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Q PENTAGONO

Rio de Janeiro, 28 de Abril de 2017.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiducidario da 12 Emissao de Debéntures da SUL
AMERICA S.A. (“Emiss30”), apresentamos a V.Sas o relatério anual sobre a
referida emissao, atendendo o disposto na Instrucao da CVM n? 28, 23 de
Novembro de 1983 e na Escritura de Emissao.

A apreciacdao sobre a situacdao da empresa foi realizada com base nas
Demonstracdes Financeiras auditadas, demais informacdes fornecidas pela
Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Emissora, na sede da Pentagono, na CVM, na CETIP e
na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletronica deste relatdrio foi enviada a Emissora, estando também
disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.

*Informamos que o relatdrio possui data-base de 31.12.16 e, portanto, foi elaborado nos termos da Instrugdo
CVM n2 28/1983, revogada em 21.03.2017 pela Instrugdo CVM n2 583/16.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominagdo Social: SUL AMERICA S.A.
e CNPJ/MF: 29.978.814/0001-87
e Diretor de Rela¢des com Investidores: Sr. Arthur Farme d’Amoed Neto

e Atividades: a administracdo de bens préprios e a participacdio em
sociedades.

Caracteristicas da Emissao

e Emissao: 12

e Séries: Unica

e Data de Emissdo: 06/02/2012

e Data de Vencimento: 06/02/2017

e Banco Escriturador: Itau Corretora de Valores S.A.
e Banco Mandatario: Itau Unibanco S.A.

e (Cddigo Cetip/ISIN: SULM11/ BRSULADBS004

e Coordenador Lider: Banco Itau BBA S.A.

e Destinagdo dos Recursos: Os recursos liquidos obtidos pela Companhia
com a Emissdo serdao destinados para (i) suprir necessidades de caixa
decorrentes da expansdo das operacbes da Companhia e/ou de
qgualquer sociedade controlada, direta ou indiretamente (conforme
definicdo de controle prevista no artigo 116 da Lei das Sociedades por
Acdes) pela Companhia (“Controlada”); (ii) reconstituir o caixa apds a
liqguidacdo de divida financeira; e (iii) objetivos corporativos gerais.

e Tipo de Emissdao: Emissao Publica de Debéntures simples, nao
conversiveis em agles, em série Unica, da espécie quirografaria, para
distribuicdo publica com esforgos restritos de colocacao.
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1. Eventual omissao ou inverdade nas informacdes divulgadas pela
Companhia ou, ainda, inadimplemento ou atraso na obrigatdria

prestacao de informacgdes pela Companhia: (artigo 12, alinea a, inciso XVl da Instrucio cvm
28/ 83)

A Pentdgono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informag¢des divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatéria prestacdo de informacdes pela Emissora.

2. Altera gﬁes Estatutarias: (Artigo 12, alinea b, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)
N3do houve alterac¢des estatutdrias no periodo.

3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
indicadores econOmicos, financeiros e de estrutura de capital da

€MPresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa

= Atividade Principal: 64.62-0-00 - Holdings de instituicbes ndo-
financeiras;

= Situagdo da Empresa: ativa;
= Natureza do Controle Aciondrio: privado;

= Critério de Elaboracdo do Balanco: legislacdo societdria.

e Situagao Financeira
=>» Liquidez Geral: de 1,26 em 2015 para 1,28 em 2016;
=>» Liquidez Corrente: de 1,77 em 2015 para 1,90 em 2016;
=>» Liquidez Seca: de 1,77 em 2015 para 1,90 em 2016;

=>» Giro do Ativo: de 0,79 em 2015 para 0,77 em 2016.

e Estrutura de Capitais

A Companhia apresentou um aumento nos Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patriménio Liquido de 14,2% de 2015 para 2016. O indice de
Participacdo do Capital de Terceiros sobre o Patrimbnio Liquido apresentou uma
reducdo de 5,6% de 2015 para 2016. O grau de imobilizacdo em relacdo ao

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, Bl. 8, Ala B, salas 302, 303 e 304 + 22640 102 * Rio de Janeiro * RJ
Tel. 21 3385 4565 - Fax. 21 3385 4046 - www.pentagonotrustee.com.br



Q PENTAGONO

Patrimonio Liquido apresentou uma redugdo de 3,6% de 2015 para 2016. A empresa
apresentou no seu Passivo Exigivel a Longo Prazo um aumento de 10,9% de 2015
para 2016 e uma variagdo negativa no indice de endividamento de 1,3% de 2015 para
2016.

Solicitamos a leitura completa das Demonstra¢des Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
para melhor analise da situacdo econémica e financeira da Companhia.

a. Posicao da distribuicao ou colocagao das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instru¢do CVM 28/83)

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO: RS 10.000,00
e ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: n3o aplicével
e REMUNERAGAO*: 100% do DI + 1,15% a.a
*Redacdo em conformidade com o 12 Aditamento a Escritura de Emissdo.
e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2016):

Amortizacdo:
10/02/2016 — RS 3.333,000000

Juros:
10/02/2016 — RS 500,538112
08/08/2016 — RS 246,146249

Prémio:
07/01/2016 — RS 7,050022

e POSICAO DO ATIVO:

Quantidade em circulagao: 50.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 50.000

s. Resgate, amortizacao, conversao, repactuacgdo, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de
debéntures efetuadas pela Emissora: (artigo 12, alinea e, inciso XVil da Instrugso CVM 28/83)

e Resgate: ndo houve;
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e Amortizagdo: conforme item 4 acima;
e Conversao: nio aplicavel;
e Repactuagao: nio aplicavel;

e Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: conforme item
4 acima;

e AquisicOes e vendas de debéntures efetuadas pela Emissora: n3o houve.

6. Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,
quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

N3o houve a constituicdo de Fundo de Amortizacdo para esta Emissao.

7. Acompanhamento da destinacdo dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da Emissora: (Artigo 12, alinea g, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

De acordo com as informacgdes obtidas, os recursos adquiridos por meio da Emissao
de Debéntures foram utilizados conforme previsto na Escritura de Emissao.

s. Relacdo dos bens e valores entregues a sua administracdo: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

N3o ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administracdo.

s. Cumprimento de outras obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

A Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas as obrigacdes
relativas as Debéntures, a observar os indices financeiros previstos no item 6.26,
alinea “XXI” da Escritura de Emissdo.

De acordo com as informacgdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigacdes
assumidas na Escritura de Emissao.
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10. Declaracdao acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)
As debéntures da presente emissdo sao da espécie quirografaria, sem garantias.

11. Existéncia de outras emissdes, publicas ou privadas, feitas pela propria
Emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora ou integrante
do mesmo grupo da Emissora, em que tenha atuado como agente
fiduciario no periodo: (artigo 12, alinea k, inciso XVil da Instrugiio CVM 28/83)

(i) Denominac¢do da companhia ofertante: SUL AMERICA S.A.

. Emissdo: 32.

. Valor da emiss3o: RS 500.000.000,00;

. Quantidade de debéntures emitidas*: (i) 12 Série: 37.000; e (ii) 22 Série: 13.000;
*Redacgdo em conformidade com o 12. Aditamento a Escritura de Emissdo.

. Espécie: quirografaria;

° Prazo de vencimento das debéntures: (i) 12 Série: 15/05/2019; e (ii) 22 Série:
15/05/2022;

° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominagdo dos garantidores: ndo
aplicavel;

o Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuagdo e

inadimplemento no periodo, por debénture:
(i) Pagamentos:
= 12 Série:
Juros:
16/05/2016 — RS 729,542599
16/11/2016 — RS 745,925700
Prémio:
07/01/2016 — RS 10,166116

=> 22 Série:
Juros:
16/05/2016 — RS 869,953652
Prémio:
07/01/2016 — RS 11,866502

(ii) Denominac¢do da companhia ofertante: SUL AMERICA S.A.
° Emissdo: 42,

. Valor da emiss3o: RS 500.000.000,00;
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° Quantidade de debéntures emitidas*: (i) 12 Série: 206.320; e (ii) 22 Série: 293.680;
*Redagdo em conformidade com o 12 Aditamento a Escritura de Emissdo.

° Espécie: quirografaria;

. Prazo de vencimento das debéntures: (i) 12 Série: 13/12/2019; e (ii) 22 Série:
13/12/2021;

° Tipo e valor dos bens dados em garantia e denominacdo dos garantidores: ndo
aplicavel;

° Eventos de resgate, amortizacdo, pagamentos, conversdo, repactuacdo e

inadimplemento no periodo, por debénture: ndo houve.

12. Parecer:

N3ao possuimos conhecimento de eventual omissdao ou inverdade, contida nas
informagdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissao de Valores Imobilidrios.

13. Declaracao sobre a aptidao para continuar exercendo a funcao de agente
fiduciario: (artigo 12, alinea I, inciso XViI da Instrucio CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n® 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontra plenamente apta a continuar no exercicio da
funcdo de Agente Fiducidrio desta emissdo de debéntures da Emissora.

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucago CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposicOes legais aplicaveis.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagdes precisas e
atualizadas ndao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacdes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer agao sem
orientacao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da
situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM
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DOCUMENTOS ANEXQOS:

Balanco Patrimonial (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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Anexo 1

sul América S.A. e Controladas
Balan¢os patrimoniais em 31 de dezembro de 2016 e 2015
(em milhares de reais)

Comparniia Consolidado

2015

Notas 2016 2015 2016 {Reapresentado)

Ative

Clrculante 7559.118B A68.417 15.953.890 14.254.549
Caba & equivalentes de caixa T g1 611 932,323 FE4.61T
Aplicactes financeiras B 517 588 123,889 12.235.711 10.471.906
Recebiveis o 178779 170,855 1.908,.259 2.141.467
Tribtns 10.1 61274 71.867 163.069 122.448
Athoos OE resSeguro 11 - = 26 B69 57.682
Sakados 2 venda - - - 71,923 B2.624
Custos de comeerciabizacso diferidos 12 = - 557.B65 505.560
Dutras - 3496 185 17,871 17.845
Mbo circulante 5.868.6 76 5.165.645 5.854.673 5. 7E8.186
Aplicacias financeiras B = - 1.118. 705 1.305.604
Recebivels Q = - 512.04% 567430
Depdstos judicias e fiscais 20.1 1.553 1.449 2.648.422 2.427.851
AthiDs OE TESSEgunD 11 = = f418 6©9.117
Custos de comercializacda diferidas 12 - - 413,084 358.397
Tribulos 10.1 &B.B02 - TEF.007 TDA.925
Dutras ., - e 10 1.196
[Imvestimentas 13 5.798.316 5.164.183 114.248 73.583
Imabdizada - 4 1 Fi.001 B2.935
[ﬂ-‘.'.a-ngl'\-EI 14 1 2 202,729 197.139
Total do ativa 6.627.794 5.634.062 21.808.563 20,042,735

As notas explicativas s30 parte integrante das demanstragies financeiras.
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Sul América S.A. e Controladas
Balangos patrimoniais em 31 de derembro de 2016 & 2015
(em milhares de reais)

QPEN TAGONO

Companhia Consolidado

2015

Notas 2016 2015 2016 {Reapresentado)

Passiva

Clreulante 538.889 360.402 B.374,982 8.043.897
Conkas a pagar 15 202.955 142,604 1.456.493 LAB4.776
Empréstimos & finandamentas 16 335.934 217.738 336.933 217.798
Passivos de sequins e resseguros 18 - - 323.414 381,231
Provisdes técnicas de seguros 19 - - 6. 159,158 S5.873.474
Provisdes judiciais 202 = = 91.336 21.153

Dutros - - - 7.6448 15.465
MNao circulante 1.062.125 BE1.BR1 B.302.673 7.567.967
Contas 3 pagar 15 - - 20.0LF 28.973
Emprestimos e finandamentas 1 1.0640.378 Bol.491 1.063.4969 8e0.491
Irmpostos & coantribuigdes diferioors 0.2 = 103 = 104
Passivos de saguios & ressaguros 1B - - - o0.847
Provisties téonicas de seguros 1g - = 5159161 4.612.897
Provisdes judiciais 202 1.747 1.286 2.121.531 1.965.637
Dutros = = = 2B.495 1B
Patriménio liguido 5.026.780 4.411.779 5.040.008 4.430.871
Capital social 22,1 Z.319.882 2. 319882 2. 319882 2.319.882
Ressrvas rir iy 2.7 542 2.210.309 2, Taa 042 2.210.309
Reservas de capital = 364097 350940 164.007 350.940

[~} Agbes em tesourarta 2.4 (B3.028) (BE.454) (63.928) [BE.454)
Reservas de lucros - 2.464.373 1.947.823 2.464.373 1.947.823

Ajustes de avaliacso patrimonial 2.3 (37.644) (118,412} [37.644) (11B8.412)
ParticipacSo de acanistas ade controladores = = = 14.128 19.092
Total do passivo e patrimbnio liguido 6.627.794 5.634.062 21.B0B.563 20.042.735

As notas explicativas s&0 parte integrante das demonstragies financelras.
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Anexo 2

Sul Ameérica S.A. e Controladas
2 sitracies der para os exerciclos findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015
{om mithares de reals, exceto quando indicads de outra forma)

Companhia Consalidado
2015
Hotas 2016 2015 2016 iR resentado
HECelias operaconals Nquitas - - TETGE.O0E P
= = 16,021.380 15013716
Préimios ligudos 24 15.985.233 14.59% =]
Ciutras rece ks oporacionan - - E A% r4p 20017%
Prowldéncln - - 5&66.304 505, 850
Primios, mndes o e de gestio liguidos 38 - B BES 70 S0 BSa
Outras recafias operacionads - 1.0a4 1161
Capdtalf 29 = - 54.421 54,381
Pianaos de satde administrados 30 = - 43,340 32,926
Gestio & adminkstracio de ativos I - - 37497 T5.47%
Outras receitss oporacionals - - - 41783 #6379
Variaghes das provisies téonicas de prémios - - (491.941] (GBI, IS5}
Seguros - . [FIRTLY] (255 093]
Frond dncia b3 . . [, raE) (42T 2%85]
Despesas operacikonals - - (14.620.123 =13-3‘-ﬂ!-.l!2[
- - [ X JL2B) 13 57}
Sinistos 271 L. 274, ) {15138 4%58)
Custns oo comeialzagio T2 - (1. 735.415) (155 2ma)
Dufras despesas aperacianais 27.3 . * (A7 465 (483 114])
Prow|dénciy - = {B4.275) {G5.567)
Decpeoys 0om berafiooe o esgates 281 . . [55.257] [ b
Custos de comandialeacio e - (28071} (21 554)
Outras despasas Gperackinais - [201) [@4ag)
Capitalizacio 29 - - [32.492) (31.753)
Planos de satde administrados 30 - - {8.745) {7,600 )
Gestio e adminkstracio de atives b | | - = {4.082) (3,614}
Dutras despesas cperackonals - - - 1.473 B.060
Margem brsta operadonal - - - Lm]- let_
Despesas sdmdnisrativas 32 (42.294) {33383 {1499 936) {LATIOST)
Resultado 33.1 {114,980 {116, 166 S48.071 B0, 755
Resultado de equivaléncia patrimanial 839,157 876,644 39.533 32,7846

'

58,715

Resultado patrimonial 3 1 =
Resultado antes de os & contribuigioes _Bl'dﬂl ?ﬂr TIIoE80 L. i
{rmposto de renda & contrsbuighs social !I.E.ET:-' {L.07F) AL LE8) (HI 457}
I.Imi[ql.ldu do swerdco I 734.297 G98.421 TIT.6T2
685,257
3.164
I

-

Lucre liquido do exercido atribuivel a

Adonistas da Companhia - B95. 257 Fasar T34.297
Acionistas nao controladores de controlada indireta . = L) 3375
Lucro liquido do exerdcio ¥ 95,257 F34.297 F
Resultmdo hisico por acio atribuido aos aconistas 237
For acdo prefenancial (om R4 0,5527 0,73 0BT 0, 7320
For agio ordirdra (om BE) a,5528 0,z 0,E525 0,733
Resultado diluido por scio atribuide aos aclonistas 21T
Por acio preferencial (em ASY 0,5828 0,7130 06828 09,7150
Por acic ordirdra {om RE) LEETE orase D,EE75 g.7a%n

Az notas explicatvas sio parte ntegrante das demonsiraciies financeiras.,
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Anexo 3

RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONTRACOES
FINANCEIRAS INDIVIDUATS E CONSOLIDADAS

Aos Acionistas e Administradores da
Sul America S.A.

Eio de Janeiro - R
Opinido

Examinamos as demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas, da Sul América 5.A.
{("Companhia"), identificadas comeo controladora e consclidade, respectivamente, que
compresndem o balango patrimonial em 21 de dezembro de 2016 e as respectivas
demanstracées do resultado, do resultade abrangente, das mutagdes do patriménio liquide &
dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, bem como as correspondentes notas
explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstragies financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicde patrimonial e financeira,
individual & consclidada, da Sul América S.A. em 31 de dezembro de 2015, o desempenho
individual & consolidade de suas operagdes e os seus respectives fluxos de caixa individuais
e consolidados para o exercicio finde nessa data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil & com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board {IASB).

Base para opiniao

Mossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e intermacionais de
auditoria. Mossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na
secd3o a seguir intitulada “Responsabilidades do auditor pelz auditoria das demonstragfes
financeiras individuais e consclidadas”. Somes independentes em relagic 3 Companhia e
suas controladas, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo de Etica
Profissional do Contador & nas normas profissionaiz emitidas pele Conzelhe Federal de
Contabilidade, & cumprimes com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas
normas. Acreditamos gue a evidéncia de auditoria obtida & sufidente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria =30 agueles que, em nosso julgamento profissional, foram
os mais significatives em nossa auditoria do exerdcio corrente. Esses assuntos foram
tratados no contexto de nossa auditoria das demonstrag@es financeiras individuais e
consclidadas como um todo & na formacic de nossa opinido sobre essas demonstragdes
financeiras, individuais & consolidadas e, portante, ndo expressamos uma opinido separada
sobre esses assuntos.

Realizacdo dos créditos a receber do Fundo de Compensacdo de Variagdes Salarais - FOVS
("FCVS") relativo ac seguro do Sistema Financeire Habitacional — SFH {"SFH”)

Em 31 de dezembro de 2016, a Sul América Companhia Nacional de Seguros
{("5alic™), centrolada da Companhia, possuia contas a receber do Fundo de Compensagic de
Variagdes Salariais - FCVS relativo ao seguro do Sistema Financeire Habitacional — SFH, no
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montante de R$ 947.277 mil, conforme detalhade na nota explicativa n? 9.1.2 as
demonstragdes financeiras.

A Salic vem realizando, ao longo dos dltimos anos, desembaolsos significatives relativos a
processos judiciais, associados a apolice publica do SFH. Os creditos s3o registrados
contabilmente quando do seu efetive desembolso financeiro e s3o atualizados pela taxa
referencial {"TR"). A mensuragdc da provisao para perdas sobre os referidos creditos esta
baseada em metodologia & premissas que levam em conta a expactativa de perda com base
na experiéncia de perdas operacionais.

Em funcdoc da relevancia do julgamente exercide pela Administragdo, da subjetividade
envolvida & da auséncia de uma experiéncia de perdas operacionais representativa, a
metodologia e as premissas utilizadas na mensuragio da provisio para perdas scbre os
referidos créditos foram consideradas um risco significative para nossa auditoria.

Mossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i} testes do desenho,
implamentacgdo e efetividade dos controles relacionados aos processos de pagamento e
recebimento dos valores relativos aos processos judiciais e a de recebimento dos reembolsos
juntos aoc FCWS, (ii) desafio das premissas utilizadas pela Administracdo, (iii} avaliacdo se a
metodologia vem sendo consistentemente aplicada nes dltimes exercicios e (iv) testes de
integridade e exatiddo das bases de dados utilizadas.

Mensuracdo e reconhecimento das provisdes técnicas aplicdveis 35 demonstragies financeiras
consolidadas

Em 31 de dezembro de 2016, a Sul America S.A., atraves de suas controladas, possuia
provisdes técnicas de contratos de seguros e de previdéncia complementar no montante de
R$ 11.218.219 mil, conforme detalhado na nota explicativa n? 19 as demonstragoes
financeiras.

Mz determinacdo dos valores de certas provisSes técnicas dos contratos de seguros e
previdéncia complementar & requeride um julgamente relevante da Administracdo na
selecdo das premissas e metodologias chave, tais como: valor estimado de abertura de
sinistros, desenvolvimento histdrico de sinistros, taxa de desconto, taxa de cancelamento,
estimativa dos fatores de risco dos sinistros judiciais ("Payment Experience”), expectativa de
recuperacdo de sinistros (salvados/ressarcimento), riscos assumidos e vigentes de apdlices
em processo de emiss3o, t3buas de mortalidade, expectativa de aumente na longevidade, e
a aplicacdo de metodologia para o desenvolvimento dos sinistros ocorridos e prémios
emitidos baseado no triangule de run-off, entre outros.

Em funcaoc da relevanda do julgamento exercido pela Administracdo e da subjetividade
envolvida, a avaliacdo das premissas e metodologias utilizadas no calculo de certas
provisoes técnicas foi considerada um risco sionificative para nossa auditoria.

Mossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: (i} testes do desenho,
implamentagdo e efetividade de certos controles relacionados aoc processo de registro e
avaliagao de certas provisdes técnicas de seguros e de previdéncia complementar, (ii} testes
de exatiddo e integridade das bases de dados utilizadas nos célculos atuariais; (iii)
envolviments de especialistas atuariais objetivando a: a) avaliagdo da adequacio das
metodologias utilizadas no cdlculo de certas provisdes técnicas, b) desafio das premissas e
julgamentos relevantes da Administragdo em relagde as referencias da industria, <)
avaliagdo se a metodologia vem sendo consistentemente aplicada nos dlimos exercicios, &
d) recalculo, em base amostral de testes, dos saldes de certas provisdes técnicas.
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Cutros Assuntos
Demonstracées do valor adicionade

As demonstragdes, individual e consclidada, do wvalor adicienado (DVA]), referentes ao
exercicio finde em 321 de dezembro de 2016, elaboradas sob a responsabilidade da
Administracdo da Companhia, e apresentadas como infermacio suplemeantar para fins de
IFRS, foram submetidas a procedimentos de auditoria executados em conjunto com a
auditoria das demeonstragies financeiras da Companhia. Para a formagde de nossa opinido,
avaliamos se essas demonstracdes estio conciliadas com as demonstracdes financeiras e
registros contabeis, conforme aplicavel, e se a sua forma e conteddo estdo de acorde com os
critérios definides ne Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstragdo do Walor Adicionade.
Em nossa opinido, essas demonstracdes do wvalor adicionado foram adequadamente
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundoc os critérics definidos nesse
Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em relagdo as demonstragbes financeiras,
individuais e consolidadas, tomadas em conjunto.

Outras informacies que acompanham as demonstracées financeiras individuais e
consolidadas & o relatdric do auditor

A Administragdc da Companhia & responsavel por essas outras informacoes que
compresndem o Relatério da Administracdo.

Mos=sa opinido sobre as demonstracdes financeiras, individuais & consolidadas, ndo abrange o
Relatoric da Administracdo e n3o expressamos gqualguer forma de conclusio de auditeria
sobre esse relatorio.

Em conexdo com a auditoria das demonstragies financeiras, individuais e consclidadas,
nossa responsabilidade € a2 de ler o Relatéric da Administracdo e, ao fazé-lo, considerar se
esse relatdrio esta, de forma relevante, inconsistente com as demonstragdes financeiras ou
com nosso conhecimento obtide na auditoria ou, de cutra forma, aparenta estar distorcido
de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distorgio
relevante no Relatorio da Administragdo, somos requeridos a comunicar esse fato. N3o
temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da Administracdo e da governanca pelas demonstracdes
financeiras individuais & consolidadas

A Administracdo & responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstragbes
financeiras, individuais e consclidadas, de acorde com as praticas contabeis adotadas neo
Brasil & com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB), = pelos controles intemos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras livres
de distorcdo relevante, independentementes se causada por fraude ou erro.

Ma elaboracdo das demonstracdes financeiras, individuais e consolidadas, a Administracdo &
responsavel pela avaliacdo da capacidade de a Companhia continuar operandeo, divulgando,
guando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso
dessa base contdbil na slaboracio das demonstragdes financeiras, a ndo ser que a
Administracdo pretenda liguidar a Companhia e suas controladas ou cessar suas operacdes,
ou nao tenha nenhuma altermativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Os responsaveis pela governanca da Companhia e suas controladas s3o agqueles com
responsabilidade pala supervisio do processo de elaboracio das demonstracies financeiras.
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Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras
individuais e consclidadas

Mossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de gue as demonstracdes financeiras,
individuais e consolidadas, tomadas em conjunto, estdo livres de distorcie relevante,
independentements se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo
nossa opinido. Seguranca razoavel & um alte nivel de seguranga, mas n3o uma garantia de
gue a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as ewventuais distorgées relevantes existentes. As distorgies podem ser
decorrentes de fraude ou erro e =30 consideradas relevantes guando, individualmente ou am
conjunte, possam influendiar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisfes economicas
dos usudrios tomadas com base nas referidas demonstracdes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras & internacionais de
auditoria, exercemos julgamento profissional @ mantemos ceticismo profissional ao lengo da
auditoria. Alem disso:

* Identificamos e avaliamos os rscos de distorcdo relevantes nas demonstragoes
financeiras, individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou
erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos,
bem como cbtivemos evidénda de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar
nossa opinido. O risco de nd3o deteccdo de distorgdo relevante resultante de fraude &
maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os
controles internos, conluio, falsificagdo, omiss3oc ou reprasentagdes falsas intencionais.

* Obtivemeos o entendimento dos controles interneos relevantes para a auditoria para
planejarmos os procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com
o objetive de expressarmos opinido sobre a eficacia dos controles intermos da Companhia
& suas controladas.

* Avaliamos a adequacdo das poliicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administracdo.

#* Concluimos socbre a adequacdo do wuso, pela Administracdo, da base contabil de
continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relagdo a eventos ou condicdes que possam levantar divida
significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia e suas
controladas, Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atencdo em
nosso  relatoric de auditoria para as respectivas divulgagies nas demonstragdes
financeiras, individuais & consolidadas, ou incluir medificacdo em nossa opinido, se as
divulgagtes forem inadequadas. Nossas conclusSes estio fundamentadas nas evidéncias
de auditoria obtidas até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condigdes futuras
podem levar a Companhia & suas controladas a ndoc mais se manterem em continuidads
operacional.

# Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o contedde das demoenstragies financairas,
inclusive as divulgacgies e se as demonstragdes financeiras, individuais e consolidadas.
representam as correspondentes transacdes e os eventos de maneira compativel com o
objetivo de apresentacdo adequada.

# Obtivemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referante as informagdes
financeiras das entidades ou atividades de negocio do grupo para expressar uma opinido
sobre as demonstracdes financeiras consclidadas. Somos responsaveis pela direcdo,
supervis2o e desempenho da auditoria do grupo e, consequentamente, pela ocpinido de
auditoria.
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Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos,
do alcance planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria,
inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos
durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governanca declaracdo de gue cumprimos com
as exigéncias éticas relevantes, incluindoe os requisitos aplicaveis de independéncia, =
comunicamos todos os eventuais relaciomamentos ou assuntos que poderiam  afetar,
consideravelmente, nossa independéncia, induindo, gquande aplicavel, as respectivas
salvaguardas.

Dos assuntos gue foram objeto de comunicacdo com os responsaveis pela governanca,
determinamos agqueles gque foram considerados como mais significativos na auditoria das
demonstragoes financeiras do exercido comrente e que, dessa maneira, constituem os
principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de
auditoria, 2 menos que lai ou regulamento tenha proibide divulgacio piblica do assunto, ou
guando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos gue o assunto ndo deve sar
comunicade em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal comunicagic
podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacdo para o
interessa piblico.

Rio de Janeiro, 21 de fevereiro de 2017

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Roberto Paulo Kenedi
Auditores Independentes Contador
CRC 25P 011.60%/0-8 "F" R] CRC 1RJ 081.401/0-5

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, Bl. 8, Ala B, salas 302, 303 e 304 + 22640 102 * Rio de Janeiro * RJ
Tel. 21 3385 4565 - Fax. 21 3385 4046 - www.pentagonotrustee.com.br





