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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

A Administragao da J.Malucelli Seguradora S.A. submete a aprecia¢do de
V.Sas. o Relatério de Administragdo e as correspondentes Demonstragdes
Financeiras, com o parecer da Deloitte Auditores Independentes, referente
ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2006.

Perfil

A J.Malucelli Seguradora ¢ a Companhia lider do setor de Seguro Garantia -
modalidade que visa garantir obrigagdes assumidas em contrato. Foi uma
das pioneiras em emissdes de apoélices para Garantias Aduaneiras, Judiciais
e Financeiras. Tendo como principais caracteristicas o expertise e a agilidade
no processo de cadastramento e emissao das apolices, a J.Malucelli opera em
todo o territdrio nacional, seja por meio de sucursais e de Corretores, que por
sua vez sao respaldados por uma estrutura de suporte, localizada na Matriz,
responsavel por toda a logistica de envio ¢ recebimento de documentos. A
Seguradora mantém escritorios de atendimento nas seguintes localidades:
Curitiba, Sdo Paulo, Porto Alegre, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Salvador,
Goiania, Brasilia, Florianopolis, Recife, Fortaleza, Natal e Belém. E
membro do Comité Executivo da APF - PASA - Associagdo Panamericana
de Fiangas e Garantias, entidade mundial que congrega mais de 150
seguradoras e resseguradoras de 53 paises, possibilitando o
desenvolvimento de um estreito relacionamento com resseguradores
internacionais.

Ambiente Setorial

O Seguro Garantia ¢ um ramo relativamente novo no Brasil. Teve impulso
com a constru¢do da Usina Hidrelétrica de Itaipu a partir de 1978 e voltou a
crescer a partir de 1994, com o ingresso do Brasil no Acordo de Basiléia e
com a criagdo da Lei de Licitagdes. Desde entdo, o mercado de seguro
garantia cresceu 28,64% em média nos Gltimos 12 anos. De acordo com
dados da SUSEP, o mercado brasileiro de Seguro Garantia apresentou em
2006 um acréscimo de 16,1% em relagdo ao exercicio de 2005, encerrando o
periodo com volume de prémios emitidos de R$ 194,6 milhdes (R$ 167,6
milhdes em 2005). Mesmo com os resultados positivos, o potencial de
crescimento do mercado brasileiro ¢ imenso principalmente no que se refere
anovos projetos em desenvolvimento em nosso pais. Expectativas mostram

que até¢ 2010 os prémios no ramo de Seguro Garantia devem superar
os U$ 200 milhdes, principalmente em fung@o da quebra do monopdlio do
resseguro no pais.

Desempenho Operacional

A Seguradora encerrou 2006 com aproximadamente 16 mil tomadores
cadastrados e 32 mil apolices emitidas, detendo participacao de 42% do total
de prémios produzidos pelo mercado segurador brasileiro no seu segmento
de atuac@o em 2006 - comparado a 37% em 2005 - e liderando o ranking de
produgdo da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP). Focada no
fortalecimento da estrutura técnica e também comercial, criou em 1999 uma
area Corporate, destinada ao atendimento de grandes clientes que necessitam
de Garantias estruturadas respaldadas muitas vezes por resseguradores
internacionais. Os clientes dessa area atuam principalmente nos ramos de
Concessdes  Rodoviarias, Energia, Empreendimentos Imobiliarios,
Construgdo Pesada, Siderurgia, Agronegocio, entre outros. Os destaques em
2006 foram as apolices fechadas com os setores: elétrico, de concessdes de
rodovias e de garantia judicial, que atingiram um total de aproximadamente
R$ 5,3 bilhdes em de valores segurados.

Desempenho Financeiro

O volume de prémios emitidos pela J.Malucelli Seguradora em 2006 foi de
R$ 110,6 milhdes, um crescimento de 35,9% no ano. Destacando somente o
ramo Garantia, o volume de prémios emitidos foi 31,5% superior,
totalizando RS 81,4 milhdes contra R$ 61,9 milhdes em 2005.

O indice de sinistralidade (sinistros de seguros versus prémios diretos) da
Seguradora no ramo de Seguro Garantia foi de 2,83% (liquidos de
ressarcimento de tomadores) enquanto o mercado brasileiro apresentou um
indice de 18,79% de acordo com as informag¢des do SES - Sistema de
Estatisticas da SUSEP. Ja o indice de despesas administrativas sobre os
prémios emitidos no exercicio de 2006 atingiu 13,3%, comparado 14,2% em
2005. Essa redugdo foi obtida devido a ganhos de produtividade e redugao
de custos. O lucro liquido subiu 53,0% no ano, de R$ 6,7 milhdes em 2005
para R$ 10,3 milhdes em 2006, representando retorno sobre o patrimonio
liquido (ROE) de 19,9% no exercicio. O patrimoénio liquido ao final do

exercicio atingiu R$ 58,5 milhdes. O lucro por lote de 1.000 agdes foi de R$ 1.227,99, enquanto que o valor patrimonial por lote de 1.000 a¢des representou

nesta data R$ 6.947,76.
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Reconhecimento

A JMalucelli Seguradora foi eleita em 2006 a Melhor em Seguro
Garantia (Agéncia Seg News), Prémio Cobertura Performance 2006
(Revista Cobertura), Prémio Melhor Desempenho em Seguro Garantia 2006
(Revista Segurador Brasil) e Premio Gaivota de Ouro (Revista Seguro Total).
Recursos Humanos

Dando continuidade a filosofia de participagdo nos resultados, os
funcionarios da J.Malucelli Seguradora receberam participagdo nos lucros
equivalente a 2 salarios-base em 2006. Esta participagdo se deve ao esforgo
coletivo de dirigentes e funcionarios, ¢ a unido existente entre as diversas
unidades. A Seguradora mantém um programa de bolsa auxilio que

beneficiou 27% do quadro funcional no ano.
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Geracio de Valor Adicionado R$ mil RS mil
Geracao do Valor Adicionado 2006 2005
A - Receita Total 179.453 109.217
B - (-) Custo da Operagdo (168.950) (96.204)
C - (-) Outras Receitas/Despesas 9.663 2.379
D - Valor Adicionado a Disposi¢do da Companhia 20.166  15.392
Distribui¢do do Valor Adicionado

A - Remunerag¢@o do Trabalho 4.832 3.595
B - Remunera¢@o do Governo 4.985 5.031
C - Remunerag¢do do Socio - -
D - Incorporag@o ao Patrimonio 10.349 6.766
E - Valor Adicionado Distribuido 20.166  15.392

Agradecimentos
Agradecemos aos nossos Acionistas, Clientes, Corretores e Parceiros de
negocios, pela confianga demonstrada ao longo do tempo e aos Diretores e
Funcionarios pelo esfor¢o, competéncia, lealdade e dedicagdo que
possibilitaram os resultados alcangados no periodo.

Erwin Theodor Herman Louise Russel

Presidente do Conselho de Administra¢dao

BALANCOS PATRIMONIAIS
Levantados em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS
para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005

DEMONSTRA_C()ES DAS ORIGENS
E APLICACOES DE RECURSOS

(Em R$ mil) (Em R$ mil) para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005
Em R$ mil
Ativo 2006 2005 | Passivo 2006 2005 2006 2005 ( ) -
Circulante 89.151  69.210 . Prémios retidos 26.213 17.764 Reclassificado)
Circulante 46.168  34.936 A s 2006 2005
Disponivel - caixa e bancos 1.168 2.374 X Pr?m%os emitidos . N 110.653 81.415 Atividad PO
T Obrigagdes a pagar 10.020 6.841 Prémios de cosseguros cedidos a congéneres (2.134) (1.224) 1vidades operacionais
Aplicagoes 62.879 42.578 Prémios de resseguros cedidos (67.708)  (52.222) | Lucro liquido do exercicio 10.349 6.766
Titulos de renda fixa 30426 24263 Obrigagdes a pagar 4.306 197 1 Prémios cedidos a consércio ¢ fundos (14.601) ~ (10.207) | Depreciagdes e amortizagdes 132 167
Quotas ¢ fundos de investimento 32395 18255 Impostos ¢ encargos sociais a recolher 1312 1.178 Prémios de retrocessio 3 2 | Amortizagdo de dgio . . 8.500 708
I Variacdes das provisdes de prémios (2.749) (2.369) | Reversdo de provisao para integridade
Outras aplicagdes 58 60 Provisdes trabalhistas 555 419 Prémios ganhos 23.464 15.395 do patriménio liquido (5.610) (467)
Crédito das operagdes com seguros 24.144 21.723 o ) L Sinistros retidos (12.816) (7.196) | Lucro na venda do imobilizado — _
Prémios a receber 17721 16.451 Provisio para impostos e contribuigdes 3665 5.047 | ginistros diretos (11.512)  (4.024) | Lucro liquido ajustado 13.371 7.174
. 5 Outros - 598
Resseguradoras 240 1.064 Outras contas a pagar 182 _ Sinistros de retrocessdo (22) 25 : .
ini brei Variagdo das aplicagdes 20.746 11.759
Outros créditos operacionais 6327 4352 Débitos de oneracs 583 14018 Sinistros de consércios e fundos (11.383) (8.283) iagd ¢ P,d' ¢ - y ( g 421) ( IS )
s ] s peragdes com Seguros e resseguros . . Recuperagdo de sinistros 8.644 3.259 Variagdo dos créditos das operagdes (2.421) 5
Provisdo para riscos de créditos (144) (144) Premios a restituir 7 228 Salvados e ressarcimentos 578 8 Variac;io dos titulos e créditos a r§cgber 1.674 (15)
Titulos e créditos a receber 739 2413 Variagdo da provisdo de sinistros Var}a(;éo das despesas de comercializagdo
Titulos e créditos a receber 542 663 Operagdes com seguradoras 221 429 ocorridos e ndo avisados 879 1.819 Dl_ferldas (99) (€2)]
4 S N Receitas (despesas) de comercializagio 9.322 6.797 | Variagdo das contas a pagar 3.179 1.144
Créditos tributarios 141 1.711 Operagdes com resseguradoras 15.011  11.242 Comissdes (10.925) (8.535) | Variagdo de débitos de operagdes
Outros créditos 56 39 Comissdes sobre prémios emitidos 1.306 1.291 Recuperagdes de comissdes 20.148 15.301 COm SCEUIOS © resseguros 3.365 G15)
Despesas de comercializagdo diferidas 221 122 L o Variagdo das despesas de comercializagdo diferidas 99 31 Vaqa(;ao de dePOS_ItOS de terceiros (403) 403
Realizivel a longo prazo 2.989 2.544 Outros débitos operacionais 1.045 1028 | Qutras receitas e despesas operacionais 6.090 2.443 | Variagdo das provisdes técnicas -
Aplicagdes 2941 2496 | Depositos de terceiros - a0y | Guirasreccita operacionaie O onmy | vercean o ses deTVM (PL) % s
Titulos de renda fixa - Pablicos 2.941 2.496 Provisdes técnicas - Seguros 18.565 13.474 | Despesas administrativas (14.711) ~ (11.525) | Caixa liquido consumido nas atividades
Titulos e créditos a receber - Depositos judiciais 48 48 R ) 18565  13.474 Despesas com tributos (1.102) (572) oper_acionais ) 3.009 (302)
Permanente 12.581 15315 amos elementares : : Resultado das operagdes de seguros 10.247 5.342 | Recebimento pela venda de ativo permanente - 1.871
Investimentos 64 726 Provisdo de prémios ndo ganhos 8.002 5.253 Resultado financeiro 5.982 5.107 Pag'ame'nto'pela compra de ativo ]?e}‘manente (150) (49)
Receitas financeiras 9.154 7.357 Caixa liquido consumido nas atividades
Part‘icfipaqécs societarias 864 726 Sinistros a liquidar 3.024 1.177 Despesas ﬁnar}ceira-s (3.172) (2.250) Adg igv;sti‘rine;nto ) (150) 1.822
Imobilizado 314 254 Provisdo de sinistros ocorridos mas ndo avisados 7.539  7.044 R;i'élcti::;cl::;?:g'gi:ldc renda, liquidas (2.890) 1(22) D?;\t/rlibauiZZw chg?;fjl;r‘[:jzr:o (4.065)
Bens moveis 854 706 Vv > qu — TR - ’ o
Outras imobilizacs 5 5 | Patriménio liquido 58.553  52.133 Outros investimentos (2.890) (241) | Aumento/diminuigdo das disponibilidades (1.206) 1.520
utras 1mobilizagoes ) ) Resultado niio operacional 10 12 Aumento/diminui¢do das disponibilidades
() Depreciagdo (547) (459) Capital social 8.428 8.428 | Resultado antes dos impostos e participacdes 13.349 10.385 Disponibilidades no inicio do periodo 2374 854
Diferido 11.403 14.335 Reserva de capital 15.672 15.534 Impos.to (?e~renda. (1.767) (2.415) EiSPoniFi}if.ad?S T}‘)fm;ll do(i)'ermd(')b'l’d d (: ;82) %2;3
Despesas de organizagdo, implantagio Contribuicio social (651) (884) umento/diminuicao das disponibilidades . .
instalagdo e outras 14.881 14.881 Reservas de lucros 34.453 28169 Participacdes sobre o lucro (582) (320) As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras
) PN ) ) Ajustes com titulos e valores mobiliarios - 2 Lucro liquido do exercicio 10.349 6.766 . fi . . .
(-) Amortizagao (3.478) (546) ) Quantidade de agdes 8.427.600 8.427.600 O agio ¢ decorrente de aquisi¢do da parcela do Capital Social da companhia
Total do ativo 104.721 87.069 | Total do passivo 104.721  87.069 | Lucro por lote de mil agdes - RS 1.227,99 802,84 | por terceiros, registrado na sociedade controladora JMS do Brasil S.A.,

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras

incorporada conforme nota explicativa 1, e esta suportado na rentabilidade

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 (Em R$ mil)

futura da companhia, amortizado pelo método linear em cinco anos.
7. Provisdes Técnicas e Despesas de Comercializa¢io Diferidas
Em 2006

Saldos em 31 de dezembro de 2004
Reservas de capital:
Ajustes de reservas de capital - Participacao no IRB
Agio absorvido na incorporagio de controladora
Ajuste com titulos e valores mobiliarios
Lucro liquido do exercicio
Proposta para destinagdo dos lucros:
Reserva legal
Provisdo para pagamento de dividendos
Reserva estatutaria para aumento de capital
Saldo em 31 de dezembro de 2005
Mutagdes do exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2005
Reservas de capital:
Ajustes de reservas de capital - Participacdo no IRB
Ajuste com titulos e valores mobilidrios
Lucro liquido do exercicio
Proposta para destinagdo dos lucros:
Reserva legal
Dividendos obrigatérios e ndo distribuidos
Provisdo para pagamento de dividendos
Reserva estatutaria para aumento de capital
Saldo em 31 de dezembro de 2006
Mutagées do exercicio

Reservas de lucros

Reservas de Reserva Reserva Reserva especial Ajustes com titulos Lucros

Capital social capital legal estatutaria p/dividendos e valores mobiliarios acumulados Totais
8.428 524 1.464 18.089 1.850 5 - 30.360
- (37) - - - - - (37)

- 15.047 - - - - - 15.047
- - - - - 3) - 3)

- - - - - - 6.766 6.766

- - 338 - - - (338) -

- - - - 1.607 - (1.607) -

- - - 4.821 - (4.821) -
8.428 15.534 1.802 22910 3.457 2 - 52.133
- 15.010 338 4.821 1.607 3) - 21.773
8.428 15.534 1.802 22910 3.457 2 - 52.133
- 138 - - - - - 138
- - - - - @ - @

- - - - - - 10.349 10.349

- - 518 - - - (518) -

- - - - 2.458 - (2.458) -
- - - - (4.065) - - (4.065)

- - - 7.373 - - (7.373) -
8.428 15.672 2.320 30.283 1.850 - - 58.553
- 138 518 7.373 (1.607) 2) - 6.420

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstra¢des financeiras

Provisao de
sinistros Despesas de
Sinistros a ocorridos mas comercializacao

Provisdes
de prémios

Descricdo nio ganhos  liquidar n#o avisados diferidas
Saldo inicial 5.253 1.177 7.044 122
Adigdes 2.749 1.847 495 99
Reversdes - - - -
Totais 8.002 3.024 7.539 221
Em 2005
Provisao de

Provisdes sinistros Despesas de

de prémios Sinistros a ocorridos mas comercializacio

Descricdo nio ganhos  liquidar nio avisad diferidas
Saldo inicial 2.884 1.051 7.862 90
Adigoes 2.369 126 - 32
Reversdes - - (818) -
Totais 5.253 1.177 7.044 122

8. Transacdes com Partes Relacionadas

As receitas e despesas com empresas ligadas sdo constituidas principalmen-
te de ressarcimentos de custos ¢ despesas administrativas, aluguel, rendi-
mentos e encargos de aplica¢des financeiras, comissoes de vendas e presta-
¢do de servigos, realizadas em condi¢des de mercado.

Sintese das principais operagdes:

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 (Em R$ mil)

1. Contexto Operacional e Ramos de Atuagio

A J. Malucelli Seguradora S/A. tem por objetivo social, as operagdes de
seguros e cosseguros em ramos elementares, operando basicamente nos
ramos de Garantia de Obrigag¢des Contratuais, no qual ¢ especializada.

Em Assembléia Geral Extraordinéria - AGE de 30 de novembro de 2005, foi
aprovada a incorporagdo da JMS do Brasil Participagdes Ltda. pela sua con-
trolada J. Malucelli Seguradora S/A.

O patriménio da JMS do Brasil Participagdes Ltda. foi avaliado em 31 de
outubro de 2005 por peritos independentes, os quais emitiram Laudo de
Avaliagdo Contabil datado de 29 de novembro de 2005. A variagdo patrimo-
nial da JMS do Brasil Participagdes Ltda., ocorrida entre 31 de outubro de
2005 e 30 de novembro de 2005, (data da incorporagdo) no valor de R$ 17
mil foi absorvida pela Seguradora em virtude da incorporagao.

A 30* Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 30 de novembro de
2005, encontra-se em fase de homologagao na Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP. O acervo liquido incorporado na data-base de 30 de
novembro de 2005, tem a seguinte composi¢ao:
Descri¢do dos saldos incorporados

Ativo

Saldos em 30/11/2005

Ativo circulante - Outros créditos a receber 613

Ativo permanente 44.460
Participagdo em controlada - J. Malucelli Seguradora 30.011
Agio na aquisigdo de sociedade controlada 42.498
Provisdo para manutengdo da integridade do capital social: (28.049)

Ativo total 45.073

Passivo

Passivo circulante - Provisdo para impostos e contribuigdes 16

Acervo liquido incorporado 45.057

Conforme aprovado na Assembléia Geral Extraordinaria de 30 de novembro
de 2005, a incorporagdo nao acarretou em aumento do capital social da
Seguradora, sendo o valor do acervo liquido da JMS do Brasil Participagdes
Ltda., ndo eliminado por conta da participagdo societaria na sociedade

incorporada, destinado ao patrimonio liquido pelo valor de
R$ 15.047 mil, na conta de Reserva de Capital Especial de Agio na
Incorporacao.

2. Apresentacio e Base de Elaboracio das Demonstra¢des Financeiras
As demonstragdes financeiras sdo elaboradas com base nas disposi¢des con-
tidas na Lei n°® 6.404/76 e normas complementares (Lei das Sociedades por
Agdes), e nas normas e instru¢des estabelecidas pelo Conselho Nacional de
Seguros Privados - CNSP e da Superintendéncia de Seguros Privados -
SUSEDP, e estao sendo apresentadas segundo critérios estabelecidos pela
Circular SUSEP n° 314 de 28 de dezembro de 2005.

A Circular SUSEP n® 314/05 alterou o novo modelo de plano de contas para
as Sociedades Seguradoras, de Capitalizagdo e Entidades Abertas de
Previdéncia Complementar, o qual passou a ser adotado a partir de 1° de
janeiro de 2006, sendo a principal alteracdo no modelo de divulgagdo da
demonstragdo das origens e aplicagdes de recursos. Os saldos referentes a
31 de dezembro de 2005 foram reclassificados para fins de comparagao.

3. Principais Praticas Contabeis Adotadas

a) Receitas e despesas

As receitas e despesas foram reconhecidas pelo regime de competéncia,
observado o critério “pro-rata-temporis”.

b) Aplicacdes financeiras

Conforme determinado pela Circular SUSEP n°® 314/2005, as aplica¢des
financeiras estdo classificadas como “Titulos disponiveis para a venda”,
representados por titulos e valores mobiliarios avaliados pelo valor de apli-
cacdo, acrescidos dos rendimentos incorridos até a data do balango e ajusta-
dos pelos seus valores de mercado em contrapartida a destacada conta do
patrimoénio liquido denominada “ajuste com titulos e valores mobiliarios”
liquido dos efeitos tributarios.

¢) Prémios emitidos

Séao apropriados ao resultado pelo valor total, quando da emissdo da apdlice
e diferidos mensalmente de forma “pro-rata temporis” pelo prazo de vigén-
cia das apdlices, através de constitui¢do de provisdes técnicas ndo compro-
metidas.

d) Despesas de comercializacdo diferidas
Referem-se a custos incorridos na obtengdo de apolices do tipo “riscos a
decorrer”, os quais sdo diferidos e apropriados pelo periodo de vigéncia da
apolice, correlatos ao reconhecimento da receita.

¢) Imobilizado

Esta demonstrado ao custo de aquisi¢do, acrescido de corregdo monetaria
calculada até 31 de dezembro de 1995. As depreciagdes sdo calculadas pelo
método linear com base na vida util dos bens. As taxas de depreciagdo
utilizadas sdo as seguintes:
Edificagdes

Magquinas e equipamentos
Moveis e utensilios

4% ao ano
10% ao ano
10% ao ano

Veiculos 20% ao ano
Equipamentos de informatica 20% ao ano
f) Diferido

Esta demonstrado aos valores de custo e ajustado por amortizagdes acumu-
ladas, calculadas a partir do inicio em que comegam a ser usufruidos os
beneficios respectivos, em periodo ndo superior ao prazo maximo de 10
anos estabelecido na Lei das Sociedades por Ag¢des. A composicdo,
natureza e taxas de amortizagdo do diferido estdo demonstradas na nota
explicativa 6.

g) Passivo circulante

As obrigagdes e encargos sdo apresentados pelos valores conhecidos ou
calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, das correspondentes atualizagdes
incorridas.

h) Provisao para prémios nio ganhos

A provisdo para prémios ndo ganhos - PPNG ¢ calculada para os prémios
retidos de acordo com a Resolugdo CNSP 162/2006, pelo regime de compe-
téncia diario “pro-rata dia” e representa a parcela do prémio correspondente
ao periodo do risco ainda ndo decorrido. A provisdo para prémios ndo gan-
hos de riscos vigentes e ndo emitidos - PPNG/RVNE esta sendo constituida
conforme calculo atuarial atendendo ao disposto na Circular n° 314/05.

i) Provisdo de sinistros a liquidar

A provisdo de sinistros a liquidar foi constituida com base nas estimativas
de indenizagdes para os eventos ocorridos e devidamente notificados pelo
segurado e/ou beneficiarios até a data do balango, liquida das responsabili-
dades por resseguros e cosseguros cedidos.

Do montante de R$ 3.024 mil (R$ 1.177 mil em 2005), R$ 578 mil (R$ 576
mil em 2005) refere-se a retrocessdo do Instituto de Resseguros do Brasil -
IRB. O saldo de R$ 2.446 mil (R$ 601 mil em 2005) refere-se ao sinistro
retido da companhia.

j) Sinistros de Seguro

Os sinistros foram registrados conforme o aviso do segurado a Companhia,
porém no Sistema de Estatisticas da SUSEP, na coluna Sinistro de seguro,
apresenta um sinistro de seguro sem o devido ajuste de ressarcimento
efetuado pelo tomador, conforme quadro abaixo:

Sinistros de Seguros - refere-se basicamente a

2006 2005
Sinistros Avisados - Garantia (11.488) (4.025)
Recuperagao de Sinistros - Garantia 8.620 3.259
Ressarcimentos dos Tomadores 9.258 -
Ressarcimentos cedidos ao Ressegurador (8.680) -
Sinistro de Seguro (2.290) (766)

k) Contingéncias

Os passivos contingentes s3o reconhecidos nas demonstragdes financeiras
quando, baseado na opinido de assessores juridicos e da administragdo, for
considerado provavel o risco de perda de uma acéo judicial ou administra-
tiva, com uma provavel saida de recursos para a liquidag¢ao das obrigagdes
e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente segu-
ranga. Os passivos contingentes relativos a agdes civeis relacionados a
sinistros a liquidar classificados como perda possivel foram provisionados
com base na expectativa de perda da administragdo, enquanto aqueles
classificados como risco remoto ndo requerem provisao contabil e divulga-
¢d0 nas demonstragdes financeiras.

1) Provisdo de IBNR

A provisdo de IBNR ¢ constituida basicamente por valores repassados pela
FENASEG e IRB.

m) Provisdes para imposto de renda e contribui¢ao social

A provisao para imposto de renda ¢ registrada pelo regime de competéncia,
calculada a razdo de 15% sobre o lucro real, acrescido de adicional de 10%
sobre a parte desse lucro que excedeu a RS 240 mil (duzentos e quarenta mil
reais) no exercicio, e a contribui¢do social calculada sobre o lucro liquido
antes do imposto de renda, a aliquota de 9%.

4. Aplicacdes Financeiras

Em 31 de dezembro de 2006 e 2005, a J. Malucelli Seguradora possuia
somente titulos classificados na categoria de “Titulos disponiveis para

venda”, apresentada como segue: Em 31 de d bro de 2006
Valor de mercado Ajuste em
Até6 De6a Dela Valor de contrapartida
Papel meses 12 meses 3 anos _Total custo do PL
Letras Financeiras
do Tesouro 2.229 2971 2941 8.141 8.141 -
Certificados
de Deposito
Bancario 16.878 8.348 —25.226 25226 -
Quotas de
fundos de
investimento 32.395 - —32.395 32.395 -
Outras
aplicagdes IRB 58 - - 58 58 -
51.560 11.319 2.941 65.820 65.820 -
Em 31 ded bro de 2005
Valor de mercado Ajuste em
Até6 De6a Dela Valor de contrapartida
Papel meses 12 meses 3 anos Total custo do PL
Letras Financeiras
do Tesouro 2.975 2.722 2496 8.193  8.190 2
Certificados
de Deposito
Bancario 18.566 - — 18.566 18.566 -
Quotas de
fundos de
investimento 18.255 - — 18.255 18.255 -
Outras
aplicagdes IRB 60 - - 60 60 -
39.856 2.722 2.496 45.074 45.071 2

5. Realizavel a Longo Prazo - Depoésitos Judiciais
Representam valores com expectativa de realizagdo ap6s o encerramento do
exercicio seguinte, os quais estdo demonstrados pelo custo de aplicagdo e

sdo demonstrados por: 2006 2005
Deposito judicial - Reclamatorias trabalhistas 48 48
Totais 48 48
6. Diferido
O diferido ¢ composto conforme segue: Taxa de
amortizacio 2006 2005

Despesas de organizagdo, implantagio

e instalag@o:

Agio na incorporagdo de controladora 20% 42.498 42.498

Provisao para manutengao da integridade

do patrimoénio liquido 20% (28.049) (28.049)

14.449 14.449
Despesas com sistema de computagio 20% 337 337
Despesas de instalagdo e benfeitorias 20% 95 95
14.881 14.881
Amortiza¢do acumulada:
Amortizagao de agio (3.131) (263)
Amortizagdo de gastos de instalag@o,
benfeitorias e com sistema de computacao (347) (283)
(3.478)  (546)
11.403 14.335

Descri¢do Receitas Despesas
2006
Ressarcimento de despesas - 125
Totais - 125
2005
Aplicagdes financeiras 416 -
Aluguel 165 -
Ressarcimento de despesas 84 110
Totais 665 110

9. Débitos de Operagdes de Seguros e Resseguros - Operacdes com
Resseguradoras

Refere-se principalmente ao pagamento de Prémios de Resseguro no mon-
tante de R$ 15.011 mil (R$ 11.242 mil em 2005), uma vez que o processa-
mento das apolices gera uma defasagem de 60 dias no langamento das mes-
mas pelo Ressegurador.

10. Patriméonio Liquido

Pertencente a acionistas domiciliados no pais e no exterior, esta composto
em 31 de dezembro de 2006 e 2005 por 8.427.600, agdes ordinarias
nominativas, no valor nominal de R$ 1,00 (um real) cada uma.

Aos acionistas ¢ assegurado um dividendo minimo correspondente a 25%
do lucro liquido ajustado, nos termos da Lei das Sociedades por Agdes e do
Estatuto Social. A Reserva Estatutaria registra os lucros para destinagdo
futura.

Em 25 de marco de 2004, o acionista controlador transferiu parte
relevante do capital votante da J. Malucelli Seguradora S/A. O ato societa-
rio referente a mudanga do acionista controlador foi homologado junto a
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP por meio da Portaria 2.240
de 29 de agosto de 2005.

11. Patrimonio Liquido Ajustado e Margem de Solvéncia

2006 2005
Patrimoénio liquido 58.553 52.133
() Ativo diferido (11.403)  (14.335)
Patriménio liquido ajustado 47.150 37.798
Margem de solvéncia:
Prémio retido anual médio - Gltimos 12 meses 5.242 3.553
Sinistro retido anual médio - Gltimos 36 meses 2.494 1.876
Margem de solvéncia 5.242 3.553
Suficiéncia 41.908 34.245

Em dezembro de 2006 o valor calculado para margem de solvéncia ¢ de
R$ 5.242 mil (RS 3.553 mil em 2005).
12. Detalhamento das Contas de Resultado

a) Prémios diretos: Referem-se basicamente a: 2006 2005
Prémios emitidos - Garantia 81.404 61.906
Prémios emitidos - DPVAT 27.941 19.509
Prémios emitidos - Riscos vigentes ¢ ndo emitidos 1.308 -
Totais 110.653 81.415
b) Sinistros: Referem-se basicamente a: 2006 2005
Garantia - Liquido de recuperacao (2.868) (766)
Retrocessoes (22) 25
Sinistros consoércio e fundos (11.383) (8.283)
Variag@o provisao IBNR 879 1.819
Salvados e ressarcimentos 578 9
Totais (12.816) (7.196)
¢) Outras receitas operacionais: Referem-se basicamente a:
2006 2005

Receitas com operagdes de seguros - Custo apdlice 1.606 1.139
Participag¢des em lucros 4313 1.117
Outras receitas com operagdes de seguros -

Adicional fracionamento 940 779
Totais 6.859 3.035

A partir do exercicio de 2006 ocorreu mudanga na metodologia de calculo
para o reconhecimento da participag¢do de resultado dos prémios de ressegu-
ro repassados ao IRB. Essa mudanca possibilitou o reconhecimento da par-
cela de participagdo no resultado do IRB referente a prémios repassados ao
IRB em 2005, no montante de R$ 1.310 mil, os quais teriam sido registrados
em 2005 caso a seguradora tivesse adotado o mesmo critério.

d) Outras despesas operacionais: Referem-se basicamente a:

2006 2005
Despesas com apélices (73) (61)
Despesas com cobranga - DPVAT (531) (529)
Outras despesas (165) (2)
Totais (769) (592)
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS para os Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2006 e de 2005 (Em R$ mil)

e) Receitas financeiras: Referem-se basicamente a:

2006 2005
Receitas de aplicacdes no mercado aberto  3.640 -
Receitas com titulos de renda fixa - Privados 3.190 5.620

Receitas com titulos de renda fixa - Pablicos 1.307 1.633
Receitas financeiras com operagdo de seguros 436 (75)
Receitas financeiras eventuais 581 179
Totais 9.154 7.357
f) Despesas financeiras: Referem-se basicamente a:

2006 2005

Despesas com operagdes de seguros
(juros cobrado pelo IRB)

Despesas financeiras - DPVAT
Despesas financeiras impostos
Outras despesas - financeiras

(1.468) (1.274)
(530) -
(472) (380)
(702)  (596)

g) Despesas administrativas: Referem-se basicamente a:

2006 _ 2005

Despesas com pessoal proprio (5.242) (4.055)
Despesas com servicos de terceiros (5.633) (3.329)
Despesas com servigos de terceiros -

DPVAT (415) (1.071)
Despesas com localizago

e funcionamento (2.969) (2.349)
Despesas com publicidade e propaganda (233)  (403)
Despesas com publicagdes (22) (29)
Despesas com donativos e contribui¢des (66) (76)
Despesas diversas (131) (213)

Totais 3.172 (2.250) Totais (14.711) (11.525)
13. Ramos de Atuacio
2006 2005
Prémios Indice de Indice de Prémios indice de indice de
Ramo ganhos sinistralidade comissionamento ganhos sinistralidade comissionamento
Garantia financeira 172 - 12% 85 - 13%
Garantia obrigagdes
privadas 3.755 58% 13% 1.917 37% 13%
Garantia de obrigacdes
publicas 5.944 2% 13% 3.842 2% 14%
Garantia de concessdes
publicas 221 - 15% 145 (1%) 14%
Garantia judicial 32 - 11% 101 - 11%
DPVAT 13.340 79% — 9.305 70% -
Total 23.464 15.395

Para calculo do indice de sinistralidade utilizamos a razao entre o sinistro retido de cada ramo e o prémio ganho. Para o indi-
ce de comissionamento, utilizamos a razao entre a comissao paga ao corretor pelo prémio emitido, liquido de cancelamento.

14. Contingéncias

A companhia ndo tem conhecimento de contingéncias
relevantes de natureza fiscal e trabalhista.

Existem contingéncias civeis relativas a sinistros negados
que estdo sendo discutidos judicial e administrativamente.
A sociedade constituiu provisdo considerada suficiente, com
base na avaliacdo dos assessores juridicos, para cobrir perdas
dessa natureza, deduzidos dos montantes de risco repassa-
dos/ressegurados junto ao IRB para cada sinistro avisado.
As provisdes constituidas e respectivas variagdes no periodo

foram as seguintes:

2006 2005
Acgdes civeis (registrado na provisao

de sinistros a liquidar) 2.074 120
Sinistro Recuperacio Sinistro

avisado do IRB retido

Saldo no inicio do periodo - - 120
Constituicdo 3.431 1.423  2.008
Reversao 67) (13) (54)
Pagamentos - - -
Saldo no final do periodo ~ 3.364 1.410 2.074

15. Recursos Garantidores das Reservas Técnicas
Para cobertura das provisdes técnicas foram vinculados a

SUSEP os seguintes ativos, atendendo o disposto na

Resolucdo do Banco Central do Brasil n® 3.308 de agosto
de 2005.

2006 2005

Certificados de Depositos
Bancarios - CDB 18.953 10.884
Titulos de renda fixa - Ptiblicos 8.616 8.660
Totais 27.569 19.544

16. Imposto de Renda e Contribuiciio Social

Os impostos sobre o lucro compreendem o imposto de renda
(aliquota maxima de 25%) e contribui¢do social (aliquota de
9%, resultando em uma aliquota composta média de 34%. A
seguir apresentamos a conciliagdo entre o valor registrado no
resultado e o valor resultante da aplicagdo de 34% sobre o
lucro contabil:

2006 2005
Resultado antes do imposto de renda
e contribuicdo social e apds
as participacdes 12.767 10.065
Imposto de renda e contribuicdo
social as aliquotas vigentes (4.341) (3.422)
Adig¢des/Exclusdes permanentes: 1.923 123
- Reversdo de provisdo da integridade
do patrimonio liquido 1.907 -
Outras (adi¢des) exclusdes permanentes 6 123
Incentivos fiscais 10 -
Despesas com imposto de renda
e contribuicdo social (2.418)  (3.299)
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PARECER ATUARIAL

De acordo com o disposto na Resolu¢io CNSP n° 135, de
11/10/2005, e na Circular SUSEP n° 272, de 22/10/2004, foi
realizada a Avaliagdo Atuarial de cada um dos ramos de
seguro operacionalizados pela J. Malucelli Seguradora
S/A., no exercicio de 2006.

A Avaliacdo Atuarial foi elaborada a partir dos efetivos
periodos de competéncia dos riscos assumidos pelos
contratos de seguros em vigor em 30/09/2006, 31/10/2006,

30/11/2006 e 31/12/2006, recalculando, para cada ramo, as
correspondentes provisdes técnicas contabilizadas nestas
datas-base.

O recélculo das provisdes técnicas determina a totalidade dos
compromissos financeiros que a Seguradora terd com o
pagamento dos sinistros ja ocorridos e que ainda vao ocorrer
e com a manutengdo dos custos administrativos de todos os
contratos de seguros em vigor em 30/09/2006, 31/10/2006,

30/11/2006 e 31/12/2006, independente da emissdo de novos
prémios.

Os resultados encontrados demonstram que as provisdes
técnicas consignadas no Balango Patrimonial de 31/12/2006
da J. Malucelli Seguradora S/A estdo adequadas, ndo
havendo necessidade de constituigdo da Provisdo de
Insuficiéncia de Prémios e de ajustes de valores, bem como
ndo foi detectada nenhuma situagdo relevante que

comprometa a solvéncia atuarial da Seguradora.
Sao Paulo, 08 de fevereiro de 2007

Ricardo César Pessoa Bruna Takata
Atuario - MIBA 1076 Atuaria - MIBA 1670
Escritorio Técnico de Assessoria Atuarial S/S Ltda.
CNPJ 57.125.353/0001-35 - CIBA - 33

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas da

J. Malucelli Seguradora S/A.

Curitiba - PR

1. Examinamos os balangos patrimoniais da J. Malucelli
Seguradora S/A., levantados em 31 de dezembro de 2006 e
de 2005, e as respectivas demonstracdes do resultado,
das mutagdes do patrimonio liquido e das origens e
aplicagdes de recursos correspondentes aos exercicios findos

naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua

administragdo. Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma
opinido sobre essas demonstra¢des financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as
normas brasileiras de auditoria e compreenderam: (a) o
planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos
saldos, o volume das transagdes ¢ o sistema contabil e
de controles internos da Seguradora; (b) a constatagio,
com base em testes, das evidéncias e dos registros que

suportam os valores e as informacdes contabeis divulgados;

¢ (¢) aavaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais
representativas adotadas pela administragdo da Seguradora,
bem como da apresentagdo das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras referidas
no paragrafo 1 representam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da
J. Malucelli Seguradora S/A. em 31 de dezembro de 2006
e de 2005, os resultados de suas operagdes, as mutagdes de

seu patrimonio liquido e as origens ¢ aplicagdes de seus
recursos correspondentes aos exercicios findos naquelas
datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil.

Curitiba, 24 de janeiro de 2007
Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC n°2 SP-011.609/0-8 F-PR
Cosme dos Santos
Contador
CRC RJ-078.160/0-8 T-PR

Deloitte.
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