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Relatorio da Administracao

Atendendo as disposicoes legais vigentes, apresentamos as demonstracoes financeiras e as informagoes
relevantes do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011. Resultados e Evolucdao Patrimonial - A
carteira de seguros de Auto, que representa 79% das operagdes, atingiu a marca de 960.100 veiculos
segurados. Acumulando outras linhas de negdcios, registramos o total de R$ 1,6 bilhdo de prémios
emitidos. Para sustentar esta operacao, a Liberty conta com ativos de R$ 2 bilhoes e reservas de R$ 1,2
bilhdo. Durante o exercicio de 2011, sempre objetivando as melhores estimativas e de acordo com as
normas e conceitos internacionais (IFRS), revisamos e adequamos nossas metodologias para célculo da
reserva de IBNR, o que resultou na constituicao de reservas adicionais no valor aproximado de R$ 27
milhdes. O patriménio liquido de R$ 467 milhdes apresentou crescimento de 32% em relagéo ao periodo

de 31 de dezembro 2010 e foi motivado principalmente pelo aporte de capital de R$ 129 milhdes, com o
objetivo de sustentar o crescimento e adequar a solvéncia as normas que comecaram a vigorar em 2011.
Os impactos dos normativos editados no periodo contemplam a diminuicéo do Patriménio Liquido Ajustado
(PLA) da sociedade pela eliminacao de alguns Ativos no cémputo geral, e pela inclusédo no calculo da
solvéncia do montante varidvel de capital que uma sociedade deve manter para garantir o risco de crédito a
que esta exposta. Proximidade e Compromisso com o Mercado Brasileiro - Em 2011, a Liberty Seguros
S.A., subsididria brasileira da Liberty Mutual, assinou contrato com a FIFA™, tornando-se a seguradora no
Brasil a integrar o grupo de patrocinadores da Copa do Mundo da FIFA™. O contrato assinado garante a
Liberty o direito de utilizar localmente o titulo de Seguradora Oficial da Copa do Mundo da FIFA de 2014™,

Balancos Patrimoniais -31/12/2011 e 2010

(Em MR$)
Notas Notas
Ativo explic. 31/12/2011 31/12/2010 Passivo explic. 31/12/2011 31/12/2010
Circulante 1.264.647 1.088.826 Circulante 1.436.048 1.222.739
Disponivel 52.e6 29.188 16.953 Contas a pagar 12 109.644 103.757
Caixa e bancos 29.188 16.953 Obrigacoes a pagar 16.129 20.934
Equivalente de caixa 52.e6 95.555 62.851 Impostos e encargos sociais a recolher 39.260 34.385
Aplicagdes 52.e7 216.165 233.643 Encargos trabalhistas 13.524 11.776
Créd. oper. c/seg. e resseguros 5.2. 574.939 505.424 Impostos e contribuicoes 6.770 3.569
Prémios a receber 515.802 469.322 Outras contas a pagar 33.961 33.093
Operacdes com seguradoras 11.496 1.231  Déb. de oper. c/seguros e resseguros 13 125.761 110.202
Operacbes com resseguradoras 13.580 9.930 Operacdes com seguradoras 3.878 5.090
Outros créditos operacionais 34.061 24.941 Operacbes com resseguradoras 28.957 26.987
Ativos de resseg. - Prov. técnicas 52. 38.758 17.614 Corretores de seguros e resseguros 92.924 78.120
Titulos e créditos a receber 91.426 63.515 Outros débitos operacionais 2 5
Titulos e créditos a receber 9.1 77.970 45904 Depositos de terceiros 4.273 2.563
Créditos tribut. e previdenciarios 8 703 2.407  Provisoes técnicas - Seguros 14 1.196.370 1.006.217
Outros créditos 9. 12.753 15.204 Danos 1.136.606 957.674
Outros valores e bens 9/3. 30.548 26.186 Pessoas 59.764 48.543
Bens a venda 30.232 25.968 Passivo.nao circulante 527.839 427.657
Outros valores 316 218 Contas a pagar 8el12 1.234 1.328
Despesas antecipadas 26.421 15.822 Tributos diferidos 1.234 1.328
Custo de aquisicao diferidos 138.981 1196520 ProvisOes técnicas - seguros 14 9.555 6.143
Seguros 138.981 119.520 Danos 7.015 4.201
Desp. de resseg. e retroces. diferidas 22.666 27.298 Pessoas 2.540 1.942
Ativo nao circulante 699.240 561.570 Outros débitos 15 49.714 66.237
Realizavel a longo prazo 638.470 496.383 Provisoes judiciais 49.714 66.237
Aplicacoes 52.e7 557.566 397.967 Patrimoénio liquido 16 467.336 353.949
Titulos e créditos a receber 74.012 94.967 Capital social 372.470 198.496
Créditos tribut. e previdenciarios 8 56.080 56.858 Aumento de capital (em aprovacao) - 35.000
Depositos judiciais e fiscais 9.4. 17.427 37.636 Reservas de reavaliacdo 1.124 1.354
Outros créditos operacionais 9.2. 505 473 Reservas de lucros 88.266 118.361
Outros valores e bens 93. 700 934  Ajustes com titulos e val. mobiliarios 5.476 738
Custo de aquisicao diferidos 1.960 1.095
Sequros e resseguros 1.960 1.095
Desp. de resseg. e retroces. diferidas 4.232 1.420
Imobilizado 10 41.650 50.815
Imoéveis de uso préprio 8.472 9.127
Bens moveis 33.157 40.582
Qutras imobilizacoes 21 1.106
Intangivel 1" 12.860 9.420
Qutros intangiveis 12.860 9.420
Diferido 1 6.260 4.952
Total do Ativo 1.963.887 1.650.396 Total do Passivo 1.963.887 1.650.396
~ ~ - A v .
Demonstracoes das Mutacoes do Patrimonio Liquido
Exercicios Findos em 31/12/2011 e 2010
(Em MR$)
Reserva de lucros
Notas  Capital Aum. do cap. Reservade Reserva Reserva Aj. c/tit. e val. Lucros/
Descricao explic. social (em aprovacao) reavaliacido estatut. legal mobiliarios (prej.) acum. Total
Saldos em 31/12/2009 198.496 - 1.846 96.375 5.455 4.211 - 306.383
Aumento de capital:
Cap. em aprovacao - AGE 30/12/2010 - 35.000 - - - - - 35.000
Reserva de reavaliacdo
Realizacao - - (492) - - - 271 (221)
Titulos e valores mobiliarios - - - - - (3.473) - (3.473)
Lucro liquido do exercicio - - - = - - 16.260 16.260
Reserva de lucro - - - 15.718 (15.718) =
Reserva legal - - - - — (813) =
Saldos em 31/12/2010 35.000 1.354 _112.093 738 = 353.949
Saldos em 31/12/2010 35.000 1.354 _112.093 738 - 353.949
Aumento de capital:
Aprov. aum. de cap. Port. SUSEP 4286
de 21/11/2011 35.000 (35.000) - - - - - -
Cap. em aprov. - AGE 28/02/2011 16.a. S 129.000 = = 4 = S 129.000
Cap. em aprov. - AGE 01/06/2011 16.a. — 9.974 = = — = = 9.974
Aprov. aum. de cap. Portaria SUSEP 4286 de 21/11/2011 16.a.  129.000 (129.000) = = — = S —
Aprov. aum. de cap. Portaria SUSEP 4317 de 13/12/2011 16.a. 9.974 (9.974) - - - = + =
Reserva de reavaliacdo: =
Realizacao - - (230) - - - 234 4
Titulos e valores mobilidrios - - = - = 4.738 - 4.738
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - - (30.329) (30.329)
Reserva de lucro - - — (30.095) - - 30.095 -
Saldos em 31/12/2011 372.470 - 1.124 81.998 6.268 5.476 - 467.336
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
Exercicio Findo em 31/12/2011
(Em MR$)
1. Contexto Operacional: A Liberty Seguros S.A. (doravante “Companhia”) foi constituida em 1° de Circ. 424 Circ. 379
setembro de 2005, uma sociedade por agoes de capital fechado com sede e escritério principal localizados  passivo 31/12/10 Ajuste (a) Ajuste (b) 31/12/10
na Rua Dr. Geraldo Campos Moreira, 110, em Sao Paulo, Estado de Sao Paulo - Brasil. A Liberty Seguros Circulante 1.222.739 (5.472) (6.143) 1.234.354
S.A. integra o grupo Liberty Mutual, conjunto de empresas e entidades que operam em seguros e atividades  Contas a pagaf 103.757 2.147 3.018 98.592
correlatas, com sede em Boston, Estados Unidos. Tem como objetivo social a exploracdo das operacoes de Obrigacoes a pagar 20.934 - — 20.934.
seguros dos ramos elementares e de vida em todo o territério nacional, conforme definido pela legislacao Imp. e eficarg. soc. a rec. 34.385 - — 34.385
em vigor. A Liberty Mutual esté diretamente ligada a Liberty International, que por sua vez possui 100% das Encargos trabalhistas 11.776 - — 11.776
acoes Liberty Seguros. Em 2008, a holding do grupo, Liberty International Brasil Ltda., concretizou a Impostos e contribuicoes 3.569 2147 — 1.422
aquisicao da Indiana Seguros S.A., empresa autorizada pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) Outfas contas a pagar 33.093 - 3.018 30.075
a operar com seguros dos ramos elementares e de vida. Os servicos prestados entre essas instituicoes e 0s | Débitos de operacbes com seguros e resseguros _ 110.202 (7.619 (3.018) 120.839
custos da estrutura operacional e administrativa sdo absorvidos segundo critérios de rateio que consideram Oper. c/seguradoras 5.090 = = 5.090
a razoabilidade e sinergia das operacoes realizadas em conjunto ou individualmente. A Companhia oferece Oper. c/resseguradoras 26.987 (2.817) - 29.804
uma ampla linha de produtos, voltados para atender as necessidades especificas de seus clientes nos Corr. de seg. e resseg. 78.120 (4.802) - 82.922
seguintes ramos: ® Automoveis; ® Patrimonial (residencial e empresarial); ® Vida em grupo; ® Transportes; Outros débitos operac. 5 - (3.018) 3.023
® Entre outros. A Companhia esta exposta a riscos que séo provenientes de suas operacoes e que podem  Depésitos de terceiros 2.563 = = 2.563
afetar seus objetivos estratégicos e financeiros que estdo divulgadas na nota explicativa n° 5.  Provisdes téc. - seguros 1.006.217 = (6.143) 1.012.360
As demonstracoes financeiras da Companhia, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram Danos 957.674 - (4.201) 961.875
autorizadas para emissao pela Administracao em 23 de fevereiro de 2012. 2. Apresentacao e Elaboracdo Pessoas 48.543 L (1.942) 50.485
das Demonstragdes Financeiras: As demonstracoes financeiras compreendem os balancos patrimoniais, Passivo nao circulante 427.657 - 6.143 421.514
as demonstracoes de resultado, as demonstragoes das mutagoes do patriménio liquido, a demonstracao do ~ Contas a pagar 1.328 - - 1.328
resultado abrangente e as demonstragoes dos fluxos de caixa da Companhia, conforme legislacdo em vigor. Tributos diferidos 1.328 - = 1.328
a) Declaracdo de conformidade: Em 29 de abril de 2011, foi emitida a Circular SUSEP n° 424/11 que  Provisoes téc. - seguros 6.143 * 6.143 -
dispde sobre as alteracdes das normas contébeis a serem observadas pelas entidades abertas de previdéncia Danos 4.201 = 4.201 =
complementar, sociedades de capitalizagao, sociedades seguradoras e resseguradoras locais, com efeitos Pessoas 1.942 = 1.942 a2
retroativos a partir de 1° de janeiro de 2010. Essa Circular homologa os pronunciamentos técnicos emitidos ~ Outros débitos 66.237 = = 66.237
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), e revoga as Circulares SUSEP n° 379/08, n° 387/09, _ Provisoes judiciais 66.237 = = 66.237
n° 406/09 e n® 408/10. As demonstracoes financeiras foram elaboradas conforme os dispositivos da Patriménio liquido 353.949 = = 353.949
Circular SUSEP n° 424/11 e os pronunciamentos técnicos, as orientacoes e as interpretacées emitidas pelo ~ Capital social 198.496 - = 198.496
Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), e normas do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), ~ Aum. de cap. (em aprov.) 35.000 - - 35.000
doravante “préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicdes autorizadas a funcionar pela  Reservas de reavaliacao 1.354 2 - 1.354
SUSEP”. A Companhia efetuou a segregacao de itens patrimoniais para o ativo/passivo circulante quando ij@jg{;’jigfﬂ'&g“’os Lol isrios 1 ws.;g; = - ”8-32;
estes atendem as seguintes premissas: ® Espera-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou Totaldb Passivo 1650396 5479 = 1655868

consumido no decurso normal do ciclo operacional (12 meses) da Companhia; ® Estda mantido
essencialmente com o proposito de ser negociado; ® Espera-se que seja realizado até doze meses apds a
data do balanco; ou e E caixa ou equivalente de caixa (conforme definido no CPC 3 - Demonstracéo dos
fluxos de caixa), a menos que sua troca ou uso para liquidacao de passivo se encontre vedada durante pelo
menos doze meses apds a data do balanco. Todos os itens que ndo atendem ao exposto acima e,
consequentemente, nao satisfazem aos critérios estabelecidos pelo CPC 26 - Apresentacao das
demonstracoes contabeis, foram classificados como néo circulantes. As cifras de periodos anteriores,
apresentadas para fins de comparacdo, foram ajustadas pela Companhia para efeitos comparativos,
conforme demonstrado a seguir:

Circ. 424 Circ. 379

Ativo 31/12/10  Ajuste (a) Ajuste (b) 31/12/10
Circulante 1.088.826 (5.472) (2.515) 1.096.813
Disponivel 16.953 - = 16.953
Caixa e bancos 16.953 - - 16.953
Equivalente de caixa 62.851 - - 62.851
Aplicagoes 233.643 - - 233.643
Créditos das operagOes ¢/seguros e resseguros 505.424 (20.432) — 525.856
Prémios a receber 469.322 - - 469.322
Oper. ¢/seguradoras 1.231 - - 1.231
Oper. c/resseguradoras 9.930 (20.432) - 30.362
Outros créd. operacionais 24.941 - - 24.941
Ativos de resseguro - provisoes técnicas 17.614 17.614 - -
Titulos e créditos a receber 63.515 2.147 - 61.368
Titulos e créd. a receber 45.904 - - 45.904
Créd. tribut. e previd. 2.407 2.147 - 260
Outros créditos 15.204 - - 15.204
Outros valores e bens 26.186 - - 26.186
Bens a venda 25.968 - - 25.968
Outros valores 218 - - 218
Despesas antecipadas 15.822 - - 15.822
Custo de aquis. diferidos 119.520 - (1.095) 120.615
Seguros 119.520 - (1.095) 120.615
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas 27.298 (4.801) (1.420) 33.519
Ativo nao circulante 561.570 - 2.515 559.055
Realizavel a longo prazo 496.383 = 2.515 493.868
Aplicacoes 397.967 - - 397.967
Titulos e créd. a receber 94.967 - - 94.967
Créditos tribut. e previd. 56.858 - - 56.858
Depositos judic. e fiscais 37.636 - - 37.636
Qutros créditos operac. 473 - - 473
Outros valores e bens 934 - - 934
Custo de aquis. diferidos 1.095 - 1.095 —
Seguros e resseguros 1.095 - 1.095 -
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas 1.420 - 1.420 -
Imobilizado 50.815 - - 50.815
Imoéveis de uso préprio 9.127 - - 9.127
Bens moveis 40.582 - - 40.582
Qutras imobilizacoes 1.106 - - 1.106
Intangivel 9.420 (4.952) - 14.372
Qutros intangiveis 9.420 (4.952) - 14.372
Diferido 4.952 4.952 - -
Total do Ativo 1.650.396 (5.472) - _1.655.868

(a) As reclassificagoes supramencionadas referem-se ao atendimento da Circular n® 424/11, anteriormente
publicadas de acordo com a Circular SUSEP n° 379/08. A Companhia definiu a data de 1° de janeiro de
2010 como a data de transicao para os dispositivos da Circular SUSEP n® 424/11 e os pronunciamentos
técnicos (CPCs). As demonstracoes financeiras nao sofreram ajustes significativos decorrentes da aplicacdo
dos novos CPCs homologados pela SUSEP. (b) As demonstragoes financeiras relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2010 anteriormente publicadas, estao apresentadas de forma comparativa e foram
reclassificadas devido a realocacao da PPNG e DCD entre circulante e nao circulante.

(a) As reclassificacdes supramencionadas referem-se ao atendimento da Circular n° 424/11, anteriormente
publicadas de acordo com a Circular SUSEP n°® 379/08. A Companhia definiu a data de 1° de janeiro de
2010 como a data de transicao para os dispositivos da Circular SUSEP n° 424/11 e os pronunciamentos
técnicos (CPCs). As demonstracoes financeiras nao sofreram ajustes significativos decorrentes da aplicacdo
dos novos CPCs homologados pela SUSEP. (b) As demonstracoes financeiras relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2010 anteriormente publicadas, estao apresentadas de forma comparativa e foram
reclassificadas devido a realocacado da PPNG e DCD entre circulante e nao circulante.

Circ. 424 Circ. 379

Demonstr. do resultado do exercicio 31/12/10  Ajuste (a) 31/12/10
Prémios emitidos liquidos 1.496.468 63.878 1.432.590
(=) Variacoes das prov. téc. de prémios (159.761) (11.527) (148.234)
(=) Prémios ganhos 1.336.707 52.351 1.284.356
() Sinistros ocorridos (883.899) (45.319) (838.580)
(=) Custos de aquisicao (282.073) (13.697) (268.376)
(+) Outras receitas e desp. operac. 34.393 6.539 27.854
(+/-) Resultado com resseguro 126 126 -

(+) Receita com resseguro 45.319 45.319 S

(-) Despesa com resseguro (45.193) (45.193) -
(-) Despesas administrativas (230.492) - (230.492)
(-) Despesas com tributos (38.059) - (38.059)
(+) Resultado financeiro 93.450 - 93.450
(+) Resultado patrimonial 822 - 822
(=) Resultado operacional 30.975 - 30.975
(+) Ganhos ou perd. ¢/ativ. i correntes 8.858 - 8.858
(=) Resultado antes dos imp. e particip. 39.833 - 39.833
(=) Imposto de renda (2.768) - (2.768)
(-) Contribuicao social (1.786) - (1.786)
(-) Participacoes sobre o resultado (19.019) - (19.019)
(=) Lucro liquido do exercicio 16.260 - 16.260
(/) Quantidade de acoes 15.534 15.534
(=) Lucro liquido do exercicio por acao 1.047 1.047

(a) As reclassificacoes supramencionadas referem-se ao atendimento da Circular n°424/11, anteriormente
publicadas de acordo com a Circular SUSEP n°379/08. A Companhia definiu a data de 1° de janeiro de 2010
como a data de transicao para os dispositivos da Circular SUSEP n® 424/11 e os pronunciamentos técnicos
(CPCs). As demonstracoes financeiras néo sofreram ajustes significativos decorrentes da aplicacdo dos
novos CPCs homologados pela SUSEP. b) Comparabilidade: As demonstracées financeiras séo
apresentadas com informacoes comparativas de periodos anteriores, conforme disposicoes do “CPC 26 -
Apresentacdo das demonstracdes contébeis” e instrucdes da Superintendéncia de Seguros Privados -
SUSEP. ¢) Continuidade: A administragdo avaliou a habilidade da Companhia em continuar operando
normalmente e estd convencida de que a Companhia possui recursos para dar continuidade aos seus
negocios no futuro. Adicionalmente, a administracdo n&o tem o conhecimento de nenhuma incerteza
material que possa gerar duvidas significativas sobre a sua capacidade de continuar operando. Portanto, as
demonstracdes financeiras foram preparadas com base nesse principio. d) Base de mensuracao: Os
valores contidos nas demonstracoes financeiras sao expressos em reais (R$), arredondados em milhares
(R$000), exceto quando indicado de outra forma, e foram elaborados de acordo com o principio do custo
histérico, com excecéo dos seguintes itens materiais reconhecidos no balanco patrimonial: e Instrumentos
e passivos financeiros mensurados a valor justo por meio do resultado; e e Provisdes técnicas, mensuradas
de acordo com as determinacoes da SUSEP. Conforme permitido pelo CPC 11 - Contratos de Seguro, a
Companhia aplicou aos seus contratos de seguro as normas emitidas pelo Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) e pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP). e) Moeda funcional e de
apresentacao: As demonstracoes financeiras sao apresentadas em reais (R$), que é a moeda funcional da
Companhia e também a moeda do principal ambiente econémico em que a Companhia opera. As
transacoes em moeda estrangeira sao inicialmente registradas a taxa de cambio da moeda funcional em
vigor na data da transacdo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sao
convertidos para a moeda funcional utilizando-se a taxa de cambio vigente na data dos respectivos
balancos patrimoniais. Os ganhos e perdas resultantes da atualizacdo desses ativos e passivos verificados
entre a taxa de cambio vigente na data da transacao e os encerramentos dos exercicios sao reconhecidos
como receitas ou despesas financeiras no resultado. f) Uso de estimativas, julgamentos e as principais
premissas contabeis: A preparagdo das demonstragoes financeiras de acordo com as normas homologadas
pela SUSEP exige que a Administracao registre determinados valores de ativos, passivos, receitas e despesas
com base em estimativa, as quais sao estabelecidas a partir de julgamentos e premissas quanto a eventos
futuros. Os valores reais de liquidacao das operacoes podem divergir dessas estimativas em funcéo da
subjetividade inerente ao processo de sua determinacao. Estimativas e premissas sao revistas periodicamente.
Revisdes com relacdo a estimativas contdbeis sdo reconhecidas no periodo em que as estimativas sao
revisadas e em quaisquer periodos futuros afetados. 3. Estimativas e Julgamentos Contabeis:
As principais politicas contabeis utilizadas na preparagao das demonstracées financeiras estao demonstradas

bem como da Copa das Confederacées em 2013. Nesse ano, a Liberty Seguros S.A. realizou também
sua primeira campanha em midia aberta para comunicacdo de marca. A Liberty Seguros S.A. também
conquistou a certificacdo Cybertrust Security - Certified Enterprise, emitida pela Verizon, atestando que as
operacoes da Liberty no pais séo realizadas com nivel méximo de seguranca tecnolégica e que a companhia
adota as melhores préaticas para a protecdo de dados sigilosos. No ambito de responsabilidade social, a
empresa trabalha em acoes de engajamento e sensibilizacdo sobre o tema “Responsabilidade e Seguranca
no Transito”, no qual se destacam os projetos de Educacéo no Transito para funcionarios de empresas que
sao clientes do canal Affinity e o projeto “Mundo do Meu AmigaoZao”, que ao incentivar as praticas do
correto transporte de criancas em veiculos, impactou 11.899 criancas e 10.287 adultos no ano de 2011.
Sé&o Paulo, 24 de fevereiro de 2012.

Demonstracoes do Resultado
Exercicios Findos em 31/12/2011 e 2010

(Em MRS, exceto o lucro liquido por acdo)

Notas

Demonstr. do resultado do exercicio explic. 31/12/2011 31/12/2010
Prémios emitidos liquidos 17.1. 1.633.187 1.496.468
(=) Var. das prov. técnicas de prémios 17.2. (91.186) (159.761)
(=) Prémios ganhos 1.542.001 1.336.707
(-) Sinistros ocorridos 17.3.  (1.028.709) (883.899)
(-) Custos de aquisicao 17.4. (340.620) (282.073)
(+) Outras rec. e desp. operacionais 17.5. 35.441 34.393
(+/-) Resultado com resseguro 17.6. (11.071) 126

(+) Receita com resseguro 41.462 45.319

(-) Despesa com resseguro (52.533) (45.193)
(-) Despesas administrativas 17.7.1. (264.536) (230.492)
(-) Despesas com tributos 17.7.2. (43.140) (38.059)
(+) Resultado financeiro 17.8. 98.512 93.450
(+) Resultado patrimonial 1.137 822
(=) Resultado operacional (10.985) 30.975
(+) Ganhos/perd. c/ativ. i correntes 355 8.858
(=) Res. antes imp. e participagoes (10.630) 39.833
(=) Imposto de renda 17.9. (2.830) (2.768)
(=) Contribuicao social 17.9. (1.731) (1.786)
(-) Participagoes sobre o resultado 19.2. (15.138) (19.019)
(=) Lucro/(prejuizo) lig. do exercicio (30.329) 16.260
(/) Quantidade de acoes 16.a. 21.751 15.534
(=) Lucro/(prej.) lig. do exerc. por acao 16.e. (1.394) 1.047

Demonstracoes do Resultado Abrangente
Exercicios Findos em 31/12/2011 e 2010

(Em MR$)
Demonstracdo do resultado abrangente 31/12/2011 31/12/2010
Lucro/(prejuizo) liquido do periodo (30.329) 16.260
Outras receitas abrangentes
Ajustes com titulos e valores mobiliarios 7.897 (5.788)
IR sobre componentes de outras rec. abrang. 3.159 2.315
Outras rec. abrang. do periodo, lig. de imp. 4.738 (3.473)
Total dos result. abrang. do per., lig. de imp. (25.591) 12.787
Total dos resultados abrang. atribuidas a:
Acionistas da controladora 25.591) _  12.787
Demonstracoes dos Fluxos de Caixa
Exercicios Findos em 31/12/2011 e 2010
(Em MR$)
Demonstr. do fluxo de caixa - método direto 31/12/2011 31/12/2010
Atividades operacionais
Recebimentos de prémios de seguro e outros 1.550.519 1.364.274
Recuperacoes de sinistros e comissoes 18.442 79.485
Qutr. receb. oper. (salvados, ressarc. e outros) 189.590 63.100
Pagamentos de sinistros e comissoes (1.322.951) (1.139.731)

Repasses de prémios por cessao de riscos ) (35.827)
Pagtos. de desp. c/oper. de seg. e resseguros ) (6.219)
Pagamentos de despesas e obrigacoes (197.835) (204.335
Pagto. de indeniz. e desp. em proc. judiciais )

Outros pagamentos operacionais (107.576) -

Recebimentos de juros e dividendos 1.137 823

Constituicao de depositos judiciais 23.385 (10.603)

Pagamentos de participacdes nos resultados 19.425) (6.622)
Caixa gerado pelas operacoes 63.810 104.345

Impostos e contribuicoes pagos (110.158) (74.839)

Investimentos financeiros:

Aplicacoes (35.408) (30.061)
Caixa liquido consumido nas ativ. operac. (81.756) (555)
Atividades de investimento

Pagamento pela compra de ativo permanente:

Imebilizado (1.170) (9.102)

Intangivel (7.095) (3.998)

Diferido (4.369) -

Recebimento pela venda de ativo permanente:

Investimentos 6 -

Imobilizado 349 2.093
Caixa liquido consumido nas ativ. de invest. (12.279) (11.007)
Atividades de financiamento

Aumento de capital 138.974 35.000
Caixa liquido gerado nas-ativ. de financ. 138.974 35.000
Caixa liquido gerado total 44.939 23.438
Aumento liquido de caixa e equiv. de caixa 44.939 23.438

Caixa e equiv. de caixa no inicio do exercicio 79.804 56.366

Caixa e equiv. de caixa no final do exercicio 124.743 79.804
Dim. nas aplic. financ. - Recursos livres (41.924) (29.324)

Conciliacdo entre o Lucro Liquido e o

Caixa Liquido Gerado nas Atividades Operacionais
Exercicios Findos em 31/12/2011 e 2010

(Em MR$)
31/12/2011  31/12/2010
Lucro/(prejuizo) liquido do exercicio (30.329 16.260
Aj. p/conc. o res. c/o vir. das disp. ger./(aplic.) 21.438 6.536
Depreciacao e amortizacao 17.051 12.323
Lucro/(prejuizo) na venda de imobilizado (355) (2.093)
Tit. e val. mohil. e realiz. da reserva de reaval. 4.742 (3.694)
Variagoes nos ativos e passivos (72.865) (23.351)
Variacao das aplicacoes (142.121) (100.410)
Variacao das oper. de seguros e resseguros (90.659) (98.242)
Variacao de titulos.e créditos a receber (6.956) (55.925)
Qutros valores e bens. (4.128) (6.709)
Variacao nas despesas antecipadas (10.599) (3.711)
Var. dos custos de aquis. dif. e outros ativos (20.326) (27.316)
Variacoes resseguros e retrocessoes diferidas 1.820 (17.334)
Variacao de contas a pagar 5.793 32.476
Var. dos débitos com oper. de seg. e resseguros 15.559 28.424
Variacao de depositos de terceiros 1.710 (1.201)
Variacao das provisoes técnicas 193.565 222.760
Variacao de outros débitos de prov. judiciais 16.523 3.837
Disp. liq. geradas pelas ativ. operacionais (81.756) (555)

a sequir. Essas politicas foram aplicadas consistentemente para todos os periodos comparativos
apresentados, exceto quando indicado o contrério. a) Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes
de caixa incluem dinheiro em espécie, contas bancarias, depdsitos a prazo e outros ativos de curto prazo
(com vencimento original de trés meses ou periodo menor) de alta liquidez e com baixo risco de variagcao
no valor justo de mercado. b) Ativos financeiros: i. Classificacao e mensuracao: A Companhia classifica
seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: ® Mensurados ao valor justo por meio do resultado;
 Disponiveis para venda; ® Ativos mantidos até o vencimento; e ® Recebiveis. A classificacdo depende da
finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A administracao determina a classificagéo de
seus ativos financeiros na data inicial de aquisicao dos ativos e reavalia a sua classificacao a cada data de
balanco, segundo as regras restritas do CPC 39 para transferéncias (ou reclassificacoes) entre categorias.
Os ativos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao valor justo de mercado. Diferencas entre o valor justo
e a consideracao paga pela Companhia para a aquisicao do ativo (amplamente conhecida como “day-one
profits/losses”) sao reconhecidas no resultado do periodo somente quando a Companhia possui a
capacidade de observacdo direta no mercado de fatores ou premissas de precificacdo dos ativos.
A Companhia utiliza como critério de reconhecimento inicial de um instrumento financeiro (para todas as
categorias de ativos ou passivos financeiros) o método de compra e venda regular pela data de negociacao,
ou seja, o reconhecimento de um ativo financeiro a ser recebido e um passivo financeiro a ser pago na data
da negociacéo (data em que a Companhia se torna parte de um contrato) e a baixa de um ativo financeiro
e reconhecimento de ganho ou perda no dia em que a negociacéo ocorre. Geralmente, juros sobre os ativos
e passivos correspondentes nao comecam a ser reconhecidos até a data de liquidacao da transacéo quando
a titularidade sobre o instrumento financeiro é transferida. ii. Ativos financeiros mensurados ao valor
justo por meio do resultado: Esta categoria compreende duas subcategorias: Ativos financeiros
detidos para proposito de negociagao: A Companhia classifica nesta categoria os ativos financeiros cujo
proposito e estratégia de investimento é de manter negociacao ativa e frequente. Os ativos dessa categoria
sao classificados como ativos circulantes. Ativos financeiros designados ao valor justo através do
resultado: Os ganhos ou as perdas decorrentes de variacdes no valor justo de ativos financeiros mensurados
ao valor justo por meio do resultado séo registrados imediatamente e apresentados na demonstracao do
resultado em “resultado financeiro” no periodo em que ocorrem. A Companhia nao designou nenhum
ativo ou passivo financeiro através do “Fair Value Option” na adogao inicial dos Pronunciamentos Contébeis
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e durante o periodo de divulgacdo destas
demonstragoes financeiras. iii. Ativos financeiros mantidos até o vencimento: A Companhia classifica
os ativos financeiros nesta categoria segundo o proposito de negécio (ou intencao) da Administragéo
quanto a realizacdo do ativo como fator primario de classificacdo. Os ativos financeiros mantidos até o
vencimento sao aqueles instrumentos nao derivativos com valores a receber fixos ou pré-determinados e
com vencimentos fixos (exceto aqueles que atendam & definicdo da categoria “empréstimos e recebiveis”)
onde a Administracao possui a intencdo e a habilidade de manter o ativo até a data de vencimento. Estes
ativos sao inicialmente reconhecidos a valor justo e subsequentemente avaliados ao custo amortizado,
segundo o método da taxa efetiva de juros (EIR method). A recuperabilidade (“/mpairment”) destes ativos
¢ avaliada a cada data de balanco e é constituida provisao para perda quando héa evidénca objetiva de que
a Companhia nao tera a habilidade de receber todos os valores devidos pela contraparte em conformidade
com os termos contratuais estabelecidos (veja nota explicativa n° 3.f. de “Impairment” de ativos
financeiros). iv. Recebiveis: Incluem-se nessa categoria os recebiveis que sdo ativos financeiros nao
derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em um mercado ativo. Os recebiveis
originados de contratos de seguros, tais como os saldos de prémios a receber de segurados, séo classificados
pela Companhia nesta categoria e sao mensurados pelo valor do prémio emitido. Os outros recebiveis da
Companhia compreendem as demais contas a receber e caixa e equivalentes de caixa, exceto os
investimentos de curto prazo. Todos os recebiveis sdo avaliados para identificar perda de seu valor
recuperavel (“Impairment”) a cada data de balanco (vide politica contabil na nota explicativa n° 3.f.).
v. Ativos financeiros disponiveis para venda: Os ativos financeiros disponiveis para venda sao aqueles
instrumentos financeiros nao-derivativos, que séo designados nessa categoria ou que nao sao classificados
em nenhuma outra categoria. Os ativos financeiros disponiveis para venda sao contabilizados pelo valor
justo (acrescido dos custos de transacao diretamente incrementais) no seu reconhecimento inicial e em
periodos subsequentes. Os juros de titulos de renda fixa classificados como disponiveis para venda,
calculados com o uso do método da taxa de juros efetiva, sdo reconhecidos na demonstracao do resultado
como receitas financeiras. Dividendos recebidos de investimentos em acées, quando classificados nesta
categoria, sao reconhecidos no resultado do periodo quando o direito de recebimento do dividendo é
estabelecido para a Companhia. A parcela correspondente a variacao no valor justo (ganhos ou perdas ndo
realizados) é lancada contra o patriménio liquido, na conta ajustes de avaliacéo patrimonial, sendo realizada
contra resultado quando da sua liquidacao ou por perda considerada permanente (vide politica contabil de
“Impairment” na nota explicativa n° 3.f.). vi. Determinagao de valor justo de ativos: Os valores justos
dos investimentos com cotacdo publica sao registrados com base em “bid price”. Para os ativos financeiros
sem mercado ativo ou cotacdo publica, a Companhia estabelece o valor justo através de técnicas de
avaliacao, que incluem o uso de operacdes recentes contratadas com terceiros, a referéncia a outros
instrumentos que sao substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de
precificacao de opcdes que fazem o maior uso possivel de informacoes geradas pelo mercado e contam o
minimo possivel com informacées geradas pela administracdo da prépria Companhia. ¢) Ativos nao
financeiros mantidos para venda: A Companhia detém certos ativos que sdo mantidos para a venda que
sao oriundos da realizacao de garantias de operacoes de crédito (empréstimos e financiamentos) concedidas
a clientes, bem como estoques de salvados recuperados ap6s o pagamento de sinistros aos segurados.
Estes ativos sao avaliados ao valor justo, deduzidos de custos diretamente relacionados a venda dos ativos
e necessarios para que a titularidade do ativo seja transferida para terceiros em condigoes de funcionamento.
As despesas que sao de responsabilidade do cliente, tais como despesas de leildo do ativo, ndo sao
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
Exercicio Findo em 31/12/2011

deduzidas do valor justo do ativo. Quando a Companhia elabora o teste de adequacéo dos passivos de
contratos de seguros, as recuperagoes estimadas de salvados s&o consideradas como um elemento do fluxo
de caixa no teste, deduzidas do montante j& constituido no ativo. d) Ativo imobilizado de uso préprio:
O ativo imobilizado de uso préprio é utilizado para a conducao dos negécios da Companhia e compreende:
imoveis de uso proprio, equipamentos, moéveis maquinas e utensilios, e veiculos. O imobilizado de uso é
demonstrado ao custo histérico reavaliado até 31 de dezembro de 2008 (terrenos e edificios sao
demonstrados pelo valor reavaliado, com base em avaliacoes efetuadas por peritos independentes).
Este custo foi utilizado como custo atribuido na adogdo dos novos CPCs como isengdo opcional permitida
pelo CPC 37 para a adocéo inicial dos pronunciamentos contabeis. O custo do ativo imobilizado é reduzido
por depreciacdo acumulada do ativo (exceto para terrenos, cujo ativo nao é depreciado) até a data de
preparacao das demonstracoes contabeis. O custo histérico do ativo imobilizado compreende gastos que
s&o diretamente atribuiveis para a aquisicao dos itens capitalizaveis e para que o ativo esteja em condicdes
de uso. A depreciacéo de outros itens do ativo imobilizado € calculada segundo o método linear e conforme
o periodo de vida util estimada dos ativos (os terrenos ndo sao depreciados). As taxas de depreciacdo
utilizadas pela Companhia estao divulgadas na nota explicativa n°10. O valor residual e a vida util dos ativos
s&o revisados e ajustados, se necessério, a cada data de balanco. O valor contabil de um item do ativo
imobilizado é ajustado imediatamente se o seu valor recuperavel é inferior ao seu valor contébil. e) Ativos
intangiveis: i. Softwares: Os custos associados a manutencao de softwares sdo reconhecidos como
despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento que sao diretamente atribuiveis ao projeto e
aos testes de produtos de software identificaveis e exclusivos, controlados pela Companhia, sao
reconhecidos como ativos intangiveis quando os seguintes critérios sao atendidos: ¢ E tecnicamente viavel
concluir o software para que ele esteja disponivel para uso; ¢ O software pode ser usado; ¢ O software
geraréa beneficios econdmicos futuros provéveis, que podem ser demonstrados; ® Estao disponiveis recursos
técnicos, financeiros e outros recursos adequados para concluir o desenvolvimento e para usar o software;
e ¢ O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com seguranca.
Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como ativos sao amortizados durante sua vida
util estimada (vida util definida), ndo superior a cinco anos, e sao alocados as suas respectivas unidades
geradoras de caixa e avaliados para “Impairment” periodicamente pela Companhia. ii. Licencas de uso de
software adquiridos: As licencas de software adquiridas séo capitalizadas com base nos custos incorridos
para adquirir os softwares e fazer com que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos sao
amortizados durante sua vida Util estimada de até cinco anos. f) Analise de recuperabilidade de ativos
financeiros e néo financeiros (“Impairment”): i. Ativos financeiros avaliados ao custo amortizado
(incluindo prémios a receber de segurados): A Companhia avalia a cada data de balanco se ha
evidéncia de que um determinado ativo classificado na categoria de empréstimos ou recebiveis (ou se um
grupo de ativos) apresenta perda de seu valor recuperavel (Impairment). Para esta anélise a Companhia
utiliza diversos fatores observaveis que incluem: e Dificuldades significativas do emissor ou do devedor;
* Quebra de termos contratuais, tais como default ou ndo cumprimento dos pagamentos devidos pelo
devedor; * E provavel que o emissor ou devedor entre em faléncia ou concordata; ® Desaparecimento de
um determinado titulo de um mercado ativo; ¢ Informacdes observaveis que indicam uma reducao
mensuravel dos fluxos de caixa futuros de um grupo de ativos, embora esta reducao nao possa ser atribuida
para os ativos individualmente nao significativos. Para avaliacdo da perda do valor recuperavel de ativos
financeiros classificados como empréstimos ou recebiveis, a Companhia utiliza a metodologia de perda
incorrida, que considera se existe evidéncia objetiva de perda de valor para ativos individualmente
significativos. Se ndo existe evidéncia de que um ativo individualmente significativo apresentou perda de
seu valor, a Companhia poderia, segundo essa metodologia, incluir o ativo em um grupo de ativos de risco
de crédito com caracteristicas similares e acessar este ativo para avaliar o risco de perda de seu valor
recuperavel juntamente com os demais ativos financeiros, que seréo testados em uma base coletiva. Para
este calculo coletivo a Companhia agrupa os ativos em uma base de caracteristicas de risco de crédito
(como por exemplo, ratings internos, industria ou tipos de contrato de seguro, para avaliacao de prémios a
receber). Estas caracteristicas s&o relevantes para a determinacao dos fluxes de caixa coletivos dos.grupos
avaliados. Os ativos individualmente significativos que sao avaliados para perda de seu valorfecuperavel em
uma base individual ndo sao incluidos, na base de célculo coletiva. A Companhia designa os prémios a
receber nesta categoria e os estudos econémicos de perda consideram emissoes feitas em periodos
anteriores, eliminando eventos de cancelamento de apdlices, nao diretamente associados com perdas
originadas por fatores de risco de crédito, tais como: cancelamentos, baixa dos ativos por sinistros, emissoes
incorretas ou modificacdes de apolices solicitadas por corretores que resultam na baixa do ativo. Para os
ativos classificados na categoria “mantidos até o vencimento”, o valor da perda.é.avaliado como a diferenca
entre o valor contabil do ativo e o valor presente dos fluxostde caixa futuros estimadosydos ativos,
descontados pela taxa efetiva de juros. Caso o ativo apresente perda, o valor é reconhecido como,uma
conta retificadora (uma provisao) e no resultado doperiodo. Quando o ativo for cotado em bolsaj.a
Companhia utiliza o valor de mercado como valor'de referéncia para o calculo da reducao do valor
recuperavel (“Impairment”). ii. Ativos avaliados ao valor justo: A Companhia avalia a cada data de
balanco se h& evidéncia objetiva de que um ativo classificado como “disponivel para a venda” apresenta
evidéncias individuais de perda ao seu valor recuperavel. No caso deinvestimentos em.instrumentos de
capital a Companhia avalia se ha um declinio significativo ou prolongado no valor de mercado do ativo em
relacao ao seu custo. Caso tal evidéncia existir, a perda acumulada (avaliada como a diferenca entre o custo
de aquisicao e o valor de mercado atual do ativo, menos quaisquer perdas, registradas previamente) é
removida do patriménio liquido e reconhecida imediatamente no resultado do,periodo. As perdas para
reducéo ao valor recuperavel em instrumentos de capital que sao registfadas no resultado do periodo nao
sao revertidas. Para instrumentos de divida, as perdas com valor recuperavel registradas sao revertidas se o
valor justo do instrumento financeiro aumentar, e se 0 aumento puder set objetivamente relacionado a um
evento que ocorreu apds a data que a perda foi inicialmentefeconhecida. iii. Ativos nao financeiros:
Os ativos financeiros que ndo possuem vida Gtil definida, como terrenos, por exemplo, nao sao depreciados
e sdo testados para perda de seu valor recuperavel anualmente. Ativosiao financeiros sujeitos a depreciacao
(incluindo ativos intangiveis nao originados de contratos de seguros) sao avaliados para perda quando
ocorrem eventos ou circunstancias que indiquem que o valor contabil do ativo nao seja mais recuperavel.
A reducao ao valor recuperavel é reconhecida no resultado do periodo para o valor contabilido ativo que
exceder o valor recuperavel conforme CPC 01. g) Contratos de arrendamento mercantil (leasing): Os
contratos de arrendamento mercantil (feasing) sao classificados em dois grandes grupos: leasing operacional
e leasing financeiro. O fator determinante para essa classificacdo, conforme CPC 06 - Operacdo de
Arrendamento Mercantil é justamente a transferéncia dos riscos e beneficios inerentes & propriedade do
bem. Arrendamentos operacionais: Os pagamentos feitos pela Companhia referente aos arrendamentos
operacionais sao reconhecidos como despesa pelo método linear pelo periedorde.vigéncia do contrato.
Arrendamentos financeiros: Durante o periodo de divulgacao nao existiam contratos de arrendamento
mercantil financeiros vigentes. h) Contratos de seguro e contratos de investimento - Classificacao: As
principais definicdes das caracteristicas de um contrato de seguro estdo descritas no pronunciamento
técnico CPC 11 - Contratos de seguros, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis. Além disso,
a Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, por meio da Circular n® 424/11 estabeleceu critérios para
identificacdo de um contrato de seguro. Nesse contexto, a Administracao procedeu as devidas analises dos
contratos emitidos com base nas normas supracitadas e nao identificou contratos classificados como
contratos de investimento. Adicionalmente, a Companhia contrata prestadores para prestacao de servico,
tais como chaveiros, assisténcia 24 horas, vidros, etc. que séo avaliados para fins de classificacdo de
contratos, sendo classificados como contratos de seguro quando ha transferéncia significativa de risco de
seguro entre as contrapartes no contrato. Os contratos de resseguro também séo classificados segundo os
principios de transferéncia de risco de seguro do CPC 11. i) Avaliagdo de ativos e passivos originados
de contratos de seguro: i. Avaliacao de ativos de contratos de resseguro: Os ativos de resseguro sao
representados por valores a receber de resseguradores de curto e longo prazo, dependendo do prazo
esperado de realizacdo (ou recebimento) dos ativos de resseguro junto aos resseguradores. Os ativos de
resseguro s&o avaliados consistentemente com os saldos associados com os passivos de seguro que foram
objeto de resseguro e conforme os termos e condicdes de cada contrato. Os passivos a serem pagos a
resseguradores sao compostos substancialmente por prémios pagaveis em contratos de resseguro.
Quaisquer ganhos ou perdas originados na contratacao inicial de resseguro sao amortizados durante o
periodo de expiracéo do risco dos contratos. ii. Passivos de contratos de seguro: A Companhia utilizou
as diretrizes da Circular SUSEP n° 424/11 para avaliacdo dos contratos de seguro e conversao das
demonstracdes financeiras. Segundo esta Circular, a Companhia contou com a isencao de utilizar as
politicas contabeis anteriores, ou seja, utilizou a Circular SUSEP n° 379/08 em conjunto com as praticas
contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP até 31 de dezembro de 2010. Além da utilizacdo desta isencao, a Companhia aplicou as
regras e procedimentos minimos para avaliagdo de contratos de seguro, tais como: (i) teste de adequacao
de passivos; (ii) avaliacao de nivel de prudéncia utilizado na avaliacao de contratos de seguro; dentre outras
politicas aplicaveis. A Companhia nao aplicou os principios de Contabilidade Reflexa (ou “Shadow
Accounting”), ja que nao possui contratos cuja avaliacao dos passivos, ou beneficios aos segurados, sejam
impactados por ganhos ou perdas nao realizados de titulos classificados como disponiveis para a venda
segundo o CPC 38 que s&o registrados em reserva do patrimonio liquido. Adicionalmente, a Companhia
néo identificou situacoes onde tenha utilizado excesso de prudéncia, conforme definido pelo CPC 11, na
avaliacdo de contratos de seguro segundo as praticas contabeis brasileiras anteriormente aplicadas.
A Companhia néo identificou provisdes para catastrofes ndo permitidas na data de adogao do CPC 11.
j) Provisdes técnicas - Seguros: As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguros, sequndo as
préticas contabeis no Brasil, sdo constituidas de acordo com as determinacdes do Conselho Nacional de
Seguros Privados - CNSP, e da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, cujos critérios, parametros e
férmulas sao documentados em Notas Técnicas Atuariais - NTA. A Provisao de Prémios Nao Ganhos - PPNG
é calculada “pro rata” dia, com base nos prémios emitidos e tem por objetivo provisionar a parcela de
prémios correspondente ao periodo de risco a decorrer na data-base de calculo. A Provisao de Prémios Nao
Ganhos de Riscos Vigentes Nao Emitidos - PPNG-RVNE é estimada com base em célculos atuariais através
da utilizacdo de triangulos de “run-off” de prémios emitidos onde é possivel captar a defasagem entre a
vigéncia do risco e a emissao do prémio. Assim essa proviséo indica o nivel de prémios ndo ganhos,
referente aos riscos vigentes, assumidos pela seguradora, porém ainda nao emitidos. A Provisao
Complementar de Prémios - PCP é calculada “pro rata” dia, tomando por base as datas de inicio e fim de
vigéncia do risco e o prémio comercial retido, e o seu valor é a diferenca, se positiva, entre a média da soma
dos valores apurados diariamente e a PPNG constituida. A Provisao de Insuficiéncia de Prémios - PIP é
calculada de acordo com a NTA. Os célculos efetuados nao indicaram necessidade de constituicao de
provisdo. A Provisao de Sinistros a Liquidar - PSL é constituida com base na estimativa dos valores a
indenizar, realizada por ocasido do recebimento do aviso de sinistro, em valor considerado suficiente para
fazer face aos compromissos futuros. Esta provisao é reavaliada no decorrer do processo até a liquidacao
ou encerramento do processo. A Provisao de Sinistros Ocorridos mas ndo Avisados - IBNR representa o
montante esperado de sinistros ocorridos e ndo avisados até a data-base das demonstracées financeiras. A
metodologia de célculo utilizada contempla também a Provisao de Sinistros Ocorridos Néao Suficientemente
Reportados - IBNER, provisao adicional & Proviséo de Sinistros a Liquidar, que tem como objetivo estimar os
valores dos ajustes que os sinistros a liquidar sofrerao até o seu encerramento. Esta provisao é calculada
com técnicas estatisticas e atuariais com base no desenvolvimento histérico dos sinistros. k) Passivos
financeiros: As obrigacoes a pagar sao inicialmente reconhecidas ao valor justo de mercado e quaisquer
efeitos significativos de ajuste a valor presente sao reconhecidos segundo o método da taxa efetiva de juros
até a data de liquidacao, quando o efeito do ajuste a valor presente é material. Para este célculo, em casos
onde os passivos financeiros nao possuem uma taxa de juros pré-determinada (ou explicita no contrato), a
Companhia utiliza uma taxa de mercado similar a taxa de juros de referéncia, que seria similar a cobrada
por uma instituicao bancaria para financiamento ou compra de um ativo similar, considerando, inclusive, o
risco de crédito da Companhia para este propésito. I) Teste de adequacéo dos passivos (LAT - Liability
Adequacy Test): Em cada data de balanco a Companhia elabora o teste de adequacgéo dos passivos para
avaliar as obrigacoes decorrentes dos contratos de seguro cuja vigéncia tenha se iniciado até a data-base
do teste e, na modalidade de extensao de garantia do seguro de garantia estendida, os riscos que tenham
sido contratados até a data-base do teste. Este teste é elaborado considerando-se como o valor liquido
contabil de todos os passivos de contratos de seguro permitidos segundo o CPC 11, deduzidos dos ativos
intangiveis diretamente relacionados aos contratos de seguros. A Companhia realiza estimativas correntes
dos fluxos de caixa através de parametros e premissas atuais e realistas visando obter a sua melhor
estimativa, considerando paramentros requeridos pelo CPC 11 e determinacoes da Superintendéncia de
Seguros Privados - SUSEP. Os fluxos de caixa sdo descontados utilizando taxas de juros livres de risco,
especificamente, a Companhia utiliza a estrutura a termo de taxa de juros livre de risco pré-fixada.
Adicionalmente, os contratos sao agrupados por suas caracteristicas e riscos similares, respeitando as
determinacoes estabelecidas pela SUSEP. Alguns contratos permitem que a Companhia adquira a
titularidade sobre o ativo ou adquira o direito de venda do ativo danificado que tenha sido recuperado (tal
como salvados). A Companhia também possui o direito contratual de buscar ou cobrar ressarcimentos de
terceiros, tais como sub-rogacao de direitos, para pagamentos de danos parciais ou totais cobertos em um
contrato de seguro. Consequentemente, conforme permitido pelo CPC 11, estimativas de recuperagéo de
salvados e de reembolsos originados de sub-rogacao de direitos s&o incluidos como um fluxo redutor das
obrigacdes na execucao dos testes de adequacao dos passivos. Caso seja identificada qualquer deficiéncia
no teste, a Companhia registra a perda imediatamente como uma despesa no resultado do periodo,
ajustando as provisoes do passivo de contratos de seguro ja registrados na data do teste. Como concluséo
para o teste realizado, nao foram encontradas insuficiéncias em nenhum dos agrupamentos analisados.
m) Compensacgao (apresentacdo liquida) de ativos e passivos financeiros: Ativos e passivos
financeiros somente sao apresentados de forma liquida no balanco patrimonial quando ha um direito legal
irrevogdavel de compensar ativos e passivos junto a contraparte e quando a Companhia possui a intencao
de liquidar os instrumentos em uma forma liquida ou realizar o ativo e liquidar um determinado passivo
financeiro simultaneamente. A Companhia n&o apresentou ativos e passivos de forma liquida para essa
demonstracao. n) Outras provisdes, ativos e passivos contingentes: A Companhia reconhece uma
provisao somente quando existe uma obrigacao presente (legal ou construtiva) como resultado de um
evento passado, quando é provavel que o pagamento de recursos devera ser requerido para liquidar a
obrigacéo, e quando a estimativa pode ser feita de forma confiével para a provisdo. Quando alguma destas
caracteristicas nao é atendida, a Companhia nao reconhece uma provisdo. As provisdes sao ajustadas a
valor presente quando o efeito do desconto a valor presente é material. A Companhia constitui provisdes
em garantia de desembolsos futuros que possam decorrer de acdes judiciais em curso de natureza civel,
fiscal e trabalhista. Elas s&o constituidas a partir de uma analise individualizada, efetuada pelos assessores
juridicos da Companhia, dos processos judiciais em curso e das perspectivas de resultado desfavoravel
implicando num desembolso futuro. Ativos contingentes nao séo reconhecidos contabilmente, exceto
quando existem garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, sobre as quais ndo cabem mais recursos,
caracterizando o ganho como praticamente certo. Os tributos cuja exigibilidade esta sendo questionada na
esfera judicial sao registrados levando-se em consideracao o conceito de “obrigacao legal”. As obrigacoes
legais (fiscais e previdenciarias) decorrem de processos judiciais relacionados a obrigacdes tributarias, cujo
objeto de contestacdo é sua legalidade ou constitucionalidade, que, independentemente da avaliacdo
acerca da probabilidade de sucesso, tém seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstracoes
financeiras e sao atualizados monetariamente de acordo com a legislagéo fiscal (taxa SELIC). o) Capital
social: As acoes emitidas pela Companhia sao classificadas como um componente do patriménio liquido
quando esta Companhia nao possuir a obrigacao de transferir caixa ou outros ativos para terceiros.
p) Politicas contabeis para reconhecimento de receita: i. Reconhecimento de prémio emitido de
contratos de seguro: As receitas de prémio dos contratos de seguro sao reconhecidas proporcionalmente
ao longo do periodo de cobertura do risco das respectivas apolices. Para contratos de investimento, a
Companhia ndo reconhece os prémios recebidos (ou pagos, para prémios de resseguro) no resultado do
exercicio, utilizando o método de contabilidade de depésito aplicavel para ativos e passivos financeiros. O
Imposto sobre Operacdes Financeiras - IOF a recolher, incidente sobre os prémios a receber, é registrado no
passivo da Companhia e é retido e recolhido simultaneamente ao recebimento do prémio. ii. Receita de
juros e dividendos recebidos: As receitas de juros de instrumentos financeiros, incluindo as receitas de
juros de instrumentos avaliados ao valor justo através do resultado, sao reconhecidas no resultado do
exercicio segundo o método do custo amortizado e pela taxa efetiva de retorno. Quando um ativo
financeiro é reduzido como resultado de perda do seu valor recuperavel (“Impairment”), a Companhia
reduz o valor contabil do ativo ao seu valor recuperavel, correspondente ao valor estimado dos fluxos de
caixa futuros, descontado pela taxa efetiva de juros e continua reconhecendo juros sobre estes ativos
financeiros como receita de juros no resultado do exercicio. Os juros cobrados sobre o parcelamento de
prémios de seguros sao diferidos para apropriacao no resultado no mesmo prazo do parcelamento dos

correspondentes prémios de seguros. As receitas de dividendos de investimentos em ativos financeiros
representados por instrumentos de capital (acdes) sao reconhecidas no resultado quando o direito a receber
o pagamento do dividendo é estabelecido. q) Imposto de renda e contribuicdo social: A despesa de
imposto de renda e contribuicao social dos periodos reportados inclui as despesas de impostos correntes e
os efeitos de impostos diferidos. A Companhia reconhece no resultado do periodo os efeitos dos impostos
de renda e contribuicdo social, exceto para os efeitos tributarios sobre itens que foram diretamente
reconhecidos no patriménio liquido, onde nestes casos, os efeitos tributarios também sao reconhecidos no
patriménio liquido. Os impostos correntes sao calculados com base em leis e regras tributarias vigentes ou
substancialmente vigentes na data de preparacéo do balanco patrimonial. O imposto de renda corrente é
calculado a aliquota-base de 15% mais adicional de 10% sobre o lucro real tributavel acima de R$ 240
anuais. A provisdo para contribuicao social é constituida a aliquota de 15% (vide nota explicativa n° 17.8.).
E constituida provisao para imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre diferencas temporarias e
reserva de reavaliacao de bens do ativo imobilizado (edificios), cujo montante sera transferido para impostos
a pagar, no passivo circulante, quando da realizacdo ou baixa desses ativos. Os impostos diferidos sao
reconhecidos utilizando-se o método dos passivos (ou “liability method" segundo o IAS 12) sobre diferencas
tempordrias originadas entre as bases tributérias de ativos e passivos e os valores contébeis respectivos
destes ativos e passivos. As taxas utilizadas para constituicao de impostos diferidos sao as taxas vigentes ou
substancialmente vigentes na data de preparacao do balanco patrimonial. Impostos diferidos ativos sdo
reconhecidos no limite em que seja provavel que lucros futuros tributaveis estejam disponiveis.
4. Estimativas e Julgamentos Contabeis: As estimativas e os julgamentos contabeis sao continuamente
avaliados e baseiam-se na experiéncia histérica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos
futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias. i. Estimativas e julgamentos utilizados na
avaliacdo de passivos de seguros: O passivo de seguros da Companhia é o componente onde a
Administracdo mais utiliza estimativas e julgamentos, pois existem diversas fontes de incertezas que
precisam ser consideradas na estimativa dos passivos que serdo liquidados. A Companhia utiliza as fontes
de informacdo internas e externas disponiveis, tais como: sua experiéncia passada e indicadores que
possam influenciar as tomadas de decisbes da Administracdo e dos atudrios sobre o calculo da melhor
estimativa do valor de liquidacdo de sinistros para contratos cujo evento segurado j& tenha ocorrido.
Consequentemente, os valores provisionados podem diferir dos valores liquidados efetivamente em datas
futuras para tais obrigacdes. A Companhia divulga analises de sensibilidade para estas premissas na nota
explicativa n° 3.i.ii.). ii. Estimativas e julgamentos utilizados na avaliacdo de provisdes para
contingéncias tributarias, civeis e trabalhistas: A Companhia possui processos judiciais fiscais, civeis e
trabalhistas em aberto na data de preparacao das demonstracdes financeiras em conformidade com o CPC
25. Consequentemente, o processo utilizado pela Administracdo, para a contabilizacao e construcéo das
estimativas contabeis, levam em consideracao a assessoria juridica de especialistas na area, evolucao dos
processos e status (ou instancia) de julgamento de cada caso especifico. Adicionalmente, a Companhia
utiliza seu melhor julgamento sobre estes casos, com base em informacoes histéricas de perdas onde existe
alto grau de julgamento aplicado para a constituicao destas provisdes Calculo de valor justo de
ativos financeiros: Conforme requerido pelo CPC 39, a Companhia aplica as regras de avaliacao do valor
justo de instrumentos financeiros designados nas categorias “disponiveis para a venda” e ativos “ao valor
justo através do resultado”. Nesse processo a Companhia estabelece metodologias de avaliacdo de valor
justo com base em dados diretamente observaveis ou ndo observaveis no mercado. Essas metodologias
empregam alto grau de julgamento na selecéo de varidveis e modelagens para estabelecimento de valor
justo de determinados instrumentos ndo cotados em um mercado ativo. A Companhia divulga na nota
explicativa n° 5.3., informacoes requeridas pelo CPC 39 quanto a metodologia e niveis de classificacdo dos
instrumentos segundo fatores observaveis no mercado. As analises de sensibilidade para estas premissas
sao divulgadas na nota explicativa n°® 5.2. iv. Estimativas utilizadas para avaliacdo de créditos
tributarios: Impostos diferidos ativos séo reconhecidos no limite em que seja provavel que lucros futuros
tributaveis estejam disponiveis. Esta é uma &rea que requer a utilizacao de alto grau de julgamento da
Administracao na determinacéo das estimativas futuras quanto a capacidade e determinagéo de horizonte
de geracao de lucros futuros tributaveis. 5. Gerenciamento de Riscos: A Companhia, de forma geral, esta
exposta aos seguintes riscos provenientes de suas operacoes e que podem afetar, com maior ou menor
grau, os seus objetivos estratégicos e financeiros: e Risco de seguro; e Risco de crédito; e Risco financeiro;
® Risco de liquidez; ¢ Risco de mercado; e ® Risco operacional. A finalidade desta nota explicativa é
apresentar informacoes gerais sobre estas exposicoes, bem como os critérios adotados pela Companhia na
gestao e reducdo de cada um dos riscos acima mencionados. A Companhia dispde de uma estrutura de
gerenciamento de riscos que é composta por principios, politicas, responsabilidades, procedimentos e acoes
internas. A administracdo considera essa estrutura compativel com a natureza e complexidade dos
produtos, servicos, processos e sistemas da Companhia. Estrutura de gerenciamento de risco:

(Em Milhares de reais)
Para proporcionar um adequado ambiente de identificacdo e avaliagao dos riscos, a Companhia dispde das
areas de Auditoria Interna e Governanca Corporativa responsavel por controles internos, SOX, compliance
e normas. Para administrar os riscos a que Companhia esta exposta, sao efetuados periodicamente comités
de precificagoes e de reservas de sinistros, sendo que para a gestao do risco de crédito a Companhia dispoe
de diversos mecanismos gerenciais, tal como: relatérios de monitoramento de indices de inadimpléncias.
5.1. Gestao de risco de seguro: Como parte de sua politica de gestdo de riscos, a Companhia possui
critérios de aceitacao e de precificacao especificos para cada linha de negécio que buscam minimizar riscos
de anti-selecdo e garantir um nivel de rentabilidade adequado frente aos riscos assumidos. O Departamento
Atuarial junto as areas de subscricdo da Companhia, além de monitorar a adequacao de precos de suas
principais linhas de negdcio, desenvolve modelos e politicas de precificacdo que permitem & Companhia
diferenciar de forma mais justa os precos cobrados de cada um de seus clientes. Além disso, por meio de
seu Departamento de Resseguros, a Companhia busca assegurar o equilibrio adequado dos seus limites de
retencao, de modo a mitigar os riscos assumidos nas diferentes linhas de negdcio, avaliando os melhores
tipos de contratos e considerando a posicdo do parceiro ressegurador na escala de classificacdo de risco,
calculadas pelas mais renomadas agéncias internacionais. A tabela a seguir apresenta nossa exposicao
maxima ao risco para nossos principais segmentos de seguro:

31/12/2011 31/12/2010
Exp. maxima ao risco de seqg. (a) Exp. maxima ao risco de seq. (a)
Quant. Quant.
Brutode Liq.de desegur/ Brutode Lig.de de segur./
Modalid. resseg. _resseg. itens resseq. resseq. itens
Automovel 220.507 220.507 1.262.306 184.715 184.673 1.121.785
Patrimonial 107.254  82.039 221.584 89.105  65.762 218.094
Pessoas 15.054 13.844 90.586 12.740  11.912 85.093
Transp. 102.996 98.172 1.498.148 213.879 199.078 3.317.858
Demais
ramos 2.764 779 2.957 2.710 470 1.520
Total 448.575 _415.341 _ 3.075.581 503.149 _461.895 _ 4.744.350

(a) Esses montantes representam os valores maximos indenizaveis, em caso de sinistros cobertos, para cada
um dos riscos emitidos e vigentes nas respectivas datas base. Tais valores séo calculados por meio da soma
das Importancias Seguradas de coberturas mutuamente exclusivas, ou seja, no caso de um seguro
patrimonial, ndo se soma a Importancia Segurada de Roubo de Bens, quando existe para 0 mesmo risco
uma cobertura de incéndio para prédio e contetdo. Para efeito de testes de sensibilidade, foram
consideradas as premissas de sinistralidade e despesas administrativas. Seguem os resultados dos testes de
sensibilidade:

Impactos no resultado

e no patrimdi liquido

31/12/2011

Bruto de Liquido de

ressequro _resseguro
(73.963) (3.058)

Premissas

Aum. de 5 ptos. perc. na sinistralidade apurada
Aum. de 10% nas despesas administrativas (26.827) (26.827)
Total (100.790) (29.885)
5.2. Gestao de riscos financeiros e liquidez: A Companhia est4 exposta a riscos financeiros associados
a sua carteira de aplicacdes. Para mitigar os riscos financeiros significativos a Companhia utiliza uma
abordagem ativa de gestao de ativos e passivos e leva em consideracdo a estrutura e classes dos passivos,
requerimentos regulatorios no Brasil e 0 ambiente econdémico onde os negécios sdo conduzidos e os ativos
financeiros sao investidos. A gestao de riscos financeiros compreende as seguintes gestoes de risco: a) Risco
de mercado, que é aquele associado & possibilidade de ocorréncia de perdas devido as oscilagdes nos
precos de mercado dos ativos; b) Risco de liquidez, que esta associado a uma variagédo desfavoravel de
retorno devido a falta de negociabilidade de um instrumento financeiro por precos alinhados com vendas
recentes, ou que possa resultar em eventual indisponibilidade de recursos de caixa para fazer frente as
obrigagoes da Companhia; c) Risco de crédito, associado as possiveis perdas que o credor possa ter caso o
devedor (contraparte) ndo honre com os seus compromissos. A politica de gestao de riscos da Companhia
tem como principio assegurar que limites apropriados de risco sejam seguidos para evitar perdas decorrentes
de oscilacdes de precos que venham a impactar os resultados de forma adversa. Desta forma, para
mitigacdo do risco, a Companhia possui uma estratégia conservadora de alocacao de ativos, composta em
sua maioria por titulos publicos e titulos privados de alta liquidez. A tabela a seguir apresenta o fluxo de
caixa de todas as classes de ativos e passivos financeiros e contratos de seguro detidos pela Companhia.

Acima de Saldo contabil
Composicao da carteira Sem Vencto. O0a30dias 1a6meses 6al2meses 1a2anos _2anos Total 31/12/2011
Ativos financeiros e ativos de contratos de seguro
- Disponiveis para a venda
Ativos pré-fixados
Publicos - 120.502 - 45.823 156.855 169.033 492.213 492.213
Privados - - - - - 5.831 5.831 5.831
Ativos pos-fixados
Publicos = - - - 101.091 40.218 141.309 141.309
Privados = — 1.842 11.714 5.897 5.619 25.072 25.072
Fundos de investimentos - - - - - 19.186 19.186 19.186
{ndices de inflacdo - - - - 33.750 53.836 87.586 87.586
Qutros 2.534 S S o o - 2.534 2.534
- Recebiveis, pré-fixados
Prémios a receber de segurados (a) 68.357 142.241 266.826 38.362 16 - 515.802 515.802
Valores a receber de operacdes de seguros e resseguros 25.076 - - - - - 25.076 25.076
Qutros 34.061 - - - - - 34.061 34.061
- Ativos de resseguro 38.758 - - - - - 38.758 38.758
- Caixa e equivalentes de caixa (vide nota explicativa n° 6) 124.743 - - - — - 124.743 124.743
Total de ativos financ. e ativos de contratos de seguro __293.529 _ 262.743 __ 268.668 95.899 297.609 _293.723 1.512.171 1.512.171
Acima de Saldo contabil
Composicao da carteira Sem Vencto. 0Oa30dias 1a6meses 6al2meses 1a2anos _2anos Total 31/12/2010
Ativos financeiros e ativos de contratos de seguro
- Disponiveis para a venda
Ativos pré-fixados
Publicos = = = 153.840 218.506 27.345 399.691 399.691
Privados - = = - - 5.033 5.033 5.033
Ativos pos-fixados
Publicos = S = 50.462 — 50.083 100.545 100.545
Privados = 303 22.510 4.000 10.213 8.872 45.898 45.898
~Fundos de investimentos - - - - - 21.309 21.309 21.309
Indices de inflacao - - - - 31.299 25.307 56.606 56.606
Outros 2.528 - - - - - 2.528 2.528
- Recebiveis, pré-fixados
Prémios a receber de segurados (a) 32.236 157.053 241.383 38.509 140 1 469.322 469.322
Valores a receber de operacoes de seguros,e resseguros 11.161 - - - = - 11.161 11.161
Outros 24.941 = = = - 24.941 24.941
- Ativos de resseguro 17.614 = = - - - 17.614 17.614
- Caixa e equivalentes de caixa (vide nota explicativa n° 6) 79.804 - - - - - 79.804 79.804
Total de ativos financ. e ativos de contratos de seguro 168.284 157.356 263.893 246.811 260.158 137.950 1.234.452 1.234.452
(a) Os prémios a receber contemplam os prémios de emissao direta e cosseguro aceito, bem como as operacdes deretrocessao. O prazo médio de parcelamento dos prémios diretos da Companhia é de aproximadamente 5 meses.
Adicionalmente a Companhia avalia periodicamente os valores registrados na rubrica “11319 - Redugao ao 31/12/2011
valor recuperavel” que encontram-se vencidos ha mais de_60._diasyliquido dercomissao a pagar e IOF Impactos no
O valor provisionado em 31 de dezembro de 2011 é de R$ 2.619 (R$ 1.521 em 2010). O'quadro abaixo resultado e no
demonstra a movimentacao do saldo de prémios a recéber entre 31 de dezembro de 2010 e 201 1: Titulos Variacdo
Prémios pendentes em 31 de dezembro de 2010 469.322 Disponiveis para Venda Total Premissa % RS %
(+) Prémios emitidos liquidos 1.633.187  Pré-Fixado 498.044  Taxa de Juros Pré-Fixada  10,0% (6.409) -1,3%
(-) Recebimentos e cancelamentos (1.586.707),  Pos-Fixado 185.567 Taxa Selic ~ 10,0% (2.067) -0,4%
Prémios pendentes em 31 de dezembro de 2011 __515.802 |nflacdo 87.586 Indice de Precos 10,0% (1.144) -0,6%
5.3. Gestao de risco de mercado: A Companhia possui como politica de gestdo de risco financeiro, a _IRB 2.534 Nao Ha - - 0,0%
contratacao de produtos financeiros prontamente disponiveis no mercado brasileiro, cujo valor de mercado = Total 773.731 (9.619) -1.2%
pode ser mensurado com confiabilidade, visando alta liquidez para honrar suas obrigacdes futuras e com 31/12/2010
uma politica prudente de gestao de risco de liquidez. O CPC 39 requer a divulgacao por nivel, relacionada Impactos no
a mensuragao do valerjusto com base nos seguintes niveis: ® Nivel 1: precos cotados (nao ajustados) em resultado e no
mercados ativos para ativos ou passivos idénticos;e Nivel 2: outros dados, que nao sejam os precos cotados ~ Titulos Variacdo patr. lig.
em mercadostivos incluidos no Nivel 1, que sdo observavels para o ativo ou passivo, seja diretamentessRiSponiveis para Venda _Total _ Premissa _ % R$ %
(ou seja, como os precos) ou indiretamente (isto &, derivado dos precos); » Nivel 3: dados para o ativo od  Pre-Fixado 404.724  Taxa de Juros Pré-Fixada ~ 10,0% (5.034) -1,2%
passivo que nao se baseiam em dados observaveis de mercado (dados nao observaveis). As tabelas a seguir POS'F'fadD 167.752  Taxa Selic 10,0% (1.851) -0,5%
apresentam todos os ativos financeiros detidos pela Companhia classificados de acordo com os niveis acima: ~ Inflagao 56.606 indice de Precos 10,0%  (916) -0,5%
31/12/2011 31/12/2010 L 254 Nao Ha -~ 00%
Nivel 1 Nivel 3 Consol. Nivel1 Nivel3 Consol. JIotal ) = . 631.610 . . . . M, -1.2%
Ativos financ. disp. p/venda (a) -~ T 7 7 54 Gestdo de risco de crédito: A Companhia possui uma rigorosa politica de risco de crédito para
Tit. renda fixa (**) aquisicao de seus ativos financeiros. Consequentemente, existem certas restricoes sobre as dreas
Letras financeiras do tesouro - LFT 141.309 — 141.309 100.545 — 100.545 operacionais para limitar a exposicao ao risco de crédito em casos de ativos emitidos por contrapartes, caso
Letras do tesouro nacional - LTN 69.737 —  69.73Z.194.196 — 194.196 estas contrapartes ndao possuam rating de crédito igual ou superior aqueles estabelecidos na politica.
Notas do tes. nac. - NTN - Sérié B 87.586 — 8758 56.606 -  56.606 O saldo de contas a receber esta distribuido entre diversos clientes e nao existe um cliente que represente
Notas do tes. nac. - NTN - Série F 422.476 — 422476 205.495 — 205.495 concentracao de, 10% ou mais do total das contraprestacdes liquidas, nem do saldo a receber.
Titulos privados 50.089 — 50.089  72.240 — 72240 A Administracao monitora o risco do saldo a receber de clientes mediante o registro de provisdo para
Outras aplic. (*) - _2.534 2.534 - 2.528 2.528 perdas sobre créditos;segundo a Circular n® 424/11. A politica de investimentos da Companhia apresenta
Total 771.197 _ 2.534 _773.731 _629.082 _ 2.528 _631.610 _assseguintes premissas: preservacao do capital, a maximizacao de retorno dentro dos limites da prudéncia,

(*) Referem-se a acoes do/ Instituto de Resseguros do Brasil - IRB, empresa resseguradora vinculada ao
Ministério da Fazenda. (**) Inclui fundos de investimento nao exclusivos. (a) A Companhia nao detem
ativos financeiros classificados de acordo com o Nivel 2. A Companhia utiliza_umasérie de analises de
sensibilidade e testes de stress como ferramentas de gestdo de riscos financeiros. Os resultados destas
analises sao utilizados para mitigacao de riscos e para o entendimento do impacto sobre os resultados e
sobre 0 patriménio liquido da Companhia em condicoes nermais e em condicoes de stress. Esses testes
levam consideragoes os cendrios histéricos e cenarios«de condicoes de mercado previstas para periodos
futuros, e tém seus resultados utilizados no_processo de planejamento e deciséo e também para
identificacdo de riscos especificos originados®nos ativos e passivos financeiros detidos pela Companhia.
A tabela apresentada a seguir leva em«€onsideracao a melhor estimativa da Administracdo sobre uma
razoavel mudanca esperada destas variaveis e impactos potenciais sobre o resultado do exercicio e sobre o
patriménio liquido da'Companhia:

Escala Nacional

Composicao da carteira por classe e por categoria contabil brAAA
Ativos financeiros e ativos de contratos de seguro
- Disponiveis para venda
Ativos pré-fixados
Publicos
Privados
Ativos pos-fixados
Publicos
Privados
Fandos de investimentos
Indices de inflacao
Outros
- Recebiveis
Contraprestacoes a receber de segurados
Valores a receber de operagées de seguros e resseguros
Outros
- Ativos de resseguros
- Caixa e equivalentes de Caixa (vide nota explicativa n° 6)
Exposicdo maxima ao risco de crédito

5.831

15.858

21.689

Escala Nacional

Composicao da carteira por classe e por categoria contabil brAAA
Ativos financeiros e ativos de contratos de seguro
- Disponiveis para venda
Ativos pré-fixados
Publicos
Privados
Ativos pos-fixados
Publicos
Privados
Fundos de investimentos
Indices de inflacao
Outros
- Recebiveis
Contraprestacdes a receber de segurados
Valores a receber de operagoes de seguros e resseguros
Outros
- Ativos de resseguros
- Caixa e equivalentes de Caixa (vide nota explicativa n° 6)
Exposicao maxima ao risco de crédito

5.033

15.240

20.273

5.5. Gestao de risco de capital: A Companhia executa suas atividades de gestao 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 pelo CNSP e pela SUSEP. A estratégia e modelo utilizados pela
Administracdo consideram ambos “capital regulatério” e “capital econébmico” segundo a visdo de gestao
de risco de capital adotada pela Companhia. A estratégia de gestdo de risco de capital é de continuar a
maximizar o valor do capital da Companhia através da otimizacao de ambos os niveis e diversificacao das
fontes de capital disponiveis. As decisdes sobre a alocacao dos recursos de capital sdo conduzidas como
parte da revisao do planejamento estratégico periédico da Companhia. Os principais objetivos da
Companhia em sua gestao de capital so: (i) manter niveis de capital suficientes para atender requerimentos
regulatorios minimos determinados pelo CNSP e pela SUSEP; e (ii) otimizar retornos sobre capital para os
acionistas. Durante o exercicio, a Companhia ndo manteve niveis de capital abaixo dos requerimentos
minimos regulatorios. Os detalhes do célculo do patriménio liquido ajustado para a Companhia,
em 31 de dezembro de 2011 e 2010, estao representados no quadro a seguir:

31/12/2011 31/12/2010
Patriménio liquido 467.336 353.949
Deducdes:
Despesas antecipadas (19.043) (15.822)
Créd. trib. decorr. de prej. fisc. e base negat. (19.722) (19.722)
Ativos intangiveis (12.860) -
Ativos diferidos 6.260, -
Patrimoénio liquido ajustado 409.451 318.405
Patriménio minimo necessario - por prémio 316.268 286.518
Patriménio minimo necessario - por sinistro 276.684 224.644
Margem de solvéncia (a) 316.268 286.518
Capital base - CB 15.000 15.000
Capital adicional de subscricao - CAS 350.629 307.703
Capital adicional - risco de crédito 33.244 -
Correlagéo 15.495 -
Capital minimo requerido - CMR (b) __383.378 __ 322.703

liquidez, cobertura de reserva, margens de solvéncia e desempenho estavel e previsivel. Seguindo a politica
de investimentos, a Administracao estabelece as instituicdes financeiras com as quais a Companhia pode
operar, os limites de alocacao de recursos e os objetivos. A Companhia adota o critério de aplicar seus
recursos em instituicoes solidas, cuja classificacao de risco esteja entre “AAA" até “BB”, ou seja, bancos
que apresentam solidez financeira de excepcional até adequada, conforme quadro abaixo. A aplicacao de
recursos da Companhia se da através da compra direta de ativos financeiros, como titulos publicos e
privados e quotas de fundos de investimentos, buscando uma rentabilidade proxima a variacao do CDI, em
investimentos com alta liquidez e seguranca. Apresentamos abaixo um quadro contendo a segregagao dos
ativos constantes na carteira de investimentos pelos seus respectivos ratings de escala internacional da
Standard & Poor’s. Para os titulos que nao possuem rating em escala internacional, foi utilizada a escala
nacional de classificacdo, também divulgadas pela Standard & Poor’s. Os titulos que nao possuem rating
foram classificados no grupo “Sem rating”.

Escala Internacional Saldo contabil

brAA AAA AA A BB Sem rating 31/12/11
- - - - 492.213 - - 492.213
- - - - - - - 5.831
- - - - 141.309 - - 141.309
- - - - 9.214 - - 25.072
= e e S = 19.186 - 19.186
- - - - 87.586 - - 87.586
- - - - - - 2.534 2.534
- - - - - 515.802 515.802
- - - - - - 25.076 25.076
- - - - - - 34.061 34.061
- 2.654 1.003 20.772 - - 14.329 38.758
- - - - 90.766 - 33.977 124.743
- 2.654 1.003 20.772 821.088 19.186 625.779 1.512.171
Escala Internacional Saldo contabil
brAA AAA AA A BBB BB Sem rating 31/12/10
- - 399.691 - - 399.691
- - - - - 5.033
- - - - 100.545 - - 100.545
21.152 - - - 5.964 - 3.542 45.898
- - - - - 21.309 - 21.309
- - - - 56.606 - - 56.606
- - - - - - 2.528 2.528
- - - - 469.322 469.322
- - - - - - 11.161 11.161
- - - - - - 24.941 24.941
- - 220 7.558 - - 9.836 17.614
- - - - 60.507 - 19.297 79.804
21.152 - 220 7.558 623.313 21.309 540.627 1.234.452
31/12/2011 31/12/2010
Patrimonio liquido ajustado 409.451 318.405
(=) Exig. de capital - EC (maior entre (a) ou (b)) 383.378 322.703
Suficiéncia/(Insuficiéncia) de capital _ 26.073 4.298
Suficiéncia/(Insuficiéncia) de cap. (% da EC) 6,80% -1,33%
6. Caixa e Equivalentes de Caixa: 31/12/2011 31/12/2010
Caixa e bancos 29.188 16.953
Equivalentes de caixa 95.555 62.851
Total de caixa e equivalentes de caixa 124.743 79.804

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 a Companhia nao detinha nenhum item de caixa e equivalente de
caixa classificado como “caixa restrito”, bem como itens de caixa e equivalente de caixa dados como
garantias a terceiros. 7. Ativos Financeiros: A composicao dos titulos classificados como “disponiveis para
venda”, comparando seu valor de mercado com o seu valor de curva, esta representada no quadro abaixo:

31/12/2011 31/12/2010
Invest. Aj.de Vir.de Invest. Aj.de Vir.de
atual. merc. merc. atual. merc. merc.
Ativos financ. disp. p/venda
Titulos de renda fixa
Letras financ. do tesouro - LFT 141.313 (4) 141309 100.559 (14)  100.545
Letras do tesouro nacional - LTN 68.763 974 69.737 194.774 (578) 194.196
Notas do tes. nac. - NTN - Série B 85941  1.645 87.586 56.652 (46) 56.606
Notas do tes. nac. - NTN - Série F 416.132 6.344 422.476 203.659 1.836 205.495
Fdos. de invest. 19.186 - 19.186 21.309 - 21.309
Titulos privados 30.732 171 30.903 50.898 33 50.931
Qutras aplic. (*) 2.534 - 2.534 2.528 - 2.528
Total 764.601 9.130 630.379 1.231 631.610
Circulante 233.643
Nao Circulante
Total

(*) Referem-se a acoes do Instituto de Resseguros do Brasil - IRB, empresa resseguradora vinculada ao
Ministério da Fazenda.
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Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras
Exercicio Findo em 31/12/2011

O valor de mercado das quotas de fundos de investimento financeiro foi apurado com base nos valores de
quotas divulgados pelos administradores dos fundos de investimento nos quais a Companhia aplica seus
recursos. O valor de mercado dos titulos classificados como “disponiveis para venda” foi calculado com
base no “Preco Unitario de Mercado” em 31 de dezembro de 2011 e 2010, informado pela Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais - ANBIMA. Nao houve reclassificacoes entre
as categorias de titulos e valores mobilidrios em 31 de dezembro de 2011 e 2010. Demonstramos abaixo a
movimentacdo das aplicacdes financeiras entre 31 de dezembro de 2010 e 2011:

Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010 631.610
(+) Aplicacao 388.671
() Resgates (340.297)
(+) Rendimentos 85.850
(+) Variacao ajuste de mercado 7.897

Saldo final em 31 de dezembro de 2011 773.731

Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 n&o havia contratos envolvendo operacdes de “swap”, opcoes ou
outros instrumentos financeiros derivativos na Companhia.

8. Créditos Tributarios e Previdenciarios: 31/12/2011 31/12/2010
Ativo circulante
Imposto de renda 370 1.467
Contribuicao social 121 770
PIS e COFINS 212 170
Total circulante 703 2.407
Ativo néo circulante
Créditos tributarios s/diferencas temporarias:
Imposto de renda 20.725 23.555
Contribuigao social 11.523 13.254
Subtotal (a) 32.248 36.809
Outros 4.110 327
Subtotal 36.358 37.136
Creéd. tribut. s/prej. fiscais e bases negativas:
Imposto de renda 65.652 56.400
Contribuicao social 46.934 41.352
(-) Provisao sobre riscos 92.864, 78.030
Subtotal (a) 19.722 19.722
Total nao circulante 56.080 56.858
a) Ativos e passivos de impostos diferidos 31/12/2011 31/12/2010
Imposto diferido ativo:
Adicoes temporarias 32.248 36.809
Prejuizos fiscais 12.326 12.326
Base negativa de CSLL 7.396 7.396
Total de (a) 51.970 5
- A ser recuperado apds 12 meses 51.970 56.53
31/12/2011 31/12/2010
Imposto diferido passivo:
IR e CSL sobre reservas de reavaliacao 1.234 1.328

IR e CSL sobre ganhos nao real. - Circ. 192
Total (vide nota explicativa n° 12.a)

- A ser recuperado apds 12 meses
A movimentacdo dos impostos diferidos ativos e passivos durante o exercicio de 2010 e 2011 est4
apresentada na tabela a sequir:

Adicoes Prejuizos” Basenegativa
Imp. dif. ativos temporarias _ fiscais de CSLL Total
Sld. em 31/12/10 36.809 12.326 7.396 56.531
Constituicoes 12.074 - - 12.074
Reversoes (16.635) - - (16.635)
Sld. em 31/12/11 32.248 12.326 7.396 51.970
Adicoes Prejuizos
Impostos diferidos passivos temporarias fiscais Total
Saldo em 31/12/2010 1.328 492 1.820
Constituicdes = 6.908 6.908
Reversoes (94) (3.749) (3.843)
Saldo em 31/12/2011 1.234 3.651 4.885

Os impostos diferidos, contabilizados diretamente no patriménio liquido, durante o periodo foram:

31/12/2011 31/12/2010
IR sobre reavaliacdo (58) (85)
CS sobre reavaliacao (36) (51)
IR diferido Circ. - 192 1.975 (300)
CS diferido Circ. - 192 1.184 180
Total 3.065 __ (616)

O imposto de renda e contribuicdo social diferido ativo é decorrente de prejuizo fiscal e base negativa e
serdo realizados a medida que os prejuizos fiscais que os originaram sejam compensados com os lucros
futuros. Apresentamos abaixo a estimativa de realizacao desses créditos:

Periodos 2012 2013 _ 2014 Total
Utilizacao do crédito 5.019 7.004 7.699 19.722
Valor presente dos créditos 4584 5815 5811 16.209

Para os créditos tributarios de diferencas temporarias, substancialmente oriundos da constituicdo de
provisdes judiciais, a realizacao esta condicionada ao desfecho dos processos judiciais em discussao, cujos
prazos n&o sao previsiveis.

9. Outros Ativos: 31/12/2011 31/12/2010
Titulos e créditos a receber (9.1.) 77.970 45.904
Outros créditos (9.2.) 13.258 15.677
Outros valores e bens (9.3.) 31.248 27.120
Depésitos judiciais (9.4.) 17.427 37.636
Total 139.903 126.337
Circulante 121.271 87.294
Nao circulante 18.632 39.043
Total __139.903 _  126.337
9.1. Titulos e créditos a receber: 31/12/2011 31/12/2010
Ressarcimento SFH (CEF) 44.757 22.896
Ressarcimento DPVAT (Fenaseg) 28.620 4.258
Outros 4.593 18.750
Total 77.970 45.904
9.2. Outros créditos: 31/12/2011 31/12/2010
Blogueios judiciais (a) 6.718 9.891
Adiantamento a fornecedores 6.598 4.321
Adiantamento a funcionarios (563) 992
Outros 505 473
Total 13.258 15.677
(a) Referem-se a bloqueios judiciais de sinistros.
9.3. Outros valores e bens: 31/12/2011 31/12/2010
Salvados a venda 30.232 25.968
Imoveis destinados a venda 700 934
Almoxarifado 316 218
Total 31.248 27.120
9.3.1. Aging dos salvados a venda
0a30 1a6 6a12 1a2 Acima

dias meses meses anos de 2 anos PDD 31/12/11
Automoveis. 8.579 18.165 6.388 5.470 4.097 (12.705) 29.994
Outros 50 177 21 93 90 (193) 238
Total 8.629 18.342 6.409 5.563 4.187 (12.898) 30.232

0a30 1a6 6a12 1a2 Acima

dias meses meses anos de2anos PDD 31/12/10
Automoveis 8.993 15.729 6.157 4.667 2.813  (12.706) 25.653
Outros 126 215 9 65 75 (175) 315
Total 9.119 15.944 6.166 4.732 2.888 (12.881) 25.968
9.4. Depésitos judiciais: 31/12/2011 31/12/2010
Sinistros judiciais (a) 9.154 33.268
Acoes tributarias 3.646 -
Acoes trabalhistas 2.932 2.671
Acoes civeis 1.695 1.697
Total 17.427 37.636

A reducéo ocorrida de 2010 para 2011 refere-se a realocacdo de valores oferecidos em garantia judicial
de processos de DPVAT e SFH.

10. Ativo Imobilizado: Moveis, maquinas Imobilizado em Imobilizado
Terrenos (a)  Edificacdes e utensilios Equipamentos Veiculos andamento Total

Custo

Saldo em 31 de dezembro de 2010 652 16.262 34.033 46.654 2.827 1.106 101.534
Aquisicoes = S 1.470 1.235 1.214 10.499 14.418
Baixas - - (294) (1.709) (1.356) - (3.359)
Transferéncias - - (12) (3) - (11.584) (11.599)

Saldo em 31 de dezembro de 2011 652 16.262 35.197 46.177 2.685 21 100.994

Depreciacao acumulada

Saldo em 31 de dezembro de 2010 - (7.787) (14.094) (27.185) (1.653) - (50.719)
Depreciacao/exaustao/amortizacao - (655) (3.146) (5.494) 670 - (8.625)

Saldo em 31 de dezembro de 2011 - (8.442) (17.240) (32.679) (983) - (59.344)

Valor contabil

Saldo em 31 de dezembro de 2010 652 8.475 19.939 19.469 1.174 1.106 50.815

Saldo em 31 de dezembro de 2011 652 7.820 17.957 13.498 1.702 21 41.650

Taxas anuais de depreciacao - % - 4 10 10 20 -

(a) Os terrenos e edificios do ativo imobilizado foram reavaliados, os \valores liquidos de depreciacoes e
impostos estdo registrados na conta “reserva de reavaliacdo” no patriménio liquido.

11. Ativos Intangiveis e Diferidos: Projetos Custo pré-operac.
Saldo em 31/12/2010 9.420 4.952
Adicoes 6.916 7.031
Baixas (72) (1.739)
Transferéncias (183) (1.729)
Amortizacao (3.221) (2.255)
Saldo em 31/12/2011 12.860 6.260

Projetos Custo pré-operac.

Custo histdrico ou valor de reavaliacao 24.714 17.087

Amortizacao acumulada (11.854) (10.827)

Valor contabil liquido em 31/12/2011 12.860 6.260

12. Passivos Financeiros: 31/12/2011 31/12/2010

Obrigacoes a pagar (*) 16.129 20.934

Impostos a encargos sociais a recolher (12.a) 39.260 34.385

Encargos trabalhistas 13.524 11.776

Impostos e contribuicoes (12.a) 6.770 3.569

Qutras contas a pagar 33.961 33.093

Total circulante 109.644 103.757

Tributos diferidos (a) 1.234 1.328

Total nao circulante 1.234 1.328

(*) Refere-se principalmente a provisao de participacdo nos lucros.

a) Impostos e contribuicdes a pagar: 31/12/2011 31/12/2010
IOF sobre prémios de seguros 37.286 32.865
Imposto sobre servigos retido na fonte 487 371
PIS e Cofins retido na fonte 439 290
Contribuicoes ao INSS e ao FGTS 423 355
Imposto de renda retido na fonte 502 424
Contribuicao social retido na fonte 122 79
Outros 1 1

Impostos e Encargos 39.260 34.385
PIS e COFINS 3.119 3.077

Subtotal 3.119 3.077
Imposto de renda 2.282 308
Contribuicao social 1.369 184

Subtotal 3.651 492

Impostos e contribui¢oes 6.770 3.569
Imposto de renda sobre reavaliacao 771 830
Contribuicao social sobre reavaliacao 463 498

Tributos diferidos 1.234 1.328

Total 47.264 39.282

Circulante 46.030 37.954

Né&o circulante 1.234 1.328

13. Outros Débitos de Operacoes com Seguros e Resseguros a Pagar

31/12/2011  31/12/2010

Operacbes com seguradores 3.878 5.090

Operacbes com resseguradores 28.957 26.987

Corretores de seguros e resseguros 5.352 4.522

Comissoes e juros sobre prémios emitidos 87.572 73.598

Outros 2 5

Total circulante 125.761 110.202

14. Provisdes Técnicas - Seguros:

31/12/2011 31/12/2010
Bruto de Lig. de Brutode  Lig. de

Provisdes técnicas de contratos de seguros resseq. resseg. resseg. resseq.

Provisao de prémios ndo ganhos - PPNG (14.a) 780.576 755.939 698.924 660.872

Prov. de sinistros a lig. (14.a) 336.765 301.796 254.748  238.970

Prov. de sinistros ocorridos mas néao avisados (14.a) 81.951 78.273 53.274 51.550

Outras provisoes (14.b) 6.633 4.585 5.414 5.147

Total 1.205.925 1.140.593 1.012.360 _956.539

Curto prazo 1.196.370 1.135.056 1.006.217 950.396

Longo prazo 9.555 5.537 6.143 6.143

a) Provisdes técnicas - bruto e liquido de resseguro:
Provisdo de prémios ndo ganhos

31/12/2011 31/12/2010
Bruto de Liq. de Brutode Lig.de
resseq. resseq. resseq. resseq.
Automoével 667.283 667.280 602.747  602.743
Patrimonial 71.119 55.398 59.058 36.042
Vida em grupo 24.651 22.685 19.851 18.447
Transportes 5.408 3.991 5.736 1.943
Demais ramos 12.115 6.585 11.532 1.697
Total 780.576 755.939 698.924 660.872

Provisao de sinistros a liquidar (i)

31/12/2011 31/12/2010
Bruto de Liq. de Brutode Lig.de
resseq. resseq. resseq. resseq.
Automovel 210.631 206.520 170.764  169.937
Patrimonial 62.014 35.733 28.770 20.209
Vida em grupo 25.001 22.839 21.484 20.025
Transportes 28.833 28.567 26.580 21.908
Demais ramos 10.286 8.137 7.150 6.891
Total 336.765 301.796 254.748 238.970

(i) Na proviséo de sinistros a liquidar foram registrados os sinistros em discusséo judicial, no montante de
R$131.877 em 31/12/2011 (R$107.114 em 2010). Esses sinistros foram provisionados com base nos
valores estimados pelos nossos consultores legais e pelo departamento juridico da Companhia com base na
experiéncia historica das areas técnicas para cada ramo de seguro, conforme demonstrado a seguir:

31/12/2011 31/12/2010
Valor Valor Valor Valor
Risco de perda Quant. recl. provis. Quant. recl. provis.
Perda provavel 1.063  92.626 37.594 907 98.556  29.484
Perda possivel (*) 2.359 252.469  92.584 7113 167.412  76.194
Perda remota (*) 4.771 264.430 1.699 4.612 250.041 1.436
Total 8.193 609.525 131.877 _12.632 516.009 107.114

(*) O total provisionado refere-se a custas administrativas dos processos judiciais relacionados a sinistros.
As movimentacoes das contingéncias de sinistros judiciais foram:
Sinistros judiciais

Saldo inicial em 31 de dezembro de 2010 107.114
Constituicoes 167.410
Atualizacao/alteracao de estimativa 41.523
(-) Reversao 184.170
Saldo final em 31 de dezembro de 2011 131.877
Quantidade de processos 8.193
Depositos judiciais 9.154

Provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados

31/12/2011 31/12/2010

Brutode Liquidode Brutode Liquido de

ressequro  ressequro  resseguro ressequro
Automovel 53.898 53.868 32.939 32.923
Vida em grupo 12.606 11.296 9.158 7.806
Transportes 6.408 5.820 6.414 6.288
Patrimonial 5.684 4.485 4.464 4.247
Demais ramos 3.355 2.804 299 286
Total (*) 81.951 78.273 53.274 51.550

(*) O aumento ocorrido justifica-se pela inclusao da IBNER na metodologia de célculo (vide nota explicativa n® 3..).
b) Outras provisdes:

Provisao complementar de prémios - (PCP)

31/12/2011 31/12/2010
Brutode Liquidode Brutode Liquido de
ressequro _resseguro  resseguro _resseguro
Transportes 4.624 3.766 2.908 2.820
Automovel 502 502 1.202 1.202
Vida em grupo 114 83 932 819
Patrimonial 315 11 322 261
Demais ramos 1.079 124 50 45
Total 6.633 4.585 5.414 5.147

14.1. Garantia das provisdes técnicas: De acordo com as normas vigentes, foram vinculados a SUSEP os
seguintes ativos:

31/12/2011 31/12/2010
Total das provisoes técnicas (a) 1.205.925 1.012.360
(-) Operagoes com resseguradores 65.332 55.821
(-) Fundos e reservas retidos pelo IRB 225 220
(-) Depositos judiciais 9.154 43.769
(-) Direitos creditérios (i) 347.407 319.394
Valores oferecidos como garantia (b) 422.118 419.204
(=) Montante a ser garantido (a) - (b) 783.807 593.156
Titulos de renda fixa - privados 27.585 45.269
Titulos de renda fixa - publicos 721.106 556.841
Fundos de investimento 19.186 21.309
Equivalentes de caixa 95.555 62.851
Imoveis 8.184 8.826
Outras aplicacdes (ii) 31.761 19.606
Garantia das provisoes técnicas 903.377 714.702
(=) Suficiéncia 119.570 121.546

(i) Montante correspondente as parcelas a vencer dos componentes dos prémios a receber e de apolices de
risco a decorrer. (ii) Outras aplicacoes:

31/12/2011/ 31/12/2010
Caixas e bancos 29.188 16.953
IRB 2.308 2.308
Outros 265 345
Total 31.761 19.606

14.2. Desenvolvimento de sinistros ocorridos: A tabela abaixo demonstra a atual estimativa dos
sinistros ocorridos comparada com as correspondentes estimativas de anos anteriores.

Valores brutos de resseguro
Més/ano de ocorréncia:31/12/2006 31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011
Incorrido mais IBNR (i)

Até a data-base: 2.553 2.986 3,484 4.145 4982 5.993
1 ano mais tarde: 2.580 3.019 3.516 5214 5.084 -
2 anos mais tarde: 2.603 3.039 3.561 4.275 - -
3 anos mais tarde: 2.619 3.078 3.616 S S S
4 anos mais tarde: 2.653 3.133 - - - -
5 anos mais tarde: 2.712 = = = =
Posicao em 31/12/2011 2.712 3.133 3.616 4.275 5.084 5.993
Pago acumi (i)
Até a data-base: (2.351) (2.797) (3.276) (3.909) (4.690) (5.599)
1 ano mais tarde: (2.467) (2.911) (3.408) (4.084) (4.889) -
2 anos mais tarde: (2.504) (2.940) (3.448) (4.121) - -
3 anos mais tarde: (2.529) (2.975) (3.479) - - -
4 anos mais tarde: (2.559) (3.004) - - - -
5 anos mais tarde: (2.586) - = - - -
Posicao em 31/12/2011 (2.586) (3.004) (3.479) (4.121) (4.889) (5.599)
Provisao de sinistros
em 31/12/2011 (i) 126 129 137 154 195 394
Sobra/(falta) acum. (159) (147) (132) (130) (102) -
% Sobra/(falta) acum. -6% -5% -4% -3% -2% -

(i) Nao inclui movimentos dos sinistros dos ramos DPVAT, DPEM e SFH/SH, sinistros referentes a operacoes
de Cosseguro Aceito, sinistros judiciais ocorridos ha mais de 20 anos, sinistros administrativos ocorridos ha
mais de 10 anos e sinistros na transitéria de sinistros a liquidar.

Nos ultimos doze meses a Companhia tem estudado o comportamento de seus sinistros e implementando
diversas alteracoes metodolégicas visando a melhor estimativa de suas obrigacoes futtras. As principais
alteragoes consistem em: (i) andlises diferenciadas para sinistros administratives’e sinistros em discussao
judicial, considerando que o desenvolvimento e premissas sao distintas para cada um destes grupos de
sinistros e (ii) constituicdo da IBNER (estimativa de provisderpara sinistros j& conhecidos mas nao
suficientemente avisados). Destaca-se que as alteracoes implementadas tendem a diminuir
significativamente os ajustes apontados nas estimativas dos sinistros ocorridos. Porém, como parte dos
sinistros sao de origem judicial, sempre havera um'percentual de correcdo no decorrer dos anos devido aos
juros futuros que nao sao previamente provisionados. 14.3. Movimentacao de saldos patrimoniais de
contratos de seguro e resseguro: Astabelas a seguir apresentam a movimentacao dos saldos de passivos
de contratos de seguro para os periodos encerrados em 31 de dezembro de 2011 e 2010:

Passivo de Contratos de Sequro

Saldo em 31 de dezembro‘de 2010 1.012.360
Novos contratos emitidos

e sinistros avisados 933.232
Riscos expirados/cancelados 11.960
Pagamentos e recebimentos (922.834)
Provisao p/adequacao dos passivos 133.563
Atualizacao‘monetéria e juros 37.644
Saldo em'31 de dezembro de 2011 1.205.925

(Em Milhares de reais)
15. Contingéncias Tributarias, Trabalhistas e Civeis: A Companhia é parte envolvida em processos
judiciais, de natureza tributéria, trabalhista e civel. As provisoes para as perdas decorrentes desses processos
sao estimadas e atualizadas pela Administracdo, amparada pela opinido do departamento juridico da
Companhia e de seus consultores legais externos. Com base nessas avaliagdes a Companhia provisionou o
montante de R$ 49.714 (R$ 66.237 em 2010). i. Os saldos das provisdes constituidas sao os seguintes:

31/12/2011 31/12/2010
Tributérias (a) 37.453 57.200
Trabalhistas (b) 8.830 5.816
Civeis (c) 3.431 3.221
Total nao circulante 49.714 66.237

a) Contingéncias tributarias: Perda provavel substancialmente composta por: ® Provisao no montante de
R$ 12.816, (R$ 16.829 em 2010), referente & incidéncia do Programa de Integracéo Social - PIS sobre a
Receita Operacional. e Provisao no montante de R$ 20.260, (R$ 37.798 em 2010), referente ao
questionamento das alteracdes no célculo do Programa de Integracdo Social - PIS, introduzidas pelas
Emendas Constitucionais n° 10/96 e 17/97, Janeiro/98 a Janeiro/99. Em 2011 a Companhia recolheu o
montante de R$ 25.711, referente ao periodo de Janeiro/96 a Dezembro/97. ¢ Em 31 de dezembro de
2011, a Companhia mantém outros processos de natureza fiscal no montante de R$ 1.125, (R$ 1.090 em
2010), referente a CPMF, e R$ 1.523, (R$ 1.483 em 2010), referente ao processo judicial de Imposto de
Renda/1996 sobre lucro inflacionario e R$ 1.729 referente processo judicial de IPVA em 31 de dezembro
2011. Perda possivel, ndo provisionada: « Em 2010, a Unido promoveu a cobranca de um passivo tributario
relativo ao PIS com exigibilidade suspensa por liminar, objeto da Emenda Constitucional n° 01/1994,
relativo ao periodo de novembro de 1994 a dezembro de 1995, no valor de R$ 11.702. A Companhia
obteve parecer dos assessores juridicos externos, sendo que a probabilidade de perda estimada é possivel.
Desta forma, este processo nao encontra-se provisionado. A Unido nao poderd exigir tais valores
sustentando a decadéncia dos mesmos.

31/12/2011 31/12/2010

Qtde. Valorrecl. Valor provis. Qtde. Valorrecl. Valor provis.
Perda provavel 4 37.453 37.453 4 57.200 57.200
Total 4 37.453 37.453 4 57.200 57.200

b) Contingéncias trabalhistas: A Companhia é parte em diversas acdes de natureza trabalhista e os
pedidos mais freqlientes referem-se a vinculo empregaticio, horas extras, verbas rescisorias e equiparacao
salarial. Sdo realizados acompanhamentos periodicos para cada acdo e a Administracdo, com base na
opinido de seus consultores juridicos, considera que os valores provisionados s&o suficientes para cobrir
eventuais perdas decorrentes de decisoes juridicas, no montante de R$ 8.830 (R$ 5.816 em 2010).

31/12/2011 31/12/2010
Qtde. Valorrecd. Valor provis. Qtde. Valorrecl. Valor provis.
Perda provavel 44 12.671 8.830 42 12.261 5.710
Perda possivel (*) - - - 8 431 106
Perda remota 27 1.566 = 27 2.242 -
Total 71 14.237 8.830 77 14.934 5.816

(*) Valor provisionado mediante a anéalise da Administracdo que considera as perdas histéricas e os riscos
envolvidos.

¢) Contingéncias civeis: As acdes civeis impetradas por segurados s&o relacionadas, em sua maioria, a
reclamacao por danos morais oriundas de sinistros que estao sob discussao judicial, ou que foram negados
pela Companhia, ou ainda a discussao pelo pagamento de eventos ndo cobertos nos contratos de seguro.
A Administracdo, com base na opinido de seus consultores juridicos, considera que os valores provisionados
sao suficientes para cobrir eventuais perdas decorrentes de decisdes juridicas, no montante de R$ 3.431
(R$ 3.221 em 2010).

31/12/2011 31/12/2010
Qtde. Valorrecl. Valor provis. Qtde. Valorrecl. Valor provis.
Perda provavel 235 6 3.431 88 9.6 2.789
Perda possivel (*) - - - 130 1.922 432
Perda remota 85 10.823 = 69 10.554 -
Total 320 22.284 3.431 287 22.170 3.221

(*) Refere-se a acoes que estao sob discussao judicial onde a Administracdo avaliou perdas histéricas e os
riscos envolvidos para constituicdo da provisao. ii. As movimentacoes das contingéncias passivas foram:
Contingéncias

Tributarias _ Trabalhistas Civeis Total
Saldo inicial em 31/12/2010 57.200 5.816 3.221 66.237
Constituicoes 7.554 249 765 8.568
Atualiz /alter. de estimativa 2.702 4.044 975 7.721
(=) Pagamento (30.003) (949) (975) (31.927)
(-) Reversao - (330) 555 (885)
Saldo final em 31/12/2011 37.453 8.830 _3.431 49.714
Quantidade de processos 4 71 320 395
Depositos judiciais 3.646 2932 1.695 8.273

16. Capital Social e Reservas: a) Capital social: O capital social totalmente subscrito e integralizado, ja
homologado pela SUSEP, é de R$ 372.470 (R$ 233.496 em 2010) e estd representado por 21.751 acoes
nominativas e sem valor nominal (15.534 acbes em 2010), sendo: ¢ 15.024 (8.807 em 2010) acoes
ordinarias; ® 6.727 (6.727 em 2010) acoes preferenciais. O aumento do capital no exercicio foi de 6.217
acoes em R$ 138.974, conforme deliberado nas Assembléias Gerais Extraordinarias realizadas em 28 de
fevereiro de 2011 e 1° de junho de 2011. As deliberacoes aprovadas nessas Assembléias, foram
homologadas pelas portarias SUSEP/DECON n°s 4.286, de 21 de novembro de 2011 e 4.317, de 13 de
dezembro de 2011. b) Reserva de Reavaliagao: Refere-se a reavaliacao dos imoveis, liquidos dos efeitos
tributérios e das realizacoes mensais da reserva que serao mantidas até a sua efetiva realizacdo. Em 31 de
dezembro de 2011, o saldo de reavaliacio de imoéveis totalizou R$ 1.124 (R$ 1.354 em 2010).
¢) Dividendos: O estatuto da Companhia prevé a distribuicdo de um dividendo minimo anual de 25%
sobre o lucro liquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Acoes. Nao foram provisionados
dividendos por inexistir lucro liquido. d) Reserva estatutaria: Constituida por até 100% do lucro liquido
remanescente apés as deducoes legais e a constituicdo da reserva legal (lucro), efetuada ao final de cada
exercicio social, até atingir o limite de 95% do capital social, estando sujeita a deliberacdo em assembléia
geral. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo da reserva estatutaria totalizou em R$ 81.998 (R$ 112.093 em
2010). e) Lucro por agao: O (prejuizo)/lucro por acdo da Companhia, para o periodo de 31 de dezembro
de 2011 e 2010, é calculado pela divisao da quantidade de acdes nominativas e sem valor nominal. O
calculo do (prejuizo)/lucro por acdo é demonstrado na tabela apresentada a seguir:

31/12/2011 31/12/2010
Lucro liquido/(Prejuizo liquido) do periodo (30.329) 16.260
Quantidade de acoes 21.751 15.534
Lucro liquido/(Prejuizo liquido) por acao (1.394) 1.047

17. Detalhamento de Contas da Demonstracao de Resultado: 17.1. Prémios de seguros auferidos:
Os prémios /auferidos compreendem os prémios de seguros emitidos, liquidos de cancelamentos,
restituicoes e cessoes de prémios a congéneres. Os valores dos principais grupos de ramos de seguro estao
assim compostos:

31/12/2011 31/12/2010
Prémios Prémios
Prémios _Prémios emitidos Prémios  Prémios emitidos
auferidos< cedidos liq. (a) auferidos cedidos liquidos
Automov. 1.285.996 - 1.285.996 1.193.452 - 1.193.452
Patrimon. 134.105 5.056 129.049 109.021 1.100 107.921
Transp. 117.886 7.133 110.753 106.641 4973 101.668
Vida em grupo 84.951 357 84.594 71.401 320 71.081
Demais ramos 30.815 8.020 22.795 27.855 5.509 22.346
Total 1.653.753 20.566 1.633.187 1.508.370 11.902 1.496.468
(a) Os prémios emitidos liquidos por regiao geografica estdo assim compostos:
Bruto de ressequro em 31/12/2011
Demais
Regido geografica Automovel % Pessoas % ramos % Total %
Centro-Oeste 111.072 9% 5.799 7% 7.367 3% 124.238 8%
Nordeste 128.792 10% 3.709 4% 6.051 2% 138.552 8%
Norte 18.111 1% 378 0% 239 0% 18.728 1%
Sudeste 520.149  40% 33.027 39% 172.201 66% 725.377 44%
Sul 507.872 _39% 41.681 _49% 76.739 _29% 626.292 38%
Total 1.285.996 100% 84.594 100% 262.597 100% 1.633.187 _100%
Liquido de ressequro em 31/12/2011
Demais
Regido geografica Automoével % Pessoas _ % ramos % Total %
Centro-Oeste 111.072 9% 5.186 7% 6.175 3% 122.433 8%
Nordeste 128.792 10% 3.450 4% 5.264 3% 137.506 9%
Norte 18.111 1% 294 0% 197 0% 18.602 1%
Sudeste 520.149 40% 30.005 39% 126.778 61% 676.932 43%
Sul 507.872 _39% 38.637 _50% 68.289 _33% 614.798 39%
Total 1.285.996 100% 77.572 100% 206.703 100% 1.570.271 _100%
Bruto de resseguro em 31/12/2010
Demais
Regido geografica Automével % Pessoas % ramos % Total %
Centro-Oeste 98.159 8% 3.848 5% 6.120 3% 108.127 7%
Nordeste 115.018 10% 2.968 4% 6.026 3% 124.012 8%
Norte 17.025 1% 309 0% 560 0% 17.894 1%
Sudeste 501.387 42% 27996 39% 150.850 65% 680.233 45%
Sul 461.863 _39% 35.960 _51% 68.379 _29% 566.202 38%
Total 1.193.452 100% 71.081 100% 231.935 100% _1.496.468 _100%
Liquido de ressequro em 31/12/2010
Demais
Regido geografica Automével % Pessoas % ramos % Total %
Centro-Oeste 98.159 8% 3.562 5% 5.008 3% 106.729 7%
Nordeste 115.018 10% 2.791 4% 4.749 3% 122.558 9%
Norte 17.025 1% 245 0% 428 0% 17.698 1%
Sudeste 503.554  42% 25864 39% 102.947 60% 632.365 44%
Sul 461.812 39% 33.514 51% 57.912 _34% 553.238 39%
Total 1.195.568 100% 65.976 100% _171.044 100% 1.432.588 _100%

17.2. Variagbes das provisdes técnicas: As despesas com provisdes técnicas apresentaram a seguinte
variagdo:

31/12/2011 31/12/2010
Bruto de Liquidode Brutode Liquido de
ressequro  ressequro  resseguro ressequro
Provisao de prémios nao ganhos 89.966 90.527 157.637 146.220
Outras provisoes 1.220 (562) 2.124 2.014
Total da variacao das provisoes técnicas 91.186 89.965 159.761 148.234

17.3. Sinistros retidos: Os sinistros retidos compreendem as indenizacdes avisadas e a tabela a seguir apresenta os sinistros retidos brutos e liquidos de recuperacado de resseguro. Os valores dos principais grupos de

ramos de seguro estao assim compostos:

Bruto de ressequro Liquido de resseguro

Sinistro retido

Sinistralidade Sinistro retido Sinistralidade

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010

Automovel 844.459 709.454 70% 67% 842.106 702.174 69% 66%

Patrimoniais 73.299 68.414 63% 73% 43.736 42.415 50% 63%

Transportes 65.594 64.378 60% 66% 62.284 60.224 59% 65%

Vida em Grupo 37.275 39.547 47% 60% 34.022 31.832 46% 52%

Demais Ramos 8.082 2.106 36% 1% 5.101 1.934 46% 24%

Total 1.028.709 883.899 67% 66% 987.249 838.579 66% 65%

17.4. Amortizacao de despesa de comercializacdo diferida - DCD: Abaixo demonstramos a abertura 478 Resultado financeiro: 31/12/2011  31/12/2010

da despesa de amortizacao de DCD de contratos de seguro: Receitas financeiras 141.098 104.816

31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 Rendimento de aplicacao financeira 95.823 69.925

Automovel 260.714 219.012 21% 21% Receitas com operacao de seguros 36.432 30.972

Vida em grupo 19.306 15.661 24% 24% Outras receitas 8.843 3.919

Patrimonial 31.644 24.253 27% 26%  Despesas financeiras 42.586, 11.366,

9 9
gg%saﬁ?geéos zg’ggé 2] ;;i %‘3‘02 2%02 Despesas com op‘eragéo'de seguros (39.704) (9.279)
Total 340.620 282.073 22% 21% Qutras despesas fma_ncewas_ 2.882 (2.087
. Total de resultado financeiro 98.512 93.450

17.5. Resultado operacional: 31/12/2011  31/12/2010 47,9, Imposto de renda e contribuicdo social: Demonstramos abaixo a conciliacao entre as aliquotas

RReceqas operaaonaés i % % nominais e efetivas apuradas em 31 de dezembro de 2011 e 2010:

521 OT1 Resultado antes da provisao dot,

Despesas operacionais (62.590)  (47.000) dacontribuicio social e das participacses % %
Despesas com encargos sociais (2.216) (1.971) . —(—c) —
Despesas com administracao de apolices (3.668) (1.854) Aliquota nominal _ _ _ 40% 40%
Provisao para risco de créditos (1.008) (179)  Imposto de renda e contrib. social nominal - 8726
Outras despesas com operacao de seguros (54.454) (42.848)  Ajustes ao valor nominal:

Outras despesas (1.244) (148)  Dividendos recebidos (1.137) (818)

Total de resultado operacional 35.441 34.393  Outras adices permanentes 1.217 1.499

17.6. Resultado com resseguro: 31/12/2011 31/12/2010  Compensacdo prejuizo fiscal e base negativa - (7.700)

Receita com resseguro A41.462 45319 Despesa efetiva de IR e contribuicdo social 80 1.707
Indenizacdes de sinistros 38.572 41264 % Taxa efetiva do IR e contribuicao social 0% 8%
Despesa com sinistros 937 4.507 O imposto de renda e a contribuicdo social, calculados com base nas aliquotas oficiais estao reconciliados
Var. da prov. de sinistr. ocorr. mas fi avisados 1.953 (452)  para os valores reconhecidos nas demonstracdes do resultado, como segue:

Despesa com resseguro 52.533 45.193 IRPJ CSLL
Prémios de resseguros (51.848) (54.398) 2011 2010 2011 2010
Variacao da despesa de resseguro 685) _ 9.205 Resultado antes da provisdo do IR,

Total de resultado com resseguro __(11.071) _____ 126  da contrib. social e das partic. (25.768) 20.814 (25.768) 20.814

17.7 Despesas operacionais: 31/12/2011 31/12/2010 Ajustes temporarios

Despesas administrativas (17.7.1.) (264.536) (230.492) Provisdes para contingéncias 3.225 588 3.225 588

Despesas com tributos (17.7.2.) (43.140) (38.059) Provisoes para devedores duvidosos 1.260 7.313 1.260  7.313

Total (307.676) (268.551) Provisdes com funcionarios 3.947 (427) 3.947 (427)

17.7.1. Despesas administrativas: 31/12/2011 31/12/2010  Outros ajustes temporarios (19.752) 3249 (19.970)  2.994

Despesas com pessoal (159.126) (131.646) Ajustes permanentes

Servicos de terceiros (37.894) (27.971)  Outros ajustes permanentes 80 675 80 675

Localizacéo e funcionamento (58.624) (54.608)  Compensacao de prejuizo fiscal e base negativa da CSLL - (9.664) - (9.587)

Depreciacao/amortizacao (17.052) (16.642) Base de calculo do IR e CS (37.008) 22.548 (37.226) 22.370

Publicidade e propaganda (19.391) (9.918) Aliquotas de 15% de IRPJ mais 10%

Receita convénio com Indiana 32.070 17.312 de adicional federal e 15% p/CSLL (5.613) (3.355)

Outras 4.519 7.019 Incentivo fiscal - 242 - -

Total (264.536) (230.492) (Const.)/Rev. de créd. tribut. sobre diferengas temporarias (2.830) 2.679 (1.731) 1.569

17.7.2. Despesas com tributos: 31/12/2011 31/12/2010 _Outrosajustes . - (76) - -

COFINS (5.859) (4.844) Total de IR e contribuicéo social (2.830) (2.768) _(1.731) (1.786)

PIS (35.929) (29.809) 18. Transag¢des com Partes Relacionadas: Referem-se as operacoes com empresas ligadas, as quais

Taxa de fiscalizacao (2.820) (2.114)  foram realizadas em condicdes compativeis com as de mercado, correspondendo, basicamente, ao

Outras 1.468 1.292) convénio para rateio de despesas entre a Liberty Seguros S.A. e a Indiana Seguros S.A., honorérios dos

Total (43.140) (38.059) administradores, além das transacoes com resseguradores do Grupo Liberty.

continua —%
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Liberty Seguros S -Ao C.N.PJ. n°61.550.141/0001-72

Notas Explicativas as Demonstracdes Financeiras
Exercicio Findo em 31/12/2011

(Em Milhares de reais)

a) Os saldos a receber e a pagar por transacdes com partes relacionadas estao demonstrados a seguir:

31/12/2011 31/12/2010

Ativo Passivo Ativo Passivo
Administradores - 2.926 - 2.112
Indiana Seguros S.A. 2.718 - 17.312 -
Liberty Mutual Insurance Co. 18.163 4.410 2.923 1.281
Liberty Syndicates 770 6.981 985 2.579
Total 21.651 14.317 21.220 5.972

b) As despesas e receitas por transacdes com partes relacionadas estao demonstrados a segu

31/12/2011 31/12/2010

Receita/(Despesa) Receita/(Despesa)
Administradores (4.635) (3.885)
Indiana Seguros S.A. 32.070 17.312
Liberty Mutual Insurance Co. 2.605 (12.854)
Liberty Syndicates (5.839) (2.947)
Total 24.201 (2.374)

c) Remuneragdo do pessoal chave da Administracdo: E estabelecido anualmente por meio da
Assembléia Geral Ordinaria o montante global anual da remuneracao dos administradores, que é distribuida
em reunido do Conselho de Administracdo aos membros do préprio Conselho e da Diretoria, conforme
determina o Estatuto Social da Companhia. A remuneracéo a pagar em 31 de dezembro de 2011 totalizou
R$2.926 (R$2.112 em 2010). d) Outras informacdes: Conforme legislacdo em vigor, sociedades
seguradoras nao podem conceder empréstimos ou adiantamentos para: e Diretores e membros dos
conselhos consultivos ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem como seus conjuges e respectivos
parentes até o 2° grau; ® Pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com mais de 10%,;
® Pessoas juridicas de cujo capital participem com mais de 10% da propria Seguradora, quaisquer diretores
ou administradores da prépria Companhia, bem como seus conjuges e respectivos parentes até o 2° grau.
Dessa forma, ndo sao efetuados pela Companhia empréstimos ou adiantamentos a qualquer subsidiaria,

membros do Conselho de Administracdo ou da Diretoria e seus familiares. 19. Outras Informacées:
19.1. Cobertura de seguros (nao auditado): A Companhia adota uma politica de seguros que considera,
principalmente, a concentracdo de riscos e sua relevancia, contratados por montantes considerados
suficientes pela Administracao, levando-se em consideracao a natureza de suas atividades. A cobertura dos
seguros em valores é assim demonstrada:

Importancia sequrada

Itens Tipos de cobertura 31/12/2011 31/12/2010
Quaisquer danos materiais a edific.,

Edificios instalacdes de maquinas e equip. 10.400 10.400

Resp. civil Responsab. civil e danos morais 76.669 68.465

Total 87.069 78.865

19.2. Politica de participacao nos resultados: A Companhia utiliza uma politica interna para o programa
de participagdo do resultado em conformidade com a Lei n°10.101/00. Anualmente é formada uma
Comissao PPLR que tem por objetivo representar todos os funcionarios do Grupo Liberty, assistidos pela area
de Recursos Humanos e Sindicato dos Securitarios, nas reunides de negociacao do PPLR. Em 31 de dezembro
de 2011 o impacto no resultado decorrente da provisdo para participacdo nos resultados da Companhia
totalizou R$15.138 (R$19.019 em 2010). 20. Isen¢des Adotadas e Exce¢des Obrigatdrias: As politicas
contabeis descritas na nota explicativa n® 3 foram utilizadas na preparacao destas demonstracoes financeiras
relativamente aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010, sendo as primeiras demonstracoes
financeiras apresentadas considerando a aplicagéo integral dos CPCs homologados pela SUSEP. Para os
periodos anteriores, incluindo o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 (balanco de abertura), as
demonstracoes financeiras foram apresentadas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil,
normas complementares da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, pronunciamentos técnicos do
Comité de Pronunciamentos Contéabeis emitidos até 31 de dezembro de 2008 e disposicoes contidas na Lei
das Sociedades por Acoes (Lei n° 6.404/76, Lei n° 11.638/07 e Lei n° 11.941/09). O CPC 37 exige que uma
entidade desenvolva politicas contébeis baseadas nos padroes e interpretacoes do CPC e IASB em vigor na
data de encerramento de sua primeira demonstracdo financeira, com aplicacdo na data de transicao e
durante todos os periodos apresentados nas primeiras demonstracdes em CPC (aplicacdo de todas as

Diretoria

normas). A Companhia adotou todos os Pronunciamentos, Orientacdes e Interpretacdes do CPC aprovados
pela SUSEP no que ndo contrariem os requerimentos do érgao regulador, consequentemente, as
demonstracoes financeiras estao de acordo com as exigéncias da Autarquia. A norma IFRS 1 determina as
isencoes obrigatdrias e opcionais a serem consideradas no primeiro ano de adocao das normas IFRS. A seguir
listamos a excecao adotada pela Companhia: Avaliacdo de contratos de seguros: A Companhia adotou
os requerimentos do CPC 11 - “Contratos de Seguros”, que permite a manutencdo de certas praticas
contabeis utilizadas anteriormente, ap6s o cumprimento de certos requerimentos minimos do CPC, tais
como classificacdo de contratos e teste de adequacdo dos passivos (“Liability Adequacy Test” conforme
definido no CPC11), obrigatérios para os contratos que atendem a definicao de “contrato de seguro” tal
como definido naquele pronunciamento. A Administracao aplicou as disposicoes transitorias do CPC11 para
limitar aos dltimos cinco anos as divulgagoes de informacdes sobre o desenvolvimento de sinistros; A adocao
antecipada dos pronunciamentos internacionais ou a adocao de alternativas neles previstas est4 condicionada
& aprovacao prévia da SUSEP, por meio de ato normativo. Na data de emissao das demonstracdes financeiras,
a Companhia decidiu ndo adotar de maneira antecipada as seguintes normas e interpretaces que foram
emitidas pelo IASB, mas que ndo entraram em vigor em 31 de dezembro de 2011. E importante destacar
que estas normas e interpretacdes nao foram emitidas ainda pelo CPC e que consequentemente néao se
encontram aprovadas pela SUSEP: e IAS 12 (Revisada) “Imposto de renda”: em vigor para periodos que
comecem em 01 de janeiro de 2012, alterou o conceito de recuperabilidade do imobilizado para investimento
no Imposto Diferido. A alteracao inclui a presuncéo de que a recuperacao do valor de livro do imobilizado
para investimento é realizada através de venda. Consequentemente, a CIN 21 “Imposto de Renda -
Recuperacao de ativos reavaliados ndo depreciaveis” deixou de ser aplicada para propriedades de
investimento mensuradas a valor justo. e IFRS 9 (Revisada) “Instrumentos Financeiros”: em vigor para
periodos que comecem em 01 de janeiro de 2013, o IASB publicou os requisitos sobre escrituracédo de
passivos financeiros para completar a fase de classificacdo e mensuracao do projeto do IASB para substituir
a IAS 39 “Instrumentos Financeiros - Reconhecimento e mensuracao”. Os novos requisitos referem-se ao
tratamento da volatilidade nos ganhos ou perdas originados na mensuracao das dividas ao valor justo, e
adotou-se a decisao de manter a mensuracao ao custo amortizado para a maioria dos passivos.
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Nossa avaliacdo foi baseada nos comparativos entre os saldos das provisdes técnicas contabilizadas pela
Seguradora no Balanco Patrimonial de 31/12/2011 e em nossas estimativas dos valores para estas provisoes,
em conformidade com as premissas das disposicoes IFRS e da legislacao de seguros vigente.

Essas estimativas tomam por base ainda os resultados encontrados no Teste de Adequacdo de Passivos
desta Seguradora, elaborada de acordo com a Circular SUSEP n° 410, de 22/12/2010, que compreende

todas as operacoes de seguros e a anélise das provisoes técnicas, com o objetivo de verificar a capacidade
da Companhia em honrar os seus compromissos atuariais em todos os aspectos relevantes.

A conclusao é que os valores contabilizados no Balanco Patrimonial da Liberty Seguros S.A. estdo adequados
para os niveis de custos e riscos assumidos e que n&o se faz necessério ajustar as provisdes constituidas e
nem constituir a Proviséo de Insuficiéncia de Prémios.

S&o Paulo, 24 de fevereiro de 2012.
Carlos Adrian Magnarelli
Diretor Responsavel Técnico Atuarial
Rafael Citelli dos Reis - MIBA 975
Atuéario

Relatorio dos Auditores Independentes sobre as Demonstracées Financeiras

Aos Diretores e Acionistas da Liberty Seguros S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras da Liberty Seguros S.A. (“Companhia”), que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das
mutacoes do patriménio liquido, dos fluxos de caixa e do resultado abrangente para o exercicio findo
naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administracdo sobre as Demonstragées Financeiras: A administracao da
Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao dessas demonstragoes financeiras de
acordo com as préticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracoes financeiras livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos Auditores Independentes:
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em

nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao
relevante. Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgacdes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante
nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de
riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada apresentacao das
demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados
nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos
da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacéo das préaticas contabeis utilizadas
e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliacdo da

apresentacdo das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de
auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opiniao: Em nossa opiniao,
as demonstragoes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Liberty Seguros S.A. em 31 de dezembro de 2011,
o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia
de Seguros Privados - SUSEP.
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