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Relatério da Administracao

Senhores Cotistas,

Em cumprimento as disposicoes legais e estatutarias, submetemos a apreciacdo de V.Sas. o Balanco Patrimonial e as respectivas
Demonstracoes do Resultado, das Mutacoes do Patriménio Liquido e das Demonstracdes dos Fluxos de Caixa relativos aos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017, da GMAC Administradora de Consorcios Ltda., e as demonstragoes consolidadas dos
grupos de consorcios, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pelo

Balancos Patrimoniais

LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017
(Em milhares de reais - R$)

ATIVO Nota 2018 2017
Circulante 164.786 136.236
Disponibilidades 4 2.338 1.282
Titulos e valores mobiliarios 5 140.158  113.781
Carteira propria 140.158 113.781
Outros créditos 22.290 21.173
Diversos 6 22.290 21.173
Realizavel a longo prazo 557.224  491.900
Titulos e valores mobiliarios 5 509.051 435.659
Carteira propria 509.051 435.659
Outros créditos 48.173 56.241
Diversos 6 48.173 56.241
Total do ativo 722.010  628.136

Banco Central do Brasil. Os titulos e valores mobiliarios referentes aos certificados de depositos bancarios nao foram adquiridos com o
proposito de serem frequentemente negociados e a Administracao tem a intencéo e a capacidade de manté-los até o vencimento e,
portanto, foram classificados na categoria “titulos mantidos até o vencimento”.
S&o Paulo, 21 de marco de 2019
A Administracao

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Demonstracoes do Resultado

PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
E 2017 E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro por lote de mil cotas)

Nota  2°Semestre 2018 2017
Receitas da intermediacdo financeira 34.580 66.205 60.304
Resultado de operacdes com titulos e valores mobilidrios 5 34.580 66.205 60.304
Resultado bruto da intermediacao financeira 34.580 66.205 60.304
Outras receitas (despesas) operacionais 11.491 31.310 31.318
Receitas de prestacao de servicos 12 87.338 174.418 166.490
Outras despesas administrativas 13 (56.868)  (109.295)  (102.126)
Despesas tributérias 16 (14.261) (27.020) (22.786)
Outras receitas operacionais 14 3.898 8.838 9.034
Outras despesas operacionais 15 (8.616) (15.631) (19.294)
Resultado operacional 46.071 97.515 91.622
Resultado nao operacional (128) (313) 604
Resultado antes da tributacao sobre o lucro 45.943 97.202 92.226
Imposto de renda e contribuicao social (15.020) (32.454) (30.851)
Provisao para imposto de renda (7.920) (17.125) (17.038)
Provisao para contribuicéo social (3.205) (6.520) (6.452)
Ativo fiscal diferido (3.895) (8.809) (7.361)
Lucro liquido dos semestres/exercicios 30.923 64.748 61.375
Lucro liquido por lote de mil cotas - 474.654.195 (474.654.195 em 2016) 11 65,15 136,41 129,30
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
Demonstracoes das Mutacoes do Patrimonio Liquido
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
E 31 DEZEMBRO DE 2017 E SEMESTRE FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$)
Reservas de Lucro  Lucros (Prejuizos)
Capital Legal Outras acumulados Total
Saldo em 31 de dezembro de 2016 474.654 - - (72.163)  402.491
Lucro liquido do semestre - 61.375 61.375
Saldo em 31 de dezembro de 2017 474.654 - - (10.788) 463.866
Lucro liquido do exercicio = = 64.748 64.748
Reserva legal - 2.698 - (2.698) -
Reserva de lucros - - 51.262 (51.262) -
Saldo em 31 de dezembro de 2018 474.654 2.698 51.262 - 528.614
Saldo em 30 de junho de 2018 474.654 1.152  21.885 - 497.691
Lucro liquido do semestre = - - - . -
Reserva legal - 1.546 - (1.546) -
Reserva de lucros a ser destinada em
Assembleia geral ordinaria (nota 11) - - 29.377 (29.377) -
Saldo em 31 de dezembro de 2018 474.654 2.698 51.262 - 528614
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
Demonstracoes Consolidadas das Variac6es nas
Disponibilidades dos Grupos de Consoércios
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017
(Em milhares de reais - R$)
2018 2017
Disponibilidades no inicio dos exercicios 524.654 430.541
Depdsitos bancarios 3.600 2.249
Aplicacoes financeiras 521.054 428.292
(+) Recursos coletados 531.743 542.549
Contribuicoes para aquisicao de bens 408.432 417.144
Taxa de administracao 81.738  82.199
Contribuicoes ao fundo de reserva 11.883  13.598
Rendimento de aplicacdes financeiras 13.091 14.909
Multas e juros moratorios 3.529 3.626
Prémios de seguro 6.220 6.621
Outros 6.850 4.452
(-) Recursos utilizados 497.821 486.817
Aquisicao de bens 336.046 367.071
Taxa de administracao 83.303 83.612
Multas e juros moratérios 1.759 1.808
Prémios de seguro 6.414 6.819
Devolucao a consorciados desligados 9.776  12.748
Outros 60.523 14.759
Disponibilidades no fim dos exercicios 558.577 486.272
Depositos bancérios 11.073 5.120
Aplicaces financeiras (nota 5) 547.504 481.152

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

PASSIVO Nota 2018 2017
Circulante 180.487 151.282
Outras obrigacoes 180.487 151.282
Fiscais e previdenciarias 9 4171 5.345
Diversas 8 176.316 145.937
Exigivel a longo prazo 12.909 12.988
Outras obrigag6es 12.909 12.988
Fiscais e previdenciarias 9 10.072 8.813
Diversas 8 2.837 4.175
Patriménio liquido 528.614 463.866
Capital social 1" 474.654 474.654
De domiciliados no pais 474.654 474.654
Reservas de Lucros 53.960 -
Prejuizos acumulados - (10.788)
Total do passivo 722.010 628.136
Demonstracoes dos Fluxos de Caixa
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017
E SEMESTRE FINDO EM DEZEMBRO DE 2018
(Em milhares de reais - R$)
Nota 2° Semestre 2018 2017
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro ajustado 10.211 28.981 37.858
Lucro liquido 30.922 64.748 61.375
Ajustes ao lucro liquido (20.711)  (35.767) (23.517)
Provisdes e obrigacoes legais 10b (828) (1.367) 7.179
Atualizacoes para depdsito em garantia e impostos a compensar 14 (323) (649) (1.243)
Impostos diferidos e créditos tributarios 7e 3.895 8.809 7.361
Provisdes para imposto de renda e contribuicao social 7b 11.125 23.645 23.490
Resultado de operacdes com titulos e valores mobilidrios 5 (34.580) (66.205) (60.304)
Variac¢oes das contas de ativo e passivo operacional 9.929 5.639  (15.031)
(Aumento)/Reducao de outros créditos 20.986 19.924 13.912
Aumento/(Reducao) em outras obrigacoes (2.025) 6.848 (9.969)
Imposto de renda e contribuicao social pagos (9.032) (21.133) (18.974)
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 20.140 34.620 22.827
Fluxo de caixa das atividades de investimento
(Aumento) em titulos e valores mobiliarios (18.611) (33.564) (22.368)
Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento (18.611)  (33.564) (22.368)
Aumento (diminuicao) do caixa e equivalentes de caixa 1.529 1.056 459
Caixa e equivalentes de caixa no inicio dos semestres 809 1.282 823
Caixa e equivalentes de caixa no fim dos semestres 2.338 2.338 1.282
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
Demonstracoes Consolidadas dos Recursos de Consorcio
LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 31 DEZEMBRO DE 2017
(Em milhares de reais - R$)
ATIVO 2018 2017
Circulante 1.240.405 1.280.048
Disponibilidades 11.073 5.120
Depdsitos bancarios 11.073 5.120
Aplicagdes financeiras (nota 5) 547.504 481.152
Outros créditos _681.828 _ 793.776
Direitos com consorciados contemplados 681.828 793.776
Normais 667.393 778.598
Em atraso 14.435 15.178
Compensacao 3.529.871 3.578.311
Previsdo mensal de recursos a receber de consorciados 53.232 54.073
Contribuicoes devidas ao grupo 1.915.085  1.969.603
Valor dos bens a contemplar 1.561.554 1.554.635
Total do ativo 4.770.276 4.858.359
PASSIVO 2018 2017
Circulante 1.240.405 1.280.048
Obrigacdes diversas 1.240.405  1.280.048
Obrigacdes com consorciados 372.288 413.077
Valores a repassar 1.549 4.499
Obrigacdes por contemplagdes a entregar 353.627 328.089
Obrigacdes com a Administradora 239 261
Recursos a devolver a consorciados 438.485 438.892
Recursos dos grupos 74.217 95.230
Compensacao 3.529.871 3.578.311
Recursos mensais a receber de consorciados 53.232 54.073
Obrigacdes do grupo por contribuicdo 1.915.085 1.969.603
Bens a contemplar - valor 1.561.554 1.554.635
Total do passivo 4.770.276  4.858.359
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017
(Em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

A GMAC Administradora de Consorcios Ltda. (“Administradora”) tem como atividade a administracdo de grupos de consorcio,
formados para aquisicao de veiculos.

Os recursos recebidos dos grupos de consorcio sao utilizados na aquisicao de bens, sendo o excedente aplicado no mercado financeiro.
As transacoes relacionadas com as operacdes dos grupos de consoércio sdo mantidas em contas especificas de compensacdo e
resumidas por meio das demonstracées consolidadas dos recursos de consércio e das variacdes nas disponibilidades dos grupos. Suas
operagoes sao conduzidas contando com a participacao de empresas ligadas, inclusive quanto a prestacao de servicos administrativos
de forma centralizada, cujos custos sao absorvidos segundo critérios de pratica e razoabilidade em virtude do volume de servicos
prestados.

2. ELABORAGAO E PUBLICACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As demonstracées financeiras foram elaboradas para a Administradora e os grupos de consorcios consolidados de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, normas
consubstanciadas no Plano Contdbil das Instituicoes do Sistema Financeiro - COSIF, lei das sociedades por acdes, incluindo as alteracoes
normatizadas pelo BACEN, introduzidas pelas Leis n° 11.638/07 e n° 11.941/09. A aprovacéo das demonstracdes financeiras pela
Diretoria ocorreu em 18 de marco de 2019.

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As principais praticas contabeis sao as seguintes:

3.1. Administradora

a) Resultado das operacoes

A taxa de administracao paga pelos participantes dos consorcios é reconhecida como receitas de prestacdo de servicos por ocasido do
recebimento das parcelas dos grupos de consorcios. As despesas de comissdes de venda das cotas de consorcio sao apropriadas ao
resultado por ocasido da comercializacdo. As demais receitas e despesas sao contabilizadas de acordo com o regime de competéncia.
b) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa, de acordo com a Resolucdo n° 3.604/08, do Conselho Monetario Nacional - CMN sao representados por
dinheiro em caixa e depdsitos em instituicdes financeiras, incluidos na rubrica de disponibilidades, aplicagoes financeiras com prazo
total de até 90 dias da data de aquisicdo, que possuem conversibilidade imediata em caixa e estao sujeitos a um risco insignificante de
mudanca de seu valor justo. Dentre os recursos disponiveis com essas caracteristicas sao classificados como equivalentes de caixa
somente aqueles recursos mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo e nao para investimento ou
outros fins. A moeda funcional adotada para a elaboracao das demonstracdes financeiras é o real.

¢) Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios estao contabilizados pelo custo de aquisicao, acrescido dos rendimentos auferidos, sendo as aplicacoes
em fundos de investimento atualizadas com base no valor da cota divulgado por seus respectivos administradores e aplicacoes em CDB
contratadas com o Banco GMAC S.A. (controladora) atualizadas com base nas taxas acordadas. Os titulos e valores mobilidrios
referentes aos certificados de depésitos bancarios nao foram adquiridos com o proposito de serem frequentemente negociados e a
Administracdo tem a intencao e a capacidade de manté-los até o vencimento e, portanto, foram classificados na categoria “titulos
mantidos até o vencimento”.

d) Ativos circulante e realizavel a longo prazo

O ativo circulante e realizavel em longo prazo sao demonstrados pelos valores de aquisicdo, incluindo-se, quando aplicavel, os
rendimentos e as variacoes monetarias “pro rata temporis”, auferidos e ajustados ao valor justo ou de realizacao, quando este for
aplicavel. A provisao para outros créditos deve ser constituida considerando o valor de realizacdo de tais créditos, em virtude das
garantias oferecidas e da experiéncia da Administracao. Os demais ativos sao apresentados ao valor de realizacao.

e) Reducao ao valor recuperavel dos ativos

E reconhecida uma perda por “impairment” se o valor de contabilizacdo de um ativo ou de sua unidade geradora de caixa excede seu
valor recuperéavel. Uma unidade geradora de caixa é o menor grupo identificavel de ativos que gera fluxos de caixa substancialmente
independentes de outros ativos e grupos. Na avaliacdo da administracao, ndo houve indicios de perda por “impairment” no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2018.

f) Passivos circulante e exigivel a longo prazo

Demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, incluindo, quando aplicavel, os encargos e as variagdes monetarias
“pro rata temporis”.

g) ProvisGes, ativos contingentes e obrigacoes legais, fiscais e previdenciarias.

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgacao das provisoes, dos ativos contingentes e obrigacdes legais estado sendo efetuados para
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, de acordo com os critérios definidos na Carta Circular BACEN n° 3.429/10 e na
Resolucdo CMN n° 3.823/09 que aprova o Pronunciamento Técnico n° 25 do Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC.

* Ativos contingentes - nao sao reconhecidos nas demonstracoes financeiras, exceto quando da existéncia de evidéncias que propiciem
a garantia de sua realizacdo, sobre as quais ndo cabem mais recursos.

® ProvisGes para riscos - sao reconhecidas nas demonstracoes financeiras quando, baseado na opinido de assessores juridicos e da
Administracao, for considerado provavel o risco de perda de uma acao judicial ou administrativa, com uma provavel saida de recursos
para a liquidacao das obrigacoes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.

* Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis pelos assessores juridicos sao apenas divulgados em notas explicativas,
enquanto aqueles classificados como perda remota néo requerem provisao e divulgacao.

* Obrigacoes legais - fiscais e previdenciarias - referem-se a demandas judiciais, nas quais estdo sendo contestadas a legalidade e a
constitucionalidade de alguns tributos. Os montantes discutidos sao integralmente registrados nas demonstracdes financeiras e
atualizados de acordo com a legislacéo fiscal.

* Os depdsitos judiciais sao mantidos em conta de ativo, sem serem deduzidos das provisdes para passivos contingentes, em
atendimento as normas do BACEN.

h) Imposto de renda e contribuicéo social

A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota de 15% sobre o lucro real, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro real
excedente a R$240 mil ao ano (R$120 mil ao semestre), a provisao para contribuicao social - CSLL é constituida a aliquota de 9% sobre
o lucro real. Sdo também constituidos créditos tributarios sobre diferencas fiscais temporérias, prejuizo fiscal e base negativa.

i) Partes relacionadas

A divulgacao de informacoes sobre as partes relacionadas é efetuada em consonancia a Resolucao CMN n® 3.750/09, que determinou
a adogao do Pronunciamento Técnico - CPC 05, do Comité de Pronunciamentos Contébeis, referente a divulgacao de informacoes
sobre as partes relacionadas.

3.2. Grupos de consorcio

a) Aplicacdes financeiras

Referem-se a aplicacdes financeiras em fundos de investimento efetuadas em nome dos grupos de consorcio, as quais incluem
aplicacdes vinculadas a contemplacdes. Os rendimentos auferidos das aplicacdes séo incorporados diariamente nos saldos de
aplicagoes financeiras de cada grupo, néo incidindo taxa de administracéo sobre estes.

b) Direitos dos consorciados contemplados

Representam os valores a receber a titulo de fundo comum e do fundo de reserva dos consorciados ja contemplados, atualizados de
acordo com os precos dos respectivos bens nas datas dos balancos.

) Previsdo mensal de recursos a receber de consorciados

Representa o valor das contribuicdes a receber dos consorciados ativos no més subsequente ao balanco, a titulo de fundo comum
e de reserva.

d) Contribuicoes devidas ao grupo

Representa a previsao de recebimento dos fundos comum e de reserva até o término do grupo, calculada de acordo com os precos dos
respectivos bens nas datas dos balancos.

e) Valor dos bens a contemplar

Representa o saldo dos bens a contemplar em assembleias futuras, calculado de acordo com os precos dos bens nas datas dos balancos.
f) Obrigacdes com consorciados

Representam, principalmente, contribuicdo ao fundo comum efetuada por consorciados nao contemplados para aquisicao de bens, as
quais sao atualizadas pela valorizacao do bem, e contribuicdes recebidas de consorciados dos grupos para formacéo do fundo comum,
as quais s&o atualizadas de acordo com os rendimentos auferidos nas aplicaces financeiras dos grupos.

g) Valores a repassar

Representam valores a repassar referentes aos pagamentos de taxa de administracdo, prémios de seguros, multas e juros
moratdrios e outros.

h) Obrigacdes por contemplacdes a entregar

Representam créditos a repassar aos consorciados, pelas contemplacées nas assembleias, acrescidos das respectivas remuneragoes das
aplicagoes financeiras.

i) Recursos a devolver a consorciados

Estdo representados principalmente pelos valores a serem ressarcidos aos consorciados ativos pelos excessos de amortizagao, por
ocasido do rateio para encerramento do grupo, e aos consorciados desistentes ou excluidos, pelo valor relativo as respectivas
contribuicdes ao fundo comum e de reserva, deduzidos das multas, quando aplicavel.

j) Recursos do grupo

Sao representados principalmente por valores recebidos a titulo de fundo de reserva, rendimentos de atualizagéo financeira, multa e
juros de mora recebidos e atualizacdo dos valores a receber de consorciados contemplados e das obrigacdes com consorciados nao
contemplados, cujo saldo liquido é rateado aos consorciados ativos quando do encerramento do grupo.

k) Informacdes complementares sobre os grupos em andamento

O valor da contribuicao mensal a receber dos participantes dos grupos para aquisicao de bens é determinado com base no valor do
bem e no percentual de pagamento estabelecido para cada contribuicao, de acordo com o prazo de duracéo dos grupos, acrescido da
taxa de administracao, fundo de reserva e prémios de seguro.

A seguir, alguns dados adicionais dos grupos de consércio:

2018 2017
Quantidade de grupos administrados 411 421
Quantidade de consorciados ativos 134.304  122.743
Quantidade de consorciados desistentes e excluidos 234.774  227.480
Quantidade de bens entregues no exercicio 8.122 16.923
Quantidade de bens pendentes de entrega 6.951 7.303
Taxa de inadimpléncia 16,12% 16,76%
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Caixa e equivalentes de caixa incluidos na demonstragéo dos fluxos de caixa compreendem:

Disponibilidades
5. TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

A conta de titulos e valores mobilidrios possui a seguinte composicéao:
_ Administradora

2018 2017 2018 2017
Certificados de Depésito Bancario - CDBs:
Banco GMAC S.A. - CDB Pré-Fixado (a) 511.439 435.661 - -
Cotas de fundos de investimento:
Fundos de Investimentos DI (b) 137.770  113.779 - -
BRAM Fundo de Investimento referenciado DI Federal Il (c) - - 547.504  481.152
Total 649.209 549.440 547.504 481.152

a) Sao representados por Certificados de Depdsitos Bancarios, classificados como titulos mantidos até o vencimento, com vencimentos
até julho de 2020, sujeitos a atualizacoes financeiras prefixados, variaveis entre 6,35% (aplicacdo pactuada em Abril 2018) e 14,49%
(aplicacdo pactuada em maio 2016). O resultado de Certificados de Depdsitos Bancarios foi de R$59.678 (R$51.482 em 2017),
conforme nota 17 d.

b) Séo representados por aplicacdes em Fundo de Investimento DI ndo exclusivo, classificadas como mantidas até o vencimento.
O resultado do Fundo de Investimento DI foi de R$6.527 (R$8.822 em 2017).

) Séo representados por aplicacdes em Fundo de Investimento nao exclusivo, classificadas como disponiveis para venda, sendo
utilizado o valor da cota do fundo na data do balanco. O saldo inclui aplicagoes vinculadas a contemplacdes no montante de
R$547.504 (R$481.152 em 2017).

Abertura por vencimento dos titulos e valores mobilidrios em 31 de dezembro de 2018 e de 2017:

2018 2017
Sem Até De1la Sem Até De1la
Administradora: vencimento 12 meses _4 anos Total vencimento 12 meses 4 anos Total
Certificados de Depdsito Bancario - 2.388 509.051 511.439 - 2 435659 435.661
Fundos de Investimentos DI 137.770 - - 137.770 113.779 - - 113.779
Total 137.770 2.388 509.051 649.209 113.779 2 435.659 549.440
2018 2017

Grupos: Sem vencimento Total Sem vencimento Total
BRAM Fundo de Investimento Referenciado DI Federal Il 547.504 547.504 481.152  481.152
6. OUTROS CREDITOS - DIVERSOS
A conta “Outros créditos - diversos” possui a seguinte composicao:

2018 2017
Imposto de renda e contribuicao social a compensar (a) - 1.251
Creéditos tributarios - imposto de renda e contribuicao social (nota 7¢) 56.515 65.147
Devedores por depésitos em garantia (nota 10b) 13.060 9.998
Outros (b) 888 1.018
Total 70.463 77.414
Ativo circulante 22290  21.173
Realizavel a longo prazo 48.173 56.241

a) Refere-se substancialmente a impostos de renda retidos na fonte sobre Titulos e Valores Mobiliarios - CDB Pré-fixado e imposto de
renda e contribuicdo social a compensar do exercicio corrente.

b) Refere-se substancialmente a recuperacao junto aos agentes de consorcios de valores de comissdes pagas pela venda de cotas de
consorcio que foram posteriormente canceladas.

7. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

a) Calculo dos encargos com imposto de renda - IRPJ e contribuicdo social - CSLL incidentes sobre as operacoes dos exercicios:
2018 2017
Imposto Contribuicdo Imposto Contribuicdo

de renda social de renda social
Resultado antes da tributacao 97.202 97.202  92.226 92.226
Aliquotas utilizadas para o calculo 25% 9% 25% 9%
Despesa de acordo com as aliquotas (24.301) (8.748) _(23.057) (8.300)
Efeito de IRPJ e CSLL sobre adicoes/exclusdes permanentes - - - —
(24.301) (8.748) (23.057) (8.300)
Outras adicoes/exclusdes permanentes (296) (103) (278) (100)
Imposto corrente exercicio anterior - - 64 -
Incentivo Projetos Culturais (i) 970 - 796 -
Adicional do imposto de renda 24 - 24 -
Despesa de imposto de renda e contribuicao social no exercicio (23.603) (8.851) (22.451) (8.400)
Total de imposto de renda e contribuicao social (32.454) (30.851)

(i) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 ocorreram incentivos fiscais R$970 (R$796 em dezembro 2017), referente a doacoes
em projetos culturais conforme Lei Rouanet (Lei 8.313, conforme artigo 18°), R$ 108 a doagoes ao fundo do esporte (Lei 11.438/2006
artigo 3°), R$ 108 a doacdes ao FUNCAD (Lei 9.250/95 Artigo 1°), R$ 108 a doacbes ao fundo do Idoso (Lei 9.250/95 Artigo 1°),
R$ 108 a doacdes ao Pronon (Lei 12.715/12, conforme artigo 1°) e R$100 a doacdes ao Pronas (Lei 12.715/12, conforme artigo 3°).
b) Composicéo dos créditos/despesas de imposto de renda e contribuicao social diferidos e correntes aos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017:
2018 2017
Imposto Contribuicdo Imposto Contribuicdo

de renda social de renda social
IRPJ e CSLL correntes devidos no exercicio (17.125) (6.520) (17.038) (6.452)
Constituicao/realizacao de impostos diferidos:
Prejuizo fiscal e base negativa de CSLL (7.765) (2.794)  (7.681) (2.765)
Provisdes para riscos fiscais 478 172 1.351 486
Provisoes para civeis e trabalhistas (285) (103) 389 140
Provisdes para comissoes 1.326 476 702 253
Outras adicdes temporérias (101) (35) (125) (45)
Constituicao/realizacao de passivo fiscal diferido:
Correcao de depositos judiciais (131) 47) (49) (17)
Despesa de imposto de renda e contribuicao social no exercicio (23.603) (8.851) (22.451) (8.400)
Total de imposto de renda e contribuicao social (32.454) (30.851)
) Origem dos créditos tributérios de imposto de renda e contribuicdo social:
2018 2017

Imposto  Contribuicao Imposto  Contribuicao

de renda social  de renda social
Prejuizo fiscal e base negativa 30.105 10.888 37.870 13.682
Adicoes temporarias:
Provises para riscos fiscais (nota 10) 2.518 906 2.040 734
Provisdes para riscos civeis e trabalhistas (nota 10) 1.125 405 1.412 508
Provisdes para comissoes (nota 8) 7.771 2.797 6.445 2.320
Outros - - 100 36
Total do crédito tributario (nota 6) 56.515 65.147

d) Realizacao/valor presente dos créditos tributérios ativados de imposto de renda e contribuicdo social em 31 de dezembro de 2018:

Valor Valor
IRPJ CSLL contabil  presente (*)
Adicoes Adicoes

Ano Temporarias Prejuizo Fiscal Temporarias Base Negativa Total Total
2019 8.081 5.232 2.909 1.881 18.103 17.005
2020 890 6.008 320 2.163 9.381 8.251
2021 322 5.915 116 2.129 8.482 6.903
2022 1.910 7.077 688 2.547 12.222 9.100
2023 211 5.872 76 2.168 8.327 5.649
Total 11.414 30.104 4.109 10.888 56.515 46.908

(*) O valor presente, calculado com base na taxa SELIC, é de R$ 46.908 em 31 de dezembro de 2018.

Os créditos tributarios sao reconhecidos considerando a expectativa de geracéo de lucros tributéveis futuros, com base em estudo
técnico elaborado semestral que considera as expectativas da Administracdo quanto a realizagdo dos referidos créditos, as projecoes
orcamentarias da Administradora e os indicadores econdmico-financeiros.
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ONIX

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2018 E 2017
(Em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

e) Movimentacao dos créditos tributarios e das obrigacoes fiscais diferidas:
Constituicoes
(Realizagoes)

Créditos tributarios: 31/12/2017 Liquidas  31/12/2018
Imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre:
Provisdes para riscos fiscais 2.774 650 3.424
Provisdes para riscos civeis e trabalhistas 1.920 (390) 1.530
Provisdes para comissoes 8.765 1.802 10.568
Outras adicoes temporarias 136 (136) -
Total de créditos tributérios sobre diferencas temporéarias 13.595 1.927 15.522
Creéditos de prejuizo fiscal 37.870 (7.765) 30.105
Créditos de base negativa de contribuicéo social 13.682 (2.794) 10.888
Total de créditos tributarios sobre prejuizos fiscais e bases negativas 51.552 10.559 40.993
Total de créditos tributarios (nota 6) 65.147 (8.632) 56.515
Obrigagdes fiscais diferidas:
Imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre:
Atualizacoes de depositos judiciais 671) (177) (848)
Total das obrigacoes fiscais diferidas sobre diferencas temporérias (nota 9) 671 177 (848
Liquido 64.476 8.809 55.667
8. OUTRAS OBRIGAGOES - DIVERSAS
Composicao das outras obrigacoes diversas:

2018 2017
Obrigagdes com grupos de consorcio/consorciados (a) 111.574 90.582
Provisdes de valores a devolver a consorciados (b) 24.203 22.929
Provisdes para comissoes sobre vendas de cotas de consorcio 31.032 26.129
Provises para riscos civeis (nota 10a) 3.251 3.408
Provisoes para riscos trabalhistas (nota 10a) 1.251 2.239
Valores a pagar a sociedades ligadas (nota 17d) 1.432 1.188
Outros 6.410 3.637
Total 179.153 150.112
Passivo circulante 176316 145.937
Exigivel a longo prazo 2.837 4.175

a) Referem-se a recursos n&o procurados a devolver a consorciados de grupos de consércio encerrados, os quais sao atualizados pelo
respectivo rendimento da cota do Fundo BRAM Fundo de Investimento Referencial DI Federal Il. Do total de recursos nao procurados,
apenas R$39.849 (R$22.622 em 2017) sao passiveis de incidéncias da taxa de administracao conforme prevista na Circular 3.432/09.
Os demais valores ndo sofrem tal deducao.

b) Referem-se & obrigacado com consorciados relativos aos grupos encerrados entre maio de 2003 a junho de 2005, antes da edicao da
Circular 2.766/99, que por determinacao do BACEN foram provisionados e aguardam informacdes dos consorciados para restituicao
dos recursos nao procurados.

9. OUTRAS OBRIGACOES - FISCAIS E PREVIDENCIARIAS

Composicao de outras obrigages fiscais e previdenciarias em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017:

2018 2017
Provisdes para impostos sobre o lucro - corrente - IRPJ 731 3.592
Provisdes para riscos fiscais (nota 10a) 10.072 8.160
Provisoes para passivo fiscal diferido sobre atualizacdes monetérias dos depositos judiciais (a) (nota 7e) 848 671
Impostos e contribuicdes a recolher (b) 2.592 1.735
Total 14.243 14.158
Passivo circulante 4171 5.345
Exigivel a longo prazo 10.072 8.813

a) Refere-se a constituicao do passivo fiscal diferido sobre a receita de atualizacdo monetaria dos depositos judiciais até a efetiva
disponibilizacdo dos recursos depositados em juizo.

b) Referem-se basicamente aos impostos sobre faturamento (PIS, COFINS e ISS) no montante de R$1.700 (R$1.616 em 2017) e tributos
retidos na fonte sobre contratacao de servicos R$120 (R$119 em 2017).

10. PROVISOES PARA RISCOS CiVEIS, TRABALHISTAS E OBRIGAGOES LEGAIS

a) Composicao das provisdes de riscos civeis, trabalhistas e obrigacoes legais em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017:

14. OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS

2018 2017
Atualizacdo monetaria de impostos a compensar e depositos judiciais 649 1.243
Receita de multa e juros 3.639 3.391
Recuperacéo de despesas operacionais 1.854  3.372
Reversao de Contingéncias Civeis e Trabalhistas 2.465 868
Outras (a) 231 160
Total 8.838 9.034

a) Refere-se substancialmente & recuperacdo de comissdo sobre vendas de cotas de consorcio que estejam inadimplentes ou
canceladas.

15. OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS

2018 2017
Variacao monetéria e juros passivos (a) 6.720 8.887
Atualizacao das provisoes para riscos fiscais 1.912 5.403
Provisdes para riscos civeis e trabalhistas 1.318 1.776
Pagamento de Indenizacbes Civeis e Trabalhistas 3.676 -
Outras 2.005 3.228
Total 15.631 19.294

a) Refere-se a variagao monetéria dos recursos nao procurados a devolver a consorciados de grupos de consércio encerrados, os quais
sao atualizados pela variacao da cota do Fundo BRAM Fundo de Investimento Referencial DI Federal II.

16. DESPESAS TRIBUTARIAS

2018 _ 2017
1SS 7.473 4130
PIS 3360 3.212
COFINS 16.179 15.440
Outros 8 4
Total 27.020 22.786

17. PARTES RELACIONADAS

a) Remuneracao da administracao

Na assembleia geral, realizada anualmente no més de abril, sdo validadas as premissas da remuneracao a diretoria, conforme politica
do grupo GMAC.

b) Beneficios de curto prazo

2018 2017
Salarios e Honorarios da Diretoria Executiva:
Remuneracéo fixa 343 285
Remuneracéo variavel 107 162
QOutros beneficios (Prémios, Rescisoes e Beneficios) _ 8 _83
Total _537  _530

) Rescisao do contrato relacionados a Administracao

Os contratos possuem prazo indeterminado. A extincdo da relacdo contratual, no caso de descumprimento de obrigacoes ou por
vontade propria do contratado, n&o da direito a qualquer compensacéo financeira.

d) Transacoes com partes relacionadas

Os saldos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e de 2017 sao resumidos como segue:

Ativo (passivo)  Receitas (despesas)

2018 2017 2018 2017
Controladora:
Banco GMAC S.A.:
Titulos e valores mobiliarios (nota 5a) 511.439 435.661 59.678 51.482

Qutras obrigagoes - diversas (nota 8) (1.432) (1.188)

Outras despesas administrativas (nota 13) - - (12.532) (11.517)

18. GERENCIAMENTO DE RISCO

2018 2017

Provises para riscos fiscais (nota 9) 10.072 8.160

Provisdes para riscos civeis (nota 8) 3.251 3.408

Provisdes para riscos trabalhistas (nota 8) 1.251 2.239

Total 14.574 13.807

b) Movimentac&o das provisoes e obrigacoes legais:

Fiscais  Trabalhistas Civeis Total

Saldo em 31 de dezembro de 2017 8.160 2.239 3.408 13.807

Constituicao/(Reversao) liquida do exercicio (nota 15) 1.912 (1.830) (1.449) (1.367)

Pagamentos - 842 1.292 2.134

Saldo em 31 de dezembro de 2018 10.072 1.251 3.251 14.574

Depdsitos em garantia (nota 6) 10.091 759 2.210 13.060
Resumo dos passivos contingentes classificados como possiveis:

2018 2017

Quantidade Montante Quantidade Montante

de processos emR$ mil  de processos  em R$ mil

Trabalhistas 33 228 58 2.767

Civeis 224 1.806 212 1.517

Fiscais 12 2.352 9 2.293

Total 269 4.386 279 6.577

Obrigacoes legais

Referem-se basicamente as obrigacoes legais tributarias relativas a impostos e contribuicoes decorrentes do questionamento judicial e/
ou administrativo, os quais estao integralmente provisionados, como segue:

® PIS - Mandado de Seguranca visando a declaracao de inconstitucionalidade da Lei n° 9.718/98 que expandiu a base de calculo da
contribuicdo para o PIS, para permitir o recolhimento nos termos da LC 7/70 (PIS-repique), ou, subsidiariamente, da Lei n°® 9.715/98
(PIS-Faturamento).

* Mandado de Seguranca visando afastar a cobranca de ISS sobre a sua atividade de administracao de consércio pela Municipalidade
de Séo Paulo, enquanto ndo promulgada a alteracao na Lei Municipal que dispoe sobre este tributo, que permita ao Municipio cobrar
0 imposto sobre a parcela dos tomadores localizados em seu territério, apos a alteracdo da Lei Complementar 116/03 pela Lei
Complementar 157/16, no montante de R$7.118 até a data da publicacao.

Riscos trabalhistas

Sao agdes movidas por terceiros, prestadores de servicos, pleiteando direitos trabalhistas que entendem devidos. As acdes sao
controladas individualmente e as provisdes sao constituidas com base no histérico de pagamentos realizados, nas verbas pleiteadas e
na fase processual de cada acao.

Riscos civeis

Sao acoes judiciais de carater indenizatorio ou revisional de clausulas referentes a relacdo contratual, em que ha probabilidade de
desembolso financeiro.

As acoes sao controladas individualmente e as indenizatorias provisionadas de acordo com a avaliagédo de éxito/perda pelos assessores
juridicos, levando em consideracéo a situacao de cada processo, bem como o entendimento do Poder Judicirio local em relacdo ao
assunto em discusséo.

A Administracao entende que as provisdes constituidas sao suficientes para cobrir eventuais perdas decorrentes de processos judiciais
e dos depositos judiciais envolvidos.

11. PATRIMONIO LiQUIDO

O capital social é constituido por 474.654.195 cotas sem valor nominal, no montante de R$ 474.654 em 31 de dezembro de 2018
(474.654.195 cotas sem valor nominal, no montante de R$474.654 em 31 de dezembro de 2017).

Conforme previsto no contrato social, aos cotistas é assegurado dividendo minimo anual nao inferior a 25% do lucro liquido ajustado
na forma da lei. Apesar do fato da Administradora ter auferido lucro liquido de R$64.748 no exercicio findo em 31 de dezembro de
2018 (R$61.375 em 2017), a destinagéo dos lucros sera definida em assembleia geral ordinaria conforme contrato social.

12. RECEITAS DE PRESTACAO DE SERVICOS

As receitas de prestacao de servicos referem-se a taxa de administracdo paga mensalmente pelos consorciados, no montante de:

_2018 2017
Receitas de prestagéo de servicos 174.418 166.490
13. OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
2018 2017
Despesa de rateio com folha de pagamento (a) (nota 17d) 12.532 11.517
Comissoes pagas as concessionarias por venda de cotas de consorcio 79.370 73.969
Servicos técnicos especializados 6.216 6.853
Sistema de comunicacao 1.483 1.988
Sistema de processamento de dados 1.339 1.336
Despesas com servigos do sistema financeiro 2.050 2.218
Despesas com propaganda e publicidade 2.214 475
Outras 4.091 3.770
Total 109.295 102.126

a) Refere-se a reembolso de despesa com folha de pagamento realizada para o Banco GMAC S.A.

A Diretoria

(a)Em consonancia com a regulamentagéo vigente, as praticas adotadas no mercado e as recomendacdes do comité da Basileia, a
Instituicdo, para suportar o adequado gerenciamento de seus riscos, adota as seguintes praticas:

(i) Risco de Crédito - consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes do ndao cumprimento pelo tomador ou contraparte
de suas respectivas obrigacoes financeiras nos termos acordados em contratos. Visando a mitigacao e controle, a Instituicao
estabeleceu a diretoria de riscos como a responsavel pela sua gestao, e a area de risco de crédito, como responsével por monitorar os
indicadores de crédito para, caso haja necessidade, estabelecer correcoes imediatas segundo o planejamento, estratégia e o apetite de
riscos adotados pela organizacao;

(ii) Risco Operacional - em conformidade com a Resolucdo do CMN n° 4.557/17 e Circular BACEN n°® 3.678/13, a Instituicao
estabeleceu a diretoria de riscos como a responsavel pela gestdo do risco operacional, e a area de Risco Operacional, como a
responsavel por avaliar os processos e controles internos, monitorar os indicadores de risco operacional (KRIs), fomentar discussoes
sobre os eventos de riscos operacionais ocorridos e/ou potenciais e estabelecer planos de acao, conforme o planejamento e estratégia
adotados pela organizacao;

(iii) Risco de Mercado - em conformidade com a Resolucao do CMN n° 4.557/17 a Instituicao estabeleceu a diretoria de riscos como a
responsavel pela gestao do risco de mercado, e a area de Riscos Corporativos, como a responsavel por monitorar e avaliar o nivel de
exposicao a risco das carteiras através de acompanhamento do IRRBB (Interest Rate Risk of the Banking Book) avaliando o impacto de
movimentos adversos das taxas de juros no capital e nos resultados da instituicao financeira, GAP Analisys, Backtesting e teste de
estresse. As avaliagoes sao realizadas com o objetivo de manter o risco de mercado da Chevrolet Servicos Financeiros em niveis
compativeis com a sua estrutura e estratégia;

(iv) Risco de Liquidez - em conformidade com a Resolucdo do CMN n° 4.557/17 a Instituicao estabeleceu a diretoria de riscos como a
responsavel pela gestao do risco de liquidez, e a area de Riscos Corporativos, como a responsavel por realizar o monitoramento e o
controle independente como o acompanhamento do TRF (Time to Required Funding), Célculo Descasamento de Taxas, Célculo
Descasamento de Moedas, Apuracao do LCR, Calculo e divulgacdo do Caixa Minimo, Backtesting Projecao de Fluxo de Caixa e
Concentracao de Funding, conforme os limites estabelecidos de forma adequada para financiar suas atividades de forma prudente e
eficaz em termos de custos e gerenciamento do risco;

(v) De acordo com a Resolucao do CMN n°4.557/17, define-se o gerenciamento de capital como o processo continuo de monitoramento
e controle do capital mantido pela instituicdo, a avaliacao da necessidade de capital para fazer face aos riscos a que a instituicao esta
sujeita e o planejamento de metas e de necessidade de capital, considerando os objetivos estratégicos da instituicdo. A politica
relacionada & Gestéo de Capital da Chevrolet Servicos Financeiros estabelece as regras definidas e aprovadas pelo Comité Executivo e
abrange os seguintes pontos: papéis e responsabilidades, métricas da gestdo de capital, regras de calculo do capital, limites
operacionais, planos de contingéncia e monitoramento continuo. Nossa estratégia é manter o capital em niveis adequados de acordo
com a estratégia adotada pela Chevrolet Servicos Financeiros, de forma que haja uma margem prudente em relacdo ao patamar
minimo estabelecido pelo regulador local (10,50%), e que ao mesmo tempo nao seja excessivo, comprometendo os resultados do
negocio;

(b) Outros Riscos:

(i) Risco Socioambiental - De acordo com a Resolucao 4.327/14 do CMN, o risco socioambiental é definido como a possibilidade de
ocorréncia de perdas decorrentes de danos socioambientais associadas as atividades e operacoes da instituicao. A Chevrolet Servicos
Financeiros construiu uma Politica de Responsabilidade Socioambiental, monitorada, atualizada e posta em prética pela area de Riscos,
visando identificar, mensurar, avaliar, monitorar, reportar, controlar e mitigar o risco socioambiental presente nas atividades e nas
operacoes. Essa estrutura prevé, através deste documento, estratégias, limites e procedimentos destinados a manter a exposicao a risco
socioambiental em conformidade com os niveis fixados na RAS(Risk Appetite Statement).

(i) Risco de Conformidade - O risco de conformidade é associado & auséncia ou incorretas acdes tomadas para garantir a conformidade
com as normas, legislacdes e boas praticas aplicaveis ao segmento. Buscando o alinhamento entre as melhores praticas no que tange
o gerenciamento de riscos ao perfil de negdcio, as caracteristicas da Instituicao, e ao ambiente regulatério, a area de Compliance da
Chevrolet Servicos Financeiros gerencia este risco de conformidade de forma estruturada, apoiada em normas e procedimentos
corporativos, visando garantir que todas as regras aplicaveis estao sendo atendidas.

(iii) Risco Legal - O risco legal é associado a incorreta interpretacéo, aplicacdo e/ou ndo cumprimento dos dispositivos legais,
regulamentacdes, acordos e preceitos éticos nas praticas das empresas, bem como a inadequacao ou deficiéncia em seus contratos,
podendo ter como consequéncias, incluindo, mas néo se limitando a, sancoes em razéo de descumprimento de dispositivos legais,
diminuicao do valor dos ativos, contingéncias maiores do que as esperadas e indenizacdes por danos a terceiros. A Chevrolet Servicos
Financeiros através de seu departamento Juridico, atua de forma ativa para identificar, mensurar, avaliar, monitorar, reportar, controlar
e mitigar o risco legal inerente ao seu negdcio.

(iv) Risco Estratégico - O risco de estratégia é definido como a possibilidade de perda decorrente da utilizacdo de uma estratégia,
premissas ou politica de negocios inadequada ou de falta desta, incluindo a auséncia ou execugéo equivocada de resposta a alteracoes
de mercado e a fatores externos. A Chevrolet Servicos Financeiros possui um processo regular, completo e consistente de planejamento
estratégico, visando a projecao, acompanhamento e gestao de todos os indicadores estrategicamente relevantes para o seu negécio,
de forma a subsidiar robustamente a tomada de decisao pela gestao.

(v) Risco Reputacional - O risco reputacional é definido como a ocorréncia ou possibilidade de exposicdo negativa que impacte a
percepcao daqueles com os quais se relaciona, incluindo clientes, investidores, agéncias de rating, colaboradores e 6rgaos reguladores,
em relacdo as praticas de negdcio, conduta ou condicdo financeira da Instituicao. A gestao do risco reputacional na Chevrolet Servicos
Financeiros é realizada a partir de processos contidos em diversas areas da Instituicao, os quais tém como objetivo mitigar a ocorréncia
de eventos que afetem a reputacao, bem como atuar no controle e minimizacao da disseminagéo desses impactos.

19. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em fevereiro de 2019, a Administradora reconheceu um evento de perda operacional, em decorréncia da antecipacao de valores para
0s grupos no valor de R$4.904, por determinaco regulatoria.

Contador:
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Relatodrio do Auditor Independente sobre as Demonstracoes Financeiras

Aos

Cotistas e Administradores da

GMAC Administradora de Consoércios Ltda.

Opiniao

Examinamos as demonstracdes financeiras da GMAC Administradora de Consércios Ltda. (“Administradora”), que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2018 e as respectivas demonstracoes do resultado, das mutacoes do patriménio liquido e
dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como a demonstracao consolidada dos recursos de consorcio levantada em
31 de dezembro de 2018 e a respectiva demonstracao consolidada das variagoes nas disponibilidades de grupos de consorcio para o
exercicio findo nesta data, assim como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicao patrimonial e financeira da GMAC Administradora de Consércios Ltda. em 31 de dezembro de 2018, o desempenho de suas
operagoes e os seus respectivos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como a demonstracao consolidada dos recursos
de consorcios levantada em 31 de dezembro de 2018 e a respectiva demonstracao consolidada das variagoes nas disponibilidades de
grupos de consorcio para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Base para opinido

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em
conformidade com tais normas, estao descritas na secao intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes
financeiras”. Somos independentes em relacao a Administradora, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Codigo
de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as
demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada
para fundamentar nossa opiniao.

Outros assuntos

As demonstracoes financeiras referentes ao semestre findo em 31 de dezembro de 2017, apresentadas para fins de comparacao,
foram examinadas por outros auditores independentes que emitiram relatério de auditoria em 23 de marco de 2018, sem modificacoes.
Responsabilidades da Administracado e da governanca pelas demonstracées financeiras

A Administragdo é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacdo das demonstracées financeiras de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracoes financeiras livres de distorcao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstracdes financeiras, a Administracdo é responsavel pela avaliacdo da capacidade da Administradora de
continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base
contabil na elaboracdo das demonstracdes financeiras, a nao ser que a Administracao pretenda liquidar a Administradora ou cessar
suas operacdes, ou nao tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagoes.

Os responsaveis pela governanca sao aqueles com responsabilidade pela supervisdo do processo de elaboracédo das demonstracoes
financeiras.

@ (11) 3121-5555

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracées financeiras

Nossos objetivos sao obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras, tomadas em conjunto, estéo livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca
razoavel € um alto nivel de seguranca, mas, ndao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcoes relevantes existentes. As distor¢oes podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva
razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracoes financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional
e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

o |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude
ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria
apropriada e suficiente para fundamentar nossa opiniao. O risco de nao deteccéo de distorcao relevante resultante de fraude é maior
do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissao ou
representacdes falsas intencionais.

¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados
nas circunstancias, mas, nao com o objetivo de expressarmos opiniao sobre a eficacia dos controles internos da Administradora.

¢ Avaliamos a adequacéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis e respectivas divulgacoes feitas
pela Administracao.

¢ Concluimos sobre a adequagéao do uso, pela Administracdo, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias
de auditoria obtidas, se existe uma incerteza relevante em relacao a eventos ou condicoes que possam levantar duvida significativa em
relacdo a capacidade de continuidade operacional da Administradora. Se concluirmos que existe uma incerteza relevante, devemos
chamar atencdo em nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgagoes nas demonstragoes financeiras ou incluir modificacado
em nossa opini&o, se as divulgacoes forem inadequadas. Nossas conclusoes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas
até a data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condigdes futuras podem levar a Administradora a ndo mais se manter em
continuidade operacional.

e Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteldo das demonstracdes financeiras, inclusive as divulgacdes, e se as
demonstracoes financeiras representam as correspondentes transacoes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de
apresentacdo adequada.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria
e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos
durante nossos trabalhos.
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