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Senhores Acionistas: Em obediéncia as disposicoes legais e estatutarias, submetemos ao exame de V.Sas. as Demonstracoes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, acompanhadas das Notas Explicativas e do Relatério dos Auditores Independentes. Durante o exercicio de 2011, aCompanhia apresentou forte
ritmo de crescimento das operacoes, tendo alcancado um crescimento de 58% nos Prémios Emitidos Liquidos, e um crescimento no Resultado antes dos impostos e participacoes de 86% em comparacao com o mesmo perfodo de 2010. Nossas expectativas para o ano de 2012 sao positivas, com incremento das receitas e melhora da
rentabilidade, proporcionadas pela evolucao natural de nossas parcerias de distribuicao de seguros. Aproveitamos para registrar os nossos agradecimentos aos nossos colaboradores, parceiros e as autoridades de controle, pela orientacao e atencao prestadas a Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS em 31 de Dezembro de 2011e2010

ATIVO 31/12/2011 31/12/2010
Circulante 357.674 261.195
Disponivel 305 313
Caixa e bancos 305 313
Aplicacoes 137.066 141.135
Titulos de renda fixa 70.558 95.063
Quotas de fundos de investimentos 66.508 46.072
Créditos das Operagbes com Seguros e Resseguros 86.183 73.239
Prémios areceber 82.368 66.254
Operacoes com seguradoras 1.056 1.704
Outros créditos operacionais 2.759 5.281
Titulos e Créditos a Receber 8.734 10.618
Titulos e créditos a receber 2.963 3.726
Créditos tributarios e previdencirios 4.645 6.393
Depositosjudiciais e fiscais 511 278
Outros créditos 615 221
Despesas Antecipadas 8.980 8.775
Administrativas 8.980 8.775
Custos de Aquisicao Diferidos 116.406 27.115
Seguros 116.406 27.115
Ativo nao Circulante 527.723 279.202
Realizavel aLongo Prazo 507.705 260.157
Aplicacdes 345.905 120.048
Titulos de rendafixa 345.905 120.048
Titulos e Créditos a Receber - 3.784
Créditos tributarios e previdencirios - 3.784
Despesas Antecipadas 16.457 25.390
Administrativas 16.457 25.390
Custos de Aquisicao Diferidos 145.343 110.935
Seguros 145.343 110.935
Investimentos 16.185 14.023
Participacoes societarias 16.185 14.023
Imobilizado 660 713
Bensmoveis 660 713
Intangivel 3.173 4.309
Outrosintangiveis 3.173 4.309
Total do Ativo 885.397 540.397

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras.

SaoPaulo, 24 de fevereirode 2012

PASSIVO 31/12/2011 31/12/2010
Circulante 348.879 142.162
ContasaPagar 21.285 12.041
Obrigacdes a pagar 16.641 7.652
Impostos e encargos sociais a recolher 899 352
Encargos trabalhistas 1.398 1.182
Impostos e contribuicoes 2.347 2.855
Débitos das Operagoes com
Seguros e Resseguros 67.504 56.951
Prémios arestituir 3.667 4.155
Corretores de seguros e resseguros 27.153 5.612
Outros débitos operacionais 36.684 47.184
Depositos de Terceiros 4.135 3.844
Depésitos de terceiros 4.135 3.844
Provisoes Técnicas - Seguros 255.955 69.326
Pessoas 255.955 69.326
Provisao de prémios ndo ganhos 216.614 46.107
Sinistros a liquidar 25.023 13.274
Provisao desinistros ocorridos e ndo avisados 14.318 9.568
Outras provisoes - 377
Passivo ndo Circulante 273.563 222.103
ExigivelaLongo Prazo 273.563 222.103
ContasaPagar 41 1
Tributos diferidos 4 1
Provisdes Técnicas - Seguros 270.456 219.680
Pessoas 270.456 219.680
Provisao de prémios ndo ganhos 270.456 219.680
Outros Débitos 3.066 2.422
Provisoes judiciais 3.066 2.422
Patrimonio Liquido 262.955 176.132
Capitalsocial - estrangeiro 213.851 166.851
Aumento de capital (em aprovacao) 23.000 -
Ajuste com titulos e valores mobiliarios 62 2
Reservas de lucros 26.042 9.279
Total do Passivo 885.397 540.397

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIOLIQUIDO am 31de Dezembrode 20112010 (Emmilharesdeveais)|

Saldosem 31 de Dezembro de 2009

Lucroliquido do exercicio

Reserva de retencdo de lucros para futura destinacao dos acionistas
Reserva legal

Dividendos provisionados

Ajuste com titulos e valores mobiliarios

Saldosem 31de Dezembrode 2010

AGEde 29/06/11

Transferéncia para capital:

Portaria SUSEPNn°4.287/11

Dividendos distribuidos no exercicio - AGE de 09/09/11
AGEde22/12/11

Lucroliquido do exercicio

Reserva de retencdo de lucros para futura destinacao dos acionistas
Reservalegal

Dividendos provisionados

Ajuste com titulos e valores mobiliarios

Saldosem 31de Dezembrode 2011

Reservade Lucros
Capital Social Aumentode Capital Reserva Reserva Ajuste
Estrangeiro emAprovacido _ Legal Estatutaria _TVM

Lucros ou Prejuizos
Acumulados _ Total

166.851 - - - (15.730) 151.121
- - - - - 28.102  28.102
- - - 8.660 - (8.660) -
- - 619 - - (619) -
- - - - - (3.093) (3.093)
- - - - 2 - 2
166.851 - 619 8.660 2 - 176.132
- 47.000 - 47.000
47.000 (47.000) - - - = =
- - - (8.587) - (8.587)
- 23.000 - - - - 23.000
- - - - - 33246 33.246
- - - 23.688 - (23.688) =
- - 1662 - - (1.662) =
- - - - - (7.896) (7.896)
- - - - 60 = 60
213.851 23.000 _ 2.281 23.761 62 - 262.955

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS em 31 deDezembrode2011e2010 00 (Emmilharesdereais)

1. Contexto Operacional: A Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A., é uma sociedade anénima de capital
fechado resultante da associacao entre a BNP Paribas Assurance, e a Cardif Assurances Risques Divers, ambas com
sede na Franca e pertencentes ao grupo BNP-Paribas. Tem como objetivo a exploracao de seguros de pessoas.
A emissao dessas demonstracoes financeiras foram autorizadas pela administracdo em 24 de fevereiro de
2012. 2. Resumo das Principais Politicas Contabeis: 2.1 Apresentacdo das Demonstragoes Financeiras:
As demonstracoes financeiras foram elaboradas em conformidade com as praticas adotadas no Brasil, aplicaveis
as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, contemplando a Lein® 11.638,
de 28 de dezembro de 2008, modificacdes introduzidas pela Medida Provisoria n° 449, de 03 de dezembro de
2008, convertida na Lein® 11.491, de 28 de maio de 2009, normas expedidas pela SUSEP e pronunciamentos do
CPC - Comité de Pronunciamentos Contabeis, quando aprovados pela SUSEP. As demonstracoes financeiras
estao apresentadas conforme estabelecido pelo plano de contas e modelo de publicacao instituido pela circular
SUSEP n° 424/11. 2.2 Moeda Funcional e Moeda de Apresentacdo: A demonstracdo financeira da
Seguradora esta apresentada em reais (R$), que também é a moeda funcional da apresentacao. 2.3 Caixa e
Equivalente a Caixa: Para fins de demonstracéo dos fluxos de caixa, séo considerados os saldos disponiveis em
caixa e conta corrente em bancos. 2.4 Ativos e Passivos Financeiros: De acordo com o CPC 38, todos os ativos e
passivos financeiros do Balanco Patrimonial devem ser mensurados de acordo com a categoria no qual o
instrumento foi classificado. Os ativos e passivos financeiros sao classificados nas seguintes categorias: - Ativos e
passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado; - Ativos financeiros disponiveis para venda;
- Passivos financeiros mensurados pelo custo de aquisicdo. A administracdo determina a classificacao dos seus
ativos e passivos financeiros, conforme a natureza e caracteristicas desses instrumentos financeiros.
2.5 Aplicagdes Financeiras: O saldo das aplicacoes financeiras referentes aos Titulos Publicos Federais (LFTs e
LTN’s) esta classificado na categoria “disponiveis para a venda”, levando em consideracao a intencao da
Administracdo na negociacao dos titulos. Para efeito de publicacdo, os saldos foram segregados entre curto e
longo prazo. As Quotas de Fundos de Investimentos estao classificadas como titulos “para negociacao”, levando
em consideracéo a intencao da Administracdo na negociagao dos titulos, sendo estes valores utilizados para fluxo
de caixa da companhia. 2.6 Impairment (Analise de Recuperabilidade) de Ativos Financeiros e nao
Financeiros. A cada data de balanco a Seguradora avalia se ha evidéncia de perdas acumuladas de seus ativos
avaliados ao valor justo, evidenciada a perda o valor é ajustado sendo a perda removida do patriménio liquido e
reconhecida imediatamente no resultado do periodo. A Companhia avaliou a recuperacao dos seus ativos na
data-base de 31/12/2011 e n&o identificou qualquer evidéncia objetiva de perda no valor recuperéavel dos seus
ativos, tais avaliacoes séo efetuadas anualmente no final de cada exercicio social. Existindo evidéncia objetiva de
que tenha ocorrido perda no valor recuperavel essa perda é reconhecida no resultado do periodo. 2.7 Despesas
Antecipadas: As despesas antecipadas sao constituidas por contratos de exclusividade nas distribuicoes de
prémios de seguros em terceiros, que sao reconhecidas no resultado considerando a estimativa de recuperacdo
dos custos envolvidos. A despesa antecipada é contabilizada e diferida levando em consideracao beneficios
econdmicos relacionados ao projeto. 2.8 Ativo Imobilizado: Os ativos imobilizados estéo registrados ao custo
de aquisicao, formagao ou construcao. A depreciacao é calculada pelo método linear a taxas que levam em conta
o tempo de vida Util dos bens. 2.9 Ativos intangiveis: O ativo intangivel é constituido por aplicaces em:
o Contratos de exclusividade nas distribuicdes de prémios de seguros em terceiros, que sdo amortizados
considerando a estimativa de recuperacéo dos custos envolvidos. O ativo intangivel é contabilizado em razéo das
caracteristicas de cada contrato e seus mecanismos de protecao e amortizado levando em consideracao
beneficios econdémicos relacionados ao projeto. ® Softwares adquiridos, que estao sendo amortizados levando
em conta o tempo de utilizacao dos ativos. A Companhia realizou teste de “impairment” e nao identificou a
necessidade de ajuste nas Demonstracdes Financeiras findas em 31 de dezembro de 2011. 2.10 Investimento:
A receita com investimentos em controlada (Cardif Capitalizacao S.A.) é registrado pelo método de equivaléncia
patrimonial. 2.11 Contratos de Seguros: A seguradora classifica todos os seus contratos emitidos como
contratos de seguros, umavez que esses contratos transferem riscos significativos a Seguradora. Como guia geral,
define-se como “risco significavo de seguro” a possibilidade de pagar beneficios adicionais significativos aos
segurados, devido a ocorréncia de um evento futuro incerto especifico, comparado ao prémio pago na
contratacao do risco. Prémios de Seguros: Os prémios de seguro, assim como 0s seus respectivos custos de
aquisicao sao reconhecidos no resultado quando da emisséo das apolices ou faturas, ajustados por meio da
variacao das provisoes de prémios nao ganhos e dos custos de aquisicao diferidos, de acordo com o periodo
decorrido de vigéncia das apdlices e faturas. A administracao utiliza estimativas atuariais de prémios e comissoes
ja conhecidos e nao emitidos, visando alocar tais valores no més a que se referem os riscos assumidos.
2.12 Avaliacao dos Passivos Relacionados ao Contrato de Seguros: 2.12.1 Passivos Contratos de
Seguros: a) Provisdo de Prémios ndo Ganhos (PPNG): E constituida para a cobertura dos sinistros a ocorrer
considerando indenizagoes e despesas relacionadas, ao longo dos prazos a decorrer dos riscos vigentes na data-
base de calculo. O célculo apura a parcela de prémios nao ganhos relativa ao periodo de cobertura do risco,
em cada ramo, por meio de calculos individuais para cada certificado vigente na data-base de calculo, tomando
por base o prémio comercial e as datas de inicio e fim das vigéncias. b) Provisao de Prémios ndo Ganhos -
Riscos Vigentes Nao Emitidos (PPNG-RVNE): £ constituida quando as apolices/certificados de seguro nio
tiveram suas emissoes realizadas no mesmo més em que iniciaram suas vigéncias, mas em meses posteriores.
O valor da provisao é estimado por intermédio da utilizacao de triangulos de desenvolvimento das emissoes,
denominados de triangulos de run-off. ¢) Provisdo Complementar de Prémios (PCP): Tem o objetivo de
complementar a PPNG. O valor constituido é calculado “pro rata die” tomando-se por base o prémio comercial
retido e as datas médias de inicio e fim de vigéncia do risco, sendo o seu valor igual a diferenca, se positiva, entre a
média da soma dos valores apurados diariamente no més e a soma da PPNG e da PPNG-RVNE constituidas para
esse mesmo més. De acordo com o célculo realizado na data-base de 31/12/2011, ndo houve a necessidade de
constituicao da provisao. d) Provisao para Insuficiéncia de Prémios (PIP): Deve ser constituida para cobrir uma
possivel insuficiéncia da PPNG em relacao aos riscos em curso. A metodologia projeta para o periodo de cobertura
adecorrer: (a) Sinistros Futuros; (b) Custo de Aquisicao Diferida; (c) Despesas Administrativas; (d) Outras Despesas
Operacionais; (e) Tributos. De acordo com o célculo realizado na data-base de 31/12/2011, nao houve a
necessidade de constituicdo da provisdo. e) Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL): £ constituida para a
cobertura dos valores a pagar por sinistros avisados até a data-base de calculo, de acordo com a responsabilidade
retida pela sociedade seguradora, considerando as indenizacoes e despesas relacionadas, inclusive nos casos
referentes as acoes em demandas judiciais. Os sinistros avisados as sociedades seguradoras, inclusive os sinistros
em demanda judicial, séo registrados tomando-se por base: e o valor acordado entre segurado e seguradora;
* o0 valor reclamado pelo segurado, quando aceito pela seguradora; e o valor estimado pela seguradora, quando
nao tenha o segurado indicado a avaliacao do sinistro; ® o valor igual a metade da soma da importéancia reclamada
pelo segurado e da oferecida pela seguradora, no caso de divergéncia de avaliacéo, limitado a importancia
segurada do risco coberto no sinistro; e o valor resultante de sentenca transitada em julgado. f) Provisdo de
Sinistros Ocorridos e ndo Avisados (IBNR): E constituida para a cobertura dos sinistros ocorridos e ainda ndo
avisados até a data-base de célculo, de acordo com a responsabilidade retida pela sociedade seguradora. O valor
da provisao é estimado por intermédio da utilizacao de triangulos de desenvolvimento dos sinistros, denominados
de triangulos de run-off. 2.12.2 Teste de Adequacao dos Passivos: Conforme o CPC 11 referendado pela
Circular SUSEP n°424/11 e em consonancia com o IFRS 4, a partir de 2011, as Companhias Seguradoras devem
elaborar, semestralmente, o teste de adequacao dos passivos (TAP) para todos os contratos vigentes na data de
execucao do teste. Este teste é elaborado considerando-se, como valor contébil todos os passivos de contratos de
seguros deduzidos dos custos de aquisicao diferidos e dos ativos intangiveis diretamente relacionados aos
contratos de seguros. O teste foi realizado em conformidade com a Circular SUSEP n°410/10, bruto de resseguro,
e se deu através da projecao do fluxo de caixa futuro dos pagamentos dos sinistros ocorridos e a ocorrer e das
despesas de manutencdo. Para trazer a valor presente cada obrigacdo decorrente do cumprimento de cada
contrato avaliado foi utilizada a Estrutura a Termo de Taxas de Juros (ETTJ) para a curva de cupom do Indice Geral
de Precos ao Mercado (IGPM). 2.13 Beneficios a empregados: A seguradora possui beneficios a curto prazo,
sem as caracteristicas de obrigacoes pds-emprego. A Companhia patrocina plano de previdéncia privada em favor
dos seus funcionarios e diretores, efetuando contribuicdes mensais relativas ao complemento de aposentadoria e
pensao, em um plano gerador de beneficios livres - PGBL, totalizando no exercicio R$ 355 (R$ 278 em dezembro
de 2010). O compromisso da Companhia limita-se a realizar os aportes mensais calculados com base em
percentuais sobre a folha de pagamento. 2.14 Passivos Contingentes: As provisoes referentes a Danos Morais
foram reclassificadas da rubrica de Provisdes de Sinistros a Liquidar Judiciais para Provisoes Civeis, no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010. Nos anos anteriores estes valores foram apresentados na mesma rubrica de
registro de transacdes de ages judiciais movidas por segurados ou seus beneficiarios em decorréncia da recusa de
pagamento de indenizacoes ou divergéncias em relacdo ao valor da indenizacéo reclamada. Sao constituidas
provisdes para contingéncias para fazer face & eventuais perdas que possam resultar de decisao final dos
processos judiciais em curso, tomando-se como base de provisionamento os pareceres técnicos dos consultores
juridicos da Companhia. 2.15 Reconhecimento de Ativos e Passivos: Os ativos circulantes estao
demonstrados pelos valores de realizacao, incluindo os rendimentos auferidos e provisao para perdas quando
aplicavel. Os passivos circulantes sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos quando
aplicavel, dos correspondentes encargos e variaces monetérias incorridas. 2.16 Capital Social: O Capital social
da Seguradora esta constituido por agoes ordinérias nominais, conforme nota 18 (a). 2.17 Dividendos:
Conforme estatuto da Companhia estao assegurados aos acionistas dividendos minimos obrigatérios de 25% do
lucro liquido de cada ano, ajustado de acordo com a legislacao vigente. Os valores de dividendos minimos sao
registrados no passivo ao final de cada exercicio social. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é
reconhecido no passivo da Companhia ap6s aprovacao dos acionistas em Assembleia Geral. 2.18 Imposto de
Renda e Contribuicao Social. A provisao para imposto de renda sobre o lucro é constituida a aliquota de 15%
acrescido do adicional de 10% para a parcela do lucro fiscal que exceder R$ 240 no exercicio. A proviséo para
contribuicao social sobre o lucro liquido é constituida a aliquota de 15%. 3. Gerenciamento de riscos:
a. Introducdo: A Seguradora esta exposta aos seguintes riscos proveniente de suas operacoes e que poderiam
afetar os objetivos estratégicos e financeiros: ® Risco de seguro;  Risco de crédito;  Risco de liquidez;  Risco de
mercado;  Risco operacional. Esta nota apresenta informacoes sobre a exposicao a cada um dos riscos acima,
os objetivos, as politicas, os processos de mensuragao, o gerenciamento dos riscos e gerenciamento de capital.
Estrutura de gerenciamento de risco: Entendemos que a atividade de gerenciamento de riscos é altamente
relevante em virtude da crescente complexidade dos servicos e produtos ofertados e também em funcéao da
globalizacdo dos negdcios. Por essa razgo as atividades relacionadas ao gerenciamento de riscos s&o aprimoradas
continuamente, buscando as melhores praticas utilizadas internacionalmente, devidamente adaptadas & nossa
realidade. Consideraveis investimentos nas acoes relacionadas ao processo de gerenciamento de riscos s&o
realizados, especialmente na capacitacao do quadro de funcionarios. Tem-se o objetivo de elevar a qualidade de
gerenciamento de riscos e de garantir o necessario foco a estas atividades, que produzem forte valor agregado.
O gerenciamento de todos os riscos inerentes as atividades de modo integrado é abordado, dentro de um
processo, apoiado na sua estrutura de Compliance. Essa abordagem proporciona o aprimoramento continuo dos
modelos de gestao de riscos e minimiza a existéncia de lacunas que comprometam sua correta identificacao e
mensuracao. b. Risco de seguro: A Gestao de Risco de Seguro objetiva o acompanhamento constante dos

resultados de cada produto comercializado, sempre visando a manutencéo e o equilibrio técnico atuarial dos
produtos e, sobretudo, da solvéncia da Companhia. Esse constante acompanhamento permite ndo sé corrigir
possiveis desvios na sinistralidade, mas também adequar os prémios de seguro de cada produto para que sejam
mais competitivos frente a concorréncia. O risco baseado em um contrato de seguro resulta de um acordo
mantido entre a Seguradora e o tomador do seguro, sendo que a Seguradora recebe do tomador o prémio
correspondente ao risco que é transferido para a Seguradora, que concorda em compensar o tomador, segurado
ou beneficiario, através de pagamentos em forma de beneficios, quando da ocorréncia de um acontecimento que
afete adversamente o tomador, segurado ou beneficiario. Considerando que os contratos de seguros sao
adequadamente precificados através de modelos estatisticos, o risco transferido para a Seguradora ¢ que os
sinistros avisados e os pagamentos de beneficios resultantes desses excedam o valor contabil dos passivos desses
contratos. Isso ocorre em funcao da frequéncia e da severidade com que os sinistros acontecem, superando os
valores estimados e provisionados. A experiéncia histérica demonstra que, quanto maior o grupo de contratos de
riscos similares, menor seria a variabilidade sobre os fluxos de caixa que a Seguradora incorreria para fazer face aos
eventos de sinistros. Estratégia de subscri¢ao: A subscricdo é o processo de decisdao quanto a aceitacdo ou
rejeicao do risco pela Seguradora, também conhecido como “underwriting” ou anélise de risco. A estratégia de
subscricao visa diversificar as operagoes de seguros para assegurar o balanceamento da carteira e pode se basear
no agrupamento de riscos com caracteristicas similares, de forma a reduzir o impacto de riscos isolados.
Essa estratégia é definida através da “ Global Guidelines”, que é o documento criado pela Casa Matriz (Matriz da
Seguradora Cardif, situada na Franca) e que define as praticas permitidas ou excluidas por tipo de risco e tipo de
produto, as regras de aceitacao, riscos cobertos e excluidos, limites de cobertura, formas de comercializacéo, tipos
de prémios, sinistros indenizaveis, limite de idade para aceitacéo, os periodos de caréncia e franquias aplicaveis,
canais de distribuicao e demais orientacdes. Existe uma “Global Guideline” para cada cobertura comercializada.
Com base na " Global Guidelines” a Cardif Brasil e a Cardif de outros paises criam a “Local Guidelines” adaptadas
as leis e regulamentacoes de cada pais. Depois que a “Local Guideline” é definida essa é submetida a aprovacao da
Casa Matriz. Exposicao de risco individual: A tabela a seguir apresenta nossa exposicdo maxima ao risco por
contrato de seguro para 0s nossos segmentos do ramo de seguros:
(Importancia Segurada) Exposicao

Ramo MaximaaoRisco-Dez.2011
Auxilio Funeral R$ 200 mil
Prestamista R$ 200 mil
Acidentes Pessoais R$ 200 mil
Desemprego/Perda de Renda R$ 200 mil
Eventos Aleatorios R$ 200 mil
Vidaem Grupo R$ 200 mil

Gerenciamento de riscos por segmento de negécios: O monitoramento da carteira de contratos de seguros
permite 0 acompanhamento e a adequacéo das tarifas praticadas bem como avaliar a eventual necessidade de
alteracdes. Sao consideradas, também, outras ferramentas de monitoramento: (i) anélises de sensibilidade;
(ii) verificacdo de algoritmos e alertas dos sistemas corporativos (de subscricdo, emissao e sinistros);
(iii) casamento de ativos e passivos. Além disso, o TAP (Teste de Adequacao de Passivos) é realizado,
semestralmente, com o objetivo de averiguar a adequacao do montante registrado contabilmente a titulo de
provisoes técnicas, considerando as premissas minimas determinadas pela SUSEP. O risco de seguro de pessoas
resulta de: ® Flutuacdes na ocasiao, frequéncia e gravidade dos sinistros e das indenizagoes de sinistros relativas a
expectativas; e Precificacdo incorreta ou subscricao inadequada de riscos; e ® Provisdes técnicas insuficientes ou
supervalorizadas. A natureza dos seguros subscritos é de curta duragao. As estratégias e metas de subscricdo sao
ajustadas pela Administracao e divulgadas através de politicas internas e manuais de praticas e procedimentos.
Os riscos associados ao seguro de vida incluem, entre outros: ® Risco biométrico, que inclui experiéncia de
mortalidade, morbidade adversa, longevidade e invalidez. O risco de mortalidade pode se referir aos segurados
que vivam mais tempo do que o previsto (longevidade) ou que morram antes do que o previsto; ® Risco devido a
movimentacoes nos mercados financeiros, retornos de investimento e risco de taxa de juros que sao gerenciados
como parte do risco de mercado; ® O seguro de acidentes inclui, entre outros, riscos de mortalidade, morbidade e
taxa de juros resultantes dos contratos de seguro de acidentes e satide. A seguir apresentamos um resumo dos
riscos inerentes nas principais linhas de negécios de seguros de pessoas: ® Acidentes pessoais: garante o
pagamento de uma indenizacao correspondente ao capital segurado contratado, em caso de morte ou invalidez
permanente total do segurado; ¢ Doencas graves e renda hospitalar: assegura ao beneficiario,
respectivamente, o pagamento de uma indenizagéo em caso de doencas cobertas pelo seguro e um valor diario
fixo, referente a cada dia de internacao hospitalar; ¢ Vida: garante ao segurado ou beneficiario o pagamento de
uma indenizacao correspondente ao capital segurado contratado, em caso de morte ou invalidez total
permanente; ® Protecao financeira: garante a liquidacao do financiamento obtido pelo segurado, em casos de
desemprego involuntario, incapacidade fisica total temporaria, falecimento e invalidez total e permanente por
acidente deste. Determinados contratos de seguro de vida contém garantias para as quais foram registradas
obrigacoes referentes a beneficios adicionais e garantias minimas. Os riscos de seguro de vida individual sao
gerenciados como se segue: @ Riscos de mortalidade e morbidade sao atenuados mediante a cessao de resseguro;
® O risco de um elevado nivel de despesas é monitorado principalmente pela avaliacdo da rentabilidade das
unidades de negodcio e o monitoramento frequente dos niveis de despesa. Resultados do teste de
sensibilidade: Alguns resultados do teste estao apresentados abaixo. Para cada teste de sensibilidade,
édemonstrado oimpacto de uma mudanca razoavelmente e possivel em apenas um tnico fator.
Fatordesensibilidade Descricdo do fator de sensibilidade aplicado
Oimpacto de uma mudanca nas taxas de juros de Mercado de + 2% (ex: se a taxa de
juros atual é de 10%, o impacto de uma mudanca imediata para 8% e 12%).
teste permite consistentemente mudancas similares em retornos de
investimento e movimentacdes no valor de mercado de titulos de juros fixos
utilizados como respaldo.

Oimpacto de um aumento nas despesas comsinistros de 10%.
Oimpactode umamudanca nataxa desinistralidade de - 10% sobre a taxa atual
Seguros de Pessoas - Sensibilidade em 31de dezembrode 2011

Taxadejuroseretorno
deinvestimento

Despesas comsinistros

{ndices dessinistralidade

Taxasde Taxasde Despesas Sinistra-
Juros Juros comSinistros  lidade
Taxa 2% -2% 10% -10%
Impacto sobre lucro antes de
impostos e contribuicoes (R$ mil) 6.993  (7.030) (111) 7.321
Impacto sobre o patriménioliquido (R$ mil) 4.196  (4.218) (67) 4.393
Segurode Pessoas - Sensibilidade em 31 de dezembro de 2010
Taxasde Taxasde Despesas Sinistra-
Juros Juros comSinistros  lidade
Taxa 2% -2% 10% -10%
Impacto sobre lucroantes de
impostos e contribuicoes (R$ mil) 4.151 (4.167) (112) 5.016
Impacto sobre o patriménio liquido (R$ mil) 2491 (2.500) (67) 3.010

Limitacdes da analise de sensibilidade: Os quadros acima demonstram o efeito de uma mudanca em uma
premissa importante enquanto as outras premissas permanecem inalteradas. Na realidade, existe uma correlacao
entre as premissas e outros fatores. Deve-se também ser observado que essas sensibilidades nao séo lineares,
impactos maiores ou menores n&o devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses resultados. As anélises
de sensibilidade n&o levam em consideracdo que os ativos e passivos sao altamente gerenciados e controlados.
Além disso, a posicao financeira da Seguradora poderé variar na ocasido em que qualquer movimentacao no
mercado ocorra. Por exemplo, a estratégia de gerenciamento de risco visa gerenciar a exposicéo a flutuacdes no
mercado. A medida que os mercados de investimentos se movimentam através de diversos niveis, as acoes de
gerenciamento poderiam incluir a venda de investimentos, mudanca na alocacao da carteira, entre outras
medidas de protecdo. Outras limitacoes nas analises de sensibilidade acima incluem o uso de movimentagoes
hipotéticas no mercado para demonstrar o risco potencial que somente representa a viséo da Administracao de

Fluxo de caixa contratuais ndo descontados em 31 de dezembro de 2011

AAdministracao

DEMONSTRAC@ES DERESULTADO
em31deDezembrode2011e2010

31/12/2011 31/12/2010

Operacdes de Seguros

Prémio emitido liquido 609.594 385.303
Variacao das provisoes técnicas de prémios (220.906) _ (101.160
Prémios Ganhos 388.688 284.143
Sinistros ocorridos (73.207) (50.163)
Custo de aquisicao (209.360)  (158.163)
Outrasreceitas e despesas operacionais (16.160) (7.871)
Resultado comresseguro (655) (302)
Despesas administrativas (57.322) (45.325)
Despesas com tributos (18.979) (13.808)
Resultado financeiro 37.783 19.199
Resultado patrimonial 2.234 146
Resultado Operacional 53.022 27.564
Ganhos ou perdas com ativos nao correntes 3.242 2.691
Resultado antes dos Impostos e Participacoes 56.264 30.255
Imposto derenda (13.056) (355)
Contribuigdo social (7.906) 4
Participacdes sobre o resultado (2.056) 1.802
Lucro Liquido do Exercicio 33.246 28.102
Quantidade de agoes (Mil) 213.851 166.851
Lucro/Prejuizo liquido por lote de mil acdes (Reais) 0,16 0,17

DEMONSTRACOES DE RESULTADO ABRANGENTE
em31deDezembrode2011e2010

31/12/2011 31/12/2010

Lucro Liquido do Exercicio 33.246 28.102
Ativos financeiros disponiveis para a venda 62 2
Ajuste de titulos e valores mobiliarios 103 3
Efeito fiscal a1 1)
Total doresultado abrangente 33.308 28.104
DEMONSTRACGES DOS FLUXOS DE CAIXA

em31deDezembrode2011e2010

31/12/2011 31/12/2010

Atividades Operacionais

Recebimentos de prémios de seguro 593.831 389.210
Pagamentos de sinistros e comissoes (372.383) (238.972)
Repasses de prémios por cessao de riscos (881) (87)
Pagamentos de despesas com

operagdes de seguros e resseguros (1.812) (9.719)
Pagamentos de despesas e obrigacoes (47.343) (50.983)
Pagamento de indenizagoes e despesas

em processos judiciais (5) (13)
Outros recebimentos operacionais (12.970) -
Constituicao de depdsitos judiciais (828) -
Resgate de depositos judiciais 595 -
Outros pagamentos operacionais - (976)
Pagamentos de participacoes nos resultados (11.680) -
Caixa Gerado pelas Operacoes 146.524 88.460
Impostos e contribuicdes pagos (33.913) (21.819)
Juros pagos 71 94
Investimentos financeiros:
Aplicacoes (851.915) (424.644)
Vendas e resgates 669.567 360.327
CaixaLiquido Gerado/(Consumido) nas Atividades Operacionais (69.666) 2.418
Atividade de Investimento

Pagamento pela compra de ativo permanente:

Investimentos (3.000)
Intangivel (143) (77)
Imobilizado (199) (361)
Caixa Liquido Gerado/(Consumido) nas Atividades de Investimento (342) (3.438)
Atividade de Financiamento
Aumento de capital 70.000 -
Caixa Liquido Gerado/(Consumido) nas Atividades de Financiamento 70.000 -
Aumento/(Reducao) Liquido(a) de Caixa e Equivalentes de Caixa ) (1.020)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 313 1.333
Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 305 313
Aumento/Diminuigdo nas Aplicagoes Financeiras - Recursos Livres 15.975 (925)

(*) Conciliagdo do Lucro Liquido do Periodo com o Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
6

Lucro Liquido do Exercicio 33.241 28.102
Aumento (diminuicao) dositens que nao afetaram caixa

Depreciacao e amortizacdo 1.531 9.080
Variagoes nos ativos e passivos

Variacoes das aplicacoes (221.788) (83.818)
Variacoes das operacoes de seguros (12.944) (18.841)
Variacoes de titulos e créditos areceber 5.668 (6.044)
Variacao dos custos de aquisicoes diferidos e outros ativos (123.699) (53.142)
Variacao das despesas antecipadas 8.728 7.909
Variagao de contas a pagar 9.284 (1.354)
Variacao de débitos das operagdes com seguros 10.553 17.702
Variacao depdsitos de terceiros 291 6.007
Variacao provisoes técnicas 237.405 104.786
Variacao outros débitos 644 2.385
Caixaliquido gerado/(consumido) pelas atividades operacionais (51.081) 12.772

possiveis mudancas no mercado no futuro préximo que nao podem ser previstas com qualquer certeza, além de
considerar como premissa, que todas as taxas de juros se movimentam de forma idéntica. Sensibilidade das
estimativas: Os ativos financeiros sdo mensurados pelo valor justo com base nas informacoes cotadas no
mercado ou em dados de mercado observados. Quando estimativas sdo usadas, estas se baseiam em uma
combinacdo de evidéncias de terceiros independentes e modelos desenvolvidos internamente, ajustados aos
dados de mercado observaveis, quando possivel. Enquanto que essas avaliagcoes sao sensiveis a estimativas,
acredita-se que alterar uma ou mais premissas para premissas alternativas razoavelmente possiveis nao alteraria o
valor justo de maneira significativa. Concentragao de riscos: Potenciais exposicoes sao monitoradas analisando
determinadas concentracoes em algumas areas geograficas, utilizando uma série de premissas sobre as
caracteristicas potenciais da ameaca. O quadro abaixo mostra a concentragao de risco no ambito do negécio por
regido e linha de negdcios baseada nos prémios emitidos liquidos subscritos. A exposicdo aos riscos varia
significativamente por regido geografica e pode mudar ao longo do tempo.
Total de prémios emitidos liquidos por regides
geograficasem dezembro de 2011

Ramo Sudeste Sul Nordeste Norte Centro-oeste Total
Prestamista 334.588 76.841 45.296 16.702 24.992 498.419
APC 17.488 5.207 11.341 15.328 16.332 65.696
Vida 23.940 6.664 1.334 1.928 2.740 36.606
Outros 2.772 1.391 1.803 1.039 1.868 8.873
Total 378.788 90.103 59.774 34.997 45.932 609.594
Total de prémios emitidos liquidos por regides
geograficasem dezembrode 2010
Ramo Sudeste Sul Nordeste Norte Centro-oeste Total
Prestamista 191.878 42.813 27.145 11.588 15.902 289.326
APC 24.550 7.018 12.020 14.897 12.196 70.681
Vida 5.654 8.057 1.464 2.893 5.404 23.472
Outros 722 364 111 324 303 1.824
Total 222.804 58.252 40.740 29.702 33.805 385.303

¢. Risco de crédito: Risco de crédito ¢ a possibilidade da contraparte de uma operacao financeira nao desejar
cumprir ou sofrer alteracéo na capacidade de honrar suas obrigacdes contratuais, podendo gerar assim alguma
perda para a Seguradora. O risco de crédito relacionado a operacao de seguros da Companhia esta integralmente
concentrado nos parceiros de venda, que repassam os valores dos prémios a Seguradora, independentemente do
seurecebimento pelo segurado. A Administracdo considera como baixo o risco de inadimpléncia por parte de seus
parceiros comerciais, visto que nao ha evidéncias objetivas de que os compromissos nao serao honrados pelas
contrapartes. A tabela a seguir apresenta todos os ativos financeiros e ativos de cosseguro detidos pela
Seguradora, distribuidos por rating de crédito, divulgados por agéncias renomadas de rating (Standard & Poors e
Moodys). Os ativos classificados na categoria “sem rating” compreendem, substancialmente, valores a serem
recebidos de segurados que nao possuem ratings de crédito individuais.

Composicao da carteira por Saldo

categoria contébil - Dez. 2011 AAA AA SemRating Consolidado
Caixaeequivalente de caixa - - 305 305
Quotas de Fundos e Investimentos Abertos 47.456 19.052 - 66.508
Titulos publicos federais - 416.463 - 416.463
Prémios areceber - - 82.368 82.368
Exposi¢cao maxima aorisco de crédito 47.456 435.515 82.673 565.644

d. Risco Financeiro: O risco Financeiro esta relacionado tanto com a incapacidade da Seguradora saldar seus
compromissos, quanto aos sacrificios ocasionados na transformacao de um ativo em caixa necessario para quitar
uma obrigacéo. Forte posicao de liquidez é mantida para manter recursos financeiros suficientes para cumprir suas
obrigacoes amedida que estas atinjam seu vencimento. Gerenciamento do risco financeiro: O gerenciamento do
risco financeiro é realizado pelo Departamento Financeiro e tem por objetivo controlar os diferentes descasamentos
dos prazos de liquidacao de direitos e obrigacdes, assim como a liquidez dos instrumentos financeiros utilizados na
gest&o das posicoes financeiras. O conhecimento e o acompanhamento desse risco sao cruciais, sobretudo para
habilitar a Seguradora a liquidar as operacoes em tempo habil e de modo seguro. Controle do risco financeiro:
Sao elaboradas analises de fluxo de caixa projetado, sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisdes
técnicas a fim de mitigar os riscos financeiros. Adicionalmente, é mantida uma “Carteira de Liquidez”, constituida
por investimentos de curto prazo, para cobrir eventuais cenarios de stress. Exposigao ao risco financeiro: O risco
financeiro é limitado pela reconciliacdo do fluxo de caixa de nossa carteira de investimentos com os respectivos
passivos. Para tanto, sao empregados métodos atuariais para estimar os passivos oriundos de contratos de seguro.
A Administracéo do risco financeiro envolve um conjunto de controles, principalmente no que diz respeito ao
estabelecimento de limites técnicos, com permanente avaliacao das posicoes assumidas e instrumentos financeiros
utilizados. Casamento de ativos e passivos (Assets Liabilities Management - ALM): Um dos aspectos
principais no gerenciamento de riscos é encontro dos fluxos de caixa dos ativos e passivos. Os investimentos
financeiros sao gerenciados ativamente com uma abordagem de balanceamento entre qualidade, diversificacao,
liquidez e retorno de investimento. O principal objetivo do processo de investimento é otimizar a relacéo entre taxa,
risco e retorno, alinhando os investimentos aos fluxos de caixa dos passivos. Para tanto, sao utilizadas estratégias que
levam em consideracao os niveis de risco aceitéveis, prazos, rentabilidade, sensibilidade, liquidez, limites de
concentraggo de ativos por emissor e risco de crédito. As estimativas utilizadas para determinar os valores e prazos
aproximados para o pagamento de indenizagoes e beneficios sao periodicamente revisadas. Essas estimativas sao
inerentemente subjetivas e podem impactar diretamente na capacidade em manter o balanceamento de ativos e
passivos. O gerenciamento do risco de liquidez é realizado pela Geréncia Financeira e tem por objetivo controlar os
diferentes descasamentos dos prazos de liquidacao de direitos e obrigacoes. A Seguradora monitora, por meio da
gestao de ativos e passivos (ALM), as entradas e os desembolsos futuros, a fim de manter o risco de liquidez em niveis
aceitaveis e, caso necessario, apontar com antecedéncia possiveis necessidades de redirecionamento dos
investimentos. O quadro a seguir demonstra o casamento entre ativos e passivos:

0-3Meses 4-6 Meses 7-9Meses _10-12Meses _13-24 Meses Acimade 24 Meses Total
Ativos financeiros a valor justo por meio de resultado
Titulo de renda fixa privado 66.508 - - - - - 66.508
Ativos financeiros disponivesi paravenda
Titulo de renda fixa pablico 25.499 - 45.059 - 295.168 50.737 416.463
Créditos das operagoes com seguros e resseguros
Prémios areceber 82.368 - - - - - 82.368
Operacoes com seguradoras 1.056 - - - - - 1.056
Caixaeequivalentede caixa 305 - - - - - 305
Custos de aquisicao diferidos 35.730 30.988 26.779 22.910 74.072 71.270 261.749
Total de ativos financeiros 211.466 30.988 71.838 22.910 369.240 122.007 828.449
Provisdes técnicas de seguros 99.279 62.114 51.064 43.498 137.835 132.621 526.411
Passivos financeiros
Obrigacoes a pagar 16.641 - - - - - 16.641
Impostos e contribuicoes 2.347 - - - - - 2.347
Débitos de operacoes com seguros e resseguros 67.504 - - - - - 67.504
Provisdes trabalhistas 1.398 - - - - - 1.398
Depositos de terceiros 4.135 - - - - - 4.135
Total dos passivos financeiros 191.304 62.114 51.064 43.498 137.835 132.621 618.436

Os titulos publicos de renda fixa da Companhia estao classificados como disponiveis para venda, sendo ajustados ao valor de mercado, estando disponiveis para resgate em qualquer momento independente da data de vencimento,
sem nenhum prejuizo para Companhia. e) Risco operacional: A Seguradora define risco operacional como o risco de perda resultante de processos internos, pessoas e sistemas inadequados ou falhos e de eventos externos que
ocasionem ou nao a interrupcao de negdcios. A gestao de risco operacional é fundamentada na elaboracao e implantacao de metodologias e ferramentas que uniformizam o formato de coleta e tratamento dos dados historicos de
perdas, e encontra-se de acordo com as melhores praticas de gestao do risco operacional. f) Gestao do capital: Gerenciamento de Capital: O gerenciamento de capital da Seguradora procura otimizar a relacao risco versus
retorno de modo a minimizar perdas, por meio de estratégias de negdcios bem definidas, em busca de maior eficiéncia na composicao dos fatores que impactam na Margem de Solvéncia e/ou Capital Minimo Requerido (Resolugao
CNSPn°227/2010e Circular SUSEP n°411/2010). Nos termos da Resolugao CNSP n® 178/07 o capital minimo requerido (CMR) para funcionamento das sociedades seguradoras é composto por um capital base e parcelas adicionais
para cobertura dos riscos de subscricao, de crédito, de mercado, legal e operacional. Até que o CNSP regule o capital adicional pertinente a todos os riscos identificados na regulamentacéo, a eventual insuficiéncia de patriménio
liquido ajustado devera ser aferida em relacdo ao maior dos valores entre o capital minimo requerido e a margem de solvéncia calculada na forma estabelecida pela Resolucdo CNSP n°55/01. A Companhia executa sua gestao de risco
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de capital através de um modelo de gestao centralizado com o objetivo primario de atender aos requerimentos de capital minimo regulatério segundo critérios de exigibilidade de capital minimos requeridos pela SUSEP. A estratégia
e modelo utilizado pela Administracdo consideram ambos como capital regulatério e capital econdmico, segundo a visao de gestao de risco de capital adotada pela Seguradora. A estratégia de gestéo de risco de capital é de
continuar a maximizar o valor do capital por meio da otimizacao de ambos os niveis e manter niveis de precificagdo adequados para os contratos subscritos. As decisoes sobre a alocagao dos recursos de capital sao conduzidas como
parte da reviso do planejamento estratégico da Seguradora. Durante o periodo de reporte, a Seguradora manteve niveis de capital acima dos requerimentos minimos regulatorios. Vide tabela apresentada na nota (19) com o

calculo do capital minimo regulatério da Companhiaem 31 de dezembrode 2011e2010.
4. Aplicagoes Financeiras

Titulos 1a30diasousemVencimento _31a180Dias _181a360Dias Acimade360Dias _Valor Contabil Valor Referéncia (i) Ajuste da Avaliacao a Mercado
Titulos para negociacao (ii)
Quotasde fundosde

Investimentos abertos - Renda fixa 66.508 - - - 66.508 66.508 -
Titulos disponiveis paravenda
Titulos publicos federais - 25.499 45.059 345.905 416.463 416.360 103
Totalem 31de dezembrode 2011 66.508 25.499 45.059 345.905 482.971 482.868 103
Totalem 31de dezembrode 2010 46.072 17.119 77.944 120.048 261.183 261.180 3

(i) Representa o valor do custo atualizado para os titulos e valores imobilirios. (ii) Os titulos para negociagéo sao
classificados no curto prazo independente do prazo de vencimento. (a) As Quotas de Fundos de Investimentos
abertos foram valorizadas com base no valor da quota divulgada pelo Administrador do fundo na data do
balanco. (b) O valor de mercado para os Titulos de Renda Fixa Publicos Federais (LFTs e LTNs) foi calculado com
“preco unitario de mercado” informado pela Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais - ANBIMA. (c) A Companhia possui contrato de mandato de gestao de seus ativos financeiros com Banco
BNP Paribas, buscando como rentabilidade o CDI/SELIC. 5. Créditos das Opera¢oes com Seguros e
Resseguros: Registra os prémios a receber comercializado pelos parceiros, relacionado as apolices vigentes. Nao
existem prémios parcelados na data-base em questéo.

Demonstramos abaixo a composicao dos prémios a receber considerando os respectivos vencimentos
dos créditos:

Prémios aReceberem 31de Dezembrode 2011

As transacbes com partes relacionadas compreendem prestacao de servicos, ressarcimentos de custos
administrativos e operacionais.
13. ObrigagGes a Pagar: As obrigacoes a pagar apresentam a seguinte composicao:

31/12/2011 31/12/2010
Outras obrigaces a pagar 8.745 4.559
Dividendos a Pagar (*) 7.896 3.093
Total 16.641 7.652

(*) Dividendos minimos obrigatorios conforme previsao no estatuto da Companhia.
14. Encargos Trabalhistas: Refere-se a provisao de férias e encargos sociais incidentes, calculada pelo regime de
competéncia até a data do balanco.

Dela De31a De6la De121a De181a Acimade
Prémios aReceber 30dias _ 60dias _120dias _180dias _ 365dias _ 365dias Total
Vincendos 78.235 - - - - - 78.235
Vencidos 2.859 101 802 371 - - 4.133
Total 81.094 101 802 371 - - 82.368

Prémios aReceberem 31 de Dezembrode 2010

Prémiosa Dela De31a De61la De121a Del181a Acimade
Receber 30dias _ 60dias _120dias _180dias _365dias _ 365dias Total
Vincendos 50.848 2.409 1.426 - - - 54.683
Vencidos 7.960 3.585 9 - 17 - 11.571
Total 58.808 5.994 1.435 - 17 - 66.254

6. Créditos Tributarios: A Companhia registrou contabilmente os créditos tributarios de prejuizo fiscal e base
negativa de imposto de renda e contribuicao social no montante total de R$ 7.392 durante o exercicio de 2010,
dos quais j& foram utilizados R$ 6.914 durante o exercicio de 2011. A constituicao dos créditos tributérios esta
fundamentada em estudo técnico que leva em consideracao, dentre diversas variaveis, o histérico de lucratividade
e projecdes orcamentdrias. Para os créditos tributarios de diferencas temporarias, substancialmente oriundos da
constituicdo de provisdes judiciais, a realizacdo estd condicionada ao desfecho dos processos judiciais em
discussao, cujos prazos nao sao previsiveis. (a) Créditos tributarios e previdenciarios

Em31dedezembrode 2011 _ 2010
Imposto de renda e contribuicao social a compensar 249 513
Créditos tributarios de diferencas temporérias 3.598 1.758
Créditos tributarios de prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicao social 478 7.392
Creéditos tributarios de PIS 8 21
Creéditos tributarios de COFINS 47 64
Outros créditos 265 _ 429
Total 4.645 10.177
Curto prazo 4.645 6.393
Longoprazo - 3.784
(b) Movimentacao dos créditos tributarios
Saldoem Movimen- Saldoem Movimen- Saldoem
31/12/2011 tacdo _ 30/06/2011 tacdo 31/12/2010
Provisao para contingéncias civeis 1.200 125 1.075 17 958
Provisdo trabalhista 29 (1) 30 17 13
Provisao para gastos com a matriz 160 84 76 (17) 93
Provisao de participacao nos lucros 914 473 441 (253) 694
Provisdes diversas 1.295 891 404 404 -
Total dos créditos tributarios
sobre diferencas temporarias 3.598 1.572 2.026 268 1.758
Prejuizo fiscal e base negativa de
contribuicao social 478 (3.012) 3.490 (3.902) 7.392
Total dos créditos tributarios 4.076 (1.440) 5.516 (3.634) 9.150

7. Despesas Antecipadas: As despesas antecipadas representam pagamentos efetuados para se obter
exclusividade de venda de seguros nos parceiros. A classificacdo desses gastos entre despesa antecipada e
intangivel ocorre em razao dos mecanismos de protecao de cada contrato, onde os valores dos investimentos
podem ou nao serem ressarcidos para a Segurada caso o plano de venda acordado nao seja realizado. A
apropriacao ao resultado leva em consideracdo a expectativa de geracdo de lucros tributaveis futuros,
fundamentados em estudos técnicos elaborados pela administracéo, projecoes orcamentarias e indicadores
econdmicos financeiros. A Companhia realizou teste de “impairment” e nao identificou a necessidade de ajuste
nas Demonstracoes Financeiras findas em 31 de dezembro de 2011. 8. Custo de Aquisi¢ao Diferidos: Registra
os valores das comissoes proporcionais ao reconhecimento da receita do prémio ganho, ou seja, em funcao do
decursodavigénciadorisco.

Custo de Aquisicao Diferidos
2011 2010

Em31dedezembro
Ramo
Prestamista 232.157 113.562
APC 21.530 19.780
Vida 4.619 4.243
Outros 3.443 465
Total 261.749 138.050
Curto prazo 116.406 27115
Longo prazo 145.343 110.935
9.Imobilizado
Taxa(média) de
Imobilizado Depreciacao (a.a.%) 31/12/2011 31/12/2010
Equipamentos de computacao 3.034 3.034
Equipamentos de telefonia 87 71
Moveis e utensilios 1.070 1.084
Benfeitoriaem imoveis de terceiros 2.051 1.854
6.242 6.043
Depreciagoes
Equipamentos de computagéo 20% (3.033) (3.001)
Equipamentos de telefonia 20% (63) (56)
Moveis e utensilios 10% (659) (580)
Benfeitoriaemimoveis de terceiros 20% (1.827) (1.693)
(5.582) (5.330)

Total Imobilizado 660 713
10.Investimentos

31/12/2011 31/12/2010
Investimentos
Cardif CapitalizacdoS.A. 15.993 13.831
IRB-Resseguro 192 192
Total dos Investimentos 16.185 14.023

11.Intangivel: O intangivel representa as aplicacdes com a aquisicao de softwares externos que sao amortizados
4 taxa 20% a.a., sempre levando em consideracéo a sua utilizacdo, bem como despesas com contrato de
exclusividade para venda de seguros onde nao temos o direito de ressarcimento do investimento. Os contratos de
exclusividade de venda de seguros sdo amortizados levando em consideracao a expectativa de geragéo de lucros
tributéveis futuros, considerando os estudos técnicos elaborados pela administracdo da Companhia, projecoes
orcamentarias e indicadores econdmicos financeiros. A Companhia realizou teste de “impairment” e nao
identificou a necessidade de ajuste nas Demonstracoes Financeiras findasem 31 de dezembrode 2011.

Taxa(média) de

Intangivel Amortizacao 31/12/2011 _31/12/2010
Desenvolvimento de sistemas de computacao 6.403 6.260
Contrato de Exclusividade - ponto de venda 1.600 1.600
8.003 7.860

Amortizacdo
Desenvolvimento de sistemas de computacao 20% (3.230) (2.751)
Desp. com contrato de exclusividade - ponto de venda (1.600) (800)
(4.830) (3.551)
Total residual intangivel 3.173 4.309

12. Partes Relacionadas: Os saldos referentes a transaces com Partes Relacionadas efetuadas em condicoes
normais de mercado, no que se refere a prazos de vencimento e taxas de remuneracao pactuadas, sao como
seguem:

Titulos e Créditos a

Receber Obrigacdes aPagar EfeitonoResultado
Em31de Dezembro 2011 2010 2011 2010 2011 2010
G.I.E.BNP Paribas Assurance - Franca - - (302) (232) (168) 32
Cardif Argentina 36 82 (152) (114) (299) (32)
Cardif Chile - 69 - - 65 218
Cardif México 31 29 - - 17 66
Cardif Peru 10 15 - - - 43
Cardif Colombia 4 6 - - - 42
LuizaSeg Seguros 85 128 - - 2.651 2.698
Cardif doBrasil Seg. e Garantias 2 194 - - - -
Cardif Ltda. 43 6 (829) - (4.743) (5.060)
Cardif Capitalizacao S.A. 2.510 1.780 _(2.392) _(2.003) _ (7.744) (1.719)
Total 2.721 2.309 _(3.675) _(2.349) (10.221) 3.712
DIRETORIA
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PARECER ATUARIAL

Aos Senhores Administradores e Acionistas da Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A.

1. A Avaliacao Atuarial das Provisdes Técnicas da Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A., data-base de 31 de
dezembro de 2011, foi elaborada conforme estabelecido na Circular SUSEP n° 272/04. 2. As ProvisGes Técnicas
avaliadas, referentes a data-base a 31/12/2011, foram: Provisao de Prémios ndo Ganhos; Proviséo para Riscos
Vigentes e nao Emitidos; Provisao de Insuficiéncia de Prémios; Provisao Complementar de Prémio; Provisao de
Sinistros a Liquidar; Provisao de Sinistros Ocorridos e nao Avisados. 3. Os métodos utilizados na avaliacdo estao
de acordo com os principios atuariais aplicaveis e internacionalmente aceitos. O objetivo principal foi avaliar a

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

lImos. Srs. Acionistas e Diretores da

Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras individuais da Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A.
("Seguradora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstracoes do resultado, das mutacoes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, assim como o resumo das principais praticas contdbeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administracdo sobre as Demonstracdes Financeiras: A Administracao da
Seguradora é responsavel pela elaboracédo e adequada apresentacao dessas demonstragoes 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 elaboracao de demonstracoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos Auditores Independentes: Nossa responsabilidade é a
de expressar uma opiniao sobre essas demonstracoes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de

Diretor Técnico: Renato Alessandri Alves de Oliveira

15. Débitos de Operagdes com Seguros e Resseguros

31/12/2011 31/12/2010
Prémios arestituir (3.667) (4.155)
Corretores (27.153) (5.612)
Agentes e correspondentes (19.190) (30.418)
Lucros atribuidos (17.494) (16.766)
Total (67.504) (56.951)

Os saldos de agenciamento, pré-labore e lucros atribuidos a pagar, sao calculados de acordo com os contratos

comerciais. 16. Depositos de Terceiros: Registra os depdsitos recebidos pela Seguradora e ainda nao

identificados. Demonstramos abaixo a composicao desses depositos considerando as datas de recebimento:
Depdsitos de Terceiros em 31 de Dezembrode 2011

Dela De31a De61la De121a De181a Superior
30dias 60dias 120dias 180dias _ 365dias a365dias Total
Depésito de Terceiros 2.605 44 62 1 1.238 185 4.135
Depositos de Terceiros em 31 de dezembro de 2010
Dela De31a pegra Del21a  peqgra  superior
30dias 60dias 120dias 180dias _ 365dias a365dias Total
Depdsito de Terceiros 2.510 50 94 253 172 765 3.844
17. Provisoes Técnicas de Seguros e R guros: a) Composicao das Provisoes Técnicas: A composicao

das provisoes técnicas estd assim demonstradaem 31 de dezembro:

Provisaode Provisao
Prémiosnao Sinistrosa complementar
Ganhos Liquidar de Prémios Prov.IBNR

Em 31dedezembro 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ramo
Prestamista 438.861 226.125 21.874 10.269 - 16 12.750 8.767
APC 28.755 28.771 1.413 879 - 228 501 431
Vida 12.803 9.959 1.246 1.699 - 120 665 237
Outros 6.651 932 490 427 - 13 402 133
Total 487.070 265.787 25.023 13.274 - 377 14.318 9.568
Curto prazo 216.614  46.107 25.023 13.274 - 377 14318 9.568
Longo prazo 270.456 219.680 - - - - - -

b) Garantia das Provisdes Técnicas de Seguros: Estao vinculados a SUSEP, de acordo com as normas vigentes,
Titulos de renda fixa - publicos LFT's e LTN’s no montante de R$ 416.463 (R$ 215.111 em dezembro de 2010),
quotas e fundos de investimentos no montante de R$ 66.508 (R$ 46.072 em dezembro de 2010) e direitos
creditérios no montante de R$ 71.293 (R$ 39.702 em dezembro de 2010). O montante de provisdes técnicas a
serem cobertaséde R$ 526.411(R$ 289.006 em dezembro de 2010).

c) Tabela de Desenvolvimento de Sinistros

Datade
ocorréncia 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 Total
Nofinaldoanode
divulgacao 20.623 28.575 29.803 41.221 43.130 61.031
1anodepois 24.480 31.727 35.700 47.734 47.390 - -
2 anos depois 24.615 32.090 35.691 49.318 - - -
3anosdepois 24.857 32.073 35.950 - - - -
4anosdepois 24.334 32.103 - - - - -
5 anos depois 24.353 - - - - - -
Estimativa
corrente 24.353 32.103 35.950 49.318 47.390 61.031 250.145
Pagamentos
acumulados até
adatabase 23.945 31.599 35.536 48.442 46.344 39.256 225.122
Passivo
reconhecido no
balanco - - - - - 25.023

d) Teste de Adequacéo dos Passivos - TAP: O resultado do teste demonstrou a adequacao dos passivos, nao
sendo necessaria a constituicao de qualquer provisao complementar. 18. Patriménio Liquido: a) Composicao do
capital social em quantidade de agoes: O capital social da Companhia, subscrito por seus acionistas, é de
213.850.520 acdes ordinarias nominativas, com valor nominal de R$ 1,00 (um real) cada uma. Na rubrica
“Aumento de Capital em Aprovacao” estd registrado o valor de aumento de capital pendente de aprovacao pela
SUSEP, conforme AGE de 22/12/2011 no valor de R$ 23.000. b) A Reserva de Lucros é composta por R$ 2.281 de
ReservalLegal e R$ 23.761 de Reserva de Retencao de Lucros para futura destinacao dos acionistas. 19. Patriménio
Liquido Ajustado e Margem de Solvéncia: Nos termos das resolucoes CNSP 222/10, 227/10e228/10, o Capital
Minimo requerido (CMR) para autorizacao e funcionamento das sociedades é composto por um capital base e um
capital adicional baseado nos riscos de crédito e subscricao. Até que o CNSP regule o capital adicional pertinente
aos demais riscos identificados na regulamentacao, a eventual insuficiéncia de patriménio liquido ajustado devera
ser aferida em relagao ao maior dos valores entre a soma dos capitais base e adicional e a margem de solvéncia,
calculada naforma estabelecida pela resolugdo CNSPn°55/10.

Patriménio Liquido Ajustado: 31/12/2011 31/12/2010
Patrimonio liquido 262.955 176.132
(=) Participacao em coligadas e controladas (16.185) (14.023)
() Créditos tributarios (478) (7.392)
(-) Despesa antecipada (25.437) (34.165)
(=) Ativo intangivel aamortizar (3.173) (4.309)
Patriménio liquido ajustado 217.682 116.243
Margemde Solvéncia:
Patriménio liquido ajustado 217.682 116.243
A)0,2 Prémio retido anual média tltimos 12 meses 121.788
B) 0,33 Sinistro retido anual média Gltimos 36 meses 18.924
C) Margemde solvéncia(valorde A) 121.788
(=) Suficiéncia (PL ajustado menos margem de solvéncia) 95.894 3
31/12/2011 31/12/20
Capital Minimo Requerido
a) Patrimoénio liquido ajustado 217.682 116.243
b) Margem de solvéncia 121.788 77.014
c) Capital base 15.000 15.000
d) Capital adicional de subscricao 153.060 89.122
e) Capital Minimo Requerido (c+d) 168.060 104.122
f) Suficiéncia de Capital (%) 30% 2%
g) Suficiéncia de Capital (R$)-(a-e) 49.622 12.121

20. Detalhamento das Contas de Resultado: a) Ramos de atuagao: Dos ramos de atuacao com os quais a
Companhia opera, o principal é o ramo Prestamista, que congrega as coberturas de Vida, Acidentes pessoais e
Rendas de eventos aleatorios (cobertura de desemprego), contratos pelos quais os segurados convencionam
pagar prestacoes ao estipulante para amortizar divida contraida ou para atender o compromisso assumido.

Prémio Emitido Liquido 31/12/2011 31/12/2010
Prestamista 498.419 289.326
APC 65.696 70.681
Vida 36.606 23.472
Outros 8.873 1.824
Total 609.594 385.303
Variagao das Provisoes Técnicas 31/12/2011 31/12/2010
Prestamista (212.720) (91.843)
APC 244 (9.419)
Vida (2.725) (237)
Qutros (5.705) 339
Total (220.906) (101.160)
Sinistros Ocorridos 31/12/2011 31/12/2010
Prestamista (68.464) (48.430)
APC (1.277) (565)
Vida (1.787) (335)
Qutros (1.679) (833)
Total (73.207) (50.163)

e ATuARIO
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adequacéo das Provisdes Técnicas constituidas em relacdo aos compromissos assumidos pela Companhia
perante os seus segurados. Assim, verificou-se a consisténcia dos dados, a metodologia e a adequacao das
Provisoes constituidas em 31 de dezembro de 2011. 4. Considerando os estudos realizados, verificou-se que os
critérios estabelecidos nas normas vigentes e nas Notas Técnicas dos produtos estao sendo obedecidos. Todas
as Provisdes Técnicas constituidas, na data de 31 de dezembro de 2011, estdo consistentes em todos os
aspectos e em consonancia com as praticas atuariais aplicaveis. 5. O Teste de Adequacao de Passivos - TAP,
instituido pela SUSEP através da Circular n° 410/2010 resultou na adequacdo dos passivos, nao sendo

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
razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcéo relevante. Uma auditoria envolve a
execucao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgacoes
apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do
auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstracoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracao e adequada apresentacéo das demonstracoes financeiras da Seguradora
para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas néo para fins de
expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Seguradora. Uma auditoria inclui, também,
a avaliacao da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas
pela Administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacéo das demonstracdes financeiras tomadas em
conjunto.

Custo com Aquisicao 31/12/2011 31/12/2010
Prestamista (145.544) (102.899)
APC (48.291) (44.069)
Vida (13.631) (10.019)
QOutros (1.894) (1.176)
Total (209.360) (158.163)

b) indice de Sinistralidade e Comercializagdo

Prémiosganhos Sinistralidade %

Comercializacdo %

Ramos 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Prestamista 285.699 197.483 24% 25% 51% 52%
APC 65940 61.262 2% 1% 73% 72%
Vida 33.881 23.235 5% 1% 40% 43%
Outros 3.168 2.163 53% 39% 60% 54%
Total 388.688 284.143 19% 18% 54% 56%
¢) Outras Receitas e Despesas Operacionais de Seguros

31/12/2011 31/12/2010
Receita com administracdo de apdlices 2.444 13.549
Despesa com inspecao de risco (124) (71)
Despesas com administracdo de apdlices (4.132) (3.955)
Lucros atribuidos (13.699) (14.972)
Provisoes civeis - danos morais (649) (2.413)
Outras receitas e despesas - 9)
Total (16.160) (7.871)
d) Despesas Administrativas

31/12/2011 31/12/2010
Pessoal proprio (18.815) (15.724)
Servigos de terceiros (11.822) (10.071)
Localizagao e funcionamento (13.545) (13.517)
Propagandae publicidade (4.491) (1.028)
Publicacoes 91) (65)
Donativos e contribuicoes (216) (68)
Despesas com sorteios (7.860) (4.708)
Outras despesas 482) 144)
Total (57.322) (45.325)
e) Despesas com Tributos

31/12/2011 31/12/2010
Impostos Federais (475) (127)
Impostos Municipais (312) (257)
Cofins (15.069) (11.008)
Pis (2.449) (1.788)
Taxa de Fiscalizacdo - SUSEP (570) (470)
Qutros Tributos e Contribuicoes 104) 158)
Total (18.979) (13.808)
f)Resultado Financeiro

31/12/2011 31/12/2010
Receitas Financeiras 39.480 19.653
Quotas e fundos de investimento (renda fixa) 5.568 3.501
Titulos da divida publica federal (renda fixa) 33.773 16.081
Outras receitas financeiras 139 71
Despesas Financeiras (1.697) (454)
Juros e atualizacdo monetéria sobre sinistros (1.656) (437)
Outras despesas financeiras 41 17
Total 37.783 19.199
g) Ganhos e Perdas com Ativos nao Correntes
Resultado de Operacdes nao Correntes 31/12/2011 31/12/2010
Outras Receitas nao Correntes 3.242 2.691
Total 3.242 2.691

21.Provisao paralmposto de Renda e Contribuigao Social
Conciliagdo entre as aliquotas nominais:

ImpostodeRenda  Contribuicdo Social

Em31dedezembro 2011 2010 2011 2010
Resultado antes doimposto de renda

(apos as participacoes aos empregados) 54.208  28.453 54.208 28.453
Adicoes
Ajustes permanentes 1.163 636 661 254
Ajustes temporarios 6.566 4.363 6.566 4.363
Exclusées
Ajustes permanentes (2.163) (106) (2.163) (106)
Ajustes temporarios (1.968)  (2.510)  (1.968) (2.510)
Compensacao prejuizo fiscal e base negativa (17.342) _(9.251) (17.191) (9.136)
Basede calculo 40.464 21.585 40.113 21.318
Aliquotas 15% (6.070) (3.238) (6.017) (3.197)
Deducao PAT (4%) 71 34 - -
Dedugcao licenca maternidade 29 - - -
Doacbes 121 51 - -
Adicional 10% IR (acima de 240 mil/ano) (4.022) _(2.134) - -
Imposto corrente do exercicio (9.871) (5.287) (6.017) (3.197)
Impostos diferidos
Diferencas temporérias (liquido) 1.150 463 690 278
Compensacao créditos tributarios (4.335) 4.469 (2.579) 2.923
DespesadeIRe CSnoresultado (13.056) (355)  (7.906) 4

22. Passivos Contingentes: a) Civeis Relacionadas a Sinistros: A Companhia responde por 1.409 (922 em
dezembro de 2010) acbes judiciais movidas por segurados ou seus beneficiarios em decorréncia da recusa de
pagamento de indenizacoes ou divergéncias em relacao ao valor da indenizacao reclamada. A Companhia
registrou uma provisao de R$ 2.495 (R$ 1.217 em dezembro de 2010), classificada na rubrica “Sinistros a
Liquidar”. Para garantia da liquidacao das acoes, em certas oportunidades é requerido que os valores envolvidos
sejam depositados judicialmente. O montante de sinistros classificados como “Possiveis” em dezembrode 2011 é
de R$ 1.522 (R$ 835 em dezembro de 2010). A proviséo foi baseada em metodologia interna fundamentada no
histérico de perdas da Companhia, e na estrutura de controles internos que possibilita a analise individual dos
processos efetuada pelos assessores juridicos da Companhia, com vistas a cobrir eventuais pagamentos que sejam
devidos em fungéo da resolucdo final dos processos judiciais. A Administracdo da Cardif do Brasil Vida e
Previdéncia S.A. entende que a provisao constituida é suficiente para atender eventuais perdas decorrentes dos
respectivos processos judiciais. b) Trabalhistas: As reclamacdes trabalhistas foram propostas por ex-funcionarios
da Companhia que pleiteiam o recebimento de indenizagoes. Periodicamente a assessoria juridica interna e
externa avalia os valores e a probabilidade de perda das causas. A Companhia registrou uma provisao de R$ 73 na
rubrica “Provisdes Trabalhistas” (R$ 32 em dezembro de 2010). ¢) Evolucdo dos Passivos Contingentes:
Conforme informado nas questdes 15, 16 e 17 do Questionario Trimestral, demonstramos abaixo a tabela de
evolugdo dos Passivos Contingentes registrados pela Seguradora.

Provisdes  Provisdes  Sinistrosa
Em31dedezembro Civeis Trabalhistas Liquidar
2011 2010 _2011 2010 2011 2010
1) Saldo doInicio do Periodo 2.390 - 32 37 1.217 2.502
2)Total Pago no Periodo (296) - - - (250) (204)
3) Total provisionado até o fechamento do execicio anterior
para as acoes pagas no periodo (296) - - - (250) -
4)Quantidade de acoes pagas no periodo 52 - - - 91 _ 981
5) Novas constitui¢des no periodo =(7+8+9+10) 1.061 2.086 43 10 _ 654 1.084
6) Quantidade de acoes referentes anovas constituicoesnoperiodo 567 336 2 3 675 922
7)Novas constituicoes referentes a citacoes do exercicio base
do questiondrio trimestral 1.057 908 43 10 654 552
8) Novas constituicoes referentes a citacoes do exercicion® 1 4 384 - - - 366
9) Novas constituicoes referentes a citacoes do exercicio n® 2 - 440 - - - 65
10) Novas constituigoes referentes a citacdes do exercicion®3 - 354 - - - 101
11)Baixa da provisao por éxito (195) - 3 (1) (1) -
12) Baixa da provisao por alteracao de estimativas ou probabilidades ~ (157) - - (14)(1.224)(2.298)
13) Alteracdo da provisao por Atualizacdo Monetéria e Juros 191 _ 304 - - 2.158 133
14)Saldo Final do Periodo (1+2+5+11+12+13) 2.994 2.390 72 32 2.494 1.217

23. Outras Informac6es: a) Instrumentos Financeiros Derivativos - Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 a
Companhia nao possuia instrumentos financeiros derivativos. b) Acordos Operacionais: I. A Cardif do Brasil
Vida e Previdéncia S.A. firmou contrato com a Luizaseg Seguros S.A., no qual a Cardif se compromete com a
prestacao de servicos relacionados a gestao operacional e administrativa das operacdes da Luizaseg. Os custos das
operacoes séo faturados conforme prestacao dos servicos acordada entre as entidades. Esta operacao esta sendo
contabilizada na linha de outras receitas nao correntes. Il. Em dezembro de 2006, foi firmado contrato com a
Cardif do Brasil Seguros e Garantias S.A., para compartilhamento da infra-estrutura operacional e administrativa.
II. A Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.A. possui contrato de rateio de custos com a subsidiarias dos demais
paises da América Latina (Argentina, Chile, México, Peru e Colémbia), para compartilhar os custos do
departamento de infra-estrutura regional. IV. Foi assinado contrato com a Cardif Ltda., no qual a Companhia se
compromete a compartilhar a infra-estrutura operacional e administrativa, ressarcimento de custos, de
desenvolvimento de software operacional. c) Seguros - A Companhia mantém apdlices de seguros multiriscos,
responsabilidade civil geral em montante julgado suficiente pela Administracao para cobrir eventuais perdas em
seus ativos e reparar possiveis danos pessoais e materiais causados a terceiros.
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necessaria a constituicdo de qualquer provisdo complementar. A metodologia considera a melhor estimativa
para todos os fluxos de caixa futuros. Para obtencao do valor presente dos fluxos foi utilizada a Estrutura a Termo
de Taxas de Juros (ETTJ) para a Curva de Cupom de IGPM. 6. Nao foi necessaria a constituicdo da Provisao de
Insuficiéncia de Prémios (PIP) no decorrer do ano de 2011, assim como em anos anteriores. 7. Este Parecer é
parteintegrante do Relatério da Avaliacao Atuarial.

Atuario: Edson Goncalves de Aguiar MIBA 1699

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

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Cardif do Brasil Vida e Previdéncia S.Aem 31
dedezembro de 2011, 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.

Sé&o Paulo, 24 de fevereiro de 2012

YR MAZARS

Mazars & Guérard Auditores Independentes
CRC2SP011901/0-6

Monika Marielle DuMont Collyer
Contadora-CRC 1RJ091300/0-6'S'-SP
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