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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO 2010

Senhores Acionistas

De acordo com os dispositivos legais e estatutarios, submetemos aos Senhores as
demonstragdes financeiras relativas a 31 de dezembro de 2010 e 31 de dezembro
2009, acompanhadas das notas explicativas e do relatério dos auditores
independentes.

Cenario Atual

A PanAmericana de Seguros S.A. é uma empresa controlada pelo Banco
PanAmericano S.A., que detém 98,75% de seu Capital Total.

Em 09 de novembro de 2010, foi eleita uma nova Diretoria Executiva no
Banco PanAmericano, que assumiu suas fungdes naquela data, apés a divulgacéao da
informacéo de que haviam sido descobertas irregularidades e inconsisténcias na
contabilidade do Banco. Para restabelecer o equilibrio patrimonial e financeiro o
acionista controlador aportou o montante de R$ 2,5 bilhGes. Nesse contexto, em
26 de novembro de 2010, foram eleitos os novos integrantes do Conselho de
Administragdo. Esses fatos tiveram reflexos na PanAmericana de Seguros,
com a alteragao de seus diretores, conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada
em 15 de dezembro de 2010.

A nova Diretoria Executiva concentra seus esforgos na melhoria dos padrdes de
governanga, gerenciamento e controle, adequando os processos vigentes as novas
diretrizes. Inicialmente busca-se a adequagdo dos registros contabeis e gerenciais,
processo acompanhado por profunda e minuciosa revisdo de estrutura e processos
vigentes. Tais ajustes geram expectativa positiva em relagao aos padroes de gestdo e
ganho de eficiéncia. A estrutura de governanga sera totalmente reformulada,
possibilitando maior transparéncia dos atos de gestdo e mensuragédo do impacto
desses atos no resultado obtido.

A adequac&o dos registros contabeis resultou em impacto negativo de R$ 7,4 milhdes
como reconhecimento de provisdo sobre prémios emitidos.

A Seguradora possui forte penetragdo nos clientes das classes B, C e D, atuando nos

segmentos de Seguros de Pessoas, nos ramos de Acidentes Pessoais Coletivos,
Danos Pessoais (DPVAT), Vida em Grupo, Renda de Eventos Aleatérios
(seguro desemprego) e Prestamista. As atividades e servicos prestados possuem forte
sinergia com as operagdes de crédito do Banco PanAmericano, complementando o
portfélio de servigos oferecidos aos clientes.

Nas operagdes de seguros os prémios retidos totalizaram R$ 159,3 milhdes no exercicio
de 2010, evolugéo de 46,6% em relagdo aos R$ 108,7 milhdes de 2009, resultado em
linha com o desempenho da originagdo de operagdes de crédito do Banco
PanAmericano.

Resultados

O lucro liquido do ano de 2010 foi de R$ 26,4 milhdes, representando acréscimo de
2,3% em relagéo ao resultado de 2009 (R$ 25,9 milhdes). O Patrimonio da Seguradora
evoluiu 9,7% em 12 meses atingindo R$ 134,1 milhdes.

O estatuto da Seguradora prevé a distribuigdo de um dividendo minimo anual de 5%
sobre o lucro liquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Agdes.
No exercicio de 2010 houve a proposi¢do de dividendos no valor de R$ 14,6 milhdes
(55,1% do lucro liquido do exercicio), os quais serdo pagos apds a aprovagdo em
Assembléia Geral Ordinaria.

Conforme dados da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP atualizados em
novembro de 2010, dentre 116 seguradoras, a PanAmericana apresentava a
222 posigao pelo critério do indice Combinado Ampliado (ICA), indicador que mede a
relacdo entre o valor correspondente a soma de Sinistros Retidos, Despesas
Comerciais, Administrativas e com Tributos, e o valor total de Prémios Ganhos
comparados ao resultado liquido de despesas e receitas financeiras. Nesse contexto,
quanto menor o indice, maior é a sustentabilidade da atividade da seguradora.
A PanAmericana apresentou ICA de 0,59. A média de mercado desse indicador,

obtida gerencialmente a partir da exclusao dos 5 maiores e menores indices, foi 0,84.
Esses resultados refletem o bom posicionamento da Seguradora, influenciado por sua
posicao de aplicadora liquida de recursos.

O montante de recursos em aplicagdes financeiras da PanAmericana de Seguros em
dezembro de 2010 era de R$ 234,5 milhdes, valor 29,6% superior a dezembro de 2009,
que era de R$ 180,9 milhdes. Dos recursos, cerca de 83,5% estéo alocados em Titulos
Publicos Federais pds-fixados (LFT) e o restante em cotas de fundos de investimento
(12,1%) e certificado de depodsitos bancarios (4,4%). Todos os Titulos e Valores
Mobilidrios da Seguradora sdo classificados como “Negociacédo” e “Disponiveis para
Venda”.

2010 2009
Valor Valor Valor Valor

Rubrica (R$ MilhGes) contdbil mercado V% contdbil mercado V%
Titulos para negociacao: 28,4 28,4 12,1% 2,4 24 1,3%
Cotas de fundos de investimento

nao exclusivos 28,4 28,4 12,1% 24 24 1,3%
Titulos disponiveis para venda: 206,1 206,1 87,9% 178,55 178,5 98,7%
Letras Financeiras do Tesouro 195,7 195,7 83,5% 50,3 50,3 27,8%
Certificado de Depdsito Bancario 10,3 10,3 4,4% 128,2 128,2 70,9%
Total da carteira 234,5 234,5 100,0% 180,9 180,9 100,0%

Agradecimentos
Agradecemos a todos os nossos clientes, que nos honraram pela sua preferéncia,
funcionarios e colaboradores pela sua dedicagao e profissionalismo e, aos acionistas
controladores pela confianga e apoio recebidos.
Sé&o Paulo, 14 de fevereiro de 2011
A Administracao

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais)

DEMONSTRAGCOES DO RESULTADO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais,
exceto o lucro liquido por lote de mil agées)

Nota Nota

ATIVO Explicativa 2010 2009 PASSIVO Explicativa 2010 2009
Circulante 60.177 168.232  Circulante 148.840 107.395
Disponivel....... 725 _1.261  Contas a pagar... 18.419 _ 2.493

Caixa e bancos 725  1.261 Obrigacbes a pagar 10  17.743 954
Aplicagdes ........ 5 38757 153102  Impostos e encargos sociais a recolher .. 198 153

Titulos de renda fixa - privados.. 10.330 128.183 Encargos trabalhistas........ . 392 302

Titulos de renda fixa - publicos .. - 22510  Impostos e contribuigdes .. - 1.007

Cotas de fundos de investimento . 28.394  2.376  OUIIOS ...oceeeeiecercereeseiineeeieie st esenns 86 77

Outras aplicagdes 33 33 Débitos de operagdes com seguros e resseguros .. 863 955
Créditos das operagdes com seguros e resseguros ~ 15.735 9.232 Operagdes com Resseguradoras .. B 181 198

Prémios a rt_aceber s 22.480 8.674 Corretores de seguros .. 490 348

Outr(l)s_credltosAoperacmna,lsl 664 613 Outros débitos operacionais . 192 409

E’rowsao para riscos de crédito (7.409) (55) Depésitos de terceiros ... 11 87 105
Tltylos e creqltos a receber ..... ~1.902 2.551 Depésitos de terceiros — 87 105

TItI:Jk?S e °.’ed",°.s a recebgr T 402 431 Provisdes técnicas - seguros e resseguros 12 129.385 103.736

8[]??0"802:6%;22”05 e previdenciarios .. 6 | 613 504  Ramos elementares e vida em grupo..... 129.385 103.736

o R P y y Provisdo de prémios ndo ganhos 82.992 66.036

DProwsao Zara riscos dl_e cre_dltg. i 5 %2‘;) 2((1”234) Provis&o de sinistros a liquidar ... 33.005 28.005

ggpjrsoa:e traet;cS);nle(l)aslzagao reridas % 2' 082 Provis&o de sinistros ocorridos mas nao awsados 10.357 7.287
NﬁogCircuIante 9 246.352 75.692 Prgwsao con_lplementar de p_remlos .................... 3.031 2.408
Realizavel a Iong.c;"b.rgig 7207'71 6 34'31 8 Prowsées_técnlcas - previdéncia complementar ... 13 86 106
APIICAGEES rrveovrrrseerrerr 5 b aroe s TED Rl S 56 S 06

Titulos de renda fixa - publicos.. 195.741 27.772 _Outr_as 2 A S : 5o L5
Titulos e créditos a receber ..... 11.975 6.546 Na_t) ,C|rculante """" —Zadh _laskl

Depésitos judiciais e fiscais ... 39 600 EXigivel alongo prazo . : _ 23589 14.335

Créditos tributarios e previdenciarios 6 11.858 5872 Contasapagar..... c 14 __2.063 =

Outros créditos a receber .... 78 74 Obrigagdes a pagar 2.063 -
Permanente 38.636 41.374  Outros débitos ... 15 21.526 14.335
Investimentos .... 38.547 41.170 ProvisGes judiciais 21.526  14.335

Participacdes societarias .... 8 9.656 11.635 Patriménio Liquido.. 16 _134.100 122.194

Incentivos fiscais 261 261 Capital social ......... 71.255 71.255

Iméveis destinados a renda 9 30222 30222 Reservadelucros....... 62.828  50.953

Outros investimentos ... 202 _  Ajuste com titulos e valores mobiliarios 17 (14)

Depreciacao (1.794) (948)
Imobilizado 9 89 84

Bens moveis . 140 131

Depreciacéao . (51) (47)
Intangivel 9 - 61

Outros Intangiveis - 61
Diferido .............. . 9 - 59

Diferido ... 384 384

Amortizagao .... (384) (325)
Total do AtIVO ........cooiiiiiieeeeeee e 306.529 243.924  Total do Passivo.............cccceeiiiiiiiiiiiiicieccee 306.529 243.924

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRAGCOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais)
Capital Reservas de lucros Ajuste com titulos Lucros
social Legal Estatutaria e valores mobilidrios acumulados Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2008.................... 71.255 3.208 21.884 9) - 96.338
Ajuste de titulos e valores mobiliarios - - - (5) - (5)
Lucro liquido do exercicio - - - - 25.861 25.861
Proposta para distribuicdo do resultado

Reserva legal ..o - 1.293 - - (1.293) -

Reserva especial para dividendos - - 24.568 - (24.568) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2009.. 71.255 4.501 46.452 (14) - 122.194
Ajuste de titulos e valores mobiliarios .. . - - - 31 - 31
Lucro liquido do exercicio - - - - 26.447 26.447
Proposta para distribuicdo do resultado:

Reserva legal - 1.322 - - (1.322) -

Reserva estatutaria — — 10.553 - (10.553) —

Dividendos propostos (nota 160) . - - - - (14.572) (14.572)
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 71.255 5.823 57.005 17 — 134.100

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracgdes financeiras

Nota
Explicativa _ 2010 2009
_ 68.388 52.956
160.013 109.324

(694) (575)
159.319 108.749
(17.785) _(7.734)
25 141.534 101.015
19 _ (49.638) (37.750)
20 (5.642) (4.079)
21 (17.866) (6.230)

Operacdes de seguros ..
Prémios emitidos liquidos.
Prémios resseguros cedidos
Prémios retidos..........cccccecvevennne
Variacéo das provisdes técnicas
Prémios ganhos ...
Sinistros retidos ...
Despesas de comercializagao ...
Outras receitas e despesas operacionais .

Operagdes com previdéncia (70) (94)
Variacao das provisoes técnicas 20 15
Despesas com beneficios e resgates. (90) (109)

Despesas administrativas. 22  (35.047) (24.701)

Despesas com tributos .. (8.514) (3.481)

Resultado financeiro 23 _ 16.808 _13.819

Resultado patrimonial.... 24 2129  3.343

Resultado operacional .. 43.694 41.842

Ganhos e perdas com ativos nédo correntes 103 -

Resultado antes dos Impostos
e das Participacoes

Impostos e Contribuicoes

Imposto de renda .......

43.797 _41.842

17 ~(17.350) (15.981)
(12.508) (10.935)

Contribuicao social .. (7.719) (6.838)
Ativo fiscal diferido 2.877 1.792
Lucro Liquido do Exercicio 26.447 25.861
Lucro Liquido por Lote de Mil Acées -R$ .......... 77,94 76,22

(Representado por 339.313.199 agdes)
As notas explicativas séo parte integrante das demonstracgdes financeiras

DEMONSTRA(;OES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Valores expressos em milhares de reais)

2010 2009
Atividades Operacionais

Recebimentos de prémios de seguro 153.030 104.210

Recuperacdes de sinistros e comissoes . 12.067 15.342
Outros recebimentos operacionais (ressarcimentos e outros) 18.405 8.198
Pagamentos de sinistros, beneficios, resgates e comissoes ........ (62.390) (66.105)
Repasses de prémios por cessao de riscos .... (714) 153
Pagamentos de despesas e obrigacdes (29.849) (5.093)

Pagamento de |nden|zagoes e despesas em processos judICIaIS
Outros pagamentos operacionais

(6.063) (15.385)
(23.097) (10.908)

Recebimentos de juros e dividendos... 56 101
Constituicdo de dep6sitos judiciais (139) )
Resgates de depdsitos judiciais 762 182

62.068 30.693
(30.201) (20.196)

Caixa gerado pelas operagdes ..

Impostos e contribuicbes pagos

Investimentos financeiros:
Aplicacdes
Vendas e resgates ....

Caixa liquido consumido nas atividades operacionais ...

Atividades de Investimento

Pagamento pela compra de ativo permanente:

(237.540) (47.627)
179.704 25.823
(25.969) (11.307)

Investimentos - (7.005)

Imobilizado (5) (22)
Recebimento pela venda de ativo permanente:

INVESHMENTO......uiviiiiiiic e 1.886 -
Caixa liquido gerado pelas (consumido nas)

atividades de investimento 1.881 (7.027)
Reducao Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa (24 088) (18.334)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio ... 31.986 50.320
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio ..... 7.898 31.986
Reducao Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa (24 088) (18.334)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009

(Valores expressos em milhares de reais)

1. Contexto Operacional

A Panamericana de Seguros S.A. (“Seguradora”) é uma sociedade anénima fechada e tem
como objetivo a exploracéo de seguros dos ramos de acidente pessoal coletivo, rendas de
eventos aleatorios (seguro-desemprego), de vida em grupo e danos pessoais. Suas
operagdes estéo inseridas em um conjunto de instituicbes que atuam integradamente no
mercado financeiro, utilizando-se da estrutura administrativa e operacional de empresas
pertencentes ao Grupo Panamericano. Os custos provenientes dessas utilizagdes sao
alocados, conforme praticavel, por meio de rateio entre as instituicdes.

2. Apresentacao das Demonstragées Financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas em conformidade com as normas
regulamentares do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP e da
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, e estdo sendo apresentadas segundo
os critérios estabelecidos pela Circular SUSEP n° 379, de 19 de dezembro de 2008 e
n° 385, de 29 de junho de 2009, que produziu efeitos a partir de 1° de janeiro de 2009,
emitidas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), que instituiu o novo
plano de contas e o modelo de publicagdo das demonstracdes financeiras das
sociedades seguradoras, resseguradoras, sociedades de capitalizagdo e entidades
abertas de previdéncia complementar.

Durante o ano de 2009, foram aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC
diversos Pronunciamentos, Interpretacdes e Orientagdes Técnicas emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC, com vigéncia para 2010, que alteraram
as praticas contabeis adotadas no Brasil. Conforme estabelecido pela Circular SUSEP
n° 408, de 23 de agosto de 2010, a Administragao da Seguradora esta apresentando
suas demonstragdes financeiras individuais utilizando as normas contdbeis adotadas no
Brasil até 31 de dezembro de 2009, ou seja, as demonstragdes financeiras individuais
nao contemplam a adogdo dos pronunciamentos, interpretagdes e orientagdes emitidos
pelo CPC com vigéncia a partir do exercicio iniciado em 1° de janeiro de 2010.

As demonstragdes financeiras consolidadas referentes ao exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2010, de acordo ainda com a referida Circular, serdo preparadas e
divulgadas oportunamente dentro do prazo regulamentar, com base nas normas
internacionais de contabilidade emitidos pelo International Accounting Standards Board
(IASB), na forma homologada pelo CPC.

O principal CPC que sera aplicavel para a Seguradora, em suas demonstragcdes
financeiras individuais, em 2011, mas que sera refletido nas respectivas demonstragdes
financeiras consolidadas, em 2010, mencionadas acima, é o CPC 11 - Seguros, cujos
eventuais impactos ainda néo foram estimados pela Administragao da Seguradora. Os
principais requerimentos relacionados a esse CPC séo os seguintes:

* Necessidade de classificagao dos contratos emitidos entre contratos de seguros, de
prestacédo de servigos e de investimentos.

* Necessidade de separagdo dos derivativos embutidos e componentes de depdsito
existentes em um contrato principal (de seguros), e de sua avaliagéo por seu valor justo.
* Proibicao de reconhecimento de provisdes para sinistros futuros, se esses sinistros
forem originados de contratos de seguros que ainda nao existem ou nao estao vigentes
(como provisdes para catastrofe ou para equalizagédo de risco).

* Necessidade de elaboragao de teste anual do passivo relacionado a contratos de
seguros ou participagao discricionaria (LAT - Liability Adequacy Test).

* Mensuragao a valor justo dos passivos e ativos de contratos de seguros assumidos em uma
combinag&o de negdécios ou transferéncia de carteira (sujeito a regulamentagéo adicional).

* Permissao para reconhecimento da caracteristica de participagdo discricionaria ou
como passivo ou como um componente separado do patriménio liquido.

* Novas exigéncias de divulgacéao relativas a contratos de seguros.

3. Principais Praticas Contabeis

3.1 Apuragao de prémios de seguros

* As receitas de prémios de seguros sdo contabilizadas por ocasido da emissédo das
apolices como prémios emitidos e diferidas pelo prazo de vigéncia das apdlices ou
faturas dos seguros por meio da constituicdo das provisdes de prémios ndo ganhos.

e Os prémios de seguros e as despesas de comercializagdo de retrocessdo e
correspondente provisdo de prémios ndo ganhos sdo contabilizados com base nos
informes recebidos do IRB - Brasil Resseguros S.A.

¢ As despesas de comercializagdo sdo diferidas e apropriadas aos resultados
mensalmente, em bases lineares, no decorrer do prazo de vigéncia das apdlices, nas
contas de resultado.

3.2 Caixa e equivalente de caixa sd@o representados por disponibilidade em moeda
nacional, cujo vencimento das operagdes na data efetiva da aplicagdo seja igual ou
inferior a 90 dias e apresentam risco insignificante de mudanga de valor justo, e que sao

utilizados pela Seguradora para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.
3.3 Aplicacdes

Os titulos da carteira de investimentos da Seguradora estdo classificados como:
(a) titulos para negociagdo, os quais sdo contabilizados pelo custo de aquisigdo,
acrescido dos rendimentos auferidos, ajustados pelo valor de mercado, computando-se
a valorizagdo ou desvalorizagdo em contrapartida as adequadas contas de receita e
despesa no resultado do periodo; (b) titulos mantidos até o vencimento, os quais séo
contabilizados pelo custo de aquisi¢ao, acrescido dos rendimentos auferidos; e (c) titulos
disponiveis para venda, os quais sdo contabilizados pelo custo de aquisi¢do, acrescido
dos rendimentos auferidos, ajustados ao valor de mercado, computando-se a valorizagao
ou desvalorizagdo em contrapartida a conta destacada do patriménio liquido.

3.4 Investimentos

* O investimento em controladas é avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial. As
participacdes no IRB - Brasil Resseguros S.A. e em outros investimentos sdo contabilizadas
ao valor de custo de aquisi¢ao, deduzida de proviséao para perda, quando aplicavel.

¢ Os imdveis destinados a renda estdo demonstrados ao custo de aquisicdo. As
depreciagdes sdo calculadas pelo método linear, com base no prazo estimado de vida
util econémica dos imdveis.

3.5 Imobilizado

O imobilizado esta demonstrado ao custo de aquisi¢ao. As depreciagdes sao calculadas
pelo método linear com base na vida util estimada em dez anos para méveis, utensilios
e instalagdes, e em cinco anos para veiculos e equipamentos de informatica.

3.6 Provisbes de prémios ndo ganhos - PPNG

A PPNG é calculada com base nos prémios retidos, de acordo com a Resolugdo CNSP
n° 162, de 26 de dezembro de 2006, alterada pelas Resolugdes CNSP n° 181/07,
195/08 e 204/09, pelo regime de competéncia didria, e representa a parcela do prémio
correspondente ao periodo do risco ainda nao decorrido.

A PPNG - riscos vigentes mas nao emitidos - é constituida de acordo com as normas e
especificagdes estabelecidas na Resolugdo CNSP n° 162/06, alterada pelas
Resolugdes CNSP n° 181/07, 195/08 e 204/09 e Circular SUSEP n° 282/05.

3.7 Provisao complementar de prémios - PCP

A PCP é calculada “pro rata die”, tomando por base as datas de inicio e fim de vigéncia
do risco e o prémio comercial retido, seu valor é a diferenca, se positiva, entre a média
da soma dos valores apurados diariamente no més da constituicdo e a PPNG
constituida no més e no mesmo ramo, considerando todos os riscos vigentes, emitidos
ou nao, recebidos ou nao.

3.8 Proviséo de sinistros a liquidar

A provisao de sinistros a liquidar é constituida com base na estimativa dos valores a
indenizar, efetuada por ocasido do recebimento dos avisos de sinistros até a data do
balango e atualizada monetariamente nos termos da legislacdo. A provisao de sinistros
a liquidar para o ramo DPVAT é constituida mensalmente com base nos valores

Resolugdes CNSP n° 181/07, 195/08 e 204/09, é constituida com base em nota técnica
atuarial. A provisao de IBNR para o ramo DPVAT é constituida mensalmente com base
nos valores calculados e informados, exclusivamente, pela Seguradora Lider.

3.10 Provisdo para insuficiéncia de prémios - PIP

A PIP é constituida de acordo com as normas e especificagdes estabelecidas em Nota
Técnica Atuarial encaminhada & SUSEP, na avaliacéo atuarial. A aplicacéo dos critérios
estabelecidos nessa Nota nao resultou em provisao a constituir.

3.11 Imposto de renda e contribuicdo social

A provisao para imposto de renda é calculada pela aliquota de 15%, acrescida do
adicional de 10a% sobre o lucro tributdvel acima de R$240 anuais. A contribui¢do social
é calculada pela aliquota de 15% sobre o lucro tributavel.

Os créditos tributarios foram constituidos as aliquotas de imposto de renda e contribuicdo
social vigentes nas datas dos balancos sobre os saldos de prejuizos fiscais e bases
negativas de contribui¢do social e sobre as diferencas temporérias das bases de calculo
destes impostos. Em 31 de dezembro de 2009, foi constituido crédito de contribuicdo
social a aliquota de 15% apenas para as adigdes temporarias originadas a partir de maio
de 2008, até o limite das obrigagdes de contribuicdo social correspondentes, em virtude
da Seguradora estar questionando judicialmente a majoracéo da aliquota.

3.12 Ativos e passivos contingentes e obrigagées legais (fiscais e previdenciarias)

O reconhecimento, a mensuragao e a divulgagao dos ativos contingentes, e obrigagdes
legais (fiscais e previdencidrias) séo efetuados de acordo com os critérios definidos na
Circular SUSEP n° 379/08, da seguinte forma:

* Ativos Contingentes - ndo s&@o reconhecidos nas demonstracoes financeiras, exceto
quando da existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizagéo, sobre
as quais nao cabem mais recursos.

* Obrigagoes legais (fiscais e previdenciarias) - referem-se as demandas judiciais nas
quais estdo sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e
contribuicbes. Os montantes discutidos sdo integralmente registrados nas
demonstragdes financeiras e atualizadas de acordo com a legislagdo vigente.

¢ Passivos contingentes: sdo constituidos pela Administragdo levando em conta: a
opinido dos assessores juridicos; a causa das agdes; similaridade com processos
anteriores; complexidade e o posicionamento do judiciario, sempre que a perda possa
ocasionar uma saida de recursos para a liquidagdo das obrigagdes e quando os
montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranga.

4. Caixa e Equivalente de Caixa

2010 2009
Disponibilidades 725 1.261
Aplicacdes financeiras de liquidez imediata (*) 7173 30.725
Total 7.898 31.986

*inclui as operagdes, cujos vencimentos na data da efetiva apllcagao seja igual ou inferior
a 90 dias e ndo estao vinculadas para a garantia de provisdes técnicas de seguros.

informados, exclusivamente, pela Seguradora Lider dos Consércios do Seguro DPVAT 2010 2009
(“Seguradora Lider”). CDB - pos fixado 6.071 29.720
3.9 Proviséo de sinistros ocorridos mas nédo avisados - IBNR Cotas de fundos de investimento - nao exclusivos 1.102 1.005
A provisdo de IBNR, determinada pela Resolugdo CNSP n° 162/06, alteradas pelas  TOtal........ccioiiiiiiiiiiiieicie et 7173 30.725
5. Aplicacoes
2010 2009
Valor contabil
Sem Até 6 De6a De 1 Valor Valor Valor

vencimento T 12 meses a5 anos Total mercado contabil mercado
Titulos para negociagao - Cotas de fundos

de investimento - N30 exclUSIVOS (@) ....cccovrvvrereerieniineeeeie 28.394 - - - 28.394 28.394 2.376 2.376
Titulos disponiveis para venda:

Letras Financeiras do Tesouro - LFT (C) ....cccceceevvniiiececnenns - - - 195.741 195.741 195.741 50.282 50.282
Certificado de Depdsito Bancario - CDB

- prefixado (b).... - - - - - - 20.113 20.113
Certificado de Dep:

- pos-fixado (b) - 10.330 - - 10.330 10.330 108.070 108.070
Subtotal .............. - 10.330 - 195.741 206.071 206.071 178.465 178.465
Outras aplicagdes . - 33 - - 33 33 33 33
Total da carteira...... 28.394 10.363 - 195.741 234.498 234.498 180.874 180.874

(a) O valor de mercad
a Seguradora aplica seus recursos.

ento foi apurado com base nos valores de cotas divulgados pelos administradores dos fundos de investimento nos quais

(b) O valor de mercado dos titulos privados foi apurado com base nas taxas de juros divulgadas pela BM&F Bovespa S.A - Bolsa de Valores, Mercadorias & Futuros.
(c) O valor de mercado dos titulos publicos federais foi apurado com base nas tabelas de referéncia do mercado secundario da Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados

Financeiro e de Capitais - ANBIMA.
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(Valores expressos em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009

Do total das aplicagdes em 31 de dezembro de 2010, os montantes de R$ 5.756
(R$ 83.673 em 2009) em titulos de renda fixa privados e fundos de investimentos é de
R$ 118.333 (R$ 34.469 em 2009) em titulos de renda fixa publicos estavam vinculados
a SUSEP como recursos garantidores das provisdes técnicas.

6. Créditos Tributarios e Previdenciarios

2010 2009
IMPOSLOS @ COMPENSAL.......viiiiiiiiiieitieeii et 3.623 500
Sobre diferengas temporarias na base de célculo
do imposto de renda e da contribuicao social ...........c..ccccevrienne. 8.249 5.372
TORA .t 11.872 5.872

A Seguradora constitui imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre diferencas
temporarias de obrigagdes legais, contingéncias civeis e trabalhistas.
a) O imposto de renda e a contribuigdo social tem a seguinte composi¢éao

2010 2009
Sobre diferengas temporarias:
Sobre provisado para agdes civeis ... 1.306 994
Sobre provisdo para riscos fiscais ... 6.909 4.378
Sobre provisao para ag¢oes trabalhistas.. 34 -
Total...... 8.249 5.372
b) Movimentag de renda e contribui¢ao social
2009
Contri-
Imposto buicao Imposto buicao
derenda social Total derenda social Total
Saldo inicial em 31/12/09
e31/12/08 .....cccovvieie 3.562 1.810 5.372 2442 1.138 3.580
(+) Constituigao de créditos 1.817 1.090 2.907 1.166 699 1.865
(-) Realizacao de créditos.. (19) (11)  (30) (46) (27)  (73)
Saldo final em 31/12/10
e31/12/09 ....cccoovviiie 5.360 _ 2.889 8.249 3.562 _1.810 5.372

c) Projecao de realizagao e valor presente dos créditos tributarios
O imposto de renda e a contribui¢ao social diferidos serdo realizados a medida que as
diferencas temporarias sejam revertidas ou se enquadrem nos parametros de
dedutibilidade fiscal. Apresentamos abaixo a estimativa de realizagao desses créditos:
Imposto de renda e contribuicao
social sobre diferencas temporais

Ano 2010 2009
2010 - 199
2011 .. 268 200
2012 .. 268 198
2013 .. 268 199
2014 .. 268 198
2015 268 -
2019 - 4.378
2020 .. 6.909 -
Total . 8.249 5.372

O valor presente do total dos créditos tributarios na Seguradora é de R$3.256 (2009 -
R$2.348), calculados tendo em vista a expectativa de realizagdo das diferengas
temporarias.

7. Despesas de Comercializacao Diferidas

As despesas de comercializagao diferidas apresentam a seguinte composigao:

2010 2009
Quantidade Valor Valor Valor
Risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provavel ............ 15 654 161 2.058
Perda possivel ... 339 3.980 2.702 760
Perda remota .. 316 43 102 1
Total . 670 4.677 2.965 2.819
c) Provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados
2010 2009
Prestamista 3.251 2.182
Acidentes pessoais coletivos. 4.829 3.263
Rendas de eventos aleatérios 263 260
Vida em grupo 480 555
Subtotal .... 8.823  6.260
DPVAT 1.534 1.027
Total 10.357 7.287
d) Outras Provisde:
2010 2009

Prestamista .......ooeooioieee e 456 414
Acidentes pessoais . 2.329 1.149
Rendas de eventos aleatérios 99 119
Vida em grupo 88 291
Subtotal .... 2.972 1.973
DPVAT... 59 435
Total 3.031 2.408
Total das provisdes técnicas - Seguros e Resseguros ... 129.385 103.736

13. Provis6es Técnicas - Previdéncia Complementar
As provisdes técnicas de previdéncia complementar apresentam a seguinte movimentagéo:

2010 2009
Planos néo bloqueados:
Saldo no inicio do exercicio 106 121
AdiGOes ........cooiviiiin - -
Reverséao de provisoes . (20) (15)
Saldo NO fim dO EXEICICIO.......cuvivieeeiiiirieeee e 86 106

14. Outras Obrigacées
Refere-se a opcéo de parcelamento de tributos, enquadrado no Refis da Lei 11.941/2009,
que sera pago em 30 parcelas.
15. Outros Débitos - Provisoes Judiciais

Valor Provisionado

Causas 2010 2009
Obrigagoes 18gais () .......coverrerrirereeieiineeeesese e 18.002 11.676

Provisao para contingéncias:
Trabalhistas 116 32
Civeis ... 3.408 2.627
Subtotal . 3.524 2.659
......... 21.526 14.335

(a) Referem-se a provisdo para a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade
Social - COFINS e para o Programa de Integragdo Social - PIS que vem sendo
questionadas judicialmente, e estd amparado por sentenca favoravel de primeira
instancia. A Seguradora estd questionando essas contribuicbes na forma da Lei
n°® 9.718/98, e segundo seus assessores juridicos, as chances de éxito sdo possiveis.

2010 2009 Em 31 de dezembro de 2010, os processos civeis e trabalhistas registrados na rubrica
Prestamista ... 922 666  provisao para contingéncias possuiam a seguinte classificagdo de risco:
Acidentes pessoais coletivos.... 1.873 755 2010 2009
Rendas de eventos aleatdrios .. 157 181 Quantidade Valor Valor Valor
Vida em Grupo 106 484  Risco de processos reclamado provisionado provisionado
Total 3.058 2.086  Perda provavel ... 1 5.197 1.318 2.148
8. Participacoes Societarias ~— ~ Perdapossivel ... 355 6.710 2.206 511
2010 2009 Perda remota 318 4.594 - -
Investimentos avaliados ao custo: Total 692 16.501 3.524 2.659
IRB - Brasil Resseguros S.A. ........... 304 304 Movimentagdo das provisdes
Participagdes em controladas (a) .. 9.352 11.331 2010 2009
Total das participacdes societarias 9.656 11.635 Saldo NO iNiCio O EXErCICIO ......cvivieeiieiiieciieieeet e 2.659 1.991
(a) Dados sobre as controladas: Constituicoes 4.192 1.081
2010 2009 Baixas ............. (3.327) (413)
Panamericano Panamericano Ricardo Saldo no fim do exercicio 3.524 _2.659
Administradora Administradora Batista 16. Patriménio Liquido
de Consoércio de Consoércio Open a) Capital Social
Ltda. Ltda. View (*) Total O capital social esta representado por 339.313.199 acdes, sendo 339.207.035 acoes
Dados sobre as controladas ordindrias e 106.164 agdes preferenciais, sem valor nominal.
Capital social 12.388 12.388 1.927 b) Reservas de Lucros
Patriménio liquido ....... 11.839 12.087 1.927 A conta de reservas de lucros da Seguradora é composta por reserva legal e reserva
(Prejuizo) Lucro do exercicio (248) 1.354 - estatutaria.
Situacao dos investimentos Reserva Legal - nos termos do estatuto social, a Seguradora deve destinar 5% do lucro
Quantidade de ac¢des liquido de cada exercicio social para a reserva legal. A reserva legal ndo podera exceder
possuidas (mil) 11.119 11.119 1.783 20% do capital social.
Participacéo - % 78,99 78,99 92,55 Reserva Estatutéria - Nos termos do estatuto social a quantia equivalente a 90% do lucro
Valor contabil do investimento 9.352 9.548 1.783 11.331 para formagao de Reserva Especial de Lucro, até o limite de 80% do Capital Social.
Resultado de equivaléncia c) Dividendos
patrimonial ...........ccoovrvrinennens (196) 1.070 — 1.070 O estatuto da Seguradora prevé a distribuicdo de um dividendo minimo anual de 5%

(*) Em 7 de maio de 2010, a Seguradora alienou a participag@o acionaria de 92,55% da
Sociedade de propésito especifico - Ricardo Baptista Open View - Empreendimentos
Imobilidrios Ltda., no valor de R$1.886 a Sisan Empreendimentos Imobilidrios Ltda.,
apurando lucro na alienagéo de R$103.

9. Ativo Permanente

2010 2009
Taxa
anual de Depre- Valor Valor
depre- ciacao

ciacdo - % Custo acumulada Liquido Liquido

Imoveis destinados a renda:

Terrenos.... - 9.083 — 9.083 9.083

Edificacdes 4 21.139 (1.794) _19.345 20.191
Total dos iméveis destinados a renda 30.222 (1.794) 28.428 29.274
Imobilizado:

Equipamentos de informética...... 20 54 (5) 49 47

Méveis, maquinas e utensilios .... 10 15 (1) 14 11

Veiculos . 20 46 (45) 1 4

Qutros..... 25 = 25 22
Total Imobilizado: .. 140 (51) 89 84
Intangivel:

Marcas e Patentes ...................... 10 - — - 61
Diferido:

Despesas de organizagao,

implantagéo e instalagéo .......... 20 384 (384) - 59

Total ..o 30.746 (2.229) 28.517 29.478

10. Obrigacoes a Pagar
Refere-se, principalmente: (a) dividendos propostos no montante de R$ 14.572 (veja
nota 18); (b) valores a pagar a Panamericano Administradora de Cartoes de Crédito S/C
Ltda. no montante de R$620 (R$420 em 2009) pela utilizagao de estrutura operacional
para comercializacdo de seguros e para prestadoras de servicos classificadas na
rubrica “outros” no montante R$ 2.100.

11. Depositos de Terceiros

Refere-se a valores recebidos de segurados para quitagdo de apdlices em processo
de emiss&o.

12. Provisdes Técnicas - Seguros e Resseguros

As provisdes técnicas - seguros e resseguros apresentam a seguinte composigao:

a) Provisao de prémios nao ganhos

2010 2009
Prestamista 46.123 32.176
Acidentes pessoais coletivos 28.832 15.759
Rendas de eventos aleatérios .. 3.761 3.212
Vida em grupo ... 4.276 14.889
Total 82.992 66.036
b) Sinistros a liquidar

2010 2009
Prestamista .......... 1.737 2.622
Acidentes pessoais 3.824 3.184
Rendas de eventos aleatérios .. 1.239 1.089
Vida em grupo 2.182 2.691
Outros ..... 15 14
Subtotal 8.997  9.600
DPVAT.. 24.008 18.405
Total...... 33.005 28.005

Sinistros a liquidar em juizo
Do montante de R$ 8.997 (R$ 9.600 em 2009), o valor de R$ 2.965 (R$ 2.819 em 2009)

refere-se a processos de sinistros em demanda judicial em diversos estagios
processuais, com a seguinte classificagdo de risco:

sobre o lucro liquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Agdes.

No exercicio de 2010 houve a proposi¢do de dividendos no valor de R$14.572, que
representa 55,1% do lucro liquido do exercicio, os quais serdo pagos apds a aprovagao
em Assembléia Geral Ordinaria.

17. Imposto de Renda e Contribuicao Social

O imposto de renda (IRPJ) e a contribuicdo social (CSLL) estdo conciliados para os
valores registrados como despesas do exercicio, conforme segue:

2010 2009
43.797 41.842

Lucro antes do IRPJ e da CSLL
Aliquota média no periodo
Imposto de renda e contribui¢éo social as aliquotas

de 25% e 15% respectivamente. ...........ccceceveieiecicne s
a) Efeito do IRPJ e da CSLL sobre as diferengas permanentes

Equivaléncia patrimonial

Outros
Despesa contabilizada
18. Transacoes com Partes Relacionadas
Os saldos referentes as transagdes com partes relacionadas, efetuadas em condigdes
normais de mercado, no que se refere a prazos de vencimento e taxas de remuneragéao
pactuadas, sdo como segue:

(17.519) (16.737)

(78) 428
247 328
(17.350) (15.981)

2010 2009
Ativos Receitas Ativos Receitas
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)

472 - 1.059 -

Disponivel

Banco Panamericano S.A. 472 = 1.059 =
Prémios a receber ........... 20.016 4.663 7.525 2.159
Banco Panamericano S.A. .... 19.156 126 7.183 102
Panamericano Administradora

de Consorcio Ltda. .....ccoeevvveeeieenns 206 2.633 1 49
Panseg Promocgdes e Vendas Ltda. .. 335 3 172 2
Silvio Santos Participagdes Ltda. ...... 3 38 3 39
Sisan Empreendimentos

Imobilidrios Ltda. .......ccevveerveeiiennenns 1 1 1 9
BF Utilidades Domésticas Ltda. 173 275 24 333
Lideranga Capitalizagédo S.A. ............ 11 126 10 118
Promolider Promotora de Vendas .... - 5 - 4
Pericia Adm. Corretora de Seguros

Prev. Priv. Ltda. ......cccooiiiiiiiiies 1 10 1 9
Panamericano Distr. de Tit. Val.

Mobilidrios. S.A. ..cocoveeiiiiiieeen, 5 56 4 52
Panamericano Prestadora

de Servigo Ltda. .....ccceeeiiiiiiene, 41 426 30 341
SSF Fomento Comercial Ltda. .......... - - - 1
Panamericano Adm. de Cartoes

de Crédito S/C Ltda. .........cceeeeuennen. 3 38 4 49
Panamericano Arrendamento

Mercantil S.A. ..o, 5 59 4 54
Associagao Auto Moto

Shopping Vimave .........ccccocveveeenene - 1 - 1
TV SBT Canal 4 de Sao Paulo S.A. .. 53 615 72 830
GSS - Centro de Servigos

Compartilhados Ltda. ... 6 68 5 62
CCS Centro Cultural Silvi 1 12 1 12
SSR - Comércio de Cosmeéticos........ 16 161 10 92
Titulos e créditos a receber - Aluguéis 279 3.197 260 2.971
Banco Panamericano S.A. ............... 166 1.903 155 1.860
Panamericano Adm. de Cartbes

de Crédito S/C Ltda. ......cccevvvveneens 43 496 40 330

2010 2009
Ativos  Receitas  Ativos  Receitas
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)

Panamericano Prestadora

de Servigos Ltda. .......ccoovveveiiniinnne 18 208 17 203
Panamericano Distr.
de Tit. Valores Mobil. S.A. .............. 13 148 12 145
Pericia Adm. Corret. Segs
Prev. Privada Ltda. ........cccccceevveenenne 8 91 7 89
Panseg Promocgbes e Vendas Ltda... 13 145 12 142
Panamericano Arrendamento
Mercantil S.A. ... . 15 169 14 166
SSF Fomento Comercial Ltda. .......... 3 37 3 36
Obrigagdes a pagar - utilizacédo de
estrutura operacional e propaganda (620) (6.356) (420) (5.040)
Panamericano Administradora
de Cartdes S/C Ltda. .......cccceeevnnee (620) (4.320) (420) (5.040)
BF - Utilidades Domésticas Ltda. . - (2.036) - -
Dividendos a pagar (nota 10) .... (14.572) - - -
Banco Panamericano S.A. . . (14.391) - - -
Silvio Santos Particip. S/C Ltda......... (181) - - -
19. Sinistros Retidos
2010 2009
Prestamista ......... 7.718 6.254
Acidentes pessoais .... 4.602 (2.605)
Rendas de eventos aleatérios 2.925 2.759
Vida em Grupo 6.934 6.378
Outros . 1 (3)
Subtotal 22.180 12.783
DPVAT. 27.458 24.967
49.638 37.750
20. Despesas de Comercializacao
2010 2009
Prestamista 1.072 736
Acidentes pessoais .... 2.956 1.667
Renda de eventos aleatérios 199 321
Vida em grupo 964 942
Outros ....... 1 -
Subtotal 5192  3.666
DPVAT. 450 413
Total 5.642 4.079
21. Outras Receitas e Despesas Operacionais
Outras receitas operacionais 2010 2009
Receitas com operacdes de seguros... 351 188
Outras receitas/Receitas Convénio - D 2.699 2.425
3.050 _2.613
Outras despesas operacionais
Despesas com administragao de apdlices (a) .. 7.481 6.443
Despesas com cobranga .................... 1.937 759
Proviséo s/ prémios emitidos (b) ... 7.354 -
Despesas com provisao para contingéncias . 4.085 1.516
Despesas diversas.. 59 125
Total ..ccoeereinene 20.916 _ 8.843
Total Liquido .......... . (17.866) _(6.230)

(a) Referem-se a despesa pela utilizagao da estrutura operacional para comercializagao
de seguros.

(b) Referem-se a provisao sobre prémios emitidos do ramo prestamista no montante de
R$ 7.354.

22. Despesas Administrativas

As despesas administrativas tem a seguinte composicao:

2010 2009
Despesas com servigos de terceiros (@) .... 24.662 13.643
Despesas com pessoal ..........ccccceevueenieene 5.191 4110
Despesas com publicidade e propaganda.. 1.088 546
Despesas com localizagao e funcionamento. 676 668
Despesas com Convénio DPVAT ....... 2.605  3.483
Outras despesas .... 825  2.251
Total........ 35.047 24.701

(a) O aumento em 2010 nas despesas com servigos de terceiros deve-se principalmente
ao pagamento a promotoras de vendas que prestam servi¢gos com o intuito de alavancar
as vendas dos produtos de seguros.

23. Resultado Financeiro

2010 2009
Receitas financeiras:
Receitas com titulos de renda fixa - publicos 12.015  3.550
Receitas com titulos de renda fixa - privados 8.352 12.610
Outras receitas financeiras .. 120 335
20.487 16.495
Despesas financeiras:
Despesas financeiras com operagdes de seguros e resseguros 2.501 1.829
Outras despesas financeiras .... 1.178 847
Total ...cocveiiiiis . 3.679 2.676

Total liquido
24. Resultado Patrimonial
O resultado patrimonial tem a seguinte composi¢&o:

2010 2009
Receita com iméveis de renda 2.269 2173
Resultado de equivaléncia patrimonial (196) 1.070
Outras receitas (despesas) patrimoniais . 56 100
Total 2129  3.343
25. Outras Informacoes
a) Os principais ramos em que a Seguradora atua sao: .
Indice de Indice de
sinistrali- comissiona-
Prémios ganhos dade - % mento - %
Ramos 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Prestamista ..........c.cccceeeeunne 33.011 9.683 23,38 64,59 325 7,60
Acidentes pessoais coletivos 55.891 42.013 8,23 (6,20) 5,29 3,97
Danos pessoais (DPVAT) .... 31.546 28.814 87,04 86,65 1,43 1,43
Vida em grupo ........cccceeeenene 17.786 15.434 38,99 41,32 5,42 6,10
Renda de eventos aleatérios 3.300 5.071 88,64 54,41 6,03 6,33
Total oo 141.534 101.015
b) Patriménio Liquido Ajustado - PLA
2010 2009
Patriménio liquido 134.100 122.194

Participagéo em empresas financeiras (100%) - nota 8
Marcas e patentes

(9.352) (11.635)
- (61)

Diferido/intangivel - (59)
Patrimonio liquido @justado ...........cccvrerieriiinice e 124.748 110.439
c¢) Margem de solvéncia
2010 2009

Patrimonio liquido ajustado .........cccooeieeiiereieeeee e 124.748 110.439
a) 0,2 prémio retido anual - GltiMOs 12 MESES........ccvcvvveeeiiriiennnns 31.864 21.750
b) 0,33 sinistros retidos anuais médios - Ultimos 36 meses 15.167 14.251
¢) Margem de solvéncia (o maior valor entre aou b) ...... 31.864 21.750
Suficiéncia 92.884 88.689

d) Beneficios a empregados
A Seguradora contribui mensalmente para a Multiprev - Fundo Multiplo de Pensao, com
um percentual sobre a folha de pagamento dos participantes, com o objetivo de
complementar os beneficios de previdéncia social em um plano de contribuicdo
definida, sendo esta a Unica responsabilidade da Seguradora como patrocinadora. Nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, o montante dessa contribuicdo
foi de R$ 168 e R$ 160, respectivamente.

e) Remuneracéo dos administradores

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a remuneragao global dos
administradores foi de R$ 582 e de R$ 547, respectivamente, registrada na rubrica de
“Despesas de Pessoal”.

f) A seguradora realizou em 15 de dezembro de 2010, Assembléia Geral Extraordinaria,
para eleger os membros para integrar a Diretoria da sociedade.

g) Em reunido realizada no dia 16 de junho de 2010 com o estipulante da apdlice Banco
Panamericano do produto consignado, deliberaram sobre a descontinuidade deste
produto, assumindo a Seguradora os sinistros avisados até a data de 30 de junho de
2010 e apds essa data serdo assumidas pelo Estipulante.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Administradores e Acionistas da

Panamericana de Seguros S.A.

Séao Paulo - SP

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Panamericana de Seguros
S.A. (“Seguradora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de
2010 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido
e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das
principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as Demonstragoes Financeiras

A Administragdo da Seguradora é responsavel pela elaboracdo e adequada
apresentagao dessas demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de
Seguros Privados - SUSEP e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragdes financeiras livres de
distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos Auditores Independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes

financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranca razodvel de que as demonstracdes financeiras estéo livres
de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencao de
evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas demonstragdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢cdo relevante nas demonstragoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragao e adequada apresentacdo
das demonstragdes financeiras da Seguradora para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opinido sobre a eficacia desses controles internos da Seguradora. Uma auditoria inclui,
também, a avaliacdo da adequagao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela Administragdo, bem como a avaliagdo da
apresentagao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinido.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira da
Panamericana de Seguros S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas
operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com
as préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

Sao Paulo, 14 de fevereiro de 2011
Deloitte.

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes
CRC n° 2 SP 011609/0-8

José Barbosa da Silva Junior
Contador
CRC n° 1 SP 128132/0-0

PARECER ATUARIAL

Aos

Diretores da

Panamericana de Seguros S.A.

Em cumprimento ao disposto na Circular SUSEP n° 272 de 22/10/04, procedemos a
Avaliagédo Atuarial da Panamericana de Seguros cujo periodo-base de andlise foi de
jan/10 a dez/10.

Nosso trabalho foi elaborado com base nas informag6es enviadas pela Panamericana
de Seguros e pela Delphos, empresa prestadora de servigos na area de sistemas.

As andlises das informagdes apresentadas no contexto da Avaliagdo Atuarial foram
procedidas por meio de criticas. Constatamos coeréncia satisfatéria nas
séries histéricas e na ordem de grandeza dos numeros, se comparados com 0s
anteriormente apresentados.

Procedemos a andlise das provisdes técnicas para os ramos 77 - Prestamista,
82 - Acidentes Pessoais Coletivo (APC), 90 - Rendas de Eventos Aleatérios e 93 -
Vida em Grupo (VG), por meio de recalculos e testes de adequacéo das metodologias
aplicadas. Dentro do que foi possivel ser avaliado, verificamos que de maneira geral as
provisdes apuradas pela Sociedade estdo coerentes com os recalculos efetuados.
Vale ressaltar também que, com base nas estimativas adotadas, verificamos que a
constituicéo da PIP - Provisdo de Insuficiéncia de Prémios é desnecessaria, frente a
superioridade do saldo da PPNG - Proviséo de Prémios Nao Ganhos - em relagao as
expectativas dos montantes dos sinistros a ocorrer de seguros vigentes na data do
célculo e suas despesas.

Com base nas informagdes prestadas pela Sociedade e na analise estatistico-atuarial
procedida, constatamos que os ativos garantidores s@o bem superiores ao montante

das Provisdes Técnicas, levando-nos a concluir que a Seguradora é superavitaria.

Rio de Janeiro, 26 de janeiro de 2011

Heitor Coelho Borges Rigueira
Atudrio - Registro MTb n° 380 - MIBA




