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Relatério do Conselho de Administracao

Senhores Acionistas, Submetemos a apreciacdo de V.S.as as demonstracdes financeiras da Sul
América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Companhia”), relativas ao
primeiro semestre do exercicio social de 2016, acompanhadas das respectivas Notas Explicativas
e do Relatério dos Auditores Independentes. As demonstracdes financeiras foram elaboradas em
conformidade com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis a entidades supervisionadas
pelo Banco Central do Brasil (BACEN) e incluem a legislacdo societéria, as normas e instrucdes do
BACEN e os pronunciamentos, orientacdes e interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), que ja tenham sido referendados pelo BACEN e estao sendo apresentadas conforme
nomenclatura e classificacdo padronizadas pelo Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro
Nacional (COSIF). Em 31/12/2015, a Companhia passou a adotar o método indireto e centralizou a
movimentacao de aplicagdes financeiras no caixa operacional e também transferiu os depésitos judiciais
para o caixa operacional. O efeito desta alteracdo em 30/06/2015 é a transferéncia de R$9.796 em
aplicagdes financeiras do caixa de investimentos para o caixa operacional e a transferéncia de R$2.025
de baixas de depositos judicial do caixa de investimentos para o caixa operacional. 1. Conjuntura
econdémica: A economia brasileira experimentou forte volatilidade na primeira metade de 2016,
decorrente de eventos de origens diversas. As incertezas em relacéo a politica monetéria americana e ao
crescimento econdmico da China, por exemplo, foram causas de fortes oscilacdes nos ativos financeiros
e nas taxas de cambios das economias emergentes. No ambito doméstico, ao mesmo tempo em que
a politica econdmica ganhava novo direcionamento, focada em buscar politicas visando minimizar os

desequilibrios das contas publicas, a economia dava sinais crescentes de que a recessao dos Ultimos
dois anos se aproximava de seu final. As sondagens com a industria e consumidor passaram a exibir
importante retomada da confianca, ainda que permanecessem em niveis baixos. A melhora refletiu uma
visdo mais favoravel da dindmica econdémica em futuro préximo, reforcada pela adequacéo dos estoques
na economia em relacdo a demanda esperada. A atividade industrial saiu na frente com a producao
sendo estimulada pelos avangos das exportacoes e pelo processo de substituicdo de importacdes por
conta dos efeitos da depreciacao do real ocorrida ao longo de 2015. Mesmo assim, a recuperagao ocorre
em um ambiente marcado pela recessao e elevado desemprego. Os fundamentos do consumo devem
ainda apresentar piora antes de dar sinais de melhora. O desemprego continua apresentando tendéncias
de alta, com impacto negativo sobre a renda. Os investimentos também n&do devem mostrar reacdo
expressiva. A elevada ociosidade, acumulada com a recessao, sera importante limitador da expansao
dos investimentos privados. Desta forma, o ritmo da recuperacdo da economia devera ser lento em
consequéncia de uma demanda doméstica fragil. A politica econdémica tem concentrado esforcos no
ambito fiscal e inflacionario. Medidas de ajuste poderdo devolver ao Estado a capacidade de gerar
superavits orcamentarios que estabilizem o endividamento do setor publico nos anos vindouros. O Banco
Central tem adotado uma postura austera, mantendo a Selic em 14,25% ao ano, com o objetivo de levar
a inflagao para o centro da meta em 2017. A economia brasileira podera voltar a registrar taxas positivas
de crescimento no segundo semestre de 2017. Na média do ano, no entanto, a economia brasileira deve
mostrar queda de 3,0%, que se soma a retragéo de 3,5% ocorrida no ano passado.

2. Principais informacdes financeiras:

(R$ milhoes) 1516 1815 A
Receita da intermediacao financeira 2,7 3,6 (25,2%)
Outras receitas (despesas) operacionais 8,0 14,3  (44,4%)
Resultado antes da tributacao sobre o lucro e participacoes 10,7 17,9  (40,6%)
Lucro liquido 8,0 9,8 (18,1%)

3. Comentdrio sobre o desempenho: No primeiro semestre de 2016, a receita da intermediacéo financeira foi de
R$2,7 milhdes, 25,2% abaixo do mesmo periodo do ano anterior. Ja as outras receitas e despesas operacionais
totalizaram R$8,0 milhdes, 44,4% abaixo do 1S15. Com isso, o resultado antes de tributagao sobre o lucro e
participacoes foi de R$10,7 milhdes. O Iucro liquido totalizou R$8,0 milhGes, uma queda de 18,1% em relacdo
a0 mesmo periodo do ano anterior. 4. Investimentos: Em 30/06/2016, a Companhia mantinha o saldo de R$7,6
milhdes de investimentos na Sul América Investimentos Gestora de Recursos S.A. (SAGA). 5. Declaracéo sobre
capital financeiro e ativos classificados na categoria “mantidos até o vencimento”: A companhia n&o possui
ativos classificados na categoria “mantidos até o vencimento”. 6. Auditores Independentes: Os auditores externos
entendem que s&o independentes da Companhia e do grupo ao qual ela pertence e que néo ha qualquer contrato
de servicos de ndo auditoria até 0 momento que quebre esta relagdo de independéncia, até mesmo por suas
caracteristicas “ndo recorrentes”. 7. Acordo de Acionistas: A Companhia nédo é parte de nenhum acordo de
acionistas. Sao Paulo, 25 de agosto de 2016. A ADMINISTRACAO.

Balancos Patrimoniais em 30 de junho de 2016 e 2015
(em milhares de reais)

Demonstracoes de resultados
para os semestres findos em 30 de junho de 2016 e 2015
(em milhares de reais, exceto onde mencionado)

desta alteragdo em 30/06/2015 é a transferéncia de R$9.796 em aplicagdes financeiras do caixa de
investimentos para o caixa operacional e a transferéncia de R$2.025 de baixas de depdsitos judicial do
caixa de investimentos para o caixa operacional. O Conselho de Administracao manifestou-se
favoravelmente a emissao das presentes demonstragdes financeiras em reunido realizada em
25/08/2016. 3. Principais praticas adotadas: As praticas contdbeis descritas a seguir foram aplicadas
de maneira consistente a todos os periodos apresentados nas demonstragdes financeiras. 3.1. Resumo
das praticas contabeis: As praticas contabeis mais relevantes adotadas sdo: ¢ O resultado das
operacdes é apurado pelo regime de competéncia; * Os direitos realizaveis e as obrigagoes exigiveis
apoés 12 meses s@o classificados no ativo e passivo a longo prazo, respectivamente; ¢ Os ativos e
passivos sujeitos a atualizagdo monetéria sdo atualizados com base nos indices definidos legalmente
ou em contrato; e  Os créditos tributarios ndo sao ajustados a valor presente. 3.2. Ativos financeiros
circulantes e realizaveis a longo prazo: Classificagdo e mensuracgao: Os ativos financeiros sao
classificados e mensurados, conforme descrito a seguir: 3.2.1. Titulos e valores mobiliarios para
negociacdo: Os titulos e valores mobilidrios adquiridos com o propdsito de serem ativa e
frequentemente negociados, s@o contabilizados pelo valor justo e classificados no ativo circulante. Os
rendimentos, as valorizagdes e desvalorizagbes sobre esses titulos e valores mobilidrios sao
reconhecidos no resultado. Em alguns casos, titulos e valores mobilidrios podem ser classificados
nessa categoria, mesmo que ndo sejam frequentemente negociados, baseada na estratégia de
investimentos e de acordo com a gestao de riscos documentada. Em 30/06/2016 e 2015, a Companhia
nao possuia operagdes com instrumentos financeiros derivativos. 3.2.3. Empréstimos e recebiveis:
Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros representados pelas contas a receber, que sao
mensurados inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos das transagoes. Apds o reconhecimento
inicial, esses ativos financeiros sdo mensurados pelo custo amortizado, ajustados, quando aplicavel,
por redugdes ao valor recuperdvel. 3.2.2. Titulos e valores mobiliarios disponiveis para a venda: Os
titulos e valores mobilidrios que ndo se enquadram nas categorias “titulos e valores mobilidrios para
negociacao, “empréstimos e recebiveis” ou “mantidos até o vencimento” sdo classificados como
“disponivel para venda” e contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos rendimentos auferidos no
periodo que sd@o reconhecidos no resultado e ajustados aos correspondentes valores justos. As
valorizagoes e desvalorizacdes néo realizadas financeiramente sao reconhecidas em conta especifica
no patriménio liquido, liquidas dos correspondentes efeitos tributarios e, quando realizadas, sao
apropriadas ao resultado, em contrapartida da conta especifica do patriménio liquido. 3.3.
Investimentos — participacoes societarias: Reconhecidos inicialmente pelo valor justo, ajustado pela
reducao ao valor recuperavel, combinado com o seguinte aspecto: ® Nas demonstracoes financeiras, as
participagcdes acionarias em controladas séo avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial. 3.4.
Imposto de renda e contribuicdo social corrente e diferido: As provisdes para imposto de renda e
para contribuigao social correntes e diferidos s&o constituidas pelas aliquotas vigentes na data—base
das demonstragdes financeiras. O reconhecimento de imposto de renda e de contribuigdo social
diferidos no ativo é estabelecido levando—se em consideragao as expectativas da Administragéo sobre
a realizagdo dos resultados fiscais tributaveis futuros e sobre certas diferengas temporarias, cujas
expectativas estdo baseadas em projecoes elaboradas e aprovadas para periodos de até 2 anos. Para
efeito de apresentagcao nas demonstragoes financeiras, os ativos e passivos fiscais correntes e diferidos
sdo compensados quando a Companhia tem direito legalmente executével para compensar os valores
reconhecidos, e estao relacionados com tributos sobre o lucro langados pela mesma autoridade
tributaria. 3.5. Provisoes para acoes judiciais: As provisbes para as agdes judiciais de natureza civel,
objeto de contestagao judicial, s@o reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pelo Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) e por juros de 10,44% ao ano. As provisdes para as
acoes judiciais de natureza trabalhista sdo atualizadas mensalmente pela Taxa Referencial (TR) e por
juros de 10,44% ao ano. Tanto as provisdes para as contestagdes de natureza civel, quanto as de
natureza trabalhista séo contabilizadas com base nas opinides do Departamento Juridico interno, dos
consultores legais independentes e da Administracdo sobre o provavel resultado dos processos
judiciais e com base em percentuais especificos, obtidos a partir da analise do histérico de pagamentos
efetuados no periodo de 60 meses para os casos encerrados, calculados levando—se em consideracao
a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo e o desembolso
financeiro esperado. Esses fatores foram calculados a partir da andlise da relagdo dos valores
despendidos com os processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenagéo judicial e as suas
correspondentes estimativas histéricas de exposicao ao risco. As provisdes para a¢oes judiciais estdo
contabilizadas na rubrica “Outras obrigacdes — diversas; no exigivel a longo prazo, e consideram os
valores atuais das mencionadas ac¢des judiciais. As provisdes para as ac¢oes judiciais relacionadas a
tributos, contribuicdes e outras obrigacdes de natureza fiscal, objeto de contestacao judicial, sdo
reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pelo Sistema Especial de Liquidacao e de
Custddia (SELIC), conforme legislagao vigente, e sdo contabilizadas com base nas opinides de
advogados que patrocinam as causas e da Administragdo sobre o prognéstico dos processos judiciais.
As provisoes sao constituidas quando a Administragao avalia que uma saida de recursos é provavel de
ocorrer até o encerramento dos processos judiciais e seu valor possa ser razoavelmente estimado. Os
valores referentes aos questionamentos relativos a ilegalidade ou inconstitucionalidade de tributos,
contribuicdes e outras obrigacdes de natureza fiscal sdo provisionados independentemente da
avaliagdo acerca da probabilidade de éxito e, por isso, tem seus montantes reconhecidos integralmente
nas demonstracdes financeiras, na rubrica “Outras obrigacées — fiscais e previdencidrias; no exigivel a
longo prazo. Os correspondentes depdsitos judiciais estdo contabilizados na rubrica “Outros créditos —
diversos] no ativo realizavel a longo prazo, e sao atualizados monetariamente pela SELIC, conforme
legislacdo vigente. 3.6. Beneficios a empregados: Os beneficios compreendem o Plano de
Contribuicdo Definida, por intermédio do Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL), Seguro Satde e
Seguro de Vida. Os custos com o PGBL sao reconhecidos nos resultados pelo valor das contribuicoes
efetuadas. Os compromissos com seguro saude e seguro de vida sdo provisionados pelo regime de
competéncia, com base em calculos atuariais, de acordo com o Método da Unidade de Crédito
Projetada e outras premissas atuariais. 3.7. Incentivo em acoes: A Companhia concede incentivos em
acoes da SASA a seus administradores. O plano foi precificado com base no modelo Black—Scholes
para as opgoes simples, para os programas de 2008 a 2010, e no modelo binominal para as opgdes
simples emitidas nos programas de 2011 e 2012. Atualmente ainda existem alguns programas vigentes
referentes a esta categoria para os programas de 2011 a 2012. A partir de 2013, o plano foi reformulado
e passou a ter somente outorga de incentivos de agoes bonificadas. Neste atual plano de incentivos em
acoes, o executivo adquire uma quantidade de acdes em tesouraria da Companhia, com direito a
bonificagdo. Tanto as agoes adquiridas quanto as bonificagdes de a¢des possuem caréncia, sendo 33%
com caréncia de 3 anos, 33% com caréncia de 4 anos e o restante com caréncia de 5 anos. O valor
justo do plano é reconhecido pela Companhia a partir da data de outorga, na rubrica “Outras despesas
administrativas] com um correspondente langamento na rubrica “Outras obrigagdes — diversas; no
passivo circulante. Periodicamente, a Companhia reembolsa a SASA pelos incentivos em agdes dados
a seus executivos (vide nota 11.2). 3.8. Dividendos: Os dividendos s@o reconhecidos nas
demonstracdes financeiras quando de sua efetiva distribui¢do ou quando sua distribuicdo é aprovada
pelos acionistas, o que ocorrer primeiro. O Conselho de Administracao, ao se manifestar sobre as
demonstrages financeiras, apresenta a Assembleia Geral a sua proposta de distribuicdo do resultado
do exercicio. O valor dos dividendos declarados pelo Conselho de Administracdo é refletido em
subcontas no patriménio liquido e apenas a parcela correspondente ao dividendo obrigatério é
reconhecida como um passivo nas demonstragoes financeiras. 3.9. Estimativas: A preparacao das
demonstrages financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil para instituicoes
financeiras requer que a Administracao faga estimativas, julgamentos e premissas que afetam a
aplicacao das praticas contdbeis e o registro dos ativos e passivos, as receitas e despesas, bem como
a divulgacao de informacgdes sobre dados das suas demonstracdes financeiras. Os resultados finais
dessas transagdes e informagdes, quando de sua efetiva realizagdo em exercicios subsequentes,
podem diferir dessas estimativas. As principais estimativas relacionadas as demonstragdes financeiras
referem—se ao registro dos passivos relacionados ao valor do desembolso provavel refletidos na
provisdo para agoes judiciais e a apuragao do valor justo dos instrumentos financeiros. Revisdes
continuas sdo feitas sobre as estimativas e premissas e o reconhecimento contabil de efeitos, que
porventura surjam, sdo efetuados no resultado do periodo em que as revisdes ocorrem. Informacoes
adicionais sobre as estimativas encontram—se nas notas explicativas de titulos e valores mobiliarios
(nota 5) e provisdes para agdes judiciais (nota 12). 3.10. Depositos judiciais e fiscais: Os depdsitos
judiciais e fiscais s@o classificados no ativo realizavel a longo prazo e os rendimentos e as atualizagdes
monetdrias sobre esse ativo sdo reconhecidos no resultado. 4. Gerenciamento de riscos: O processo
de gestao de riscos (Enterprise Risk Management — ERM) da SulAmérica tem como finalidade suportar
o alcance dos objetivos estratégicos da organizagéo. Este procedimento tem como base identificar
potenciais eventos que possam afetar os resultados esperados para os préximos periodos e gerenciar
tais riscos garantindo capital adequado para sustentar as operagdes em cendrios inesperados, de
acordo com o apetite a riscos vigente. A metodologia desenvolvida para o processo de gerenciamento
de riscos corporativos busca referéncias nas melhores praticas internacionais, incluindo os
pronunciamentos emitidos pelo COSO (Committe of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission) e procedimentos definidos em Solvéncia Il. Este processo é executado em fases
integradas e continuas descritas da seguinte forma: ¢ Identificacdo dos riscos: Processo de
identificacdo e priorizacdo dos riscos que possam afetar os resultados de curto ou longo prazo
estabelecidos; ¢ Quantificacdo dos riscos: Os riscos priorizados sdo quantificados através de
modelagens especificas envolvendo a probabilidade de ocorréncia e seus possiveis impactos;
Resposta aos riscos: De acordo com os resultados do processo de quantificagao e alinhado com o
apetite a riscos vigente, séo elaborados planos de acao de resposta aos riscos; e * Monitoramento e
reporte: As informagdes de cada risco e os respectivos planos de acéo de resposta aos riscos sao
monitorados e gerenciados através de indicadores e relatérios pela area de riscos corporativos, a qual
os reporta ao Comité de Riscos (CoR), Comité de Auditoria e Conselho de Administragao, de acordo
com periodicidade pré—definida ou sempre que julgar necessario. O Conselho de Administracdo é
responsavel por executar a atividade de supervisdo do gerenciamento de riscos da organizagao,

VaR (value at risk) e realizado testes de stress (stress tests) na carteira de investimentos para observar
se a estratégia adotada esta dentro do apetite a risco de mercado estabelecido. Os limites de VaR e
stress test sao revisados anualmente e definidos conforme apetite a riscos da SulAmérica. Para o risco
de taxa de juros a Companhia adota o processo de mensuragéo e monitoramento do risco de flutuacéo
nas taxas de juros e nos prazos em condi¢des normais e adversas de mercado. 4.2. Riscos de crédito:
Os riscos de crédito estao relacionados com a possibilidade de devedores deixarem de cumprir um
contrato ou deixarem de cumpri—los nos termos em que foi acordado. Os limites relativos as aplicagbes
financeiras sdo estabelecidos através de um Comité de Crédito que se retine mensalmente, podendo
haver convocacdes extraordindrias quando necessario. A composicéo da carteira da Companhia é
segmentada em LFT (Letra Financeira do Tesouro) e cotas de fundo de investimentos administradas
por instituicao de primeira linha, ndo pertencente ao grupo. Vale ressaltar que a Companhia ndo investe
diretamente em crédito privado, tendo alocado sua carteira em titulos publicos e fundos classificados
como renda fixa. A carteira é composta de investimentos de baixo risco e de curto prazo, investidos em
quase sua totalidade em titulos publicos e federais e fundos com perfil semelhante, caracterizando,
desta forma, um perfil conservador e de alta liquidez, classificando como insignificante os riscos de
crédito e mercado. 4.3. Riscos operacionais: O risco operacional é definido como a possibilidade de
ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagéo de processos internos, pessoas
e sistemas ou eventos externos que possam causar danos a Companhia. O gerenciamento do risco
operacional € um processo de aprimoramento continuo, de maneira a acompanhar a evolugao dinamica
dos negdcios e minimizar a existéncia de lacunas que possam comprometer a qualidade deste
processo. Dessa forma, a gestao dos riscos operacionais é realizada em linha com o processo de ERM
da Companhia com foco na identificacdo, avaliagé@o e resposta aos riscos que violem o apetite a risco
definidos pelo Conselho. O processo de identificacao dos riscos € realizado através do mapeamento
dos processos organizacionais. Apés o mapeamento de cada processo sdo identificados os riscos
operacionais associados a cada um dos processos. Tais riscos sdo quantificados através de
metodologia especifica gerando planos de acdo nos casos em que a Companhia julgue necessario. 4.4.
Riscos legais e compliance: Consistem nos riscos de perdas resultantes do nao cumprimento de leis
e/ou regulamentagdes. O risco legal pode ser decorrente de multas, penalidades ou indenizagbes
resultantes de agdes de érgaos de supervisdo e controle, bem como perdas decorrentes de decisao
desfavoravel em processos judiciais. 4.4.1. Gestao dos riscos legais: Com uma visao corporativa, o
departamento juridico da organizagao, junto com seus prestadores de servigo, realiza a revisdo em
todos os contratos firmados pela Companhia a fim de mitigar o risco legal de contratos, além de
fornecer todo o subsidio para os processos judiciais da organizagdo. A area juridica atua também
contribuindo com projetos para melhoria de gestao das causas judiciais além de sugestdes de como
evitar riscos legais nas operagoes. 4.4.2. Gestado dos riscos de compliance: A SulAmérica possui
uma estrutura de compliance, a fim de adequar as suas atividades as determinacdes dos 6érgaos
regulamentadores e fiscalizadores, através de uma sélida cultura de controles internos, elevados
padroes de integridade e exceléncia ética e aderéncia a legislagdo. O objetivo desta estrutura é agir
com imparcialidade na gestdao e monitoramento do risco de compliance, contribuindo para o
cumprimento das leis e regulamentagdes aplicaveis ao negécio, por meio da conscientizagao de uma
conduta de negdcio que seja legal, ética e transparente, que favorega os interesses de empregados,
clientes, acionistas e parceiros, que previna e detecte violagdes de leis e regulamentagdes através da
identificac@o e gestao do risco de compliance e que facilite defender as posicoes relativas a compliance
da organizagao perante os 6rgaos reguladores. Adicionalmente, a SulAmérica conta com uma area de
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Outros investimentos - 14 14 ! i q A _ _ Imposto de renda e contribuicéo social - (2.382) (6.117)
Imobilizado - 180 71 Ajuste de avaliagdo patrimonial 8) Imposto de renda 20 (1.462) 3.774)
Intangivel - 636 217 Lucros acumulados - 7.626 9.309 Contribuigao social 20 (1.233) (2.277)
Total do ativo 82.159 84.722 Total do passivo e patrimonio liquido 82.159 84.722 Ativo fiscal diferido 20 315 (66)
Participac no lucro - (247) (2.010)
As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragoes financeiras Lucro liquido - 8.027 9.799
_ _ . ) . Quantidade de a¢des = 17.166.837 17.166.837
Demonstracdes das mutacdes do patriménio liquido para os semestres findos em 30 de junho de 2016 e 2015 Lucro liquido por lote de mil agées - R$ 0,46759 0,57081
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Reserva de Dividendo Total das Ajustes de Demonstracdes dos fluxos de caixa para os semestres findos
Capital incentivos adicional reservas avaliacao Lucros em 30 de junho de 2016 e 2015 (em milhares de reais)
realizado Reserva legal fiscais propostos de lucros patrimonial acumulados Total
Saldos em 01/01/2015 31.563 5.288 79 14.873 20.240 - - 51.803 2015
Dividendos adicionais pagos - - - (14.873) (14.873) - - (14.873) L liauid s doi tod " tribuica al 1:2;: Rea res::r;tagc;:
Lucro liquido do semestre - - - - - - 9.799 9.799 Mua(i:;o iquido antes do imposto de renda e contribui¢ao socia X X
DestinagGes: Depreciagdes e amortizagdes 45 57
Constituicdes de reservas — 490 - - 490 — (490) - Juros e variagdes monetarias de provisao para riscos fiscais
Saldos em 30/06/2015 31.563 5.778 79 = 5.857 = 9.309 46.729 e passivos de agoes civeis e trabalhistas 1.107 900
Saldos em 01/01/2016 31.563 6.312 79 7.214 13.605 1 = 45.169 n'ﬂ’:’:;:"o de acdes 233 136
Ajuste ao valor de mercado - - - - - 9) - 9) L - OIS
L L < Juros e variagcdes monetarias de depésitos judiciais (1.040) (764)
D|V|d§nd_os adicionais pagos - R$0,4202 por agdo - - - (7.214) (7.214) - - (7.214) Juros e variagdes monetarias de impostos e contribuicdes
Lucro liquido do semestre - - - - - - 8.027 8.027 a compensar _ (19)
Destinagges: Resultado positivo de equivaléncia patrimonial (5.801) (1.207)
Constituigdes de reservas - 401 - - 401 - (401) - Atividades operacionais
Saldos em 30/06/2016 31.563 6.713 79 - 6.792 (8) 7.626 45.973 Variagao de titulos e valores mobiliarios e instrumentos
— = " — " financeiros derivativos 2.266 17.876
As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragées financeiras Variagéo de outros créditos (915) 594
Notas explicativas as demonstracées financeiras em 30 de junho de 2016 e 2015 Variag&o de outros valores e bens R - (67)
(em miares e resi, exceo onde mencionado) Vi de auas brigacoe fscal o previdenciras GG
1. Contexto operacional: A SUL AMERICA INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E definindo o apetite a riscos. A execucao do processo é feita de forma integrada entre as trés linhas de Recegl:)imento b divider?dgs e juros sobre capital proprio 8.175 T
VALORES MOBILIARIOS S.A. (Companhia) é uma sociedade annima de capital fechado, domiciliada  defesa da organizacéo, conforme descrito a seguir: 17 Linha de defesa:  Unidades de negécio e Imposto de renda e contribuicdo social bagos (7.018) (12.319)
no Brasil, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua dos Pinheiros, n° 1.673, 12¢  areas de apoio: Areas da Companhia que assumem riscos, principalmente os de subscri¢do, em suas !mposto UIG: pago - a .
andar, Ala Norte, Sala I, Pinheiros, autorizada a operar pelo Banco Central do Brasil (BACEN), tendo ~ operagoes. 2° Linha de defesa: * Areas de apoio que possuem como fungao primaria o gerenciamento ~ Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 7.394 21.186
como principais objetivos a administragio de recursos de terceiros, administragdo de fundos de dos riscos corporativos e a verificacdo de conformidades internas e regulatorias, reportando seus Atividades de investimento
investimento, prestacao de servigos de consultoria e assessoria financeira e servigos relacionados com  resultados ao Comité de Riscos. 3 Linha de defesa: ¢ Auditoria interna de riscos: Prové avaliagces Pagamento pela compra:
o mercado de capitais e tem como acionista a Sul América Companhia de Seguro Saude (CIA. SAUDE), sobre a eficacia da governanca e do processo de ERM, incluindo a forma como a primeira e a segunda Imobilizado — (402)
que detém 100% da participag@o. A Companhia faz parte do conjunto de empresas formado pela Sul linhas de defesa alcancam os objetivos de gerenciamento de riscos e controles, reportando seus Intangivel (208) -
América S.A. e suas controladas, que é tratado pelo termo “SulAmérica” A Sul América S.A. tem como  resultados ao Comité de Auditoria. O processo de ERM compreende todos os tipos de riscos Outros pagamentos das atividades de investimento - (899)
principal acionista a Sulasapar Participagdes S.A. 2. Apresentacao das demonstracgoes financeiras: ~corporativos aos quais a SulAmérica esta sujeita. A SulAmérica desenvolveu dicionério proprio de risco o — o e 5 o
As demonstragdes financeiras foram elaboradas em conformidade com as praticas contabeis adotadas ~ a fim de padronizar a linguagem de riscos em toda a organizagéo. As analises e informacdes contidas ga.lx.z Ilgmd; ¢;9nsurp|do nas atividades de Investimento (208) (1.301)
no Brasil aplicaveis a entidades supervisionadas pelo BACEN e incluem a legislacdo societaria, as nas proximas segoes objetivam apresentar resumidamente o processo de gerenciamento de cada Atividades de financiamento
normas e instrugdes do BACEN e os pronunciamentos, orientagGes e interpretagdes emitidas pelo —categoria de risco, explicitando como cada uma das categorias impacta nos negécios da Companhia e ~_Pagamento de dividendos o . (7.214) (19.830)
Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), que j& tenham sido referendados pelo BACEN e estiao  os procedimentos adotados para o controle e mitigagéo dos mesmos. 4.1. Riscos de mercado: Os  Caixa liquido consumido nas atividades de finar 1to (7.214) (19.830)
sendo apresentadas conforme nomenclatura e classificagdo padronizadas pelo Plano Contabil das riscos de mercado séo decorrentes da possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de oscilagdes Variagao liquida do caixa (28) 55
Instituicoes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF). ~Demonstracdo de fluxo de caixa: Em macroeconémicas que venham a impactar o valor dos ativos ou passivos da organizagdo de maneiras ~ Caixa e equivalentes de caixa - saldo inicial 68 24
31/12/2015, a Companhia passou a adotar o método indireto, centralizou a movimentacao de aplicagbes ~ distintas. A gestao dos investimentos da Companhia ¢ realizada através de politica especifica aprovada  caixa e equivalentes de caixa - saldo final 40 79
financeiras no caixa operacional e transferiu os depdsitos judiciais para o caixa operacional. O efeito  pelo Comité de Investimentos. Diariamente e de acordo com a Politica de Investimentos € apurado 0 Aymento / (Diminuicdo) nas disponibilidades 28) 55

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

(informacgdes ndo observaveis. Modelos baseados em metodologias préprias), para o ativo ou passivo.
Nivel 1. Titulos de renda fixa — publicos: Calculados com base nas tabelas de precos unitarios de
mercado secundario da ANBIMA. Nivel 2: Cotas de fundos de investimentos: Calculados de acordo
com os critérios de marcag@o a mercado, estabelecidos pelo Administrador de cada Fundo, sintetizados
no valor da cota divulgada.

2016
Descricao Nivel 1 Nivel 2 Total
Ativos financeiros
Titulos para negociacao - 25.468 25.468
Disponivel para Venda 14.527 — 14.527
Total 14.527 25.468 39.995

2015
Descricao Nivel 1 Nivel 2 Total
Ativos financeiros
Titulos para negociagao = 38.458 38.458
Disponivel para Venda 11.932 — 11.932
Total 11.932 38.458 50.390
6. Outros créditos — rendas a receber
Descricao 2016 2015
Taxa de administracdo — fundos 1.834 2.784
Carteira administrada 453 433
Total 2.287 3.217
7. Outros créditos — diversos
Descricao 2016 2015
Créditos tributarios de impostos e contribui¢des (nota 7.1) 5.045 5.280
Impostos e contribuigdes a compensar (nota 7.2) 437 864
Depésitos judiciais (nota 12) 25.412 21.186
Outros 467 503
Total 31.361 27.833
Circulante 907 1.159
Longo prazo 30.454 26.674

7.1. Créditos tributarios de impostos e contribuicoes: Em 30/06/2016 e 2015, os créditos tributarios
sdo compostos da seguinte forma:

auditoria interna responsdvel por planejar e coordenar os trabalhos de auditoria preventiva (operacional L Saldo em Cops}i- Reali- Saldo em
e sistemas). Assim como, certificar a existéncia de adequados controles internos operacionais e Descricdo 01/01/2015 tuicdo zacéo 30/06/2015
sistémicos que permitem a identificagdo e gerenciamento dos riscos presentes no cotidiano da Provisao para acdes judiciais e obrigacoes fiscais 4.181 532 (559) 4.154
SulAmérica, bem como a aderéncia as normas e a legislagdo em vigor. 4.5. Gestao de capital: O Reducao ao valor recuperavel de créditos 6 — — 6
BACEN, por meio do Regulamento Anexo Il a Resolugdo n® 2.099, de 17/08/1994, com a redacao dada Provisc")es P 2.112 680 (1.028) 1.764
pela Resolugdo n? 2.607, de 27/05/1999, regulou os critérios de apuracdo dos limites minimos de e . : '
patriménio liquido compativeis com o grau de risco da estrutura dos ativos (Acordo de Basiléia) e Participages nos lucros . 161 786 (162) 785
limites méaximos de diversificagéo de risco e de aplicac&o de recursos no ativo permanente (imobilizado) ~ Total dos créditos tributarios sobre diferencas
e por meio das Resolugdes n° 4.192 e 4.193, de 01/03/2013 e alteragdes posteriores, regulou os  temporarias 6.460 1.998 (1.749) 6.709
critérios para a apuragao do Patriménio de Referéncia Exigido (PRE) bem como os procedimentos para Atualizagbes de depésitos judiciais (1.115)  (314) = (1.429)
o célculo da parcela referente ao Risco Operacional. A Companhia optou pela abordagem do indicador  Total dos débitos tributarios (1.115)  (314) - (1.429)
basico e esta enquadrada nos referidos limites das resolucoes supracitadas. A tabela abaixo demonstra  1ota1 dos créditos tributarios liquido dos débitos
a aderéncia do Patriménio da Companhia ao capital regulatdrio exigido. tributarios 5.345 1.684 (1.749) 5.280
Descricdo 2016 2015 Sald Consti-Reall- Sald
— — aldo em Consti- Reali- Saldo em
Patriménio de referéncia 43775 45916 posericao 01/01/2016 _tuicao _zaco 30/06/2016
Patriménio de referéncia exigido 17013 19.212 — ——— —
A S Provisao para agdes judiciais e obrigacdes fiscais 4.377 459 - 4.836
Margem limite de compatibilizagao 26.762 26.704 = , 2
" o PP - - - Redugao ao valor recuperavel de créditos 6 - - 6
5.Titulos e valores mobiliarios: A classificacao, as taxas de juros e o vencimento dos titulos e valores Provisoes 2.185 303 (489) 1.999
mobilidrios em 30/06/2016 e 2015, estdo apresentados a seguir: SO ; :
Participagoes nos lucros 279 719  (257) 741
_ - _ 2016 Outros - 5 - 5
Titulos para Disponivel pa&a Total dos créditos tributarios sobre diferencas
hegociacao venda porari 6.847 1486 (746) 7.587
ava‘l’ig'g; merg’:ég; ava‘l’ig'&; merg’:ég; e di';ag: Atualizacdes de depésitos judiciais (2.123)  (419) - (2.542)
pela curva contabil pela curva _contabil juros Total Total dos débitos tributarios . (2123)  (419) - (2542)
Titulos de renda fixa — publicos _ _ 14541 14527 14527 Total dos créditos tributarios liquido dos débitos
- = tributarios 4.724  1.067 _ (746) 5.045
Letras financeiras do tesouro = = 14.541 14.527  SELIC 14.527 . = CSLL: - y - - cs o %, O —
Cotas de fundos de investimentos 25468  25.468 _ _ 25.468 I\I!ajon:agao da LL: A I:el 13.169/15 majorou a allquot{:\ da~ L’L de 15% para 20%. s crefjltos
. . tributarios de CSLL que ndo possuem expectativas de realizagdo até 31/12/2018 sao os seguintes:
Cotas de fundos de investimentos
nao exclusivos 25.468  25.468 = = 25.468 Descricao Base Ativo Fiscal Diferido nao reconhecido
Total 25.468 25.468 14.541 14.527 39.995 Diferencas temporarias — CSLL 1.258 63
Percentual total — contabil 64% 36% 100% Total 1.258 63
Circulante 39.995 7.2.Impostos e contribuigdes a compensar
2015 Saldo em Atualizagédo Saldo em
Titulos para Disponivel para Descricao 01/01/2015 Adicbes monetaria Baixas 30/06/2015
negociacao venda Imposto de Renda Pessoa Juridica — IRPJ 467 252 12 (387) 344
Valor Valor Valor Valor Taxa Contribuigao Social Sobre o Lucro Liquido
avaliado mercado/ avaliado mercado/ média de - CSLL 267 168 7 (258) 184
pela curva contabil pela curva_contabil juros _ Total Programa de Integragéo Social — PIS 128 34 - (54) 108
Titulos de renda fixa — publicos - - 11932  11.932 11932 Contribuigéo para o Financiamento da
Letras financeiras do tesouro - - 11932 11932 SELIC 11932 Seguridade Social - COFINS 399 159 - (330 228
Cotas de fundos de investimentos 38.458  38.458 - - 38.458 Total 1.261 613 19 (1.029) 864
Cotas de fundos de investimentos Circulante 659
nao exclusivos 38.458  38.458 - = 38.458 Longo prazo 205
Total 38.458 38.458 11.932 11.932 50.390 Saldo em Atualizacao Saldo om
- Abhi 0, o, 0/ ualiz
Percentual total - contabil 6% 24% soame Descrigéo 01/01/2016 Adigbes monetaria_Baixas 30/06/2016
- Imposto de Renda Pessoa Juridica — IRPJ 246 40 - (157) 129
2016 Contribuicao Social Sobre o Lucro Liquido
Mais de Mais de - CSLL 142 27 - (102 67
Sem 2anos 5 anos Ganho Programa de Integragéo Social — PIS 97 18 - (29) 86
venci—- e até5 e até 10 Valor de Valor de ou Valor Contribuigao para o Financiamento da
Descricao mento anos anos _custo mercado (perda) contdbil Seguridade Social - COFINS 256 80 - (181) 155
Instrumentos Financeiros Total 741 165 - (469) 437
Aplicacdes Financeiras 25.468 9.143 5.398 40.009 39.995 (14) 39.995 Circulante 437
Titulos para negociagao 25.468 - — 25468 25.468 — 25.468 Longo prazo —
.. Disponivel para venda = 9143 5398 14.541  14.527 (14)_14.527 g, |nvestimentos: As principais movimentagdes no investimento durante o primeiro semestre de 2015
2015 € 2016 foram:
Mais de Mais de Sul América Investimentos Gestora
Sem 2anos 5anos Ganho de Recursos S.A.
venci- e até5 e até 10 Valor de Valor de ou Valor Saldo em 01/01/2015 —
Descricao mento anos anos  customercado (perda) contabil Integralizagao de capital em dinheiro (a) 1
Instrumentos Financeiros Aporte de capital em dinheiro (b) 898
Aplicagoes Financeiras 38.458 11.932 — 50.390 50.390 - 50.390 Aporte de capital com imobilizado e intangivel (c) 638
Titulos para negociagao 38.458 - — 38.458 38.458 — 38.458 Equivaléncia patrimonial 1.207
Disponivel para venda - 11.932 — 11932 11.932 = 11932 gaido em 30/06/2015 2.744

5.1. Critérios adotados na determinacao dos valores de mercado: Os ativos mantidos em carteira
sdo avaliados a valor de mercado, utilizando—se precos negociados em mercados ativos e indices
divulgados pela Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais ‘ANBIMA’
e pela BM&FBOVESPA. Os instrumentos financeiros foram classificados por niveis de hierarquia de
mensuracao a valor de mercado, sendo: (i) Nivel 1: Precos cotados (ndo ajustados) em mercados
ativos para ativos e passivos idénticos; (ii) Nivel 2: Informacdes, exceto os precos cotados (incluidos no
Nivel 1), que s@o observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (precos) ou indiretamente (derivado
de precos); e (iii) Nivel 3: Premissas que ndo sdo baseadas em dados observaveis de mercado

Sul América Investimentos Gestora
de Recursos S.A.

Saldo em 01/01/2016 7.975
Equivaléncia patrimonial 5.801
Dividendos adicionais propostos (6.130)
Saldo em 30/06/2016 7.646
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continuacao

Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. | cNp) 32.206.435/0001-83

(a) Em 05/01/2015, foi deliberado a subscrigéo de capital da SAGA no valor de R$1 com emissao de 2016 liquido do exercicio, ajustado em consonancia com a legislagéo em vigor. 13.2. Reservas de lucros:
1.000 novas agées ordinarias, nominativas, sem valolr nominal, sendo 900 agbes ordinarias subscritas Sul Ameérica Investimentos Gestora de Recursos S.A. _ Total O total das reservas de lucros da Companhia, em 30/06/2016, é de R$6.792 (R,$ 5.857 em 2015),
e integralizadas pela Companhia e a 100 agdes ordindrias subscritas e integralizadas pela CIA. SAUDE. At 13.357 composta, basicamente, por reserva legal, que é calculada com base no lucro liquido apurado em
(b) Em 24/03/2015, foi deliberado o aumento de capital da SAGA no valor de R$50 com emissao vo . cada balango sendo destinados 5% para a constituicao da reserva legal, até que esta alcance 20% do
de 50.000 novas agdes ordinarias, nominativas, sem valor nominal, sendo 45.000 acdes ordindrias Fassivo 4.862 capital social. 13.3. Distribuicao de dividendos: Em 05/04/2016, a Companhia declarou dividendos
subscritas e integralizadas pela Companhia e a 5.000 agbes ordinarias subscritas e integralizadas Pat”'T‘O”"f’ Illqwdo 8.495 complementares, no montante de R$7.214 & razao de R$0,42 por ag&o, que foi pago em 15/04/2016. 14.
pela CIA. SAUDE. Em 22/04/2015, foi deliberado mais um aumento de capital da SAGA no valor ~Receita liquida 15.766 Resultado de operagdes com titulos e valores mobiliarios: O resultado de operacdes com titulos e
de R$248, com emissdo de 248.000 novas agdes ordinarias, nominativas, sem valor nominal, sendo  Lucro liquido do periodo 6.446 valores mobiliarios totaliza R$2.681 no semestre findo em 30/06/2016 (R$3.586 em 2015) é composto
223.200 agdes ordinarias subscritas e integralizadas pela Companhia e a 24.800 agdes ordinarias ~ Percentual de participagéo (%) 90,00% basicamente por rendimentos de titulos de renda fixa — pUblicos e de cotas de fundos de investimentos.
subscritas e integralizadas pela CIA. SAUDE. Em 15/05/2015, foi deliberado novo aumento de capital ~Valor contabil do investimento 7646 17646 15, Receitas de prestacéo de servicos:
da SAGA no valor de R$700 com emissao de 700.000 novas agdes ordindrias, nominativas, sem valor Quantidade de acdes ordinarias 1.537.196 Descricdo 2016 2015
nominal, sendo 630.000 acdes ordinarias subscritas e integralizadas pela Companhia e 70.000 agdes g, Qutras obrigacées - fiscais e previdenciérias °rigao . .
ordindrias subscritas e integralizadas pela CIA. SAUDE. (c) Em 30/04/2015, foi deliberado o aumento de — Administragao de fundos de investimento (a) 10.453 20.605
capital da SAGA no valor de R$709 com emiss&o de 708.996 novas acdes ordindrias, nominativas, sem 2eScricdo — 2016 2015 Administragéo de carteiras de titulos e valores mobiliarios (a) 2.749 5.790
valor nominal, sendo 638.096 acdes ordinarias subscritas e integralizadas pela Companhia mediante ~Proviséo para riscos fiscais (nota 12.2) ) 22.459 21184 Taxas de performance 209 358
a conferéncia e aprovagao de ativos apurados no laudo de avaliagio elaborado & valor contabil por ~Provisao para imposto de renda e contribuicao social 952 4.024  Outros servigos - 294
consultoria independente e a 70.900 agbes ordinarias subscritas e integralizadas, em moeda corrente,  Impostos e contribuigoes a recolher 353 433 Total 13.411 27.047
pela CIA. SAUDE. Tc.)tal 23.764 25.641 (a) A reducao é referente a parcela de prestagdo de servigos que foi transferido para a Sul América
2015 I(-:lrculante 2;22: 2‘:‘1121 Investimentos Gestora de Recursos S.A. 16. Despesa de pessoal: Em 30/06/2016 e 2015, no item
- : ONgo prazo f : pessoal proprio, estdo incluidas as remuneragdes, os encargos e os beneficios a administradores.
Ao Sul América Investimentos Gestora de Recursossz.:é Total 10. Outras obrigag6es — diversas As despesas com pessoal proprio totalizam R$5.580 em 30/06/2016 (R$6.892 em 2015). 17. Outras
- . Descricio 2016 2015 despesas administrativas:
ResSiv 223 Participacdes de funciondrios e encargos sociais a pagar 7.160 7.436 T
Patrlrpon’lo I!qU|do 3.049 Provisbes para passivos de agoes civeis e trabalhistas (nota 12.2) 2.667 2.397 Descrigdo 2016 2015
Receita liquida 3.494 Incentivo de agdes (nota 11.2) 2.212 2.178 Processamento d.e ciados (758) (987)
Lucro liquido do periodo 1.341 iz 383 347 Repasse de comissao (365) (315)
Percentual de participagéo (%) 90,00% Total 12.422 12352  Servicos de custodia (1.706) (1.433)
Valor contébil do investimento 2744 2744 Circulante 9.769 9070 Hlopaganda e publicidade (535) (643)
= - — . = = : Servico técnico especializado (483) (264)
Quantidade de agGes ordinarias 1537196 Longo prazo 2:653 2:382  pAjygusis (142) (183)
11. Partes relacionadas: 11.1. Transacoes: Os principais saldos de ativos e passivos relativos a operagdes com partes relacionadas, bem como as transacdes que influenciaram o resultado do exercicio, séo: Viagens (176) (165)
Ativo Passivo Receita Despesa Transporte - (46) (84)
Descrigéio Categoria Controladora__2016 20152016 20152016 20152016 2015 |Material e manutencao de bens % i
— — — Honorarios de éxito (56) (432)
Sul América S.A. (a) (b) Controladora indireta Sulasapar Participagdes S.A. - - 2212 2.178 - - - " Outras despesas (290) (339)
Sul América Capitalizacao S.A. (b) Ligada Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. 50 52 - - 3832 727 - - (4.564) (4.845)
Sul América Companhia de Seguro Saude (b) (d) (g) Controladora  Sul América Companhia Nacional de Seguros 170 - 24 - 954 - (142) (107) " N "
,, n . . A 0 o 18. Outras receitas operacionais
Sul América Companhia de Seguros Gerais (b) Ligada Sul América Companhia Nacional de Seguros - 1 - - - 7 - - —
Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. (b) (d) (e) (f) Ligada Sul América Companhia de Seguro Satide 169 259 - - 345 774 - (45) Descricao 2016 2015
Sul América Companhia Nacional de Seguros (b) (d) Controladora indireta Saepar Servicos e Participages S.A. 113 113 - - 634 1608 - (54) Atualizacdo monetaria de depdsitos judiciais 1.110 782
Sul América Saude Companhia de Seguros (b) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saude 5 - - - 26 - - - Outros 4 21
Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. (b) Ligada Sul América Companhia de Seguro Satde 23 - - - 98 - - - _Total 1.114 803
Sul América Servicos de Saude S.A. (c) Ligada Sul América Companhia de Seguro Saude - - - - - - - (92) 19, Outras despesas operacionais:
Tot\a/l o s — - — - P 530 425 2.236_2.178 2.389 3.116_ (142) (298) Descricao 2016 2015
a) Valor do reembolso da Companhia relativo ao Plano de incentivo em agdes da SulAmérica S.A.; — — - -
{/ezlor referente a taxa de adminri)stragéo por servicos de gestdo de ativos;%c) Valor referente ao seglgrg Variagdo monetaria de passivos contingentes (62) (133)
saude a funcionarios e dirigentes, calculados com base nas mesmas premissas atuariais utilizadas — Juros e multa de mora dedutivel (124) (262)
para os produtos grupais comercializados pela SulAmerica; (d) Reembolso entre as empresas que o Saldos em _ Atualizagdo Pagamentos/ Saldosem juros e multa de mora indedutivel (843) (664)
compde a SulAmérica referente a aluguel de imoveis; (e) Valor referente ao plano de previdéncia Descricao 01/01/2016 Adicdes  monetdria baixas 30/06/2016 (5 .o (183) (99)
complementar oferecido pela SulAmérica a tod0§ 0s colaboradqr_es; (f) Valor referente ao seguro de Civeis e trabalhistas Total (1.212) (1.158)
vida grupal entre companhias do Grupo SulAmérica e Sul América Seguros de Vida e Previdéncia Gl 13 _ 2 _ 15 - =
S.A; (g) Transagdes em conta corrente entre companhias do grupo, referente basicamente, as X 20. Reconciliacdo de imposto de renda e contribuigcao social: O imposto de renda e a contribuicdo
operagoes com seguro e reembolso de despesas administrativas. Em abril de 2016, a Companhia  Trabalhistas 2.469 - 182 - 2.651  social estdo reconciliados para os valores registrados nas demonstragées do resultado, conforme
pagou dividendos adicionais do exercicio de 2015 & controladora CIA. SAUDE no montante de R$7.214 Honorarios 1 = - - 1 demonstrado a seguir: ’
(R$4.957 de dividendos obrigatdrios e R$14.873 de dividendos adicionais, liquidados em abril de g ptotal 2.483 _ 184 _ 2.667 -
20156 relzt_lv_gs ados dlglqent(j()_s prmg_spnaqos do ex?rc|tc|oddeR§g1g()isAglgggilgnoenrt:é a; Cctqrgpne:m: Tributdrias: 3 . 2016 2015
recebeu dividendos obrigatérios e adicionais no montante de . .130, v X o F—— ——
relativos aos dividendosgprovisionados do exercicio de 2015. 11.2. Remuneracao da adpministragéo: COFINS 3.490 — 44 — 3.534 - Imposto Contrlbuu;?o Imposto Contrlbuu;?o
O pessoal-chave da administragdo inclui os membros do Conselho de Administragéo, Presidente, CSLL 12.551 570 686 _ 13.607 Descrigao de renda social de renda social
Vice-Presidentes e Diretores Estatutarios. A remuneracao paga ou a pagar esta demonstrada a seguir: ) ) Lucro liquido antes da provisao para imposto
imposto de renda 3.596 = 156 = 3.752 "4e renda e de contribuicao social 10.656 10.656 17926 17926
Beneficios de curto prazo Beneficios Incentivo de Honorérios 449 39 19 e 506 - ¢ —— = = - =
a administradores _pés-emprego acdes (a) Total Outros 1042 . 18 M 1060 Despegas dg |mpostold.e _renda e contribuicao
Contas a pagar o] ] ] social as aliquotas oficiais (2.664) (2.131)  (4.482) (2.689)
Semestre findo em 30/06/2016 4257 - 2212 6.469 2I2s 409 923 (1) 22459 correntes:
Semestre findo em 30/06/2015 4.531 — 2.178 6.709 Total 23.611 409 1.107 (1) 25.126 Adicoes:
Despesas . - o . N P . Provisao para agdes judiciais e obrigagdes fiscais 272 218 341 205
Semestre findo em 30/06/2016 (1.241) (45) (233) (1.519) 12.1_3. Obrlgacoes fiscais: IF}PJ. A pa_\rtlr de 01/01/1997, a despesei dt_a COI’]tI’IbuIQaE) social _tornou- Despesa:néo gedutl!veis 9ag 2386; ?309; ( _) ( _)
Semestre findo em 30/06/2015 (1.288) (89) (136) (1.513) se mdedutn{ellna base de calculo do imposto de renda. Em decorréncia fde} al_ter:.a(;lao mencionada, RS B B
a Companhia impetrou mandado de seguranca, obtendo liminar com depdsito judicial, assegurando Encargos sobre participagdes (134) (107)
(a) Despesa reembolsada a Sul América S.A. pelo pagamento de incentivo de agdes a seus executivos g dedutibilidade da contribuigio na apuragao do imposto de renda. Em maio de 2013, o Supremo Provisoes indedutiveis - - (147) (88)
(C\)I'IsdsearI]ggi ?&Z% (115 2;?0?.'[:‘;% i]:iglgls?é%ecgr:ge‘gs?:gogarzg Erll?t‘))r?csa]Hgbﬁ:glssé:é%i}'o??%?vség: sl’yr?clzc;?ilvsc; Tribunal Federal (STF) declarou constitucional o dispositivo legal que obstou a dedugéo da Contribuigdo Outras (162) (170) — —
realizavel a longo %razo (Jide nota 7), e s&o comppostos conforme demonstrado a seguir: Social sgb’rg o_Lucro Liquido (CSLL) na base d(_e célculo do IRPJ, negando proyi_mento ao Recurso  Subtotal (954) (804) (488) (293)
Extraordinario interposto por uma das companhias que fazem parte da SulAmérica. Os advogados  Exclusées:
Dgscri'c?o 2016 2015 resppnséveis pela causa entendem que as chances de perda séo pr.O\{éveis.‘Cumpre ressaltar que, a Resultado positivo de equivaléncia patrimonial 1.450 1.160 302 181
Tributarias: partlr de 2008, a Companhia passou a trlbutar, a despes? d_e contribuicdo soc_la_l na base de calculo do Reversdo de provisdes nao dedutiveis _ _ 281 168
COFINS 4.395 3.485 imposto de renda. Os valores questionados até 2008 estao integralmente provisionados. COFINS / PIS: Atualizagao de depésitos judiciais 262 210 196 118
PIS 775 598 A Companhia questiona judicialmente a legalidade da contribuicdo da COFINS e do PIS nos moldes = s o
Contribuigao Social 14.706 12.027  previstos na Lei n® 9.718/1998, que determina a apuragéo das bases de célculo mediante o computo Reversao da provisao sobre participages
Imposto de renda 3.813 3.402  da totalidade das suas receitas, entendendo como devido o produto das vendas de mercadorias e/ou nos Iuciros L n o - = 562 37
Outros 149 209  servigos, requerendo sob a forma de compensagéo ou restituicdo, os créditos correspondentes aos  Heversao de provisdes nao dedutiveis 414 992 = =
Trabalhistas e civeis: valores pagos a esse titulo. Com a promulgacao da Lei n® 11.941/2009, que revogou a ampliagdo da Outras - - 333 201
Acdes trabalhistas 1.574 1.465 base de calculo sobre outras receitas, passou, a partir da competéncia de junho de 2009, a recolher ~Subtotal 2.126 1702 1174 705
Total 25.412 21.186  a contribuicdo somente sobre a receita de sua atividade principal. Os advogados que patrocinam as  Reducao de incentivos fiscais 28 - 22 -
Longo Prazo 25.412 21.186 causas reputam como provavel a perda da demanda com base na receita da atividade principal e Despesas com imposto de renda e contribuicao
12.2. Movimentacdo das provisdes para acées judiciais: Os saldos das provisdes para agdes POssivel a perda da demanda referente a ampliagao da base de calculo (outras receitas). Os valores  social corrente (1.464) (1.233) (3.774) (2.277)
judiciais, fiscais e previdencidrias estao contemplados na rubrica “Outras obrigagdes — fiscais e relativos ao PIS e COFINS sobre a receita da atividade estéo integralmente provisionados. CSLL: Diferidos:
previdenciarias” no exigivel a longo prazo (vide nota 9) e, os saldos das provisGes para passivos de  Com a edigéo da Lei n® 11.727/2008, a Companhia ficou sujeita a majoragao de 6% da aliquota da Constituigao de créditos tributarios sobre
agbes civeis e trabalhistas estao contemplados na rubrica *Outras obrigacdes — diversas” (vide nota  contribuigao social a partir de maio de 2008, passando a aliquota de 9% para 15%. Nesse sentido, a diferencas temporérias 463 272 155 93
10) no circulante e no exigivel a longo prazo. A movimentagéo das agdes judiciais da Companhia estd  Gompanhia passou a questionar a constitucionalidade dessa majoragéo tendo impetrado mandado Débitos tributéri bre atualizacses d
demonstrada a seguir: de s 4 " a tando. iudicialment | fionades. O vl ébitos tributdrios sobre atualizagoes de
- d guranga, provisionando e depositando judicialmente os valores questionados. O valor em depbsitos judiciais (262) (158) (196) (118)
Saldos em Atualizagdo Pagamentos/ Saldos em risco é de R$13.606 _e 0§ aSjvogados que patrocinam a causa rep_utam <~:omo possivel a plerdla'nla Despesas/(receitas) com imposto de renda
Descricdo 01/01/2015 Adicdes monetaria baixas 30/06/2015 demanda. 12.4. Contingéncias: Em 30/06/2016, o valor total em discussao dos processos judiciais e contribuicdo social diferido 201 114 1) (25)
Civeis e trabalhistas fiscais cuja probabilidade de perda é classificada como possivel pelos advogados que patrocinam as Despesas com imposto de renda e
ChEs 10 2 3 15 causas é de R$30.799 (R$26.344 em 2015). Na avaliagdo da Administragéo sobre a provével saida pesas cc P
- . contribuicao social (1.263) (1.119) (3.815) (2.302)
Trabalhistas 2986 B 95 _ 2381 dg re_cursos nesses p.roce_ssos: o montante prows_lonado_qe R$16.564 (R$15.528 em 2015) refere-se, Rliquota efstiva 11.85% 1050% 21.28% 12.84%
H L. principalmente, a obrigagdes fiscais. A parcela ndo provisionada de R$ 14.235 (R$ 10.816 em 2015) R ) A ’ T ro ’ o
onorarios 1 - - - 1 & composta principalmente por auto de infragéo lavrado contra a Companhia, em que se questiona Aliquota efetiva cc 22,35% 34,12%
Subtotal 2.297 2 98 - 2397 g dedutibilidade da amortizagdo de &gio oriundo de incorporagdo da Sul América Investimentos 21. Administracdo de fundos de investimentos e carteiras administradas: Os patrimonios liquidos
Tributdrias: S.A., nos anos calendarios 2008 a 2010 e PIS e COFINS incidentes sobre a Receita Financeira. 13. em 30/06/2016 dos fundos de investimento e carteiras administradas totalizavam R$34.375.710
COFINS 3.668 - 106 - 3.774 Patriménio liquido: 13.1. Capital social: O capital social da Companhia, em 30/06/2016 e 2015, é (R$31.193.720 em 2015), sendo R$8.621.795 (R$7.821.114 em 2015) provenientes da sua controladora
CSLL 11.211 911 532 - 12.654 de R$31.563 dividido em 17.166.837 acgbes ordindrias nominativas, sem valor nominal e totalmente indireta, Sul América S.A. e suas controladas, e R$25.753.915 (R$23.372.606 em 2015), provenientes
Imposto de renda 3.173 — 131 — 3.304 integralizadas. Sdo assegurados aos acionistas dividendos obrigatérios equivalentes a 25% do lucro  de clientes institucionais (fundos de pensao e empresas), distribuidores externos e clientes private.
Outros 987 432 33 - 1452  Conselho de Administracéo: Patrick Antonio Claude de Larragoiti Lucas - Presidente. Conselheiros: Gabriel Portella Fagundes Filho; Carlos Infante Santos de Castro. Diretoria: Gabriel Portella Fagundes
Subtotal 19.039 1.343 802 = 21184 Filho - Diretor-presidente: Marcelo Pimentel Mello - Diretor vice-presidente; Emil Andery - Diretor; Fabiano Lima - Diretor; Fernando Tendolini - Diretor; Laenio Pereira dos Santos - Diretor; Reinaldo Amorim
Total 21.336 1.345 900 = 23.581 | opes - Diretor; Luiz Philipe Roxo Biolchini - Diretor. Contador: lvandro de Almeida Oliveira - CRC - RJ 076.168/0-7.
Resumo do Relatdrio do Comité de Auditoria
O Comité de Auditoria da Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (respectivamente “Comité” e “Companhia”’) no  sugeridas pela auditoria interna para os pontos reportados no relatério RAP 011/2016 (Investimentos) foram devidamente implementadas, ndo tendo
ambito de suas atribuicdes, relativamente ao periodo social encerrado em 30 de junho de 2016, até a presente data: * Reuniu-se com os responséveis  sido identificadas excecdes que gerassem oportunidades de melhoria e que a referida estrutura encontra-se adequada aos negdcios da instituicao e
pelas auditorias interna e independente, bem como com os representantes da administracdo da Companhia, para, entre outras atribuicdes, verificar ~aos dispositivos constantes da Resolugdo CMN n® 3.464/2007. Além disso, verificou que os pontos reportados no relatério de revisdo dos processos e
o cumprimento das recomendacdes do Comité; ¢ Verificou que as auditorias interna e independente e o sistema de controles internos atendem as  controles das carteiras administradas e fundos exclusivos de responsabilidade da Companhia foram implementados, assim como as agdes mitigatdrias
necessidades da Companhia e ao disposto na Resolugdo CMN n® 2.554/1998, ndo tendo identificado deficiéncias relevantes que colocassem em risco a  relacionadas aos pontos reportados de responsabilidade do agente custodiante, os quais sdo acompanhados sistematicamente. * Revisou, previamente
efetividade das referidas auditorias e do sistema de controles internos da Companhia; * Com base nas informacdes das auditorias interna e independente,  a divulgacdo, as demonstracdes financeiras da Companhia referentes ao periodo social encerrado em 30 de junho de 2016, considerando-as adequadas
nao identificou falhas no cumprimento da legislacdo aplicavel, da regulamentacéo e das normas internas da Companhia que pudessem colocar em quanto a observancia das praticas contabeis adotadas no Brasil e da legislacédo aplicavel, tendo sido apresentadas conforme nomenclatura e classificacdo
risco a continuidade do negécio; * Reuniu-se com a administracdo da Companhia para avaliar a revisdo preventiva nos processos e sistemas vinculados  padronizadas pelo Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional (COSIF) e, com isso, aptas para publicacdo. Sao Paulo, 12 de agosto de
a atividade de gestdo de recursos préprios e de terceiros e a revis@o nos controles e seguranga do Sistema Mitra. Verificou que as recomendagdes 2016. Marcelo Pimentel Mello - Membro; Gabriel Portella Fagundes Filho - Membro; Emil Andery - Membro; Laenio Pereira dos Santos - Membro.
Resumo do Relatdrio de Auditoria - Gestao de Riscos
No 1" semestre de 2016, a Auditoria Interna realizou uma verificacdo de aderéncia da companhia aos dispositivos contidos nas Instrugoes CVM 301/99,  pelo procedimento conhecido por EWMA (Volatilidade histérica com alisamento exponencial que significa atribuir maior peso as observagdes mais recentes,
505/11 e 558/15 que também regulamentam as operagdes relacionadas a atividade de gestdo de recursos das reservas e de terceiros, que contemplou a  que permite aumentar a velocidade da reacdo a choques) com lambda = 0,94. Como possuimos clientes cujos mandatos e regulamentos possuem critérios e
andlise de aspectos qualitativos e quantitativos associados ao referido sistema da Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidarios ~ metodologias especificos de célculo de risco de mercado, utilizamos as regras adequadas para cada politica de investimentos destes clientes. As vantagens
S.A. Na presente revisdo nao identificamos excecoes que gerassem oportunidades de melhoria para o cumprimento das legislagées examinadas, bem como  em se utilizar o VaR como instrumento de gerenciamento de Risco de Mercado, dentre outras, sao: a facil assimilagdo conceitual, a fundamentagao bastante
todos os pontos de auditoria identificados nos exames anteriores foram devidamente implementados, conforme planos de ag@o apresentados pelas areas  simples (basta considerar as posicdes do fundo, as volatilidades dos ativos e as correlagdes entre eles) e o fato de poder interpretar, em um tnico nimero, o
responsaveis. (relatério RAP 011/2016 - Investimentos). Atualmente, a referida estrutura encontra-se adequada aos negécios da instituicdo e aos dispositivos  risco total da carteira de investimento sob analise. Adicionalmente, visando tornar o gerenciamento de Risco de Mercado abrangente e completo é utilizada,
constantes da Resolugao N° 3.464/2007 do Conselho Monetario Nacional. O gerenciamento de risco de mercado dos fundos geridos pela Sul América  além do VaR, a metodologia de Stress Test, através de cendrios independentes calculados pela BM&FBovespa. Para o acompanhamento de enquadramento
Investimentos é feito pela Superintendéncia de Risco e Operagdes, através do célculo do VaR Paramétrico (Fundos de Investimentos e Carteiras) e B-VaR  dos limites de exposicdo definidos pela legislagao, regulamento, politica de investimentos ou mandato do fundo e/ou carteiras de investimentos é utilizado o
(Fundos de Acoes e Indexados de Inflagdo). Essa avaliagdo é aplicada em todos os fundos abertos, exclusivos e de carteiras administradas. O célculo do  Sistema de Controles de Enquadramento, denominado Mitra Controle, também desenvolvido em conjunto com a empresa Luz Engenharia. Sao Paulo, 29 de
VaR ¢ feito através do Sistema MITRA considerando-se um nivel de confianga de 95%, sendo que a Volatilidade e a Matriz de Correlagao sao calculados  julho de 2016. Emil Andery - Diretor de Auditoria Interna; Valquiria de Souza Farias - Superintendente de Auditoria Interna.
Relatério dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras
Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores da Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. Sao Paulo - SP. Examinamos ~ Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e a adequada apresentagdo das demonstragdes
as demonstracdes financeiras da Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango  financeira da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que s@o apropriados nas circunstancias, mas n@o para expressar uma opiniéo sobre
patrimonial em 30 de junho de 2016 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o semestre  a eficécia dos controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui também a avaliagao da adequacgao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administracdo sobre as das estimativas contabeis feitas pela Administragdo, bem como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
Demonstragoes Financeiras. A Administragdo da Companhia é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentacdo dessas demonstragdes financeiras ~ Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao. Opinido. Em nossa opinido, as demonstragoes
de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil -BACEN e pelos controles  financeiras referidas acima apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da Sul América Investimentos
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragcdo de demonstragdes financeiras livres de distorgdo relevante, independentemente  Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. em 30 de junho de 2016, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o semestre
se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos Auditores Independentes. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.
demonstragdes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas  Rio de Janeiro, 25 de agosto de 2016
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de  DELOITTE TOUCHE TOHMATSU Auditores Independentes -
que as demonstragdes financeiras estéo livres de distor¢do relevante. Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencdo de  CRC 2SP 011.609/0-8 “F” RJ
evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento  Roberto Paulo Kenedi - Contador D e I o I tte
do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgao relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. CRC 1RJ 081.401/0-5

BID investe em negdcios inovadores

Programa Inova Capital capacita empreendedores brasileiros para desenvolvimento de empresas

ascido e criado no Jar-

dim Pantanal, uma co-

munidade no extremo

da zona leste da cida-

de de Sao Paulo, o empreende-
dor Matheus Cardoso, 21, criou
seu proprio negocio, o Moradig-
na, que atua na area da habita-
cdo, oferecendo reformas de ca-
sas a populacdo pobre. Fle é um
dos integrantes do Inova Capital
—Programa de Apoio a Empreen-
dedores Afro-Brasileiros, que tem
investimento do Banco Interame-
ricano de Desenvolvimento (BID)
e identifica negécios inovadores,
com alto potencial de crescimento
e com impacto social e ambiental.
“O Moradigna surgiu mais
por uma necessidade. Eu sou
morador da comunidade onde
o Moradigna atua. Sempre con-
vivi com o problema da insalu-
bridade das residéncias, a minha
casa era insalubre, minha fami-
lia passou por muitos problemas,

com mofo, umidade, falta de ven-
tilacao, enchentes, € um bairro
que fica as margens do Rio Tieté,
entao sao diversos problemas que
causam impacto na satide”, con-
tou Matheus, que é estudante de
engenharia civil.

Na faculdade, em 2014, ele
conheceu o termo “negécio
social” e enxergou uma chance
de criar o préprio negdcio e resol-
ver o problema da sua comuni-
dade. “Eu vi nos negdcios sociais
uma possibilidade de empreender
e resolver, nao s6 o problema da
minha mae, da minha familia,
mas de todo mundo que precisa.
Pesquisando mais, eu vi que nao
era s6 no Jardim Pantanal, que
¢ um problema em nivel nacio-
nal. Sdo 40 milhoes de brasilei-
ros que moram em residéncias
insalubres, isso é um quinto da
nossa populacdo, ¢ muita gente.
Esse € um dado do IBGE 2010”,
acrescentou Matheus.

O programa Inova Capital ja
capacitou 30 empreendedores
negros para que desenvolvessem
planos de negécios, se apresentas-
sem a investidores e assim pudes-
sem ter acesso ao capital necessa-
rio para desenvolver sua empresa.
O Moradigna ficou em primeiro
lugar na competicao de negocios
promovida pelo programa, na qual
investidores formaram uma ban-
cada e avaliaram sete neg6cios
inicialmente selecionados entre
os 30. Os trés primeiros coloca-
dos terdo seus negdcios na plata-
forma da Anjos do Brasil por trés
meses, onde poderdo ser avalia-
dos e escolhidos por investidores.

“Esta é uma temética estraté-
gica para o BID porque 0s negros
do Brasil somam 68 milhoes de
consumidores, de acordo com
estudos Data Popular, e 11
milhdes de empreendedores,
segundo relatério do Servico
Brasileiro de Apoio as Micro e

Pequenas Empresas (Sebrae)
Entretanto, somente 900 mil sdo
empregadores. Além disso, os
negros brasileiros representam
70% dos afrodescendentes da
América Latina”, disse Luana
Marques Garcia, especialista
em Desenvolvimento Social da
Divisdao de Género e Diversi-
dade do BID.

Segundo ela, o 6rgao consta-
tou também que o acesso a finan-
ciamento e a capacidade de gerir
um neg6cio continuam sendo bar-
reiras ao crescimento de todas as
empresas € que “os empreende-
dores afrodescendentes, muitas
vezes, enfrentam barreiras adi-
cionais em decorréncia de arran-
jos discriminatérios historicos”.

O gerente de Politicas Publi-
cas do Sebrae, Bruno Quick,
destacou a convicgao da enti-
dade de que a melhoria da gestao
empresarial traz diversos impac-
tos positivos, como ampliar o

faturamento e melhorar a qua-
lidade de vida para os empre-
endedores. “Tivemos no projeto
um grande momento de capaci-
tagao e qualificacdo, mas, mais
que isso, um momento de apre-
sentagao de desafios e oportu-
nidades que, se bem aprovei-
tadas e trabalhadas, auxiliarao
e fardo com que essas empre-
sas e empreendimentos possam
dar grandes saltos qualitativos
e aumentar muito sua competi-
tividade e capacidade de auferir
lucros e ganhos para os proprie-
tarios e as comunidades em que
estao inseridos”, disse Bruno.
O Inova Capital comegou no
ano passado, com a identificagdo
de 1.500 empresas fundadas por
pelo menos um negro. Foram sele-
cionados 30 negécios de diversas
cidades do pais para participar
da etapa de capacitacdo, todos
com a caracteristica de promo-
ver impacto social e ambiental.

“As empresas de afrodescen-
dentes sdo importantes para a
sustentabilidade do desenvolvi-
mento econémico e social”, disse
Luana, acrescentando que inves-
tir em empreendedores negros
oferece também uma opcéo de
diversificagdo da carteira de
investimentos, com retorno eco-
ndmico e impacto social.

No segundo semestre deste
ano, o projeto deve implemen-
tar a estratégia de comunicacédo
externa, por meio de site, redes
sociais, e-mail marketing e rela-
cionamento com a midia, com a
finalidade de dar visibilidade ao
programa e aos 30 empreendedo-
res negros selecionados.

O BID investird US$ 500 mil
até 2017 no programa e conta
com a parceria do Sebrae, Ende-
avor, Anjos do Brasil, Key Asso-
ciados, além da Secretaria Muni-
cipal de Promogao da Igualdade
Racial de Sao Paulo.



