x4 PanAmericana

de Seguros S/A

SENHORES ACIONISTAS

De acordo com os dispositivos legais e estatutarios, submetemos a apreciagdo de V.Sas. as demonstragdes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, acompanhadas das notas explicativas
e do relatério dos auditores independentes.

CENARIO ATUAL

A Panamericana de Seguros S.A. (“Seguradora” ou “Companhia”) € uma empresa controlada pelo
Banco Panamericano S.A. (“Panamericano” ou “Banco”), que detém 99,99% de seu capital total,
sendo que suas agdes nao sao negociadas em Bolsas de Valores. A Seguradora possui forte penetragao
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 Aleatdrios
(seguro desemprego) e Prestamista. As atividades e servigos prestados possuem forte sinergia com as
operagoes de crédito do controlador, o que complementa o portfdlio de servigos oferecidos aos clientes
e agrega relevante valor aos acionistas.

EVENTOS RECENTES

Em 31 de janeiro de 2011, o Grupo Silvio Santos (“GSS”), entdo acionista controlador do Panamericano,
através da Silvio Santos Participagoes S.A. (‘SSP”) e da BF Utilidades Domésticas Ltda. (“BF”), celebrou
com o Banco BTG Pactual S.A. (‘BTG Pactual”) contrato de compra e venda de agdes e outras avencas
por meio do qual o BTG Pactual comprometeu-se a adquirir a totalidade das agdes do Panamericano de
titularidade do GSS pelo prego de R$450 milhdes, corrigidos a partir da data de concluséo do negdcio
até a data de seu efetivo pagamento por 110% da Taxa DI. Na mesma data, o BTG Pactual e a Caixa
Participagdes S.A. (“CAIXAPAR”) celebraram novo acordo de acionistas do Panamericano, com entrada
em vigor apos a conclusdo da transferéncia do controle, incluindo a substituicao do entao controlador
pelo BTG Pactual e a manutencéo das principais condi¢des do acordo anterior.

Em 30 de marco de 2011, a Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil (“Bacen”) manifestou-se
favoravelmente a alteracao no grupo de controle do Banco, com a entrada do BTG Pactual em lugar

Panamericana de Seguros S.A. C.N.P.J. (MF) 3

RELATORIO DA ADMINISTRACAO - 2011

Em 27 de maio de 2011, foi concluida a aquisicdo pelo BTG Pactual da totalidade das agdes
de emissdo do Panamericano de titularidade da SSP e da BF. Ademais, em 13 de junho de 2011,
o Bacen aprovou de forma definitiva a transferéncia de agdes acima mencionada, retroativamente
ao mesmo dia 27 de maio de 2011.

Conforme divulgado em Fato Relevante publicado em 28 de dezembro de 2011, o Conselho
de Administracdo do Banco convocou uma Assembleia Geral Extraordinaria de acionistas para o dia
18 de janeiro de 2012, para deliberar sobre o aumento do capital social do Panamericano no valor de
até R$1,8 bilhdo, mediante a emiss&o, para subscrigao privada e na proporgéo das agdes ordindrias
e preferenciais atualmente existentes, de até 297.520.662 novas acdes nominativas, escriturais e sem
valor nominal. O aumento de capital tem como objetivo: (i) viabilizar o crescimento das atividades do
Panamericano, de acordo com o novo plano de negdcios que estd sendo implementado pela atual
diretoria; (i) otimizar o aproveitamento do estoque de créditos fiscais atualmente detidos pelo Banco;
e (iii) possibilitar a realizagdo, pelo Panamericano, de novos investimentos e aquisi¢bes, inclusive
com relag&o a potencial aquisicio da Brazilian Finance & Real Estate S.A.

DESEMPENHO FINANCEIRO

Conforme dados da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, atualizados em maio de 2011,
dentre 114 companhias de seguros, a Seguradora ocupava a 37% posi¢ao pelo critério do indice
Combinado Ampliado (ICA), indicador que mede a relagao entre o valor correspondente a soma de
Sinistros Retidos, Despesas Comerciais, Administrativas e com Tributos, e o valor total de Prémios
Ganhos e o resultado liquido de despesas e receitas financeiras. A Seguradora apresentou ICA
de 0,83. A média de mercado desse indicador, obtida gerencialmente a partir da exclusao dos 5 maiores
e menores indices, foi 0,85.

Nas operagbes de seguros, os Prémios Ganhos totalizaram R$124,5 milhdes no ano de 2011,
apresentando uma reducdo de 12,4% quando comparados ao resultado de R$142,2 milhdes obtido
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O montante de recursos em aplicagdes financeiras da Seguradora em 31 de dezembro de 2011
era de R$214,4 milhdes, valor 7,5% inferior ao disponivel em 31 de dezembro de 2010, que era de
R$231,9 milhdes. Dos recursos aplicados, 86,4% estdo alocados em Titulos Publicos Federais
pds-fixados e em Letras Financeiras do Tesouro - LFTs, e o restante em cotas de fundos de investimento
(13,6%). Todos os Titulos e Valores Mobilidrios da Seguradora sédo classificados como “Negociacao”
e “Disponiveis para Venda”.

As Despesas Administrativas da Seguradora em 2011 foram de R$28,7 milhdes, com redugéo
de 18,1% em relagdo ao mesmo periodo de 2010, principalmente em razdo da reducao nas
despesas com servicos de terceiros. O Resultado Operacional foi de R$51,2 milhdes no ano de 2011,
com crescimento de 17,3% se comparado ao do ano de 2010, que foi de R$43,7 milhdes.

O Lucro Liquido de 2011 foi de R$35,7 milhdes, com crescimento de 35,0% em relacéo ao resultado de
2010, de R$26,4 milhes. O Patriménio Liquido da Seguradora apresentou, em 31 de dezembro de 2011,
uma redugéo de 9,9% em relagao a 31 de dezembro de 2010, atingindo R$132,8 milhdes.
AUDITORES INDEPENDENTES

As demonstragoes financeiras da Seguradora passaram a ser auditadas, a partir do primeiro trimestre
de 2011, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PWC”), em substituicdo a Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes. A politica adotada atende aos principios que preservam
a independéncia do Auditor, de acordo com critérios internacionalmente aceitos, ou seja, o auditor
nao deve auditar o seu prdprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no seu cliente ou promover
interesses deste.

AGRADECIMENTOS
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da SSP e BF. no ano de 2010.

BALANGCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais - R$)

A Administracao
DEMONSTRAGCOES DO RESULTADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por acdes)
Nota Nota N
Ativo explicativa 2011 2010 i iménio Liqui icati ota
Cirevlante 23470 o077 Passivo e Patriménio Liquido explicativa 2011 2010 explicativa 2011 2010
: ! 2208 3510 | Circulante 147.464 155.753  Prémios emitidos liquido 98.442 160.013
Dlsgon|vel _30.136 _ 3.326 Contas a pagar 14 31527 25332 Variagées das provises técnicas de prémios 26.106 (17.785)
Caixa e bancos 5 119 725 o Prémios ganhos 23 124.548 142.228
Equivalente de caixa 5 30017 2601 | Obrigacdesapagar 20 4013 4429  gjnistros ocorridos 24 (61.019) (49.638)
Aplicagdes 6 30110 36.156 | Impostos e encargos sociais a recolher 17.a 262 198  Custo de aquisi¢ao o 25 (4.565) (5.642)
o ~ _ Outras receitas e despesas operacionais 26 5.148 (17.866)
Créditos das operagdes com seguros e resseguros 11.792 _15.735 Encargos trabalhistas 164 392 Rasultado com resseguro (573) (694)
Prémios a receber 71 10610  15.072 | Impostos e contribuicoes 17.b  26.993 20.227  Despesas com resseguro (616) (694)
Operagdes com resseguradoras 7.2 433 = | outras contas a pagar 16 95 86 ORGCEI@ com resseg.:io ) 34‘:3 70—
Outros créditos operacionais 7.2 706 663 . - peracoes CO",] Prew , encia (344) (70)
Ativo de resseguro 70 43 Débitos de operagbes com seguros e resseguros 15 176 863 Despesas administrativas 27 (28.686) (35.047)
- - = Despesas com tributos 28 (6.235) (8.514)
Titulos e créditos a receber _ 959 _ 1.902 Operagas com resseguradoras 178 181 Resultado financeiro 29 20.868 16.808
Titulos e créditos a receber 7.2 110 278 | Corretores de seguros e resseguros 2 490 Resultado patrimonial 30 2.101 2.129
Créditos tributérios e previdenciario 8 - 14 | Outros débitos operacionais 1 192 Resultado operacional = 51.243 43.694
out i _— 849 1.610 . . Ganhos ou perdas com ativos ndo correntes 31 6.315 103
utros cre: |ltols~ - : : Depésitos de terceiros 18 39 87 Regultado antes dos Impostos e Participagoes 57.558 43.797
Custo de aquisicao diferidos 10 473 3.058 | provisses técnicas - seguros 12 115.339 129.385 Imposto de renda (16.861) (12.508)
ey JeSeele o ial 10.132 7.71
Seguros 478 8058 | pocsoas 115339 129.385 29""?”'?&?"%&‘ APy (10.132) (7.719)
Nao Circulante 298107 268579 | o\ icses técni idénci I t 13 383 86 At!v0 f!sca| d!fer!do CSLL ?5;(7) 1'357)2
. rovisoes técnicas - previdéncia complementar . X
Realizével a Longo Prazo 222,969 227.943 P P — = Lﬂ‘(’:‘:o'fjauiézrlig Exorcicio 5712 6447
Avlicacs 6 184319 195.741 Planos néo bloqueados 383 86 Lig _ = -
plicagoes . : o Quantidade de agdes 339.313.199 339.313.199
Titulos e créditos a receber 38.650 _32.202 | Nao Circulante 31.895  23.588 |Lycro Liquido por Agio - R$ 0,11 0,08
Créditos tributarios e previdenciarios 8 38543 32.085 | Contas a pagar 20 1.103 _ 2.062 As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragdes financeiras
Depésitos judiciais e fiscais 7.2 23 39 | Obrigacses a pagar 1103 2062 ) DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE
Outros oréditos oneracionais - o1 28 gagoes @ pag EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO 2011 E 2010 (Em milhares de reais - R$)
_ P : Outros débitos 19 30792 21526 2011 2010
Invesfuﬁenti)s o 15643 _38.547 Provisbes judiciais 30.792 21.526 Lucro liquido do exercicio 35.712 26.447
Participagdes societarias 11.a  10.488 9.656 L Ajuste de titulos e valores mobiliarios 10 51
Iméveis destinados a renda 11b 4894 08408 | Patriménio Liquido 21 132.818 147.415 Efeitos tributarios sobre itens dos lucros abrangentes (4) (20)
. . Capital social 71056 71.256 Resultado Abrangente do Exercicio ) o 35.718 26.478
Outros investimentos 261 463 P : : As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras
Imobilizado 95 89 Reserva de lucros 61.539  76.142 DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA
Bens moveis 95 89 | Ajuste com titulos e valores mobilirios 23 17 EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais - R$)
Total do Ativo 312177  326.756 | 1ota) do Passivo e Patriménio Liquido 312.177 326.756 o 2011 2010
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras Atividades Operacionais
- = - - Recebimentos de prémios de seguro 105.524 153.030
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 Recuperacdes de sinistros e comissdes 3.967 12.067
(Em milhares de reais - R$) Outros recebimentos operacionais (ressarcimentos e outros) 12.676 18.405
Pagamentos de sinistros, beneficios, resgates e comissdes (57.770)  (62.390)
Reserva de lucros Repasses de prémios por cessao de riscos (441) (714)
Capital social _Reserva de lucros Dividendos adicional proposto Ajuste de titulos e valores mobilidrios Lucros acumulados _ Total Eagameniosdde. %959953§ e obcrjlga(;oes diciai (58.946) (Q(gggg;
agamento de indenizagdes e despesas em processos judiciais - X
Saldos em 31 Dezembro de 2009 71.256 50.952 - (14) - 122194 oyi0s pagamentos operacionais (5.991)  (23.097)
Titulos e valores mobiliarios - - - 31 - 31 Recebimentos de juros e dividendos - 56
- . _ _ _ _ Constituicao de depdsitos judiciais - (139)
Llfcr? I|(l1u~|do do exercicio 26.447  26.447 Resgates de depdsitos judiciais 739 762
Distribuigao do resultado Caixa gerado/(consumido) pelas operagoes (242) 62.068
Reserva legal _ 1.322 - _ (1.322) — Impostos e contribuicées pagas (12.178)  (30.201)
- Investimentos financeiros:
Reserva estatutaria - 10.553 - - (10.553) ~  Aplicagbes (16.575)  (240.283)
Dividendos propostos - - 13.315 (14.572) _ (1.257) Vendas e resgates 60.670 179.704
_ Caixa liquido gerado/(consumido) nas atividades operacionais 31.675 28.712
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 71.256 62.827 13.315 17 147.415 Atividades de Investimento
Titulos e valores mobiliarios - - - - 6  Pagamentos pela compra de ativo permanente:
Dividendos pagos - (35.000) (13.315) - (48.315) _Imobilizado ) - (5)
L . Recebimento pela venda de ativo permanente:
Lucro liquido do exercicio - - - - 35.712 35712  |nyestimentos 30.135 1.886
Distribui¢ao do resultado Caixa liquido gerado pelas atividades de investimento 30.135 1.881
Reserva legal _ 1786 _ _ (1.786) _ Atividades de Financiamento
9 . . Distribuicao de dividendos (35.000) -
Reserva estatutaria - 31.926 - - (31.926) — Caixa liquido consumido nas atividades de financiamento (35.000) -
Juros sobre capital préprio proposto _ _ _ _ (2.000) _ (2.000) Au_mentoI(F_ledugao) Liquido de _C,al_xa e Equw,a_lentes de Caixa 26.810 _(26.831
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 3.326 30.157
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 71.256 61.539 = 23 — _132.818 (Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 30.136 3.326

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

As notas explicativas sado parte integrante das demonstragdes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS REFERENTES AOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais, exceto quando informado)

1) CONTEXTO OPERACIONAL

A Panamericana de Seguros S.A. (“Seguradora”) é uma sociedade anénima fechada e tem como objetivo a exploragao de seguros dos ramos de acidente
pessoal coletivo, rendas de eventos aleatdrios (seguro-desemprego), vida em grupo e danos pessoais. Suas operacdes estdo 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 utilizacdes sao alocados, conforme praticavel, por meio de rateio entre as instituicdes. Em 27 de maio de 2011,
a BF Utilidades Domésticas Ltda. vendeu para o Banco Panamericano 67.259 acdes ordindrias e 24.712 agdes preferénciais da Panamericana de Seguros
S.A., o processo foi aprovado pela SUSEP em 09 de agosto de 2011. A Seguradora é diretamente controlada (99,99%) pelo Banco Panamericano S.A..

Os produtos de Seguros sdo ofertados através de corretores de seguros e distribuidos em todo territério nacional pela rede do Banco Panamericano S.A..
As demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 foram aprovadas pela Diretoria Executiva em reunido realizada
em 10 de fevereiro de 2012.

2) APRESENTAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

2.1) Base de preparacao

As demonstracgdes financeiras foram elaboradas em consonéncia com as disposicoes da Lei n° 11.638/07, bem como as normas do Conselho Nacional
de Seguros Privados (CNSP) e os atos normativos da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), e estao sendo apresentados segundo critérios
estabelecidos na Circular SUSEP n° 424/2011 e Circular SUSEP n° 426/2011 incluindo os pronunciamentos, as orientagdes e as interpretagdes emitidas
pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), quando referendados pela SUSEP.

A preparag@o das demonstragoes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio por parte da administragao
da Seguradora no processo de aplicagao das praticas contabeis. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade,
bem como as dreas nas quais premissas e estimativas sao significativas para as demonstragdes financeiras individuais, estao divulgadas na Nota 3.

Em decorréncia da adogdo da Circular SUSEP 424/2011 as demonstragbes financeiras de 2010 foram reclassificadas e ajustadas para fins
de comparabilidade. O principal ajuste refere-se a adocao retrospectiva da ICPC-08 (Nota 20 (d)), referente ao dividendo adicional proposto em 2010,
no montante de R$ 13.315, que foi mantido em conta especifica no patriménio liquido (na demonstragao financeiras de 2010 foi considerado como Dividendo
a pagar no passivo circulante e deduzido do patriménio liquido).

2.2) Moeda funcional

As demonstragdes financeiras estdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional e de apresentacdo da Seguradora.

3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As principais praticas contabeis aplicadas na preparacédo destas demonstragdes financeiras estdo definidas a seguir:

3.1) Apuracao do resultado

a) As receitas de prémios de seguros s&@o contabilizadas por ocasiao da emissdo das apdlices e diferidas pelo prazo de vigéncia das apolices ou faturas
dos seguros por meio da constituicao das provisées de prémios nao ganhos.

b) Os prémios de seguros e os custos de aquisicdo de retrocessao e correspondente provisdo de prémios ndo ganhos sé@o contabilizados com base nos
informes recebidos do IRB - Brasil Resseguros S.A.

c) Os sinistros séo refletidos nos resultados com base no registro oficial de sinistros avisados, que busca refletir a sinistralidade estimada para os contratos
com cobertura de risco em vigéncia relacionadas as indenizagdes a incorrer com o processamento e a regulacéo dos sinistros.

d) Os custos de aquisicao sdo considerados custos diretos na obtengédo e processamento de novos contratos de seguro. Esses sao diferidos e apropriados
aos resultados mensalmente, em bases lineares, pelo prazo de reconhecimento dos prémios de seguros de acordo com o prazo de vigéncia das apdlices.
3.2) Classificagao e mensuracao dos instrumentos financeiros

a) Classificacao dos ativos e passivos financeiros para fins de reconhecimento e mensuracao:

Os ativos e passivos financeiros séo classificados para fins de mensuragao, conforme segue:

Ativos financeiros

Os ativos financeiros séo classificados nas seguintes categorias especificas: ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado, ativos financeiros
“disponiveis para venda”, investimentos mantidos até o vencimento e empréstimos e recebiveis.

A classificagdo depende da natureza e finalidade dos ativos financeiros e é determinada na data do reconhecimento inicial. Todas as aquisicdes ou
alienagdes normais de ativos financeiros sao reconhecidas ou baixadas com base na data de negociagao. As aquisi¢des ou alienagdes normais correspondem
a aquisi¢des ou alienagdes de ativos financeiros que requerem a entrega de ativos dentro do prazo estabelecido por meio de norma ou pratica de mercado.
Os ativos financeiros sao incluidos, para fins de mensuragéo, em uma das seguintes categorias:

(i) Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os ativos financeiros adquiridos para gerar lucro a curto prazo
resultante da oscilacao de seus pregos e os derivativos financeiros ndo classificados como instrumentos de hedge.

(ii) Titulos disponiveis para venda: s&o titulos e valores mobilidrios que ndo se enquadram como para negociagdo, mantidos até o vencimento nem como
empréstimos e recebiveis, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida a conta destacada do patriménio liquido, pelo valor liquido dos efeitos
tributarios. Esses ganhos e perdas nao realizados sao reconhecidos no resultado do periodo, quando efetivamente realizados.

(iii) Ativos financeiros mantidos até o vencimento: essa categoria inclui os instrumentos de divida negociados em mercado ativo, com vencimento fixo e
pagamentos fixos ou determinaveis, para os quais a Seguradora tem inten¢éo e capacidade comprovada de manté-los até o vencimento. Estes investimentos
s@o mensurados ao custo amortizado menos perda por nao recuperagdo, com receita reconhecida em base de rendimento efetivo.

(iv) Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui ativos financeiros que possuem pagamentos fixos ou determinados de modo geral, a intencao seja de
manté-los até o vencimento final, os quais, por isso, sdo apresentados no balanco patrimonial pelo custo amortizado (o0 que inclui os ajustes necessarios
para refletir as perdas por nao recuperagao estimadas).

Os instrumentos de dividas classificados como “disponiveis para venda” sdo demonstrados ao valor justo no encerramento do exercicio. As receitas de juros
calculadas utilizando o método de juros efetivos sao reconhecidas no resultado. Resultados decorrentes de alteragcdes no valor justo, com excec¢éo das
perdas por ndo recuperagao, se houver, os quais s&o reconhecidos no resultado, sao contabilizadas em “Outros resultados abrangentes”, e acumuladas na
rubrica “Ajuste com titulos e valores mobiliarios” no patriménio liquido. Quando o investimento ¢ alienado, o resultado anteriormente acumulado na conta de
ajustes de avaliagdo patrimonial no patriménio liquido é reclassificado para o resultado.

Os ativos financeiros classificados pela Seguradora na categoria de empréstimos e recebiveis compreendem, principalmente: créditos das operagoes de
seguros a receber e outros recebiveis.

Demonstramos a seguir os ativos financeiros e suas respectivas classificacoes:

2011
Ativos e passivos ao valor Disponivel Empréstimos
Ativos financeiros justo por meio do resultado % para venda % e recebiveis %
Aplicagdes - - 185.250 100,00 - -
Créditos das operacdes com seguros
Prémios a receber - - - - 10.610 82,66
Titulos e créditos a receber - - - - 1.043 8,12
Outros créditos operacionais - - - - 1.139 8,87
Ativos de resseguro - - - - 43 0,35
Equivalente de caixa 30.017 _100,00 - - - -
Total dos ativos financeiros 30.017 100,00 185.250 100,00 12.835 100,00
2010
Ativos e passivos ao valor Disponivel Empréstimos
Ativos financeiros _justo por meio do resultado % para venda % e recebiveis %
Aplicagdes - - 206.104 100,00 - -
Créditos das operagdes com seguros
Prémios a receber - - - - 15.072 85,14
Titulos e créditos a receber - - - - 1.966 11,11
Outros créditos operacionais - - - - 663 3,75
Equivalente de caixa 2.601 100,00 - - - -
Total dos ativos financeiros 2.601 100,00 206.104 100,00 17.701 100,00

* Reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros (impairment)

A provisdo para perdas na realizagdo dos ativos financeiros esta sendo apurada sobre prémios, sendo constituida para os valores a receber vencidos acima
de 60 dias, para fazer frente as eventuais perdas na realizagdo de prémios a receber. A Seguradora analisou os demais recebiveis e nao ha necessidade de
provis&o.

* Mensuracao dos ativos financeiros e reconhecimento das mudancas do valor justo

Em geral, os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado equivalente ao preco de transagdo. Os instrumentos
financeiros ndo mensurados ao valor justo no resultado sao ajustados pelos custos de transagao. Os ativos financeiros sao posteriormente mensurados, no
fim de cada exercicio, da seguinte forma:

* Os ativos financeiros s@o mensurados ao valor justo, sem deducao de custos estimados de transagdo que seriam eventualmente incorridos quando de sua
alienagao, exceto empréstimos e recebiveis e investimentos mantidos até o vencimento, que sao contabilizados pelo custo amortizado.

* O “valor justo” de um instrumento financeiro em uma determinada data ¢ interpretado como o valor pelo qual ele poderia ser comprado ou vendido naquela
data por duas partes bem informadas, agindo deliberadamente e com prudéncia, em uma transacao em condicdes regulares de mercado sem favorecimentos.
A referéncia mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o prego que seria pago por ele em um mercado ativo, (“prego cotado”
ou “preco de mercado”).

» Caso nao exista preco de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo é estimado, levando-se em conta as caracteristicas
especificas do instrumento a ser mensurado e sobretudo as diversas espécies de riscos associados a ele.

* Os “empréstimos e recebiveis” e “ativos financeiros mantidos até o vencimento” sdo mensurados ao custo amortizado, adotando-se o método de “taxa
efetiva de juros”. Os empréstimos e recebiveis sdo avaliados para verificar se ha redugdes por nao recuperacéo ou impossibilidade de cobranca (impairment).
* A “taxa de juros efetiva” é a taxa de desconto que corresponde ao valor inicial do instrumento financeiro em relagdo a totalidade de seus fluxos de caixa
estimados ao longo de sua vida util remanescente. No caso dos instrumentos financeiros de renda fixa, a taxa de juros efetiva coincide com a taxa de juros
contratual definida na data da contratacao, adicionados, conforme o caso, as comissoes e os custos de transacao que, por sua natureza, facam parte de seu
retorno financeiro. No caso de instrumentos financeiros de renda varidvel, a taxa de juros efetiva coincide com a taxa de retorno vigente em todos os
compromissos até a data de referéncia seguinte de renovacgéo dos juros.

* Os valores pelos quais os ativos financeiros sdo reconhecidos representam, sob todos os aspectos relevantes, a exposicdo maxima ao risco de crédito na
data das demonstragdes financeiras.

* Instrumentos financeiros ao valor justo sao determinados com base em cotagdes publicas de pregos em mercados ativos e incluem titulos da divida publica,
titulos de divida privada e titulos de renda fixa emitidos, divulgados na Nota 3.2(a).

b) Baixa de ativos financeiros

Um ativo financeiro (ou parte aplicavel de um ativo financeiro ou um grupo de ativos semelhantes) é baixado quando:

(i) o direito de receber o fluxo de caixa do ativo estiver expirado e nao mais existir.

(i) a Seguradora transferiu o direito de receber o fluxo de caixa do ativo ou tenha assumido a obrigagao de pagar o fluxo de caixa recebido, no montante
total, sem demora material, a um terceiro e, se: (i) a Seguradora transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo; ou (ii) a Seguradora ndo
transferiu substancialmente ou reteve substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, mas tenha transferido o controle sobre o ativo.

Na baixa de um ativo financeiro em sua totalidade, a diferenca entre o valor contabil do ativo e a soma da contrapartida recebida e a receber é o ganho ou
a perda que é reconhecido no resultado.

Em transferéncias nas quais € retido o controle sobre o ativo, a Seguradora continua a reconhecer esse ativo na proporgao do seu envolvimento, determinado
pela duragao de suas exposi¢des as mudangas no valor do ativo transferido.

3.3) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sao representados por disponibilidades em moeda nacional, aplicagdes no mercado aberto, certificado de depdsito bancario
e fundo de renda fixa cujo vencimento das operagdes na data da efetiva aplicacao seja igual ou inferior a 90 dias e apresentam risco insignificante de
mudanca de valor justo, e que sao utilizados pela Seguradora para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

3.4) Custos de aquisicao diferidos

As despesas de comercializacao sao diferidas e apropriadas ao resultado mensalmente, em bases lineares, no decorrer do prazo de vigéncia das apdlices.
3.5) Investimentos

As propriedades para investimento sdo iméveis mantidos para obter renda com aluguéis e/ou valorizagao do capital. As propriedades para investimento sao
mensuradas inicialmente ao custo, incluindo os custos da transag&do. A depreciacgéo é calculada pelo método linear, com base no prazo estimado de 25 anos
de vida util econémica dos iméveis.

A propriedade para investimento é baixada apés a alienagé@o ou quando esta é permanentemente retirada de uso e nao ha beneficios econémicos futuros
resultantes da alienagdo. Qualquer ganho ou perda resultante da baixa do imével (calculado como a diferenca entre as receitas liquidas da alienacéo e o
valor contabil liquido do ativo) é reconhecido no resultado do periodo em que o imdvel é baixado.

Os imoéveis de propriedade da Seguradora estéo classificados como investimentos.

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

3.6) Imobilizado

O imobilizado inclui hardware de computador e outros utensilios de propriedade da Seguradora, € demonstrado pelo custo de aquisi¢do, deduzido da
depreciagdo acumulada e ajustada por redug@o ao valor recuperavel, quando aplicavel.

A depreciagao ¢ calculada pelo método linear, de acordo com taxas anuais que contemplam o prazo de vida Util econémica estimada dos bens.

A despesa de depreciag@o do imobilizado reconhecida na demonstragao do resultado foi calculada utilizando-se

as seguintes taxas de depreciacao: Taxa anual - (%
Moveis 10
Utensilios 10
Equipamentos de escritdrio e de informatica 20
3.7) Reducao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

No fim de cada exercicio, a Seguradora revisa o valor contabil dos ativos n&o financeiros para determinar se ha alguma indicag&o de que tais ativos sofreram
alguma perda por reducao ao valor recuperavel. Se houver tal indicagdo, o montante recuperavel do ativo é estimado com a finalidade de mensurar
o montante dessa perda. Quando néo for possivel estimar o montante recuperavel de um ativo individualmente, a Seguradora calcula o montante
recuperavel da unidade geradora de caixa a qual pertence o ativo. O montante recuperavel é o maior valor entre o valor justo menos os custos na venda
ou o valor em uso.

3.8) Contratos de seguro

O CPC 11 define as caracteristicas que um contrato deve atender para ser definido como um “contrato de seguros”. A Seguradora procedeu a andlise de
seus negocios para determinar que suas operagdes caracterizam-se como “contrato de seguro”, uma vez que os contratos emitidos transferem o risco
significativo de seguro. A Seguradora define como risco significativo de seguro, como a possibilidade de pagar indenizagdes aos segurados, na ocorréncia
de um evento de seguro. Nessa andlise, foram considerados os preceitos contidos no CPC 11 e as orientagbes estabelecidas na Carta-Circular SUSEP/
DECON/GAB/N° 007/2008.

3.9) Passivos por contratos de seguro (Provisoes técnicas de seguros)

As provisdes técnicas sdo constituidas de acordo com as legislagdes em vigor, ou seja, pela Resolucdo CNSP n° 162/2006, alterada pelas Resolucdes
CNSP n°s 181/2007 e 195/2008, e a partir das metodologias estabelecidas em Notas Técnicas Atuariais.

Atualmente, as provisdes técnicas constituidas pela Seguradora sdo calculadas a partir das seguintes metodologias:

3.9.1) Provisao de prémios nao ganhos (PPNG)

O célculo desta provisao é realizado a partir dos seguintes critérios de constituicao:

(a) Calculos individuais por apdlice ou endosso representativos de todos os contratos de seguros vigentes na data-base de sua constituicdo ou a eles
relacionados. Nos casos em que o risco da cobertura contratada néo é definido na apdlice ou no endosso, mas no certificado ou item segurado, o célculo da
PPNG é efetuado por certificado ou item.

(b) Calculo da provisao efetuado pro rata die, tomando por base as datas de inicio e fim de vigéncia do risco, no més de constitui¢ao.

(c) Célculo a partir do prémio comercial retido, que corresponde ao valor recebido ou a receber do segurado (valor do prémio emitido, pago a vista ou
parcelado), nas operacdes de seguro direto ou de congéneres (nas operagdes de cosseguro aceito), liquido de cancelamentos, de restituicoes e de parcelas
de prémios transferidas a terceiros, em operagdes com congéneres (nas operacdes de cosseguro cedido).

3.9.2) Provisao de prémios nao ganhos - Riscos vigentes nao emitidos (PPNG-RVNE)

Esta provisao tem a finalidade de contemplar a estimativa para os riscos vigentes mas nao emitidos.

A metodologia de célculo aplicada pela Seguradora, a qual se encontra descrita em Nota Técnica Atuarial, consiste na aplicagdo de percentuais médios,
apurados com base no atraso de emissao verificados no periodo de 12 (doze) meses, sobre o montante de prémios dos ultimos 12 (doze) meses, ou sobre
a PPNG do més de referéncia.

3.9.3) Provisao complementar de prémios (PCP)

Esta provisdo visa complementar a PPNG, considerando todos os riscos vigentes, emitidos ou ndo, obedecidos aos seguintes critérios:

a) O calculo da provisao é efetuado pro rata die, tomando por base as datas de inicio e fim de vigéncia do risco e o prémio comercial bruto, e o seu valor
serd a diferenca, se positiva, entre a média da soma dos valores apurados diariamente no més de constituicdo e a PPNG constituida, considerando todos
os riscos vigentes, emitidos ou, nao.

b) O célculo da provisdo contempla estimativa para os riscos vigentes, mas ndo emitidos.

c) A PCP é estimada mensalmente, por ramo.
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3.9.4) Provisao de insuficiéncia de prémios (PIP)

O calculo desta provisdo é obtido atuarialmente, com base em Nota Técnica Atuarial protocolada na SUSEP, que apresenta uma metodologia estatistica
prospectiva.

A metodologia aplicada estima o valor das despesas e receitas futuras, dos riscos vigentes na data-base do calculo.

3.9.5) Provisao de sinistros a liquidar (PSL)

Constituida para a cobertura dos valores esperados a pagar relativos a sinistros avisados, até a data base do célculo, de acordo com a responsabilidade
da Seguradora, obedecidos os seguintes critérios estabelecidos em norma:

a) A Seguradora possui uma metodologia descrita em Nota Técnica Atuarial para a apuragdo da PSL, a qual considera as indenizagbes e as despesas
relacionadas, inclusive nos casos referentes as acdes em demandas judiciais.

b) A data de aviso do sinistro é correspondente a data do efetivo registro por parte da Seguradora.

¢) O fato gerador da baixa da PSL ¢ o efetivo recebimento da indenizacéo, pelo Segurado ou Beneficiario, ou conforme os demais casos previstos em lei.
d) Os sinistros avisados as sociedades Seguradoras, inclusive os sinistros em demanda judicial, so registrados tomando-se por base:

(i) o valor acordado entre o segurado e a Seguradora;

(i) o valor reclamado pelo segurado, quando aceito pela Seguradora;

(i) o valor estimado pela Seguradora, quando ndo tenha o segurado indicado a avaliagcao do sinistro;

(iv) o valor igual a metade da soma da importancia reclamada pelo segurado e da oferecida pela Seguradora, no caso de divergéncia de avaliaco, limitado
a importancia segurada do risco coberto no sinistro;

(v) o valor resultante da sentenca transitada em julgado;

(vi) o valor maximo de responsabilidade por vitima ou por evento e por tipo de dano, nos seguros obrigatério de responsabilidade civil;

(vii) o valor do sinistro médio, para os ramos em que a sociedade Seguradora possua informacdes capazes de gerar estatisticas consistentes, devendo
ajustar esse valor registrado, ap6s cada reavaliagao do sinistro que melhore a estimativa da indenizagéo a ser paga.

A metodologia de calculo da PSL, mencionada na alinea (a) deste item, ndo substitui o critério de abertura do sinistro praticado pela Seguradora. Desta
forma, esta metodologia visa apurar, apenas, uma eventual necessidade de constituigdo da PSL complementar aos valores atualmente provisionados pela
Seguradora, para cada ramo estudado.

A provisao de sinistros a liquidar para o ramo DPVAT é constituida mensalmente com base nos valores informados, exclusivamente, pela Seguradora Lider
dos Consorcios do Seguro DPVAT (“Seguradora Lider”).

3.9.6) Provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados (IBNR)

O célculo desta provisdo visa a cobertura do valor esperado dos sinistros ocorridos e ainda néo avisados, até a data-base de célculo, considerando as
indenizagdes e despesas relacionadas, de acordo com a responsabilidade da Seguradora.

A metodologia de célculo aplicada pela Seguradora, a qual se encontra descrita em Nota Técnica Atuarial, é calculada com base em critério estatistico-
atuarial, conhecidos como triangulo de run-off, que consideram o desenvolvimento trimestral ou semestral histérico dos avisos de sinistros para estabelecer
uma projecao futura por periodo de ocorréncia. Destaca-se, ainda, que para os ramos que nao dispdem de histérico de informagdes com dados estatisticos
consistentes para a aplicacdo da metodologia disposta na Nota Técnica Atuarial, ocasionados pelo pequeno contingente numérico de sinistros computados
na base de dados da Seguradora, a provisdo de IBNR é obtida pela aplicagédo dos percentuais determinados pela Circular SUSEP n° 283/2005.

A provisdo de IBNR para o ramo DPVAT ¢é constituida mensalmente com base nos valores calculados e informados, exclusivamente, pela Seguradora Lider.
3.10) Teste de adequacéao de passivos

A Circular SUSEP n° 410/2010, instituiu o Teste de Adequagao de Passivos (TAP) para fins de elaboracdo das demonstragdes financeiras e definiu regras
de procedimentos para a sua realizagao.

Segundo essa Circular, a Seguradora deve avaliar, a cada data base, se o seu passivo estd adequado, utilizando estimativas correntes de fluxos de caixa
futuros de seus contratos de seguro. Se essa avaliagdo mostrar que o valor das provisdes constituidas para os contratos de seguros vigentes, descontadas
as despesas de comercializagao diferidas e ativos intangiveis, estd inadequado em relagdo aos fluxos de caixa futuros estimados, a deficiéncia deve ser
reconhecida no resultado, através da constituicdo de provisdes técnicas adicionais ao IBNR ou PSL, caso a insuficiéncia seja originada da Provisao de
Sinistros, ou a PIP, caso a insuficiéncia seja originada da Provisdo de Prémios.

O TAP foi elaborado bruto de resseguro, e para a sua realizagado a Seguradora considerou a segmentagdo minima estabelecida pela Circular SUSEP n°
395/2009. Os fluxos de caixa foram estimados em periodicidade trimestral, e a sua preparagédo levou em consideragéo a estimativa de prémios, sinistros,
despesas e impostos, mensurados na data base de dezembro de 2011, descontados pela relevante Estrutura a Termo da Taxa de Juros livre de risco (ETTJ),
com base na metodologia proposta pela SUSEP, usando o modelo de Svensson para interpolagdo e extrapolagao das curvas de juros, e o uso de algoritmos
genéticos, em complemento aos algoritmos tradicionais de otimizagdo nao linear, para a estimagao dos parametros do modelo.

Com base no Estudo Atuarial do Teste de Adequacao de Passivos da Seguradora, data base de 31 de dezembro de 2011 e de 2010, concluiu-se que o
passivo por contrato de seguro esta adequado, ndo sendo necessario o ajuste das provisdes constituidas, deduzidas do custo de aquisicao diferidos e dos
ativos intangiveis, visto que estas se mostraram superiores aos valores estimados dos fluxos de caixa, os quais foram elaborados em conformidade com os
parametros minimos estabelecidos pela Circular SUSEP n° 410/2010.

3.11) Imposto de renda e contribuigcao social (ativo e passivo)

A aliquota do passivo, conforme descrito no CPC 32, de contabilizagao de imposto de renda e contribuicao social é usada para o imposto de renda diferido
gerado por diferengas temporarias entre o valor contabil dos ativos e passivos e seus respectivos valores fiscais. Os créditos tributarios sobre as adicdes
temporarias serdo realizados quando da utilizagdo e/ou reversao das respectivas provisdes sobre as quais foram constituidos. Os créditos tributdrios sobre
prejuizo fiscal e base negativa de contribui¢&o social serdo realizados de acordo com a geracéo de lucros tributaveis, observando o limite de 30% do lucro
real do periodo base. Tais créditos tributarios s@o reconhecidos contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizagdo as quais sdo revistas
periodicamente, considerando os estudos técnicos e andlises realizadas pela Administracdo. O lucro tributavel futuro pode ser maior ou menor que as
estimativas consideradas.

A provisdo para imposto de renda é constituida a aliquota base de 15% do lucro tributével, acrescida de adicional de 10%. A contribuigcéo social sobre o lucro
é calculada considerando a aliquota de 15%.

A Seguradora esté obrigada ao Regime Tributario de Transic&o - RTT, instituido pela Lei n° 11.941/09, por meio do qual as apuragdes do Imposto de Renda
Pessoa Juridica - IRPJ, da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, da Contribui¢do para o Programa de Integragao Social - PIS e da Contribuicao
para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS continuam a ser determinadas sobre os métodos e critérios contabeis definidos pela Lei n° 6.404/76,
vigentes em 31 de dezembro de 2007.

Foram constituidas provisdes para os demais impostos e contribui¢des sociais, de acordo com as respectivas legislacoes vigentes.

3.12) Ativos e provisdes para riscos contingentes e obrigagoes legais (fiscais e previdenciarias)

O reconhecimento, a mensuracao e a divulgagado dos ativos e passivos contingentes, e obrigagdes legais (fiscais e previdenciarias) sao efetuados de acordo
com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC n° 25, sendo os principais critérios os seguintes:

a) Ativos contingentes: ndo s@o reconhecidos nas demonstracdes financeiras, exceto quando da existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua
realizacao, sobre as quais nao caibam mais recursos.

b) Passivos contingentes: sdo reconhecidas nas demonstracoes financeiras quando, baseado na opinido de assessores juridicos e da administragao, for
considerado provavel o risco de perda de uma ag&o judicial ou administrativa, e sempre que os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente
seguranga. Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis pelos assessores juridicos sao divulgados em notas explicativas, enquanto
aquelas classificadas como perda remota nao sao passiveis de provisdo ou divulgag&o.

c) Obrigacdes legais (fiscais e previdencidrias): referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade de
alguns tributos e contribuicdes, que independentemente de avaliacdo acerca de probabilidade de sucesso, tém os seus montantes reconhecidos
integralmente nas demonstragdes financeiras.

3.13) Uso de estimativas contabeis

A preparagao das demonstracdes financeiras exige que a administragao efetue estimativas e adote premissas, no melhor de seu julgamento, que afetam os
montantes de ativos e passivos, financeiros ou nao, receitas e despesas e outras transagdes, dentre as estimativas contabeis criticas mais relevantes
destacamos: (i) a estimativa dos créditos tributarios ativados; (i) as taxas de depreciagdo dos itens do ativo imobilizado; (iii) provisdes necessarias para
absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes; (iv) as provisdes técnicas de seguro; (v) perda ao valor recuperdvel de ativos nao
financeiros. Os valores de eventual liquidagdo destes ativos e passivos, financeiros ou nao, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados
com base nessas estimativas.

4) GERENCIAMENTO DE RISCOS FINANCEIROS E DE SEGUROS

As principais atividades da Seguradora nos segmentos de Seguros de Pessoas (Juridicas e Fisicas) e de Danos Pessoais (DPVAT):

* Seguros de Pessoas, seu foco de atuacgao é o Seguro de Vida Individual e Empresarial, Acidentes Pessoais, Rendas e Eventos Aleatdrios (Desemprego),
Prestamistas (protegem contra inadimpléncia em financiamentos) e Vida em Grupo.

* Danos Pessoais atua especialmente no consércio do DPVAT.

Atualmente a Seguradora possui 30 funciondrios, sendo que sua estrutura organizacional é composta pelas areas comercial, de sinistros, técnica -
operacional, controladoria, finangas e contabilidade. Adicionalmente, utiliza a estrutura administrativa e operacional do Grupo Financeiro Panamericano.

O gerenciamento de riscos é efetuado com o objetivo de adicionar valor ao negdcio a medida que proporciona suporte as areas de negécios no planejamento
das atividades, maximizando a utilizagdo de recursos proprios e de terceiros em beneficio dos acionistas, administradores, clientes, fornecedores e
colaboradores da Seguradora.

Por essa razao, a Administragéo busca continua melhoria das atividades relacionadas ao gerenciamento de riscos, que sao aprimoradas principalmente nas
operagdes de seguros.

Os produtos de Seguros sdo ofertados pela rede do Banco Panamericano em todo territério nacional, visando a protecéo financeira dos nossos clientes,
atendendo as necessidades nos segmentos pessoa juridica e pessoa fisica, sendo este Ultimo o de maior concentracao dos negécios. A Seguradora oferece,
também, aos seus clientes produtos que complementam outros produtos de consumo financeiro do Grupo Panamericano, como seguros prestamista.

A Seguradora subscreve contratos de seguro, retendo os riscos e os prémios associados a estes contratos. Adicionalmente, ao gerenciar sua exposicéao ao
risco de seguro através da utilizacao de resseguradores ou cosseguradores, os prémios e os riscos relacionados a estes contratos sao cedidos.

A Politica de repasse de riscos é definida tecnicamente e atuarialmente, exclusivamente pela Diretoria Técnica Operacional, com o objetivo de melhorar a
rentabilidade do negdcio e evitar possiveis desvios na sinistralidade.

As operagdes de seguros envolvem, por parte da Seguradora, a mensuragdo, avaliacdo, aceitagdo e gerenciamento de algum grau de risco ou uma
combinagao de riscos. As categorias de risco mais importantes em que a Seguradora esta exposta séo: risco de crédito, risco de liquidez, risco de mercado,
risco de seguros e risco de capital.

A estrutura de gestao de riscos estabelecida, na Seguradora, visa estabelecer o monitoramento continuo do ambiente de risco associado a uma avaliacao
integrada dos riscos e suas interdependéncias.

Os produtos de seguros s@o submetidos a um processo detalhado de aprovagao. Este processo consiste de uma anélise dos riscos inerentes ao produto,
incluindo, mas nao limitado aos riscos de mercado, riscos de crédito, riscos de seguros, riscos de preco e risco regulatério.

As atividades da Seguradora estdo em sinergia com as operagdes do controlador o Banco Panamericano S.A. Os prémios relativos aos seguros sao
recebidos em uma unica parcela.

Os principais produtos comercializados s&o:

Rendas de eventos aleatérios: a Seguradora oferece a garantia de minimizar o risco de crédito junto ao Estipulante do saldo devedor de uma operacao de
crédito existente na data do sinistro, devidamente vinculado ao presente seguro, observado o valor maximo previsto em clausula especifica de condicdes,
desde que ndo esteja abrangida pelos Riscos Excluidos e respeitados as demais condi¢des contratuais.

Prestamista: Garantia do pagamento de uma indenizagao que consista na amortizagao de divida contraida junto ao Estipulante, limitada ao prazo e capital
segurado definidos na apdlice de seguros, na hipétese de ocorréncia de evento coberto, durante a vigéncia do seguro, nos termos destas Condigdes Gerais
e Especiais da Apolice.

Acidentes Pessoais Coletivo: a Seguradora oferece a garantia do pagamento de um Capital Segurado ao Segurado ou a seu(s) Beneficiario(s), na hipétese
de ocorréncia de Eventos Cobertos, conforme previsto nas condicdes gerais, desde que ndo esteja abrangida pelos Riscos Excluidos e respeitados as
demais condi¢des contratuais.

Vida em Grupo: Garantia do pagamento de uma indenizagao ao(s) beneficiario(s), em caso de morte do Segurado, observadas as Condigoes Gerais,
Especiais, e o Termo de Adesdo. Outras coberturas podem ser incluidas neste produto como, por exemplo, Invalidez Permanente Total ou Parcial e
Assisténcia Funeral, didrias de incapacidade, entre outras.

a) Politica de gerenciamento de riscos

Atualmente, a Politica de Gerenciamento de Risco esté ligada na complexidade dos servigos, na inovacao de produtos ofertados no mercado, bem como na
qualidade da sua precificacao através de estudos atuariais.

O monitoramento constante dos Riscos de Seguros, Crédito, Liquidez, Mercado e Capital fazem parte da rotina de Gerenciamento de Riscos da estruturas
da Panamericana de Seguros.

Os produtos de Seguros sdo ofertados através de corretores de seguros e distribuidos em todo territério Nacional pela rede do Banco Panamericano.

b) Risco de Seguros

O gerenciamento de risco de seguros consiste, basicamente, na aplicacéo da teoria da probabilidade e critérios atuariais, aplicada para a precificagdo e
provisionamento das reservas técnicas.

O principal risco é que a frequéncia ou severidade de sinistros seja maior do que o estimado. O risco de seguro inclui a possibilidade razoavel de perda
significativa devido a incerteza na frequéncia da ocorréncia dos incidentes segurados bem como na gravidade das reclamagdes resultantes.

Considera-se risco de seguro o risco em que o segurado transfere para o subscritor, no caso a Seguradora, o risco da ocorréncia do sinistro sobre o objeto
segurado. Os principais riscos abrangidos nos contratos de seguros sao representados por: custo dos sinistros em contrapartida ao montante global dos
prémios recebidos. O custo de um sinistro pode ser influenciado por varios fatores, incluindo o histérico de mortalidade e desemprego.

Riscos de seguros s&o controlados através de politicas internas que estabelecem procedimentos observando as determinagoes especificas dos requisitos
regulamentares.

Todos os principais processos envolvidos estdo mapeados com os fluxos das atividades contidas dentro da Seguradora. Cada risco e controle monitorados
pela equipe da Seguradora trazem informagdes qualitativas permitindo, desta forma, a classificagdo de cada processo de acordo com os niveis de riscos
subscritos ou a subscrever.

A concentragao do risco de seguro atualmente estd aliada a todo territdrio nacional, em virtude da comercializagéo do prestamista. As maiores concentragdes
s&o nos Estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte e Porto Alegre. N&o ha a pretencao de operar mais com seguros de vida oriundo de licitagdes
o que reduzira a frequéncia de seguros na regido nordeste. Por outro lado, futuramente, a Seguradora ir4 operar com o seguro prestamista com foco em
concessionarias, além do seguro habitacional. O foco da Seguradora é atuar mais diretamente nas regies sudeste, sul e centro-oeste.

c) Estratégia de subscricao

A estratégia de subscricao visa diversificar as operagdes de seguros para assegurar o balanceamento da carteira e baseia-se no agrupamento de riscos com
caracteristicas similares, de forma a reduzir o impacto de riscos isolados.

O risco de subscrigao é oriundo de uma situag@o econdémica adversa, que contraria tanto as expectativas da Seguradora no momento da elaboragéo de sua
politica de subscri¢do, quanto as incertezas existentes na estimagao das provisoes.

A subscricdo é fundamental para que a Seguradora seja capaz de alcancar dois principais objetivos:

* Fornecer cobertura de seguro; e

* Obter um lucro operacional.

A politica de aceitacao do seguro de pessoas da Seguradora é determinada em fung&o da classificagcao dos riscos:

a) Riscos Seguraveis: Sao riscos com compreenséo clara das consequéncias do fato ocorrido;

b) Riscos Aceitaveis: Riscos que ja possuem aceitagao definidas internamente; e

c) Riscos Inaceitaveis/Inseguraveis: Sao riscos de dificil previsdo, pois podem ser muito afetados pelas acdes do segurado, concentragao de riscos e aqueles
que podem trazer riscos a possiveis fraudes.

Na Seguradora, o risco de subscricéo é avaliado por:

(i) Etapas

* Desenvolvimento do produto e precificagao, adequada a realidade do mercado com base na tdbua de mortalidade pré definida;

* Formas de comercializagao;

* Andlise de aceitacao da proposta; e

* Procedimentos e comportamento da sinistralidade.

(ii) Area técnica, operacional e atuarial

* Atuarial: Mensuracéao do Risco; Nota Técnica Atuarial e definicdo dos limites técnicos por apdlice e carteira;

* Subscricao: Riscos seguraveis; Riscos aceitaveis; Riscos inaceitaveis/inseguraveis; e

* Tarifagdo adequada aos riscos.

A Administracao da Seguradora adota os seguintes principais procedimentos para mitigacao dos riscos de subscri¢do:

* Politica de governanca que assegure a gestdo adequada das operagoes;

« Politicas e Controles Internos;

* Estrutura Organizacional;

* Reavaliag&o periédica dos riscos e controles praticados;

* Adogao de politicas e procedimentos para criagdo de novos produtos e monitoramento dos riscos de subscrigdo;

 Limites Operacionais para aceitagao e concentragao de riscos;

* Politicas de Recursos Humanos;

* Pessoal Técnico treinado para monitoramento dos riscos;

* Metodologias e métodos estatisticos e atuariais;

« Sistema de informagdes gerenciais - andlises de carteiras; e

* Plano de Contingéncias.

(iii) Monitoramento

O monitoramento do risco de subscri¢ao é realizado com analise do comportamento da carteira abrangendo todos os sub-riscos inerentes a operagao, como
por exemplo:

* Risco de Insuficiéncia de Provisdo: Risco relacionado com a incerteza derivada da variabilidade das provisdes técnicas em relagéo a seu valor esperado
até a liquidagao de todos os sinistros;

* Risco de Insuficiéncia de Prémios (Seguros Nao-Vida): Risco em que o prémio de competéncia do periodo de andlise de solvéncia, nao seja suficiente para
indenizar os sinistros que ocorrerdo durante o periodo de andlise acrescidos dos custos de gestdo de sinistros; e

* Risco de Subscricao de Vida: Os riscos de mortalidade e de invalidez e refletem a incerteza sobre a suficiéncia de provisdes técnicas nessas modalidades.
De forma geral, no julgamento da Administracéo, a Seguradora adota uma Politica de Aceitacao de Riscos, abrangendo os seus produtos desenvolvidos e
comercializados junto ao mercado, levando em consideracao as etapas, consideracdes e varidveis mencionados anteriormente.

d) Estratégia de resseguro

Essa politica visa proteger a carteira da Seguradora, além de oferecer uma garantia aos acionistas de possiveis desvios na sinistralidade.

A politica de resseguros é revisada periodicamente pela Seguradora, incluindo os riscos a ressegurar, lista de resseguradores e grau de concentragdo.
Atualmente, a Seguradora possui um contrato de resseguro proporcional de excedente de Responsabilidade com o IRB Brasil Resseguros S.A. para
protecao de sua carteira, e o volume de operagdes com resseguradores nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010, n&o foi representativo
considerando o cenario atual da Seguradora.

e) Desenvolvimento de sinistros
A tabela de desenvolvimento dos sinistros tem a finalidade de avaliar o comportamento dos sinistros pagos e pendentes, para cada ano de aviso, conforme
segue:
Provisdes e Pagamentos - Bruto e Resseguro
Ano de Aviso

Montante estimado para os sinistros

dez/05 dez/06 dez/07 dez/08 dez/09 dez/10 dez/11 Total

- No final do ano do aviso 8.840 21.169 30.839 27.768 23299 21485 23.086
- Um ano apés o aviso 5.405 18.658 28.569  25.687 22.449  19.409
- Dois anos apo6s o aviso 5.528 18.857 28.657 25.310 22.412
- Trés anos apos o aviso 6.093 18.867 28.437  25.301
- Quatro anos ap6s o aviso 6.066 18.694 28.647
- Cinco anos apos o aviso 6.064 18.701
- Seis anos apds o aviso 6.092
Estimativa corrente 6.092 18.701 28.647 25.301 22412 19.409 23.086 _143.648
Pagamentos acumulados

até a data-base 6.017 18.459 28.396 _24.780 _21.727 _18.542 19.536 _137.457
Passivo reconhecido no balanco 75 242 252 520 685 867 3.550 6.191

Passivo em relagéo a periodos anteriores a dezembro/2005 191

Passivo relacionado a DPVAT 19.528
Passivo relacionado a retrocessao 15
Total do passivo incluso no balangco 25.925

Provisdes e Pagamentos - Liquido de Resseguro
Ano de Aviso

Montante estimado para os sinistros

dez/05 dez/06 dez/07  _dez/08 dez/09 dez/10 dez/11 Total

- No final do ano do aviso 8.840 21.169 30.839 27.768 23.299 21.485 23.086
- Um ano apds o aviso 5.405 18.658 28.569  25.687 22449  19.409
- Dois anos ap6s o aviso 5.528 18.857 28.657 25.310 22.412
- Trés anos apos o aviso 6.093 18.867 28.437  25.301
- Quatro anos apods o aviso 6.066 18.694 28.647
- Cinco anos ap6s o aviso 6.064 18.701
- Seis anos apds o aviso 6.092
Estimativa corrente 6.092 18.701 28.647 _ 25.301 22.412 19.409 _23.086 _143.648
Pagamentos acumulados

até a data base 6.017 18.459 28.396 _24.780 _21.727 _18.542 _19.536 _137.457
Passivo reconhecido no balangco 75 242 252 520 685 867 3.550 6.191
Passivo em relagao a periodos anteriores a dezembro/2005 191
Passivo relacionado a DPVAT 19.528
Passivo relacionado a retrocessao 15
Total do passivo incluso no balanco 25.925

Os resultados encontrados para cada ano de aviso do sinistro demonstram que as provisdes técnicas constituidas no Balango Patrimonial encerrado em
cada exercicio estdo adequadas, uma vez que ndo resultaram em déficits técnicos quando comparados com os valores efetivamente liquidados ou
reavaliados nos anos posteriores.

f) Analise de sensibilidade

Conforme estabelecido no CPC 11, a andlise de sensibilidade visa demonstrar como o resultado e o patriménio liquido teriam sido afetados caso tivessem
ocorrido as alteragdes razoavelmente possiveis na varidvel de risco relevante a data do balango. Isto posto, em atendimento ao Inciso XVIII da Circular
SUSEP n° 424, de 29 de abril de 2011, a analise de sensibilidade foi aplicada sobre as variaveis de risco de taxa de juros, sinistralidade e inflagdo, sendo os
impactos demonstrados abaixo:

Impacto no

Premissas atuariais Passivo @ _Ativo® Valor _Resultado (%)

Aumento de 5,0% na sinistralidade, aplicado ao Fluxo do TAP 3.496 17 3.479 -9,74%
Reducao de 5,0% na Sinistralidade, aplicada ao Fluxo do TAP @ (3.409) (17)  (3.392) 9,50%
Aumento de 0,5% na Taxa de Juros, aplicado ao Fluxo do TAP © (459) ) (457) 1,28%
Redugao de 0,5% na Taxa de Juros, aplicada ao Fluxo do TAP 471 2 469 -1,31%
Aumento de 0,5% no Indice de Inflagdo, aplicado sobre a PSL © 3.304 - 157 -0,44%
Reducéo de 0,5% no Indice de Inflagao, aplicado sobre a PSL © 2.990 - (157) 0,44%

Observagoes:

™ Aumento de 5,0% (cinco por cento) na taxa de sinistralidade considerada no Teste de Adequacao de Passivos, e mantendo as demais varidveis.

@ Redugao de 5,0% (cinco por cento) na taxa de sinistralidade considerada no Teste de Adequagao de Passivos, e mantendo as demais variaveis.

4 Aumento de 0,5% (zero virgula cinco por cento) na taxa de juros aplicada para descontar os valores estimados no Fluxo de Caixa do Teste de Adequacao
de Passivos, e mantendo as demais variaveis.

“ Reducao de 0,5% (zero virgula cinco por cento) na taxa de juros aplicada para descontar os valores estimados no Fluxo de Caixa do Teste de Adequacao
de Passivos, e mantendo as demais variaveis.

® Aumento de 0,5% (zero virgula cinco por cento) no indice de atualizagdo aplicado sobre os sinistros pendentes de pagamento, constantes da Provisao de
Sinistros a Liquidar (PSL) declarada na data-base, e mantendo as demais varidveis.

® Redugao de 0,5% (zero virgula cinco por cento) no indice de atualizag&o aplicado sobre os sinistros pendentes de pagamento, constantes da Provisao de
Sinistros a Liquidar (PSL) declarada na data-base, e mantendo as demais variaveis.

™ Valores que deverao ser adicionados ao passivo da Seguradora, para apurar o impacto causado no Patriménio Liquido e no Resultado.

® Valores que deverdo ser adicionados ao ativo da Seguradora, para apurar o impacto causado no Patriménio Liquido e no Resultado.

© Valores obtidos apds a dedugédo do Imposto de Renda e Contribuicao Social.

Acrescentamos, ainda, que as varidveis de indice de conversibilidade e excedente financeiro ndo séo aplicaveis aos riscos operacionalizados pela
Seguradora, e, por esta razao, ndo foram consideradas na andlise de sensibilidade demonstrada acima, e que foram excluidas, ainda, as operagdes do ramo
588 - DPVAT.

g) Risco financeiro

A Politica de Investimento das provisdes técnicas e obrigatérias da Seguradora insere-se dentro do contexto da Administragéo prépria dos recursos do Grupo
Panamericano, com definicdo de limites de crédito, percentuais méximos de alocacédo por emissor e prazos de aplicacao. Toda a andlise de crédito é
realizada pelo Banco em conjunto com a Seguradora a partir de modelos proprios desenvolvidos internamente. Os limites de crédito sao analisados e
aprovados internamente pela administragao da Seguradora, levando em consideragao o componente e caracteristicas de seus produtos e, consequentemente,
sinistralidade e o devido enquadramento da Resolucdo CMN n° 3.358/06, conforme demonstrado abaixo.

h) Faixa de alocacgéo de recursos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

Ativos financeiros 2011 Limite (*) 2010 _Limite (*)
Renda fixa - titulos publicos 86,39 100% 84,39 100%
Renda fixa - titulos privados - - 47 -
Fundos de investimento 13,61 80% 11,14 80%

(*) Enquadrado na Resolugao n° 3.358/06 do Conselho Monetério Nacional.

A definicdo da alocacao de recursos nas faixas acima definidas é feita com base nas expectativas de valorizagdo de cada segmento de ativos, baseados no
cendrio macroeconémico de curto, médio e longo prazo objetivando atender as metas atuariais. Como os titulos publicos federais sdo papéis de liquidez
imediata, ndo ha definicdo de prazos ou limites maximos de alocagdo. No caso dos titulos privados, o prazo méximo € limitado a 90 dias.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de aplicagdes é de R$ 214.429 (2010 - R$ 231.897). Do total aplicado em titulos de renda fixa, R$ 108.626
(2010 - R$ 122.591) esté@o vinculados & SUSEP como recursos garantidores das provisoes técnicas, sem DPVAT.

Sao representadas por aplicagdes financeiras, classificadas no nivel 1 as Letras Financeiras do Tesouro (LFT), com vencimento até setembro de 2015,
indexadas a 100% da SELIC, e Quotas de Fundos de Renda Fixa, representando do total da carteira 86,38% e 13,61%, respectivamente.

i) Risco de mercado

E definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuagcao nos valores de mercado de ativos financeiros detidos pela Seguradora.
O montante das posi¢des detidas pode sofrer variagdes em funcéo da volatilidade de precos e de taxas de juros, as quais alteram o valor de mercado dos
titulos que a Seguradora tenha posicao.

O risco de mercado é mensurado e administrado, em conjunto com o Banco Panamericano, por meio de metodologias aderentes as exigéncias regulatérias
e modelos condizentes com a realidade do mercado nacional e internacional, permitindo embasar decisoes estratégicas com grande agilidade e alto grau
de confianga.

A Politica da Seguradora, em termos de exposicao a riscos de mercado, acompanha as politicas definidas pelo Comité de Investimentos e validados pelos
acionistas.

j) Andlise de sensibilidade dos riscos de mudancas nas taxas de juros de mercado

A Seguradora, como controlada do Banco Panamericano, adota o mesmo critério de mensuragé@o do Risco de Mercado de seu acionista majoritario.

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Seguradora nao possuia diretamente exposicdo em instrumentos financeiros atrelados a taxa de juros (prefixadas,
cupons de moeda, cupons de indice e cupons de taxas), variagdo cambial, agdes ou commodities. As aplicagdes financeiras foram alocadas em titulos
publicos federais com remuneracéo pés-fixada (SELIC), consequentemente, o Risco de Mercado da Seguradora foi reduzido.

Além destas exposicoes, a Seguradora possui aplicagdes financeiras em Fundos de Investimentos no montante de R$ 29.179 (2010 - R$ 25.793).
Considerando-se a participagdo da Seguradora em cada fundo e de forma consolidada, a Seguradora também nao apresentou exposicao relevante aos
fatores de Risco de Mercado (74,1% em SELIC, 15,2% em CDI, 7,0% em exposicao prefixada e 3,7% em cupom de IPCA).

k) Risco de crédito

A Seguradora possui uma politica de risco para aquisicao de seus ativos financeiros, o critério adotado para as aplicagdes financeiras é de alocar seus
recursos de forma conservadora e adequada para a sua atividade.

O saldo de contas a receber, esta distribuido em diversos clientes aonde a concentragdo principal de risco de crédito para um Unico cliente, é representada
por prémios emitidos contra as empresas do conglomerado Panamericano.

A avaliagdo da qualidade de crédito dos emissores e das contrapartes é baseada, principalmente, em niveis de crédito reconhecidos e outras informacdes
publicas disponiveis.

1) Estimativa ao valor justo

Ativos 2011 2010
Ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado Nivel 1 Nivel 1
Titulos para negociacao 29.179 25.793
Ativos financeiros disponiveis para venda 185.250 206.104
Total 214.429 _ 231.897

Os instrumentos incluidos no Nivel 1 compreendem, principalmente, os investimentos patrimoniais classificados como titulos para negociacao e disponiveis para
venda.
m) Exposicao ao risco de crédito

Reducéo ao valor Reducéo ao valor

2011 recuperavel 2010 recuperavel
Instrumentos de divida 214.429 - 231.897 -
Empréstimos e recebiveis 12.835 - 19.368 (7.409)
Exposi¢cdo maxima ao risco de crédito 227.264 - _251.265 (7.409)

n) Risco de liquidez
A gestéao do risco de liquidez da Seguradora tem como principal objetivo monitorar os prazos de liquidagao dos direitos e obrigagdes. A Seguradora tem como
premissa, efetuar andlises semanais no fluxo de caixa dos ativos garantidores das provisdes técnicas, de forma a oferecer total equilibrio entre o fluxo de
caixa de nossa carteira de investimentos com os respectivos passivos. Para isso, sdo aplicados também métodos atuariais para estimar os passivos oriundos
de contratos de seguro.

Os investimentos financeiros sdo gerenciados pela Seguradora com uma abordagem de balanceamento entre qualidade, diversificacao, liquidez e retorno
de investimento. O principal objetivo do processo de investimento é otimizar a relagao entre taxa, risco e retorno, alinhando os investimentos aos fluxos de
caixa dos passivos. Para tanto, a Seguradora utiliza estratégias que levam em consideracgao os niveis de riscos aceitaveis, prazos, rentabilidade, sensibilidade,
liquidez, limites de concentragdo de ativos por emissor e risco de crédito.

As estimativas utilizadas pela Seguradora para determinar os valores e prazos aproximados para o pagamento de indenizacdes sdo periodicamente
revisadas. Essas estimativas sao inerentemente subjetivas e podem impactar diretamente na capacidade de manter o balanceamento de ativos e passivos.
O balanceamento entre os vencimentos e volumes de ativos e passivos é monitorado pela administragdo da Seguradora em decorréncia das caracteristicas
e comportamento de seus produtos e respectivos riscos atuariais.

A Administragdo da Seguradora gerencia o risco de liquidez utilizando as seguintes técnicas:

« Correspondendo as entradas de caixa com as expectativas de saidas de caixa utilizando projecdes especificas de fluxo de caixa ou, mais genericamente,
combinando o vencimento e volumes de ativos e passivos.

* Mantendo recursos em caixa.

* Investindo em titulos com boa qualidade de crédito em mercados ativos e liquidos para o grau que eles existem.

* Monitorando a concentracao de investimentos e restringindo quando apropriado, por exemplo, dividas emitidas ou emissores.

O risco de liquidez avalia as mudancas nos fluxos de caixa liquidos esperados sob uma série de cenarios de stress designados para determinar o efeito da
reducao da expectativa de liquidez disponivel e acelerando as saidas de caixa.

2011 2010
Até 365 dias % Até 365 dias %
Obrigagoes a pagar 4.013 92,83 4.429 81,04
Outras contas a pagar 95 2,20 86 1,58
Operagdes com resseguradoras 173 4,00 181 3,31
Corretores de seguros e resseguros 2 0,05 490 8,97
Outros débitos operacionais 1 0,02 192 3,51
Depésitos de terceiros 39 0,90 87 1,59
Total 4.323 100,00 5.465 100,00
o) Maturidade das provisées técnicas (sem DPVAT)
2011

Até 1 ano 1a5anos Acima de 5 anos Valor contabil
PPNG 18.914 30.158 - 49.072
PPNG-RVNE 10.482 - - 10.482
PCP 267 - - 267
IBNR 15.786 4.167 - 19.953
PBaR 96 287 - 383

p) Risco de capital

A Seguradora executa suas atividades de gestdo de risco de capital, através de um modelo de gestdo centralizado, com o objetivo primério de atender aos
requerimentos de capital minimo regulatério para o segmento de seguro e para o segmento financeiro, segundo critérios de exigibilidade de capital emitidos
pela SUSEP.

A estratégia e modelo utilizados pela Administragao consideram ambos “capital regulatério” e “capital econdémico”, segundo a visdo de gestédo de risco de
capital adotada pela Seguradora.

Em periodos anteriores, a Seguradora ndo manteve niveis de capital abaixo dos requerimentos minimos regulatérios.

As tabelas a seguir apresentam detalhes de calculo do patriménio liquido ajustado para a Seguradora em 31 de dezembro de 2011 e de 2010.

(i) Patriménio liquido ajustado (PLA)

2011 2010

Patriménio liquido 132.818  147.415
Participacdo em empresas controladas (10.488) 9.656)
Patriménio liquido ajustado 122.330 _137.759
(ii) Margem de solvéncia 2011 2010
Patriménio liquido ajustado 122.330 137.759

0,2 prémio retido anual - dltimos 12 meses (a) 19.688 31.864

0,33 sinistros retidos anuais médios - ultimos 36 meses (b) 16.325 15.167

Margem de solvéncia (o maior valor entre (a) ou (b) (c)) _19.688 _ 31.864
Suficiéncia _102.642 _105.895
(iii) Capital minimo requerido em 31 de Dezembro de 2011
Capital Base 15.000
Capital adicional - Risco de subscricao 16.803
Capital adicional - Risco de crédito 8.356
Capital adicional Total 22.193
Capital minimo requerido (CMR) 37.194
Margem de solvéncia 19.688
Capital minimo requerido (CMR) 37.194
Patriménio liquido ajustavel (PLA) 117.436
Suficiéncia do PLA 80.241
Suficiéncia do PLA em relagdo ao CMR 215,74%
5) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

2011 2010

Caixas e bancos 119 725
Aplicacdes financeiras de liquidez imediata (*) 30.017 _2.601
Total 30.136 _3.326

(*) Inclui as operagoes, cujos vencimentos na data da efetiva aplicagdo seja igual ou inferior a 90 dias e ndo estdo vinculadas para a garantia de provisdes
técnicas de seguros.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS REFERENTES AOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais, exceto quando informado)

2011 2010
CDB - pos-fixado 30.012 -
Cotas de fundos de investimento - ndo exclusivos 5 _2.601
Total 30.017 _2.601
6) APLICACOES
a) Por classificacao
2011 % 2010 %
Disponiveis para venda 185.250 86,39  206.104 88,88
Negociagao 29.179 13,61 25.793 11,12
Total 214.429 100,00 _231.897 _100,00
b) Por tipo 2011 2010
Titulos publicos federais 185.228 195.741
Cotas de fundos de investimentos - ndo exclusivos 29.179 25.793
Certificado de depdsito bancario (CDB) - 10.330
Outras aplicagdes 22 33
Total 214.429 _ 231.897
c) Por prazo de vencimento
2011 2010
Sem Até12 Dela De3a Valorcontabil Valor contabil e

vencimento meses 3anos 5anos _ e de mercado de mercado
Disponiveis para venda - 931 179.540 4.779 185.250 206.104
Titulos publicos federais (ii) - 909 179.540 4.779 185.228 195.741
Titulos privados - - - - - 10.330
Outras aplicagdes - 22 - - 22 33
Negociacao 29.179 - - - 29.179 25.793
Cotas de fundos de investimento (i) 29.179 - - - 29.179 25.793
Total 29.179 931 _179.540 _ 4.779 214.429 231.897

(i) O valor de mercado das cotas de fundos de investimento foi apurado com base nos valores de cotas divulgados pelos administradores dos fundos de
investimento nos quais a Seguradora aplica seus recursos.

(i) O valor de mercado dos titulos publicos federais foi apurado com base nas tabelas de referéncia do mercado secundario da Associagéo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA.

2011
Data de Data de
Quantidade aquisicdo vencimento Taxa de juros - % R$
LFT 12/09/2011 07/09/2012 100 do SELIC 909
LFT 16.128 07/12/2010 07/09/2013 100 do SELIC 80.974
LFT 6.756 02/05/2011 07/03/2014 100 do SELIC 33.922
LFT 12.875 23/03/2011 07/09/2014 100 do SELIC 64.644
LFT 867 17/06/2011 07/03/2015 100 do SELIC 4.353
LFT 85 15/07/2011 07/09/2015 100do SELIC 426
Total _185.228
LFT CDB Fundos Total
Em 31 de dezembro de 2009 50.314 128.183 2.343 180.840
Aplicacdes 231.246 524.696 22.890 778.832
Resgates (97.818) (650.656) - (748.474)
Rendimentos 12.015 8.107 560 20.682
Ajuste a valor de mercado 17 - - 17
Em 31 de dezembro de 2010 195.774 10.330 25.793 231.897
Aplicagdes 77.330 4.000 15.652 96.982
Resgates (110.504) (14.594)  (15.965) (141.063)
Rendimentos 22.644 264 3.699 26.607
Ajuste ao valor de mercado 6 - - 6
Em 31 de dezembro de 2011 185.250 - 29.179 214.429

Em 31 de dezembro de 2011, os montantes vinculados & SUSEP como recursos garantidores das provisdes técnicas sdo R$ 108.626 (2010 - R$ 122.591)
em titulos de renda fixa, sem DPVAT.

7) EMPRESTIMOS E RECEBIVEIS
7.1) Composicao de prémios a receber

2011

Prémios a Reducao ao valor Prémios a
receber recuperavel receber (liquido)
Prestamista 104 - 104
Acidentes pessoais coletivos 4.947 - 4.947
Desemprego/perda de renda 4.877 - 4.877
Vida em grupo 682 - 682
Total 10.610 - 10.610
2010
Prémios a Reducao ao valor Prémios a
receber recuperavel receber (liquido)
Prestamista 8.864 (7.407) 1.457
Acidentes pessoais coletivos 12.646 - 12.646
Renda de eventos aleatérios 581 - 581
Vida em grupo 390 (2) 388
Total 22.481 (7.409) 15.072
a) Prémios a receber por prazo de vencimento
2011 2010

Vencidos 102 11.312

De 1 a 30 dias 102 11.2283

De 31 a 60 dias - 87

De 181 a 365 dias - 2
A vencer 10.508 11.169

A vencer de 1 a 30 dias (*) 10482 5745

5.424

A vencer de 31 a 60 dias 26
10.610 _ 22.481

Total
(*) O saldo de RVNE esta classificado como a vencer de 1 a 30 dias.
b) Movimentacao de prémios

Apresentamos a seguir os montantes referentes a movimentagao de prémios incluso a PPNG/RVNE (sem DPVAT), durante o exercicio de 2011:
Ramos 2010 (+) Prémios emitidos (=) Prémios recebidos 2011
Prestamista 8.864 17.692 (26.452) 104
Acidentes pessoais coletivo 12.646 112.581 (120.280) 4.947
Desemprego/perda de renda - 37.646 (32.769) 4.877
Renda de eventos aleatérios 581 1.555 (2.136) -
Vida em grupo 390 7.881 (7.589) 682
Total 22.481 177.355 (189.226) _10.610
c) Movimentacao reducao ao valor recuperavel
2011 2010
Saldo inicial (7.409) (55)
(-) Constituicao de provisao no exercicio(*) - (7.409)
(+) Baixa de provisao no exercicio 7.409 55
Saldo final - _(7.409)
(*) Referem-se a redugao ao valor recuperavel para recebiveis sobre prémios emitidos - do ramo prestamista.
7.2) Titulos e créditos a receber e outros créditos operacionais
2011 2010
Titulos e créditos a receber 1.043 1.966
Ativos de resseguro 43 _
Outros créditos operacionais 1.139 663
Total 2225 _ 2.629
8) CREDITOS TRIBUTARIOS E PREVIDENCIARIOS
2011 2010
Créditos tributarios e previdenciarios 13.396 8.249
Imposto a compensar 25.147 23.850
Total 38.543 _32.099

9) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGAO SOCIAL

O Imposto de Renda (IRPJ) e a Contribuicdo Social (CSLL) estdo conciliados para os valores registrados como despesas dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2011 e de 2010, conforme segue:
a) Demonstracao do calculo dos encargos com imposto de renda e contribuicao social:

2011 2010

Resultado antes do imposto de renda e contribuicao social 57.558 43.797

Aliquota efetiva 40% 40%

Encargos/créditos total do imposto de renda e contribui¢do social, de acordo com as aliquotas vigentes (23.024) (17.519)
Efeito no célculo dos tributos:

Participagdo em controladas 341 (78)

Crédito tributério de periodos anteriores nao constituidos - 247

Crédito tributério sobre juros de capital préprio 800 -

Outros valores 37 -
Despesas de imposto de renda e contribuicdo social do exercicio (21.846) _ (17.350)

Origem e movimentacéo dos créditos tributadrios de imposto de renda e contribuicado social diferidos:

A aliquota do passivo, conforme descrito no CPC 32, de contabilizagao de imposto de renda e contribuicao social € usado para imposto de renda diferido
gerado por diferengas temporarias entre o valor contabil dos ativos e passivos e seus respectivos valores fiscais. O montante do imposto de renda diferido
ativo é revisado pela Seguradora a cada encerramento das demonstragdes financeiras e reduzido pelo montante que nédo seja mais realizavel através de
lucros tributaveis futuros. Ativos e passivos fiscais diferidos sao calculados usando as aliquotas fiscais aplicéveis ao lucro tributdvel nos anos em que essas
diferencas temporarias deverao ser realizadas. O lucro tributavel futuro pode ser maior ou menor que as estimativas consideradas.

2010 Constituicao Realizacao 2011
Proviséo para contingéncias civeis 1.807 512 - 1.819
Provis&o para contingéncias fiscais (PIS e COFINS) 6.908 3.163 - 10.071
Provis&o para contingéncias trabalhistas 34 30 - 64

Proviséo para gratificagao a funcionarios - 51 - 51

Provis&o para juros sobre capital préprio - JCP - 800 - 800
Outras provisdes - 591 - 591
Total dos créditos tributarios sobre diferencas temporarias 8.249 5.147 - _13.396
Créditos tributarios liquidos das obrigacdes fiscais diferidas 8.249 5.147 - _13.396

b) Previsao de realizagdo dos créditos tributarios sobre diferencas temporérias, prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social:

A projegao de realizagao do crédito tributério foi elaborada com base no plano de negdécios apresentado a Diretoria, elaborado mediante estudo do cenério
atual e futuro, cujas premissas principais utilizadas nas projegdes foram os indicadores macroeconémicos, indicadores de producao e custo de captagdo.
O imposto de renda e a contribuicao social diferidos serdo realizados a medida que as diferencas temporarias sejam revertidas ou se enquadrem nos
parametros de dedutibilidade fiscal ou quando os prejuizos fiscais que os originaram forem compensados.

Apresentamos a seguir a estimativa de realizacao desses créditos:

Diferencas temporarias Total

2011 2010 2011 2010
2011 - 268 - 268
2012 1.894 268 1.894 268
2013 3.655 268 3.655 268
2014 2.154 268 2.154 268
2015 2.531 268 2.531 268
2016 3.162 - 3.162 -
2020 - 6.909 - 6.909
Total 13.396 8.249 _13.396 _8.249

O valor presente do total dos créditos tributarios na Seguradora é de R$ 6.083 (2010 - R$ 3.256), calculados tendo em vista a expectativa de realizagdo das
diferencas temporarias.

A Panamericana de Seguros esta questionando judicialmente as contribuicdes de PIS e COFINS na forma da Lei n® 9.718/98 e encontra-se amparado por
sentenca favoravel de primeira instancia. Mesmo considerando que a evidéncia dos fatos relacionados com a ag¢do tem se mostrado que havera uma decisao
do STF em prazo inferior a 10 (dez) anos, considerou-se que os créditos decorrentes desta provisao terdo prazo de realizagao até o ano de 2020.

10) CUSTOS DE AQUISIGAO DIFERIDOS

a) Os custos de aquisicao diferidos apresentam a seguinte composicao:

2011 2010
Prestamista - 922
Acidentes pessoais coletivos 231 1.873
Desemprego/perda de renda 161 -
Rendas de eventos aleatérios 81 157
Vida em grupo - 106
Total 473 _3.058
b) Movimentacao
2011 2010
Saldo inicial 3.058 2.086
(+) Adicdes decorrentes de prémios emitidos 434  1.580
(-) Baixas decorrentes de prémios cancelados e/ou restituidos (3.019) _(608)
Saldo final 473 3.058
11) INVESTIMENTOS
a) Participacoes societarias
2011 2010
Investimento avaliado ao custo
IRB - Brasil Resseguros S.A. 304 304
Participagcéo em controladas 10.184 9.352
Total das participagoes societarias 10.488 9.656
Quantidade de Ajuste
Patriménio acodes/cotas  Participacao Lucro Saldo do decorrente de
Capital liquido possuidas consolidada no liquido investimento avaliacao
Empresa social _ajustado (em milhares) _capital social _ajustado 2011 2010 2011 2010
Panamericano Administradora de Consorcio Ltda.  12.388 12.684 11.118.931 78,99 1.080 10.184 9.352 853 (196)

Panamericana de Seguros S.A. C.N.P.J. (MF) 33.245.762/0001-07 - Av. Paulista, 2.240 - Sao Paulo - SP
b) Iméveis destinados a renda
2011 2010
Taxa anual de Depreciacao
depreciacéo - % Custo acumulada Valor liquido Valor liquido

Propriedades para investimento
Terrenos 1.583 - 1.583 9.083
Edificagdes (i) 4 3.458 (147) 3.311 19.345
5.041 (147) 4.894 28.428

Movimentagao da conta

Saldo inicial 28.428 - - 31.057
Baixas (i) (22.904) - - (1.783)
Despesas de depreciagao (630) - - (846)
Saldo final 4.894 - - 28.428

(i) Referem-se, aos imdveis localizados na Rua Libero Badard, 309, Rua Sao Bento, 242 - 276 em Sao Paulo - SP e um na Bahia, cujo valor de mercado
representa, no minimo, R$ 7 milhdes, segundo estimativas da administragéo, e conforme contrato firmado entre as partes, pelo qual a Seguradora recebe
aluguel mensal.

O contrato firmado prevé reajustes anuais pelo Indice Geral de Precos do Mercado (IGPM) e possui prazo de vigéncia de 24 meses. Os arrendatarios podem
desistir da locagao a qualquer momento, desde que procedam ao seu ato de aviso com prazo nunca inferior a 30 (trinta) dias, dispensando o pagamento de
qualquer multa.

(i) Referem-se a baixa de imével decorrente da alienacédo do imével da Av. Paulista, 2.240 - SP.

12) PASSIVOS DE CONTRATOS DE SEGUROS

As provisdes técnicas de seguros e resseguros, incluindo DPVAT, apresentam a seguinte composi¢ao:

2011 2010
Provisdo de prémios nao ganhos (PPNG) 59.554 82.992
Sinistros a liquidar 25.925 33.005
Provis&o de sinistros ocorridos mas néo avisados 29.514 10.357
Outras provisdes 346 3.031
Total 115.339 _129.385
a) Provisdo de prémios ndo ganhos

2011 2010
Prestamistas 104 46.123
Acidentes pessoais coletivos 29.110 28.832
Desemprego/perda de renda 27.565 -
Rendas de eventos aleatérios 2.201 3.761
Vida em grupo 574 4.276
Total 59.554 82.992
Movimentacao da provisao de prémios ndao ganhos

2011 2010
Saldo inicial 82.992 66.036
(+) Constituicdo de provisao no exercicio 68.668 36.556
(-) Reversao de provisdo no exercicio (92.106) _ (19.600)
Saldo final 59.554 82.992

Conforme termo de cancelamento datado de 31 de maio de 2011 com o estipulante da apdlice Banco Panamericano, foi deliberado sobre o cancelamento
das apdlices do produto consignado a partir de 1° de junho de 2011, eximindo-se a Seguradora de qualquer responsabilidade perante o estipulante, no caso
de ocorréncias de sinistros cobertos pelas apdlices em relagdo aos saldos devedores das operagdes de créditos consignado dos clientes do estipulante. O
impacto desta operagao no resultado foi neutralizado pela reversao da reserva de Provisdo de Prémios Nao Ganho (PPNG), no montante de R$ 40.354.

b) Sinistros a liquidar 2011 2010

Prestamista 297 1.737
Acidentes pessoais coletivos 3.559 3.824
Desemprego/perda de renda 310 -
Rendas de eventos aleatérios 811 1.239
Vida em grupo 1.405 2.182
Outros 15 15
Subtotal 6.397 8.997
DPVAT 19.528 24.008
Total 25.925 _33.005

Movimentacao da provisao de sinistros a liquidar
Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010

(+) Constitui¢do de provisdo no exercicio

(-) Reverséao de provisao no exercicio

(-) Pagamentos de sinistros no exercicio

Saldo final em 31 de dezembro de 2011

Saldo inicial em 31 de dezembro de 2009

(+) Constituicao de provisao no exercicio

(-) Reversao de provisdo no exercicio

(-) Pagamentos de sinistros no exercicio (39.376)
Saldo final em 31 de dezembro de 2010 33.005

« Sinistros a liquidar em juizo
Do montante de R$ 6.397 (2010 - R$ 8.997), o valor de R$ 3.235 (2010 - R$ 2.965) refere-se a processos de sinistros em demanda judicial em diversos
estagios processuais, com a seguinte classificagdo de risco:

2011 2010
Quantidade Valor Quantidade de Valor
de processos provisionado processos provisionado
Perda provavel 311 3.235 670 2.965
Total 311 3.235 670 2.965
2011 2010
Saldo inicial 2.965 2.819
(+) Constituicao de provisao no exercicio 1.078 1.530
(—) Pagamentos de sinistros no exercicio (808) _(1.384)
Saldo final 3.235 2.965
c) Provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados
2011 2010
Prestamista 9.593 3.251
Acidentes pessoais coletivos 1.111 4.829
Desemprego/perda de renda 646 -
Rendas de eventos aleatérios 16 263
Vida em grupo 8.210 480
Resseguros 377 -
Subtotal 19.953 8.823
DPVAT 9.561 1.534
Total 29.514 _10.357
Movimentacao da provisao de sinistros ocorridos mas néo avisados
Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010 10.357
(+) Constituicao de provisao no exercicio 42.154
(-) Reverséao de provisao no exercicio (22.997)
Saldo final em 31 de dezembro de 2011 29.514
Saldo inicial em 31 de dezembro de 2009 7.287
(+) Constituicao de provisao no exercicio 5.239
(—) Reversao de provisdo no exercicio (2.169)
Saldo final em 31 de dezembro de 2010 10.357
d) Outras provisoes 2011 2010
Prestamistas 207 456
Acidentes pessoais coletivos - 2.329
Rendas de eventos aleatérios 60 99
Vida em grupo - 88
DPVAT 79 59
Total 346 3.031

Neste exercicio, a Provisao Complementar de Prémio, que visa complementar a PPNG, foi recalculada por nossos atuarios. Sendo que em 31 de dezembro
de 2011 o saldo foi de R$ 346 (2010 - R$ 3.031).
Movimentacao de outras provisdes

2011 2010
Saldo inicial 3.031 2.408
(+) Constituicao de provisao no exercicio 2.382 1.560
(-) Reversao de provisdo no exercicio (5.067) _ (937)
Saldo final 346 3.031
Total dos passivos de contratos de seguros (a+b+c+d) 115.339 _ 129.385
13) PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
As provisdes técnicas de previdéncia complementar apresentam a seguinte movimentagao: 2011 2010
Saldo no inicio do exercicio 86 106
Adicoes 507 -
Reversao de provisdes (210) _ (20)
Saldo final em 31 de dezembro 383 _ 86
14) PASSIVOS FINANCEIROS
2011 % 2010 %
Contas a pagar 31.527 17,57 25.332 14,13
Débitos de operagdes com seguros e resseguros 176 0,10 863 0,48
Obrigacoes a pagar 1.103 0,61 2.062 1,15
Provisdes judiciais 30.792 17,17 21.526 12,00
Depésitos de terceiros 39 0,02 87 0,05
Provisdes técnicas de seguros 115.339 64,31 129.385 72,14
Provisdes técnicas de previdéncia complementar 383 0,22 86 0,05
Total 179.359 100,00 _179.341 100,00
15) DEBITOS DE OPERACOES DE SEGUROS
2011 2010
Prémios de resseguros 75 119
Resseguros a liquidar 98 62
Corretor de seguros e resseguros 2 490
Outros débitos operacionais 1 192
Total 176 863
16) OUTRAS CONTAS A PAGAR
2011 2010
Outras contas a pagar - DPVAT 95 86
Total 95 86
2011 2010
Outras contas a pagar - DPVAT 95 86
Provis@o para pagamentos a efetuar 436 634
Valores a pagar 239 -
Credores diversos 6 _ 27
Total 776 _ 747
17) IMPOSTOS, ENCARGOS E CONTRIBUI(;C-)ES
a) Impostos e encargos sociais a recolher 2011 2010
PIS/COFINS/CSLL 49 67
IRRF - 50
1SS 148 9
Outros 65 72
Total 262 198
b) Impostos e contribuicoes
2011 2010
Imposto de renda pessoa juridica 16.861 12.508
Contribuicao social 10.132 _7.719
Total 26.993 20.227
18) DEPOSITOS DE TERCEIROS
2011 2010
De 1 a 30 dias 8 87
De 31 a 60 dias 7 -
De 61 a 90 dias 7 -
De 91 a 180 dias 17 -
Total 39 87
19) PROVISOES JUDICIAIS
a) Provisoes judiciais segregadas por natureza
2011 2010
Quantidade de Valor Quantidade de Valor
processos provisionado processos provisionado
Obrigagoes legais (*) 3 25.910 2 18.002
Provisao para riscos:
Trabalhistas 6 193 6 116
Civeis 331 4.671 686 3.408
Tributarias 2 18 - -
Subtotal 339 4.882 692 3.524
Total 342 30.792 694 21.526

(*) Referem-se a provisao para a Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) e para o Programa de Integragao Social (PIS) que vem
sendo questionadas judicialmente, e estd amparado por sentenca favoravel de primeira instancia. A Seguradora esta questionando essas contribuicdes na
forma da Lei n® 9.718/98. .
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b) Movimentacao das provisdes

2011
Trabalhistas Civeis Tributarias Subtotal  Fiscais Total
Saldo no inicio do exercicio 116 3.408 - 3.524 18.002  21.526
Constituicdes 112 3.310 131 3.553 12443  15.996
Baixas (35) _(2.047) (113) (2.195) _ (4.535) _(6.730)
Saldo no fim do exercicio 193 4.671 18 4.882 25.910 _30.792
2010
Trabalhistas Civeis Tributarias Subtotal  Fiscais Total
Saldo no inicio do exercicio 2.626 - 2.658 11.676  14.334
Constituigdes 85 9.478 - 9.563 6.738  16.301
Baixas (1) (8.696) - (8.697) (412) _(9.109)
Saldo no fim do exercicio 116 3.408 - 3.524 18.002 _21.526

c) Passivos contingentes classificados como perdas possiveis

Em dezembro de 2011, a Panamericana de Seguros S.A. recebeu um auto de infracéo da Receita Federal do Brasil por meio do qual a fiscalizag&o constituiu
supostos créditos tributarios de imposto de renda, contribuicdo social e imposto de renda retido na fonte relativos ao ano base de 2007, cujo montante
acrescido da multa de oficio e juros de mora totalizou a R$ 15.819. Consoante posi¢do dos assessores juridicos da Seguradora, o referido passivo
contingente foi classificado como de perda possivel.

20) OBRIGAGOES A PAGAR

2011 2010
Juros sobre capital préprio 2.000 -
Dividendos - 1.257
Pagamentos a promotoras 1.600 2.100
Refis 1.103 2.062
Estrutura operacional e propaganda - 620
Outros (*) 413 452
Total 5.116 6.491

(*) A composicao desse valor refere-se a R$ 403 de Provisao de Despesas, R$ 6 de fundo de Pensao e R$ 4 financiamento.
21) PATRIMONIO LiQUIDO

a) Capital social

O capital social esta representado por 339.313.199 acdes, sendo 339.207.035 agdes ordinarias e 106.164 agdes preferenciais, sem valor nominal.

b) Reserva de lucros

A conta de reserva de lucros da Seguradora é composta por reserva legal, reserva estatutéria e reserva para dividendo adicional proposto.

Reserva legal - nos termos do estatuto social, a Seguradora deve destinar 5% do lucro liquido de cada exercicio social para a reserva legal. A reserva legal
nao podera exceder 20% do capital social. Em 31 de dezembro de 2011, o montante é de R$ 7.608 (2010 - R$ 5.823).

Reserva estatutaria - nos termos do estatuto social a quantia equivalente a 90% do lucro para formagao de reserva especial de lucro, até o limite de 80% do
capital social. Em 31 de dezembro de 2011, o montante é de R$ 53.931 (2010 - R$ 57.004).

c) Dividendos minimos

O estatuto da Seguradora prevé a distribuicao de um dividendo minimo anual de 5% sobre o lucro liquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por
Acoes.

Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 23 de setembro de 2011, aprovaram a distribuicao de dividendos a conta de Reserva Especial de Lucros,
o montante de R$ 35.000 que foram pagos em 27 de setembro de 2011.

Em dezembro foram provisionados Juros sobre Capital Préprio no montante de R$ 2.000, equivalente a aproximadamente 5% do lucro liquido do exercicio,
ajustado conforme a lei societaria.

d) Dividendo adicional proposto

Conforme ICPC 08 - Contabilizagao da Proposta de Pagamento de Dividendos, a parcela do dividendo a pagar referente exercicio de 2010 propostos pelos
orgaos da Administragdo a Assembleia de acionistas, que excedeu ao dividendo minimo obrigatério, foi mantida no patriménio liquido, em conta especifica
de reserva de lucros, como “dividendo adicional proposto”, até a deliberacéo definitiva que vier a ser tomada pelos acionistas.

22) TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

Os saldos referentes as transagdes com partes relacionadas, sdo como segue:

2011 2010
Ativos Receitas Ativos Receita
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)
Disponivel 450 - 472 -
Banco Panamericano S.A. Controladora 450 - 472 -
Prémios a receber 62 1.188 19.161 2.818
Banco Panamericano S.A. (i) Controladora 16 1.082 19.156 126
Panamericano Administradora de Consércio Ltda. Controlada - 6 - 2.633
Panserv Prestadora de Servigos Ltda. Ligada 44 52 - -
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. Ligada 2 48 5 59
Titulos e créditos a receber - aluguéis - 1.496 181 2.072
Banco Panamericano S.A. Controladora - 1.374 166 1.903
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. Ligada - 122 15 169
Juros s/capital proprio/Dividendos - (2.000) (1.241) -
Banco Panamericano S.A. Controladora - (2.000) (1.241) -
Contas a pagar 2.000 - - -
Juros sobre capital préprio -
Banco Panamericano S.A. Controladora 2.000 - - -

(i) Referem-se a valores a receber do Banco Panamericano S.A., estipulante das apdlices, que repassa os valores recebidos dos clientes da Seguradora.
Remuneracao dos administradores

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a remuneragao global dos administradores foi de R$ 291 (2010 - R$ 582), registrada na rubrica de “Despesas
de pessoal”.

23) PREMIOS GANHOS

Os principais ramos em que a Seguradora atua sao:

indice de indice de

Prémios ganhos sinistralidade - % comissionamento - %
Ramos 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Prestamista (*) 6.242 33.019 233,09 23,38 15,17 3,25
Acidentes pessoais coletivos 70.869 55.929 2,82 8,23 3,52 5,29
Desemprego/perda de renda 4.800 - 26,10 - 1,13 -
Danos pessoais (DPVAT) 33.434 31.546 87,03 87,04 1,46 1,43
Vida em Grupo (*) 7.282 18.434 220,79 38,99 6,73 5,42
Renda de eventos aleatérios 1.921 3.300 106,30 88,64 4,63 6,03

124.548 142.228
(*) Vide Nota 12(a).
24) SINISTROS OCORRIDOS
2011 2010

DPVAT 29.096  27.458
Prestamista 14.550 7.718
Acidentes pessoais (i) (2.000) 4.602
Desemprego/perda de renda 1.253 -
Rendas de eventos aleatérios 2.042 2.925
Vida em grupo 16.078 6.934

Outros - 1

Total 61.019 49.638

(i) Em 2011 no ramo de acidentes pessoais coletivos e vida em grupo, a variagéo ocorrida foi decorrente da mudanca de metodologia de calculo da apuragao
do IBNR, bem como do aumento dos avisos de sinistros.

25) CUSTO DE AQUISICAO DIFERIDO

de Seguros S.A. C.N.P.J. (MF) 33.245.762/0001-07 - Av. Paulista, 2.240 - Sao Paulo - SP
26) OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS
a) Outras receitas operacionais:
2011 2010
Receitas com operagdes de seguros (i) 6.928 351
Reducao ao valor recuperavel (i) 7.409 -
Outras receitas 264 -
Receitas convénio - DPVAT 2.921 2.699
Total 17.522 _3.050
(i) Referem-se basicamente, ao ganho da Seguradora quando da restituicao ao estipulante no cancelamento da apdlice do seguro consignado.
(i) Referem-se a reversao da proviséo de risco constituida em dezembro de 2010 (Nota 7.1.c).
b) Outras despesas operacionais:
2011 2010
Despesas com administragao de apolices (*) 7.524 7.481
Despesas com cobranga 1.787 1.937
Reducéo ao valor recuperavel para recebiveis (**) - 7.354
Despesas com contingéncias 2972 4.085
Despesas diversas 91 59
Total 12.374 20.916
(*) Referem-se a despesa pela utilizacao da estrutura operacional do grupo Panamericano para comercializagdo de seguros.
(**) Referem-se a redugéo ao valor recuperavel para recebiveis sobre prémios emitidos do ramo Prestamista no montante de R$ 7.354.
Outras receitas e despesas operacionais
2011 2010
Outras receitas 17.522 3.050
Outras despesas (12.374) (20.916)
Total 5.148 (17.866)
27) DESPESAS ADMINISTRATIVAS
As despesas administrativas tém a seguinte composicao:
2011 2010
Servicos de terceiros (*) 21.053 24.662
Pessoal 4.471 5.191
Publicidade e propaganda 98 1.088
Localizagdo e funcionamento 135 676
Convénio DPVAT 2.837 2.605
Outras despesas 92 825
Total 28.686 _ 35.047

(*) As despesas com servicos de terceiros deve-se, principalmente, ao pagamento a promotoras de vendas que prestam servigos com intuito de alavancar
as vendas dos produtos de seguros.

28) DESPESAS COM TRIBUTOS

2011 2010
PIS/COFINS 4.589 5.178
Impostos e taxas (*) 504 2.062
Outros tributos Federais e Municipais 1.142 1.274
Total 6.235 8.514
(*) Referem-se a provisao de CPMF
29) RESULTADO FINANCEIRO
2011 2010
Receitas financeiras
Titulos de renda fixa - publicos 22.643 12.015
Titulos de renda fixa - privados 613 8.352
Outras receitas financeiras 3.492 120
Subtotal 26.748  20.487
Despesas financeiras
Operagbes de seguros e resseguro (*) (3.892) (2.501)
Outras despesas financeiras (1.988) _(1.178)
Subtotal (5.880) _(3.679)
Total liquido 20.868 16.808
(*) Referem-se, principalmente, as operacdes do Consércio DPVAT.
30) RESULTADO PATRIMONIAL
2011 2010
Receitas de aluguéis (i) 2.056 3.197
Resultado de equivaléncia 853 (196)
Dividendos 43 56
Depreciag@o/conservagéo e reparos 851) 928)
Total 2.101 2.129
(i) Referem-se, a receitas com iméveis de renda (propriedades para investimento), no montante de R$ 2.056 (2010 - R$ 3.197).
31) GANHOS E PERDAS COM ATIVOS NAO CORRENTES
2011 2010
Lucro na alienacgéo de investimentos (*) 6.318 103
Prejuizo na alienacgéo de bens (3) -
Total 6.315 103
(*) Referem-se a venda do imdvel sito a Av. Paulista, 2.240 - SP
32) CONCILIAGAO DO LUCRO LiQUIDO COM O CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
2011 2010
Lucro liquido do exercicio 35.712 26.447
Depreciagoes e amortizagcdes 851 928
Resultado de equivaléncia patrimonial (853) 196
Resultado na venda de imobilizado e diferido (6.318) (103)
Prejuizo na alienacéo de bens 3 -
Distribuicao de dividendos (35.000) (13.315)
Baixa de investimento 29.222 1.783
Variacao das aplicacoes (17.468)  (83.124)
Variacao dos créditos das operagdes com seguros e resseguros (3.943) (6.503)
Variagao de titulos e créditos a receber 25.732 (4.780)
Variacao dos custos de aquisicao diferidos (2.585) (972)
Variagao de contas a pagar 11.535 17.989
Variacao de débitos de operagdes com seguros e resseguros (687) (92)
Variacao de depdsitos de terceiros (48) (18)
Variacao de provisoes técnicas - seguros e resseguros (13.749) 25.629
Variacao de outros débitos 9.265 7.192

Variacao de ajustes de titulos e valores mobiliarios 6 31
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 31.675 (28.712)
33) OUTRAS INFORMAGCOES

a) Beneficios a empregados - A Seguradora contribui mensalmente para a Multiprev - Fundo Mdltiplo 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 contribui¢ao definida, sendo esta a unica
responsabilidade da Seguradora como patrocinadora. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, o montante dessa contribuigéo foi de R$ 145 (2010

2011 2010
Prestamista 947 1072 09168
Acidentes pessoais 2498 2956 b) A Seguradora realizou em 31 de marco de 2011, Assembleia Geral Ordindria e Extraordinaria, para eleger os membros para integrar a Diretoria da
Desemprego/perda de renda : 54 "7~ Seguradora, que foi homologada pela Portaria SUSEP/CGRAT n° 1.221 de 10 de junho de 2011. A Seguradora realizou em 26 de agosto de 2011, Assembleia
Rendas de eventos aleatdrios 89 199 Geral Extraordindria, para eleger os membros para integrar a Diretoria da Seguradora, ainda ndo homologada pela SUSEP.
Vida em Grupo 490 964 c) Cobertura de seguros do ativo imobilizado: A Seguradora adota a politica de contratar coberturas de seguros de bens sujeitos a riscos, por montantes
DPVAT 487 451 considerados suficientes pela Administragdo, para cobrir eventuais sinistros, levando em consideragdo a natureza de suas atividades, sendo a Apdlice
Total 4.565 5.642 vigente até margo de 2012.
DIRETORIA CONTADOR
José Luiz Acar Pedro
Diretor Superintendente
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PARECER ATUARIAL

De acordo com o disposto na Resolugdo CNSP n° 135, de 11/10/2005, e na Circular SUSEP n° 272, de 22/10/2004, foi realizada a Avaliacdo Atuarial de
cada um dos ramos de seguro operacionalizados pela PANAMERICANA DE SEGUROS S.A., no exercicio de 2011.

A Avaliagao Atuarial foi elaborada a partir dos efetivos periodos de competéncia dos riscos assumidos pelos contratos de seguros em vigor em 30/09/2011,
31/10/2011, 30/11/2011 e 31/12/2011, recalculando, para cada ramo, as correspondentes provisoes técnicas contabilizadas nestas datas base.

O recélculo das provisdes técnicas determina a totalidade dos compromissos financeiros que a Seguradora terd com o pagamento dos sinistros j& ocorridos
e que ainda vao ocorrer e com a manutencao dos custos administrativos de todos os contratos de seguros em vigor em 30/09/2011, 31/10/2011, 30/11/2011
e 31/12/2011, independente da emissao de novos prémios.

Os resultados encontrados demonstram que as provisdes técnicas consignadas no Balango Patrimonial de 31/12/2011 da PANAMERICANA DE SEGUROS
S.A. estdo adequadas, ndo havendo necessidade de constituido da Provisdo de Insuficiéncia de Prémios e de ajustes de valores, bem como nao foi
detectada nenhuma situacao relevante que comprometa a solvéncia atuarial da Seguradora.

Por fim, em relagdo ao Estudo Atuarial de data base 31/12/2011 do Teste de Adequacao de Passivos da PANAMERICANA DE SEGUROS S.A., concluiu-se
que o seu passivo por contrato de seguro estd adequado, ndo sendo necessdrio o ajuste das Provisdes constituidas, deduzidas das Despesas
de Comercializagao Diferidas e dos Ativos Intangiveis Relacionados, visto que estas se mostraram superiores aos valores estimados dos Fluxos de Caixa,

os quais foram elaborados em conformidade com os parametros minimos estabelecidos pela Circular SUSEP n° 410/2010.
Sao Paulo, 21 de janeiro de 2012
Ricardo César Pessoa
Atudrio Responséavel Técnico - MIBA 1076
Escritério Técnico de Assessoria Atuarial S/S Ltda.
CNPJ 57.125.353/0001-35
CIBA - 33

Bruna Takata
Atudria - MIBA 1670
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PANAMERICANA DE SEGUROS S.A.

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas

Panamericana de Seguros S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Panamericana de Seguros S.A. que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro
de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstragoes financeiras

A administragdo da Seguradora é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao dessas demonstracdes financeiras de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstragdes financeiras
livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou por 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 pelo auditor e que a auditoria seja planejada
e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagdes apresentados nas
demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢do relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou por erro.

Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragao e adequada apresentac@o das demonstracdes financeiras
da Seguradora para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para expressar uma opinido sobre a eficacia
desses controles internos da Seguradora. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das
estimativas contdbeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagao da apresentacdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e
financeira da Panamericana de Seguros S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacgdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP.

Outros assuntos

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

O exame das demonstracdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, apresentadas para fins de comparagéo, foi conduzido sob a
responsabilidade de outros auditores independentes, que emitiram relatério de auditoria, com data de 14 de fevereiro de 2011, sem ressalvas.

Como parte de nosso exame das demonstracgdes financeiras de 2011, examinamos também os ajustes descritos na Nota 2.1 que foram efetuados para
alterar as demonstragdes financeiras de 2010 em fungdo de mudanga de pratica contabil. Em nossa opiniao, tais ajustes sao apropriados e foram
corretamente efetuados. Nao fomos contratados para auditar, revisar ou aplicar quaisquer outros procedimentos sobre as demonstragdes financeiras da
Seguradora referentes ao exercicio de 2010 e, portanto, ndo expressamos opinido ou qualquer forma de asseguracdo sobre as demonstragdes financeiras
de 2010 tomadas em conjunto.

i
pwc

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5
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