Agilidade é assim: num piscar de olhos ja
estamos comemorando um novo recorde

SulAmeérica atinge o maior lucro dos seus 115 anos de histéria, resultado do
seu foco total em agilidade, transparéncia e rentabilidade.

Em 2010, novas acoes produziram avan-
cos em todas as areas, aprimoramos
processos, facilitamos acessos, estrei-
tamos ainda mais relacionamentos
e, consequentemente, aumentamos a
satisfacao de nossos clientes, corretores
e colaboradores.

Resultado: um recorde que comprova
que, com mais agilidade e transparén-
cia, vamos conquistar ainda mais mer-
cados, ampliar nossa base de clientes,
crescer nossas receitas, aumentar nos-
sa rentabilidade e a preferéncia pela
marca SulAmérica.

Depois disso tudo: Se aborrecer pra que?
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Relatorio da Administracao

Prezados Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciacao de V.S.as as demonstracoes financeiras da Sul América S.A. (“Companhia”)
e controladas, relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2010, acompanhadas das respectivas
Notas Explicativas e do Parecer dos Auditores Independentes.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais
de Relatério Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e também
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP). As demonstracoes financeiras
individuais foram preparadas de acordo com o BR GAAP.

1. Conjuntura econémica

O ano de 2010 foi marcado pela recuperagédo da economia brasileira, com o Produto Interno Bruto
(PIB) apresentando crescimento de 7,3%, apds queda de 0,6% registrada em 2009. A expanséo do
consumo das familias e dos investimentos levou a este desempenho, tendo, porém resultado também
em necessidade de atencao ao ritmo de absorcao doméstica e a capacidade de expanséo da oferta.
Este quadro acabou resultando em pressao sobre as importacoes, que se expandiram 41% no ano, em
consequiéncia da necessidade de complementacao da oferta interna. Ainda assim, a balanca comercial
fechou 2010 com superavit de US$20,3 bilhdes (US$24,2 bilhdes em 2009), devido a alta dos precos
das commodities, que sustentaram o crescimento das receitas com exportagoes (+31% ante 2009). Com
este superavit comercial, o balanco de pagamentos registrou déficit de US$47 bilhdes (2,3% do PIB)
nas transacoes correntes, financiado pelo ingresso de US$48,5 bilhdes de investimentos estrangeiros
diretos. A inflagdo medida pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou 2010
com alta de 5,9%, refletindo principalmente a elevacao dos pregos dos alimentos, sinalizando tendéncia
internacional dos precos das principais commodities. As maiores pressoes inflacionarias levaram o Banco
Central a promover sucessivos aumentos da taxa Selic, que passou de 8,75% no inicio de 2010 para
10,75% a partir do segundo semestre do ano, permanecendo nesse patamar até o final do exercicio.

O cenario internacional instavel, refletindo em certa medida preocupacoes com questoes de ordem
fiscal na Europa, acabou impactando o mercado de acdes brasileiro, levando o Ibovespa a encerrar o
ano em 69.304 pontos, com valorizacao de 1,04%. No mercado de cambio, o dolar encerrou 2010
cotado a R$1,6662 para venda, com queda de 4,3% em relacao ao fechamento de 2009.

A industria de seguros manteve um elevado ritmo de expansao em 2010, com um total de R$99,4 bilhoes
em prémios emitidos pelas seguradoras, e crescimento de 16,6% em relacao a 2009, considerados apenas
os dados do mercado regulado pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), nao incluindo o seguro
saude. A industria se beneficiou do aumento do nivel de atividade, da maior disponibilidade de crédito e do
crescimento do nimero de empregos, fatores que propiciaram um forte incremento da demanda interna.
Para 2011, estimativas divulgadas pelo Banco Central para o PIB apontam para um crescimento
de cerca de 4,5%, enquanto a indUstria de seguros devera crescer 12%, segundo projecao da
Confederagéo Nacional das Empresas de Seguros Gerais (CNSeg).

2. Principais Informac6es Financeiras Consolidadas

Resultado (R$ milhoes) 2010 2009 Var.
Prémios de seguros* 8.421,2 | 8.679,6 -3,0%
Prémios ganhos 7.850,8 | 7.769,5 1,0%
Sinistros retidos e despesas com beneficios (5.585,5)| (5.699,7)| -2,0%
Despesas de comercializacao (927,7)| (880,7) 5,3%
Margem bruta 1.337,7 | 1.189,1 12,5%
Resultado antes dos impostos e participacoes 1.009,3 611,3 | 651%
Lucro liquido 614,0 413,5 48,5%
indices 2010 2009 Var.
indice de sinistralidade (% dos prémios ganhos) 711% | 73,4% | -2,2p.p
indice de despesas de comercializacao (% dos prémios ganhos) 11,8% 11,3% | 0,5p.p
indice de despesas administrativas + tributos 10,7% 13,5% | -2,9 p.p
indice de margem bruta (% dos prémios ganhos) 17,0% 153% | 1,7 p.p
indice combinado 97,5% | 99,5% | -2,0p.p
Retorno sobre o patriménio liquido médio anualizado (ROAE) 21,5% 16,2% | 5.3 p.p

*Contempla prémios convénio DPVAT e prémios cedidos em co-seguros
3. Comentario sobre o desempenho
A SulAmérica encerrou o ano de 2010 registrando lucro liquido de R$614,0 milhdes, que corresponde

a uma taxa de crescimento de 48,5% em relacéo ao lucro liquido do exercicio de 2009. O retorno do
patriménio liquido médio em 2010 foi de 21,5%.
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A SulAmérica apresentou receita de prémios de R$8,4 bilhdes em 2010, com variacao de 3,0%,
negativos, em relacdo a 2009. A pequena reducao é explicada pelo fato da controlada Brasilveiculos
Companhia de Seguros ter deixado de integrar as demonstracoes consolidadas a partir do exercicio
de 2010, visando sua alienacdo ao Banco do Brasil, concluida em 29.10.2010. Desconsiderada a
contribuicdo da Brasilveiculos em 2009, a receita de prémios consolidada apresentou aumento de
15,2% em 2010, superando a expansao média da industria no periodo.
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A sinistralidade total foi de 71,1%, com reducdo de 2,2 p.p., e o indice combinado encerrou o exercicio
em 97,5%, registrando melhora de 2,0 pontos percentuais.
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As despesas administrativas apresentaram reducéo de 22,5%, com o indice de eficiéncia administrativa
correspondendo a 8,9% dos prémios retidos, apresentando melhora de 2,5 pontos percentuais.
A melhora do indice é explicada ndo apenas pelos resultados alcancados com programa de
aprimoramento da eficiéncia operacional em curso, mas também pelo efeito positivo da recuperacao
de despesas incorridas com a utilizacdo compartilhada dos sistemas operacionais e de estrutura
administrativa de apoio da SulAmérica pela Brasilveiculos.
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O saldo das aplicagdes em titulos e valores mobiliarios da SulAmérica aumentou 9,9% em 2010 em relacdo
a 2009, totalizando R$7,5 bilhdes. Desse total, cerca de 99,0% estao alocados em ativos de renda fixa
enquanto uma parcela de 1% é representada por ativos de renda varidvel, sendo aproximadamente 92,4%
dos investimentos em renda fixa alocados em titulos com classificacao de risco AAA ou risco soberano (titulos
publicos). A rentabilidade total da carteira de investimentos foi de 117,1% do CDI no acumulado de 2010.

4. Areas de Negécios

4.1 Seguro Saude: Os prémios de seguro satde (62,7% do total de prémios de seguros) totalizaram
R$5,3 bilhdes em 2010, apresentando um crescimento 17,3% em relacdo a 2009.
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Os prémios de seguro saude grupal alcancaram cerca de R$3,8 bilhdes no ano, aumento de 21,7%
em relacao a 2009. No final de dezembro, o segmento de seguro satide grupal contava com um total
de 1.435 mil membros segurados, com aumento de 15,1% em relacdo ao ano anterior. O crescimento
dos prémios de seguro satde grupal em 2010 é explicado principalmente pelo aumento de vendas
novas, com 293,0 mil novos membros sendo incorporados a carteira de satde grupal em 2010, e pelos
reajustes aplicados as apolices vigentes. Os prémios do segmento de seguro salide para pequenas e
médias empresas (PME) apresentaram expansao de 29,9% em 2010 em relacdo a 2009, alcancando
um total de R$752,2 milhdes. A expansdo em relacdo ao ano anterior se deveu, sobretudo, ao
aumento de 23,5% no nimero de segurados, com a carteira atingindo 222.470 membros no final do
periodo. A carteira de planos odontoldgicos encerrou 2010 com 264.851 beneficiarios, apresentando
crescimento de 57,4% em relacao a 2009.

No seguro saude individual, os prémios alcancaram R$1,5 bilhdo no ano, apresentando crescimento de
7,4% em relacdo a 2009. A carteira de segurados de satide individual apresentou reducéo de 7,1% em
2010 em relacao ao ano anterior, finalizando o periodo com 258.609 membros. O efeito da reducao
do numero de membros segurados sobre os prémios de seguro saude individual foi parcialmente
compensado pelos reajustes das apdlices individuais aplicados no periodo. A Agéncia Nacional de
Saude Suplementar (ANS) aprovou aumento de 6,73% para as apolices de seguro saude individual
emitidas no ambito da vigéncia da Lei n® 9.656/98, com efeito a partir de maio de 2010, sendo
aplicado no més de aniversério da respectiva apdlice. Adicionalmente, a ANS aprovou aumento de
10,91% para apolices emitidas antes da vigéncia da referida lei, com efeito a partir de julho de 2010.
A sinistralidade total do seguro satde foi de 77,2% no ano, com o indice apresentando melhora de
3,6 p.p. em comparacao a 2009. A melhora da sinistralidade no segmento de seguro satde reflete
0s resultados positivos obtidos com a implementacdo de um conjunto de medidas voltado ao maior
controle da frequéncia de utilizacdo. Esta melhora também refletiu os reajustes aplicados as apolices
grupais, em linha com a politica de precificacao da SulAmérica; e os reajustes aprovados pela ANS para
as apolices individuais.

O indice de despesas de comercializacdo do seguro saude apresentou crescimento de 0,5 p.p.
em relacdo a 2009, atingindo 6,4% no periodo. Este crescimento foi explicado pela mudanca na
composicao da carteira, com maior participacao do seguro satide grupal e do segmento de pequenas
e médias empresas, sem que tenha ocorrido alteracdo na politica de comissionamento adotada pela
SulAmérica.

4.2 Seguros de Automoveis:

Os prémios de seguros de automoveis (24,7% do total de prémios de seguros da SulAmérica)
totalizaram R$2,1 bilhoes, com reducao de 29,4% em relacao a 2009. Essa reducao é explicada pelo
fato da controlada Brasilveiculos néo ter sido incluida na demonstracao consolidada em 2010, visando
sua alienacdo para o Banco do Brasil, finalizada em 29.10.2010. Desconsiderada a contribuicdo
da Brasilveiculos em 2009, os prémios de seguros cresceram 25,4%, superando o crescimento do
mercado no segmento de automoveis, que foi de 15,3%.

O indice de sinistralidade foi de 60,4%, com reducao de 0,6 p.p. em relacdo a 2009. O indice de
despesas de comercializacdo aumentou 4,4 p.p. no periodo, registrando 22,8% em 2010 em linha
com a nao inclusao da controlada Brasilveiculos nas demonstracdes consolidadas em 2010. Em bases
comparaveis, o indice de despesas de comercializacao apresentou queda de 0,5 pontos percentuais.
4.3 Seguros de Outros Ramos Elementares: Na area de seguros de outros ramos elementares,
segmento que representa 5,5% do total de prémios de seguros da SulAmérica, os prémios atingiram
R$460,7 milhdes em 2010, com queda de 37,2% em relacao a 2009. A queda dos prémios de seguros
se deve & revisao da politica de aceitacdo de riscos adotada para essa carteira. No periodo, o indice
de sinistralidade foi de 57,0% e as despesas de comercializacdo representaram 21,0% dos prémios
ganhos.

4.4 Seguros de Pessoas: No segmento de seguros de pessoas, que engloba também os seguros de
acidentes pessoais e VGBL, e representa 7,1% do total de prémios de seguros da SulAmérica no
ano, os prémios cresceram 19,6% em relacdo a 2009, totalizando R$594,9 milhGes. A carteira de
seguros de pessoas encerrou 0 ano com 2.347 mil vidas, com queda de 5,5% em relacdo a 2009. A
sinistralidade da carteira foi de 52,1% e o indice de despesas de comercializacdo de 25,5%.

4.5 Resultado das Operacdes de Previdéncia: As operacdes de previdéncia registraram uma queda de
84,4% em seus resultados, registrando R$4,3 milhdes no ano. Essa queda se deveu a aumento de
provisao no montante de R$29,4 milhdes, em razao da adocao da tabua de mortalidade Experiéncia
do Mercado Segurador Brasileiro - BR-EMS, sem que ainda tivesse sido considerada a respectiva
parcela dos ativos garantidores marcada até o vencimento. As contribuicdes de previdéncia registraram
aumento de 5,7% em 2010, acumulando R$214,3 milhdes no ano. As reservas de previdéncia
cresceram 18,6%, atingindo R$2,3 bilhoes.

4.6 Resultado com operacdes de assisténcia a saude: O resultado com operacdes de assisténcia a satide
(planos administrados de pés-pagamento) apresentou reducdo de 2,0% em 2010 em relacao a 2009,
totalizando R$30,3 milhdes. A reducdo no resultado foi explicada por ajustes contabeis efetuados
no periodo, que envolveram reclassificacdo de contas anteriormente registradas nas despesas
administrativas, parcialmente compensada pelo aumento de 21,4% no nimero de beneficiarios desta
carteira, que encerrou o periodo com 326,0 mil membros, e ainda pelo aumento da taxa média de
administracdo em linha com as condicGes de reajuste previstas nos respectivos contratos.

4.7 Resultado das operacdes de gestao de ativos: O volume de recursos administrados pela Sul América
Investimentos D.T.V.M. S.A. cresceu 21,3%, encerrando 2010 com um total de R$17,5 bilhdes sob
administracao, segundo dados divulgados pela ANBIMA. De acordo com a mesma fonte, o total global
de ativos administrados pelo mercado apresentou crescimento de 16,8% no periodo. O resultado
das operacdes de gestao de ativos apresentou aumento de 14,9% no ano, devido ao incremento no
volume de ativos sob administracao e a maior alocacao dos recursos de clientes em fundos com perfil
diversificado e, portanto, com melhores taxas de administragao.
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Em outubro de 2010, a Standard & Poor’s reafirmou a classificacao ‘AMP-1" (Muito Forte) atribuida a
Sul América Investimentos DTVM S.A. Esta classificacao reflete o bom perfil de negécios da empresa
e os beneficios de integrar o grupo SulAmérica; de manter uma carteira diversificada, com uma boa
gama de produtos, praticas muito fortes relativas as operacoes e controles; a expertise de seu corpo
diretivo; processos disciplinados de administracdo de investimentos, e seus bons principios fiduciarios.

5.Vendas e Marketing

A SulAmérica disponibiliza um amplo portfélio de produtos e servicos de qualidade diferenciada nos
segmentos de satide, automoveis e outros ramos elementares, pessoas, previdéncia e gestdo de ativos,
oferecendo cobertura a cerca de 6,3 milhdes de clientes. Com atuacdo nacional, a SulAmérica conta
com uma rede de mais de 100 pontos de presenca, incluindo 14 sucursais nas principais cidades do
pals, que garantem apoio aos mais de 30 mil corretores que distribuem seus produtos. A SulAmérica
também mantém parcerias com instituicoes financeiras para comercializacdo de seus produtos e
servicos, atingindo por meio dessas parcerias mais de 16 mil pontos de venda. Em 2010, a SulAmérica
firmou novas parcerias de distribuicdo, passando a contar com a Caixa Econdémica Federal para a
oferta de seguro SulAmérica Habitacional e com o Citibank para oferta do seguro SulAmérica Auto. A
SulAmérica também ampliou servicos e beneficios oferecidos aos clientes do Seguro Auto SulAmérica
em todo o pais com a inauguracao de nove unidades de sua rede de centros automotivos de super
atendimento - C.A.S.A. Em 2010, a rede de C.A.S.A.s alcancou 29 unidades, com a inauguracao de
novos centros em Recife, Brasilia, Americana, Rio de Janeiro, Sorocaba, Goiania, Cuiaba, Sdo José dos
Campos e Natal.

Adicionalmente, a SulAmérica manteve investimentos no desenvolvimento de produtos e servigos
diferenciados, langando o cartdo de crédito SulAmérica Credicard Auto, que traz vantagens para os
cerca de 1,4 milhdo de segurados de sua carteira de automaoveis. Além disso, a SulAmérica desenvolveu
um guia online para orientar seus usudrios da carteira de satde quanto ao uso consciente dos seus
planos de satde, tendo também aprimorado a sua linha de produtos com novas coberturas para
atender as necessidades de clientes do como o Auto Okm, do SulAmérica Prestige e do SulAmérica
Vocé Mulher.

6. Pessoas

A SulAmérica, através da Universas, sua universidade corporativa, investe no desenvolvimento
profissional e na capacitacéo de seus mais de 5 mil colaboradores. Em 2010, foram lancados 12 novos
cursos, ampliando a grade oferecida por meio da Universas para mais de 100 cursos nas modalidades
e-learning e presencial, que inclufram comportamento empresarial e gestao da carreira, além de assuntos
técnicos do mercado segurador. No ano, foram realizadas cerca de 320 mil horas de treinamento.
A Universas também est4 disponivel para corretores, no Portal do Corretor, e para os investidores,
analistas e interessados em geral, através do site de Relagdes com Investidores, promovendo um maior
conhecimento da industria de seguros e dos produtos oferecidos pela SulAmérica. Além da Universas,
a SulAmérica investe em diversos programas para o aprimoramento de competéncias e habilidades
que visam desenvolver a capacidade gerencial dos colaboradores, buscando formar gestores que,
no futuro, possam assumir cargos de lideranca, tais como: Programa de Desenvolvimento Gerencial,
Programa de Gerenciamento de Projetos, Programa de Certificacdo Técnica — Regulamentagdo SUSEP,
Programa Identificando Potenciais (PIP), Programa de Talentos e Programa de Educacéo Continuada.
Como resultado desses programas, a SulAmérica aumentou de 65% em 2009, para 73% em 2010, o
preenchimento de vagas através de seu processo de recrutamento interno.

Em 2010, a SulAmérica foi reconhecida com uma das melhores empresas para se trabalhar no Rio de
Janeiro e entre as maiores entre as melhores empresas para se trabalhar no Brasil, segundo pesquisa
realizada pelo Great Place to Work Institute. O resultado da pesquisa atesta o sucesso das praticas de
recursos humanos da SulAmérica e de seus programas de treinamento e capacitacao.

7. Sustentabilidade

Em 2010 a SulAmérica ampliou seu programa de disseminacao de conceitos e conscientizacao do
publico interno a respeito de temas relacionados a sustentabilidade, desenvolvimento sustentavel
e responsabilidade social empresarial. Para isso, passou a ser oferecido na Universas um programa
de e-learning, apoiado por um circuito de palestras e mesas redondas para disseminar de forma
ainda mais abrangente o conceito de sustentabilidade na SulAmérica. Cerca de 3.500 colaboradores
realizaram o e-learning e mais de 1.500 colaboradores e gestores participaram de palestras presenciais
sobre o tema.

Dentre as vérias iniciativas que a SulAmérica promoveu em 2010 voltadas a sustentabilidade, destacam-
se a criacao da Cartilha do Uso Consciente do Plano de Saude, a expansédo do nimero de oficinas
que adota tinta a base d'agua na reparacdo de veiculos dos clientes do Seguro Auto SulAmérica, a
ampliacao da utilizacdo da certificacéo digital na troca de documentos com prestadores da é&rea de
saude e a supressao da data de validade nos cartoes de identificacdo dos segurados do SulAmérica
Saude, economizando a emissao de milhares de cartdes anualmente.

Pelo segundo ano consecutivo, a SulAmérica foi reconhecida pela relevancia que tem dedicado
a sustentabilidade, sendo a primeira e Unica seguradora a integrar a carteira do ISE (indice de
Sustentabilidade Empresarial) da BM&FBovespa. E pelo segundo ano consecutivo também, a
SulAmérica publicou seu relatério anual, de acordo com as diretrizes G3 do GRI (Global Reporting
Initiative), sendo qualificado com a categoria B.

ﬁmﬁlFﬂc weaS [ TAQ s

8. Mercado de Capitais e Governanga Corporativa

Em 2010, a SulAmérica ampliou ainda mais sua adesdo as melhores praticas de governanca
corporativa, destacando-se dentre suas iniciativas a separacao das posicoes de presidente do Conselho
de Administracdo e de diretor-presidente, assim como a eleicdo de mais um membro independente
para o Conselho de Administracdo da Companhia, que passou a contar com trés conselheiros
independentes, equivalente a 33% dos membros, percentual superior ao exigido no Regulamento do
Nivel 2 da BM&FBovespa. Outra iniciativa adotada foi a inclusao, no programa de educacao continuada
dos membros do Conselho de Administracdo, de programa de vivéncia destes nas atividades cotidianas
e operacionais da SulAmérica, chamado de Conselho NA SulAmérica, que propiciou o aprofundando
do conhecimento dos conselheiros sobre o dia a dia da SulAmérica. Além disso, 2010 foi um ano de
reconhecimento pelo mercado das praticas de governanca adotadas pela SulAmérica.

8.1 Acdes:

Em 2010, as units da Sul América S.A. (BM&FBovespa: SULA11) apresentaram valorizacao de 20,2%,
enquanto o Ibovespa acumulou ganho de 1,0%. As units encerraram o ano cotadas a R$20,80, e o
valor de mercado da Companhia era de R$5,8 bilhdes em 31.12.2010. O volume financeiro médio
diario de negociacao das units foi de R$7,3 milhdes, com aumento de 37,9% em relacao a 2009.

DESEMPENHD DAS UNITS
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As units da SulAmérica integram as carteiras do {ndice Brasil - IBrX, Indice BM&FBovespa Financeiro -
IFNC, Indice Small Cap - SMLL, indice de Acbes com Tag-Along Diferenciado - ITAG, indice de Acbes
com Governanca Corporativa Diferenciada - IGC e do Indice de Sustentabilidade Empresarial - ISE.
Em junho, a Fitch Ratings elevou os seguintes ratings atribuidos & Sul América S.A.: IDRs (/ssuer Default
Ratings - ratings de probabilidade de inadimpléncia do emissor) de longo prazo em moeda estrangeira
e local de ‘BB’ para '‘BB+, com perspectiva estavel; IDRs de curto prazo em moeda estrangeira e
local afirmados em ‘B’; ratings nacionais de longo prazo elevado de ‘AA-(bra)’ para ‘AA(bra)’, com
perspectiva estavel; e de curto prazo afirmado em ‘F1+(bra). Para a emissao de US$200 milhoes
em senior notes, o rating de longo prazo em moeda estrangeira foi elevado de ‘BB-" para ‘BB’. A
elevacao dos ratings refletiu o desempenho consistente da SulAmérica e a expectativa de manutencao
dos satisfatorios indices de eficiéncia devido as acoes implementadas desde 2006, que tendem a
permitir a continuidade de sua boa rentabilidade, mesmo diante da perspectiva de um ambiente mais
competitivo. Em dezembro, a Fitch Ratings reafirmou os ratings mencionados acima, com perspectiva
estavel.

Como reconhecimento do aprimoramento do relacionamento com os investidores e acionistas da
SulAmérica, a reuniao, realizada em 14.09.2010, foi escolhida como uma das 10 melhores reunides
para investidores e profissionais do mercado de capitais de 2010 pela regional Sao Paulo da APIMEC.
8.2 Alteracao na administracao

Em 31.03.2010, a SulAmérica comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que o Conselho
de Administracdo da Companhia, em reunido realizada na mesma data, elegeu o Sr Thomaz Cabral
de Menezes para o cargo de diretor presidente. O Sr Menezes substituiu nessa funcao o Sr Patrick
de Larragoiti Lucas, que, em dezembro do ano passado, decidiu, com base nas melhores préticas de
governanca corporativa, concentrar sua atuacao na presidéncia do Conselho de Administracdo da
Companhia, posicao para a qual foi reconduzido pela Assembléia Geral realizada naquela data. O Sr
Thomaz Cabral de Menezes é administrador de empresas, tendo ocupado por varios anos a presidéncia
de umas das maiores corretoras de seguros no mercado brasileiro.

8.3 Alienacao do imével da sede de Séo Paulo

Em 05.04.2010, a Sul América S.A. divulgou fato relevante ao mercado informando que sua controlada
Sul América Companhia Nacional de Seguros firmara entendimentos visando a venda do imével onde
estd instalada sua sede na cidade de Sao Paulo, na Rua Pedro Avancine 73. A operacao foi concluida
em 04.06.2010, tendo gerado resultado liquido de R$41,0 milhdes.

8.4 Aquisicao da Brasilsatde

Em 08.07.2010, a Sul América Seguro Saude S.A. adquiriu da BB Seguros e Participacoes S.A.
a participacédo de 49,92% no capital social da Brasilsatde Companhia de Seguros que opera nas
modalidades de saude grupal e individual, pelo montante de R$29, 2 milhdes com &gio de R$6,9
milhdes.

8.5 Desdobramento de acées

Em 28.07.2010, foi aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria a proposta de desdobramento das
acoes de emissao da Sul América S.A., com o objetivo de favorecer suas condicoes de negociabilidade.
Cada acao, ordinaria ou preferencial, representada ou néo por certificados de depdsito de acoes
(units), foi desdobrada em 3 acdes da mesma espécie, de forma que o capital social passou a ser
dividido em 466.113.588 acdes ordinarias e 377.774.205 acbes preferenciais, sem qualquer mudanca
na proporcao entre acoes ordinarias e preferenciais ou nos direitos e caracteristicas de cada espécie.
Os acionistas que estavam inscritos nos registros da Companhia em 28.07.2010 tiveram direito ao
recebimento das acdes decorrentes do desdobramento, passando as acoes da Sul América S.A. a serem
negociadas ex-desdobramento a partir de 29.07.2010. As acdes decorrentes do desdobramento foram
creditadas aos acionistas em 03.08.2010.

8.6 Venda da participacao na Brasilveiculos

Em 05.10.2010, a SUSEP aprovou a venda das acbes da Brasilveiculos Companhia de Seguros de
propriedade da Sul América Companhia Nacional de Seguros para a BB Alianca REV Participacdes S.A.
O pagamento de R$359,0 milhdes, incluindo aproximadamente R$19,0 milhdes referente a correcao
do CDlI entre a data do contrato e a do pagamento, ocorreu em 29.10.2010, gerando um ganho nao
recorrente de aproximadamente R$135,0 milhoes.

8.7 Aquisicdo da Dental PLAN

Em 13.12.2010, a controlada Sul América Companhia de Seguro Saude celebrou contrato visando
a aquisicao da Dental PLAN LTDA pelo preco de R$28,5 milhdes. A Dental PLAN é uma operadora
de planos odontoldgicos com atuacao concentrada nas regides Norte e Nordeste do Brasil, tendo
apresentado expressiva expansao na regido Sudeste. A efetivacdo da aquisicdo esté condicionada a
aprovacao pelas autoridades regulatérias competentes.

9. Investimentos

Em 31.12.2010, a Companhia mantinha investimentos diretos nas seguintes sociedades: Sul América
Companhia Nacional de Seguros no montante de R$515,8 milhées, Sul América Companhia de Seguro
Saude no montante de R$662,0 milhdes e Saepar Servicos e Participacdes S.A. no montante de R$1,9
bilhao.

10. Resultado do exercicio e proposta para sua destinacao

A administracdo encaminhou & Assembleia Geral Ordinaria proposta de distribuicdo do resultado que
contempla o pagamento de dividendos no montante de R$291,7 milhées, equivalentes a 50% do
lucro liquido total ajustado do exercicio. A proposta encaminhada esta em linha com a politica de

distribuicdo de dividendos aprovada pelo Conselho de Administracao em 23.02.2010

Resultado do exercicio e proposta para sua destinacdo (Controladora):

Companhia
2010 2009
Lucro Liquido do Exercicio - Ajustado - 413.465
Alteracao de Praticas Contabeis - 5.628
Lucro Liquido do Exercicio 614.021 419.093
Constituicdo da Reserva Legal (5%) (30.701) (20.955)
Lucro Liquido Ajustado
(Artigo 202 - Leis 6.404/76 e 10.303/01) 583.320 398.138
Dividendos Obrigatérios 145.830 99.535
Dividendos Adicionais 145.830 99.535
Dividendos Propostos 291.660 199.069
Destinacao:
Constituicdo de Reserva para Expanséo de Negdcios 323.189 199.069
Realizacao de Reserva de Lucros a Realizar do Exercicio (31.529) —

Em atendimento a Deliberacdo CVM N° 592/09, que aprova o CPC 23 — Politicas Contébeis, Mudancas
de Estimativa e Retificacdo de Erro, que corresponde a IAS 37 — Accounting Policies, Errors and
Estimates, o montante de dividendos propostos e ndo pagos acima do minimo obrigatério ndo foram
reconhecidos nas demonstracées financeiras consolidadas.

11. Atendimento a Instrucdo CVM n° 381 de 14 de janeiro de 2003

Em 29.12.2009, a Sul América S.A. contratou a KPMG Auditores Independentes para a prestacao de
servicos de auditoria externa relacionados aos exames de suas demonstracdes financeiras (individual
e consolidada). Adicionalmente, a Companhia também contratou a KPMG para execucdo de outros
servicos que nao sao de auditoria. Os honorarios correspondentes a estes outros servicos sao inferiores
a 5% da remuneracao pelos servicos de auditoria externa.

12. Acordo de Acionistas

A Sul América S.A. é parte em acordo de acionistas celebrado em 10.05.2002 por seus controladores
e 0 ING Insurance International B.V., regulando, entre outros, a politica de governanca corporativa da
Companbhia, as condicdes para alienacao de acoes de emissao da Companhia, o direito de preferéncia
para a sua aquisicao e o exercicio do direito de voto dos acionistas.

13. Camara de Arbitragem

A Companhia, seus acionistas e administradores estao vinculados a arbitragem da Camara de
Arbitragem do Mercado, conforme artigo 45 de seu Estatuto Social.

14. Declaracao dos Diretores Estatutarios

Os diretores estatutarios da Sul América S.A., companhia aberta de capital autorizado com sede
na Cidade do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ n° 29.978.814/0001-87, nos termos do inciso
V do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrucdo CVM n° 480 de 7 de dezembro de 2009, declaram
que revisaram, discutiram e concordaram com as demonstracdes financeiras da Companhia para o
exercicio social encerrado em 31.12.2010, assim como com as opinides expressas no parecer dos
auditores independentes da Companhia, KPMG Auditores Independentes, sobre essas demonstracoes.

Rio de Janeiro, 23 de fevereiro de 2011.
A ADMINISTRACAO
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BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009 E EM 01 DE JANEIRO DE 2009

(Em milhares de reais)

Companhia Consolidado . Companhia Consolidado

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO Not 31.12.2010  31.12.2009 01.01.2009  31.12.2010  31.12.2009  01.01.2009

ATIVO Notas 31122010 31122009 01.01.2009 31122010 31.122000 01.01.2009  basenve cineiranTe 2 otas 166.008 114745 121952 4809311 5440216  4.64n874
ATIVO CIRCULANTE. 331.326 433.181 456.203  8.343.701  7.696.347  6.297.363 CONTAS A PAGAR - 166.008 114.745 121.952 570.389 571.851 551.454
DISPONIVEL .. 7 26.695 22.232 156.088 593.478 618.564 511.994 IObfiga@C‘eS Ea Pagar---s- R 20 151-3?:3 101 -?gg WO;-%Z ZSg-ggg ?gg-ggz 24912-2?8

Caixa e Bancos.. - 314 173 32 21.704 59.942 54.726 Ergggf;g: 3 ohapdos 20clals a Recomer - o1 02 ale 31008 31028 > oae
Aplicacdes no Mercado Aberto .- 26.381 22.059 156.056 571.774 558.622 457.268 Empréstimos e Financiamentos .. 17 5.591 5.763 9.952 5.591 5.763 9.952
APLICACOES 8 143.496 306.012 214.536  5.735.907  4.411.877  3.507.331 Impostos e ContribuicGes. - 4.815 3.395 4.509 89.504 66.442 68.682
Titulos de Renda Fixa - 87.248 21.703 86.832 5319500  4.144.408  3.412.298 Séué{iz)gogéaéigsg%ﬁﬁ o T 403 2.897 - 93.640 111.935 94.278
Titulos de Renda Variavel - - - - 255.803 172.074 89.504 SEGUROS E RESSEGUROS ... - - - - 342.282 421.388 363.929
Quotas de Fundos de Investimentos... - 56.248 284.309 127.704 160.524 96.558 12.421 Erémios a Restitusir ....... W - - - - 25.591 29.3g§ 10.9431;

o _ _ _ _ peragoes com Seguradoras - - - - 515 4.7 14.1

Outras A.p—hcagoes e v 1.444 1.554 2356 Operagoes com Resseguradoras. 12 - - - 159.598 145.730 139.367
(=) Provisao para Desvalorizagao.............ccccocoeeeunee - - - - (1.373) @.717) (9.248) Corretores de Seguros e Resseguros .. - - - - 105.243 157.518 14.481
CREDITOS DAS OPERACOES COM SEGUROS Outros Débitos Operacionais - - - - 48.335 84.040 185.001

_ _ _ _ DEBITOS DE OPERACOES COM

EHRI.ESSEGUROS .................................................... 1.172.103  1.765.839  1.468.083 PREVIDENCIA COMPLEMENTAR B B - B 2.425 2.687 1.801
Prémios a Receber 9 - - - 801.056 1.263.023 1.091.441 Débitos de Ressequiros ........ _ _ _ _ 275 291 355
Operagoes com Seguradoras. .= - - - 41.662 45918 48.278 Outros Débitos Operacionais - - - - 2.150 2.396 1.446
Operacoes com Resseguradoras - - - 344.247 453.792 362.354 E:gslss'g‘ég TDgcTr\ﬁEiEslfos 13 - - - 63.758 59.255 41.951
Outros Créditos Operacionais... - - - 53.621 47.242 32.396 SEGUROS E RESSEGUROS 14 _ _ _ 3.207.394 3.892.976 3.247.609
(~) Provisao para Riscos de Crédito ........................... 9.2 - - - (68.483) (44.136) (66.386) RAMOS ELEMENTARES E VIDA EM GRUPO - - - - 2125103 2982731  2.475.831
CREDITOS DAS OPERACOES COM Provisao de Prémios nao Ganhos... - - - - 1.260.857 1.803.891 1.480.907

o Provisao de Insuficiéncia de Prémios.. - - - - 7.844 12.939 1.852

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR - - - - 5.113 1.520 4383 Sinistros a Liquidar - - - - 676265 959532 832619
Valores a Receber .- - - - 5.098 838 3.775 Provisao de Sinistros Ocorridos mas ndo Avisados. - - - - 177.691 203.646 154.707
Créitos de Resseguros - - S - I 082 608 CEGURG SAUDE - - - Y e 795,621 689739

TITULOS E CREDITOS A RECEBER . - 160.366 104.072 83.506 367.389 291.416 275.332 Provisio de Prémics mao Ganhos B - - - 100510 34466 76.734
Titulos e Créditos a Receber - 135.535 86.992 68.005 173.995 115.753 91.325 Provisao de Beneficios Concedidos - - - - 5.511 5.297 5.067
Créditos Tributarios e Previdenciarios.. 10.1 24.806 18.516 16.986 88.759 65.093 82.750 ;in15¢r95 3 Liguidtéir G Lo o - - - ég;-gﬁ iégm l?g-g;g
1 rovisao de SInistros OCorriaos mas Nao AvIisados..... - - - - B . B

Outros Creditos..... - 25 98 49 113.970 124.486 116549 y|pA COM COBERTURA DE SOBREVIVENCIA - - - - 155.355 114.624 82.039
(=) Provisdo para Riscos de Crédito - - (1.534) (1.534) (9.335) (13.916) (15.292) Provisao Matematica de Beneficios a Conceder . - - - - 130.684 91.683 63.256
ATIVOS MANTIDOS PARA VENDA ... - — — — 1.266 60.339 — Provisdo Matematica de Beneficios Concedidos. - - - - 392 121 152
OUTROS VALORES E BENS _ _ _ _ 45.437 60.037 74.511 Proviséo de Riscos nao Expirados... - - - - 218 136 234

- - : : - Provisao de Excedente Financeiro .. T - - - 18 1" 5
DESPESAS ANTECIPADAS ... T 769 865 2.073 22.124 12.469 6.577 Provisdo de Eventos Ocorridos mas nao Avisados ..... - - - - 6.359 6.671 4.970
DESPESAS DE COMERCIALIZAGAO DIFERIDAS ... - - - - 341.975 370.834 298.129 Provisdo de Insuficiéncia de Prémios.. - - - - 1.925 1.782 1.784
Sequros e Ressequros.. 14.1 - - - 337.285 367.874 295.603 Porl?;’r‘;zg%‘fligggff‘c'os a Regularizar... - - - - 15-71‘5‘ “”Zé ?-22}

Previdéncia Complementar - - - 4.690 2.960 2526 PROVISOES TECNICAS. '

DESPESAS DE RESSEGUROS E PREVIDENCIA COMPLEMENTAR 14.4 - - - 501.247 431.118 378.604

A _ _ _ PLANOS NAO BLOQUEADOS....... - - - - 501.247 431.118 378.604
RETROEESSOES DIFERIDAS ...oooovsvsvss 143 58.909 103.452 151.023 Provisdo Matematica de Beneficios a Conceder . - - - - 440.544 370.641 318.331
ATIVO NAO CIRCULANTE .- 3.044.675  2.552.829  2.232.793  3.924.528  4.733.019  4.587.443 Provisao de Riscos ndo Expirados... B _ _ _ 573 191 540
REALIZAVEL A LONGO PRAZO .- 1.059 1.698 7.721  3.761.422  4.542.829  4.371.386 Provisao de Oscilacao de Riscos.. - - - - - 5 1
APLICACOES 8 10 11 9 1.231.565 1.887.634 1.883.765 Provisao Matematica de Beneficios Concedidos........ - - - - 56.553 55.280 54.506

il § da i Provisao de Beneficios a Regularizar .. - - - - 544 696 2.660
Titulos de Renda Fixa .. - - - - 1.216.495 1.871.900 1.869.302 Provisao de Excedente Financeiro .. - - - - 1.034 1.313 582
Titulos de Renda Variavel - - - - 120 120 120 Provisao de_Eventos QOcorridos mas nao Avisados .. - - - - 1.066 2.009 973
Quotas de Fundos de Investimentos I - - - 9.159 10.659 9.880 O%LfIPI;aIiSPfV%GEeSS JUbiciAis 19 - - - 16 Zgg 60 ggg 5;21&
Outras Aplicacoes .o 95 95 95 31.421 31.560 31.358 Provisoes Tgaba\histas ' - - - - 6.953 3.981 4161
(=) Proviséo para Desvalorizacéo.. - (85) (84) (86) (25.630) (26.605) (26.895) Provisoes Civeis R - - - 39.669 56.019 55.079
CREDITOS DAS OPERACOES COM SEGUROS OE';JI)R:)S[?EBITOS». - - - - ;g-}gg gﬂ :-ggg

eDITos DIversos ... - - - - . .

E RESSEGUROS . . - - - 177687 98.757 54491 pAsSIVO NAO CIRCULANTE - 318136 289333 270.681  4.567.061  4.158.027  3.721.240
Prémios a Receber. 9 - - - 20.627 37.306 131 EXIGIVEL A LONGO PRAZO. - 318.136 289.333 270.681  4.567.061  4.158.027  3.721.240
Operacées com Seguradoras.... - - - - 275 560 - COL\ITAS A PAGAR. - 318.136 289.333 270.681 1.320.880 1.459.576 1.334.591

_ B B B Obrigacoes a Pagar 20 1.558 1.436 6.255 822.177  1.008.912 913.491
Operacoes com Resseguradoras 143 156.785 60.891 >4.360 Tributos Diferidos... 10.2 1.191 9.642 9.642 124.185 115.388 108.511
TITULOS E CREDITOS A RECEBER ... - 954 825 2511 2.166.281  2.352.485  2.246.928 Empréstimos e Financiamentos .. 17 315.381 278.250 254.784 315.381 278.250 254.784

Créditos Tributarios e Previdencidrios.. 10 14.544 8.779 7.672 604.885 635.299 634.606 Outras Contas a Pagar , = 6 5 - 59.137 57.026 57.805

Créditos Tributarios e Previdencidrios— DE?{E;.SSE(?EF?(;SERACOES COM SEGUROS _ _ _ _ 13.284 21.706 2.581
PIEJUIZOS FISCAIS ... 10.1 9.924 11.278 10.636 131.160 181.633 228.781 Operacoes com Seguradoras L - - _ 10.699 19.026 -

Depésitos Judiciais e Fiscais.... 19 955 825 648 1.519.812 1.655.182 1.617.724 Prémios a Restituir .............. - - - - 2.579 - -
Outros Créditos a Receber.. - - - - 56.144 51.469 57.560 Sorretores de s%gp“ggscij Resseguros.. - - - - 6 5 680 -
(=) Provisao para Riscos de Crédito .. .= (24.469) (20.057) (16.445) (145.720) (171.098) (291.743) PROVISOES TECNICAS— SEGUROS .. 14 _ _ _ 1.017.673 753.801 655.036
OUTROS VALORES E BENS .. - - - - 1.092 2.912 7.118 PROVISOES TECNICAS-

DESPESAS ANTECIPADAS ... .- 95 862 5.201 7.845 12.896 6.674 PSrEﬁl!R%S ErB;?SEnG}JRGOth - - - - 52;-3‘2‘3 4gg-§g‘1‘ 4523-112
DESPESAS DE COMERCIALIZACAO DIFERIDAS..... - - - - 151870 140909 142763 Provioas de Incufioancis e Promios” - - - - e Tae 51536 3540

Seguros € ReSSeguIos...........ccooveiiviiiiiiiicis 14.1 - - - 148.999 138.632 141.372 Sinistros a Liguidar. - - - - 441.433 295.467 359.293

Previdéncia Complementar .............cocooooiiiinicinns 14.4.1 - - - 2.871 2.277 1.391 SPEGUBOSA‘;JDE% - - - - ggg% Zgzgg zggg;
rovisao de penerticios Concedidos - - - - . B .

DESPESAS DE RESSEGUROS E Sinistros a LiQUIdar ..., - - - - - 19.920 21746

RETROCESSOES DIFERIDAS.. 14.3 - - - 25.082 47.236 29.647 VIDA COM COBERTURA DE SOBREVIVENCIA - - - - 473.571 321.844 204.639

PERMANENTE ... 3.043.616  2.551.131  2.225.072 163.106 190.190 216.057 Provisao Matematica de Beneficios a Conceder . - - - - 459.871 307.473 191.232

INVESTIMENTOS. - 3.037.894  2.545.936  2.222.785 4.825 6.899 10.144 Provisa de Insuficiéncia de Prémios T - - - 13947 B 12379

Participacoes Societérias 1" 3.037.894 2.545.936 2.222.785 - - - PROVISOES TECNICAS- PREVIDENCIA
Iméveis Destinados a Renda.. P - - - 12.317 15.515 21.453 COMOPSLEME)NTASQ o 14.4 - - - 1-75§-§5g 1-475-434 1-574-548

’ PLANOS NAO BLOQUEADOS. - - - - 1.758.25 1.475.434  1.274.54

Outros In\{est|mentos ; - - - B 14.287 14.480 16.319 Provisao Matemética de Beneficios a Conceder . - - - - 1.396.530  1.163.972 950.155
(—) Proviséo para Desvalorizagéo.. - - - - (14.326) (15.041) (15.214) Provisao de Oscilacao de Riscos.. _ _ _ _ 2.292 3.804 1.219
(—) Depreciacao . - - - - (7.453) (8.055) (12.414) Provisao Matemfa’tica de Beneficio: - - - - 254.354 238.411 255.517

_ _ _ _ Provisao de Insuficiéncia de Contribuicao - - - - 101.154 65.715 50.436
'M(,)B'”ZADO 58.168 75216 130.595 Outras Provisoes ................. - - - - 3.926 3532 17.213

Imbveis - - - - 462 3.960 116.267 OUTRAS ACOES JUDICIAIS 19 - - - 455.399 445.025 451.409
Bens Moveis R - - - 52.474 85.087 78.007 Prov@s[)es Fiscais : -~ = - - - 223.636 157.673 143.100
Outras Imobilizagses - - - - 43.088 44.136 23.894 provisoes Trabalhistas. T - - - e ,28810 o8
(=) Provisao para Desvalorizagéo .. - - - - - (189) (594) OUTROS DEBITOS.. _ _ _ _ 1.569 2.485 3.083
(~) Depreciacéo - - - - (37.856) (57.778) (86.979) Débitos Diversos .... - - - - 1.569 2.485 3.083
- m o mm o omm mm e MO

apital >ocia . . . . . . . . . . . . .
- 5.138 5.138 5.138 20574 20573 20573 Reservas de Capital - 373.112 386.045 382.570 373.112 386.045 382.762

SOFEWATE ... - 4214 3.242 317 114.808 148.070 102.326 (-) Acdes em Tesouraria - (58.944) (21.622) (2.210) (58.944) (21.622) (2.210)
Despesas de Organizacao, Implantacao e Instalacdgo.. - - - - - 7.554 5.115 (';etservaRS dehLudcrosA.b AAAAA . 2176 1_38471_?2732 1 Olggég 7%47133 1_38471_?%3; 1 O]ggég 7%%3?
() Amortizacdes. T (3.630) (3.185) (3.168) (35.269) (68.122) (52.696) P:r{?cswpaeg%% geOAScionr\as?agser?égséontroladores. -z Z T . CZ 249.191 221329

TOTAL DO ATIVO.. .- 3.376.001  2.986.010  2.688.996 12.268.229 12.429.366  10.884.806  TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO . - 3.376.001  2.986.010  2.688.996 12.268.229  12.429.366  10.884.806

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DO RESULTADO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

DEMONSTRAGAO DO VALOR ADICIONADO

PARA 0OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais)

Companhia

Consolidado

Companhia Consolidado

~ Notas 2010 2009 2010 2009
OPERACOES DE SEGUROS 2010 2009 2010 2009
PREMIOS RETIDOS.. - - - 8.248.633 8.289.159 1 - RECEITAS - 1.325 9.160.921 9.528.531

Prémios de Seguros. - - - 8.384.447 8.648.242 ; 5 _ _

Prémios Convanio DPVAT.. B B B 48309 133962 Receftas com Operacoes de Seguros 8.606.103 9.014.382

Prémios Cedidos em Co-sequros - - - (11.582) (102.627) Receitas com Operacoes de Previdéncia Complementar ...............ccccocooviiiiiiiiciciiic - - 213.770 202.107

Prémios Cedidos em Resseguros. - - - (148.745) (324.567) Rendas com Taxas de GeSta0 @ OULIASs TAXAS ..............rververvorereesresieeeseses s - - 25.108 19.867

Prémios Retrocessao. - - - 363 1.134 - :

Prémios Cedidos em Conséreios @ Fundos B B B (24.159) (66.985) Resultado de Alienacao de Bens—»Atwo.Permanente,,. - 1.325 299.280 4.522
VAFIA(;()ES DAS PROVISOES TECNICAS _ _ _ (397.830) (519.648) Resultado com Operacoes de Assisténcia a Saude - - 30.328 30.936
PREMIOS GANHOS ................. = - - - 7.850.803 7.769.511 Resultado da Atividade FINANCEINA ............c.voieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e - - 27.296 19.465
RENDAS COM TAXA DE GESTAO.. - - - 6.774 4.773 Outras _ _ (20.156) 219.518
SINISTROS RETIDOS - - - (5.562.909) (5.675.087) Y : .

Sinistros Diretos - - - (5.711.824)  (6.066.873) Provisao para Créditos de Liquidacdo Duvidosa — Reversao / (Constituicao).. - - (20.807) 17.734

giﬂiS?rOS ge /iomércios e Fundos - - - (19@?8 Eig-gég; 2 - VARIACOES DAS PROVISOES TECNICAS - - (613.487)  (681.461)

ervicos de Assisténcia - - - . -

Recuperacao de Sinistros... _ _ _ 91882 418.609 OPETaCOS A€ SEGUIOS ... - - (397.830) (511.957)

Salvados e Ressarcimentos - - - 153.563 166.738 Operacoes de Previdéncia - - (215.657) (169.504)

Variacdo da Provisdo de Sinistros Ocorridos mas nao Avisados - - - (77.159) (97.480) 3 _RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL (1+2) - 1.325 8.547.435  8.847.070
DESPESAS COM BENEFICIOS - - - (22.554) (24.635) .

Despesas com Beneficios Retidas - - - (23.060) (23.296) 4 - BENEFICIOS E SINISTROS - - (6.123.244)  (6.481.213)

Variacao da Proviséo de Eventos C_)comdos mas nao Avisados. - - - 506 (1.339) SHNISTIOS <. - - (5.789.915)  (6.190.966)
DESPES"“\S DE COMERCIALIZACAO - - (927.670) (880.726) Variacao da Provisao de Sinistros Ocorridos mas nao Avisados. - - (77.159) (99.908)

Comissoes - - - (987.329) (972.973) o

Recuperacao de Comissoe: _ _ _ 8.789 31.022 Despesas com Beneficios e Resgates ... - - (250.038) (192.484)

Outras Despesas de Comercializacao. - - - (2.093) (1.821) Variacao da Provisdo de Eventos Ocorridos, mas ndo Avisados. - - 1.427 -

Variacao das Despesas de Comercializacao Diferidas - - - 52.963 63.046 Outras _ _ (7.559) 2.145
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS - - - (330.060) (110.678) Ty ' '
Outras Receitas Operacionais . 223 _ _ 25002 166616  5-INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS .. (4.038) (5.405)  (1.404.551)  (1.585.389)
Outras Despesas Operacionais... 224 - - (355.062) (277.294) Materiais, Energia e Outros (1.275) (1.080) 31.048 (151.606)
OPERACOES DE PREVIDENCIA . . - -

RENDAS DE CONTRIBUICOES RETIDAS . _ _ _ 214.326 202.107 Se@gos de Terceiros, Comissoes qugldas....,:,,,.t ............................................................... (2.763) (4.325) (1.488.648)  (1.496.496)

Rendas de Contribuicoes..... ’ _ _ _ 214.326 202.107 Variacao das Despesas de Comercializacao Diferidas ............ccoovviieiiiiiioioicecc - - 52.963 63.046
VARIAGCOES DAS PROVISOES TECNICAS .. I - - (215.657)  (169.230) Perda / Recuperacio de Valores Ativos ... _ _ 87 (333)
RENDAS COM TAXA DE GESTAO - - - 18.333 15.095
DESPESAS COM BENEFICIOS E RESGATES . B B _ (5.765) (14.676) 6 - VALOR ADI(_ZIONADO BRUTO_(3-4—5 . .. (4.038) (4.080) 1.019.640 780.468

Despesas com Beneficios - - - (6.687) (13.662) 7 - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO ........coiiiiiiiiiiiiiecceee e (474) - (39.473) (34.039)
sfsggéasi gaDPéOggﬁEf:fcfﬁTﬁggmdos mas nao Avisados. - - - © g;;) 821‘71; 8 - VALOR ADICIONADO LiQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE (6-7) ........................... (4.513) (4.080) 980.167 746.429
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS _ _ _ (557) (2.866) 9 - VALOR ADICIONADO RECEBIDO/CEDIDO EM TRANSFERENCIA 626.264 486.319 772.470 661.195
Outras Despesas Operacionais - - - (557) (2.866) Receitas Financeiras (14.278) (30.245) 753.743 609.144
RESULTADO COM OPERACOES DE ASSISTENCIA A SAUDE - - - 30.328 30.936 Resultado de Equivalencia Patrimonial................coovv.oioveecoooeeeeoeooecee oo 658.062 424.058 12.837 -
RESULTADO DA ATIVIDADE FINANCEIRA . - - 23.027 19.465 _

DESPESAS ADMINISTRATIVAS (12.112) (12.036)  (731.983)  (943.919) Resultado com Operacdes de Resseguros Cedidos... - - (68.977) (3.933)
DESPESAS COM TRIBUTOS . (2.922) (1.283) (147.433) (177.858) Resultado com Operacoes de Co-seguros Cedidos - - (19.018) (134.216)
RESULTADQ HNANCEIRO- N 769 16.557 510.131 564.492 Variacdes Cambiais— Empréstimos e Compromissos Mobilidrios 9.529 79.010 9.530 78.948

Receitas Financeiras ... 22,5 132.913 153.589 1.165.248 1.043.065 o o o o

Despesas Financeiras.. 226 (132.144) (137.032) (655.117) (478.573) Variacdes Monetérias e Cambiais— Seguros e Previdéncia ..............ccoooociiiiiiiiiciieen - - (10.760) 33.603
RESULTADO PATRIMONIAL - 659.353 429.301 306.552 9.975 Atualizacdes Monetérias— Depdsitos Judiciais 64 52 58.707 68.159

Receitas/despesas com Imoveis de Renda . - - - 224 1.307

N N Outras .. 27.113 13.444 36.409 9.490
Ajustes de Investimentos em Controladas e Coligadas.. 1 659.321 418.430 (2.669) (5.770) utras ( )
Outras Receitas/Despesas Patrimoniais .. _ 32 10871 (3.120) 7507 10— VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR (8+9). 621.751 482.239  1.752.637  1.407.624
Lucro na Venda de Permanente......... 22.7 - - 312.117 6.931 11 = DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO .............coooiiiiiiiiiiiieiiesieeisne s 621.751 482.239 1.752.637 1.407.624
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS E PARTICIPACOES 645.088 432.539 1.009.289 611.262
Imposto de Renda e Contribuicdo Social- Corrente 2238 (3.226) 6777) (335023 (191826 |1 Pessod e 7.093 5918 405426 432655
Imposto de Renda e Contribuicdo Social- Diferido 2238 - (1.139) (17.491) 65.574 Remuneracdo Direta 1.901 2.116 318.140 311.164
Participacbes sobre o Resultado - - - (42.974) (34.926) Beneficios 5.191 3.802 73.039 91.645
RESULTADO APOS IMPOSTOS E PARTICIPAGOES E ANTES DA FGTS _ _ 14.247 29.846
REVERSAO DOS JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO .. 641.862 424.623 612.901 450.084 TTU Ty ! :
Juros sobre o Capital Proprio...... — (27.841) (11.158) - — 11.2) Impostos, Taxas e Contribuicoes.. 5.539 8.825 650.467 429.996
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO 614.021 413.465 612.901 450.084 Federais 5.428 8.684 638.481 418.204
ATRIBUIVEL A: Estaduai 204 %
Acionistas da Companhia - - 614.021 413.465 sta u.als. """""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" - B
Participacoes dos nao Controladores. - - (1.120) 36.619 IMIUNICIPAIS .. 112 141 11.782 11.693
L&gﬁ&gg‘g&?&?&:%% e ——— - - - 612.901 450.084  11.3) Remuneracdo de Capitais de Terceiros 22.939 42.873 83.843 94.889

DA COMPANHIA 22.780 42.722 53.843 62.353
Por Agao Preferencial .. 0,73 0,49 0,73 0,49 ATUGUEIS ... 159 151 30.000 32.536
Por Acdo Ordinaria.. 3 . 0,74 0,49 0,74 0,49 11.4) RemUNEracao de CapItals PIOPHIOS -.........orvvveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 586.180 424623 612.901 450.084
RESULTADO DILUIDO POR ACAO ATRIBUIDO AOS ACIONISTAS R K

DA COMPANHIA Juros sobre o Capital Proprio (27.841) 11.158 - -
Por AGa0 Preferencial ..o 21.9 0,71 0,48 0,71 0,48 Lucros Retidos do Exercicio... 614.021 413.465 614.021 413.465
PO ACE0 OFAINATIA. ...t 219 0,73 0,49 0,73 0,49 Participacao dos nao-controladores N0S LUCTOS REAOS ..........oooovoeeeroeeeeeereeoerreres _ _ (1.120) 36.619

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
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DEMONSTRAGCAO DO FLUXO DE CAIXA

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais)

CONCILIACAO ENTRE LUCRO LIQUIDO E

CAIXA LiQUIDO GERADO (CONSUMIDO) NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009 (Em milhares de reais)

Companhia Consolidado
2010 2009 2010 2009
ATIVIDADES OPERACIONAIS
COBRANCA - - 9.185.010 9.099.587
Prémios de Seguros. - - 8.322.577 8.261.115
Rendas de Contribuicoes / Portabilidade de Entrada.. - - 297.386 273.029
Planos Administrados.. - - 528.471 532.958
OUroS ..o - - 36.576 32.485
SINISTROS E BENEFICIOS - - (6.173.933) (6.088.679)
SEQUIOS ..ot - - (5.491.447)  (5.432.261)
Resgates / Beneficios de Previdéncia / Portabilidade de Saida.. - - (173.602) (175.385)
Planos Administrados.. - - (508.884) (481.033)
COMISSOES .......... - - (1.052.273) (986.710)
RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS - (399) (109.731) (135.699)
DESPESAS ADMINISTRATIVAS. (6.215) (6.654) (891.923) (934.033)
(1.715) (1.530) (400.309) (424.074)
. (4.500) (5.124) (491.614) (509.959)
IMPOSTOS E CONTRIBUICOES . (7.589) (9.274) (469.465) (320.685)
Imposto de Renda e Contribuicao Social (5.944) (8.799) (273.031) (176.321)
PIS e COFINS. (1.032) (1) (104.0417) (82.340)
Outros.......... . (613) (474) (92.393) (62.024)
DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO 109.138 75.957 4.349 -
ENCARGOS FINANCEIROS....... (20.315) (23.260) (40.835) (57.594)
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS MENSURADOS A VALOR JUSTO
POR MEIO DO RESULTADO. 240.056 (107.040) 329.217 222.528
Compra (68.095) (435.474)  (6.990.337)  (5.612.848)
Venda..... 280.101 294.796 6.756.289 5.304.026
Rendimento.. 28.050 33.638 563.265 531.350
OUTROS REC . (335) (227) 109.984 (14.291)
CAIXA LIQUIDO GERADO (CONSUMIDO) NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS 314.738 (70.897) 890.401 784.424
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS- DEMAIS CATEGORIAS . (62.580) 60.898 (928.360) (418.513)
Compra (157.252) (33.555) (3.712.674)  (2.330.973)
Venda e Vencimento 94.672 94.453 2.784.315 1.912.460
DEPOSITOS E RESGATES JUDICIAIS (749) 784 (130.330) (39.154)
Depositos Judiciais ................... (1.542) (216) (151.558) (189.092)
Resgates de Depositos Judiciais 793 1.000 21.228 149.938
COMPRA E VENDA DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS - - 330.201 6.103
COMPRA E VENDA DE ATIVOS IMOBILIZADOS. (2.320) (1.576) 107.896 (65.147)
Equipamentos de Processamento de Dados/ Software.. (2.320) (944) (29.122) (37.928)
Benfeitorias em Imoveis de Terceiros e Qutros ........... - (632) 137.018 (27.219)
CAIXA LIQUIDO GERADO (CONSUMIDO) NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS .. (65.650) 60.106 (620.593) (516.711)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
MOVIMENTACOES SOCIETARIAS (49.507) - (49.762) -
Compra de Acoes Proprias ... (49.507) - (49.762) -
DIVIDENDOS E JUROS SOB| (195.059) (104.089) (195.061) (115.824)
CAPTACAO DE RECURSOS
PAES- PARCELAMENTO ESPECIAL LEI N° 10.684 .. (60) (60) (24.339) (24.346)
OUTROS RECEBIMENTOS / (PAGAMENTOS) - (18.916) 2.174 (20.973)
CAIXA LIQUIDO CONSUMIDO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO.. (244.626) (123.065) (266.988) (161.143)
AUMENTO / (DIMINUICAO) NAS DISPONIBILIDADES ., 4.463 (133.856) 2.820 106.570
CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA NO INICIO DO PERIODO. 22.232 156.088 618.564 511.994
Baixa do Caixa e Equivalente de Caixa da Brasilveiculos Companhia de Seguros - - (27.906) -
CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA EM 31.12.2009 AJUSTADO 22.232 156.088 590.658 511.994
CAIXA E EQUIVALENTE DE CAIXA NO FIM DO PERIODO . 26.695 22.232 593.478 618.564
AUMENTO / (DIMINUICAO) NAS DISPONIBILIDADES . 4.463 (133.856) 2.820 106.570

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

Companhia Consolidado

Descri¢ao 2010 2009 2010 2009
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO ..........o.ooiiiiiiiiiiici 614.021 413.465 614.021 413.465
MAIS
Participacoes de Acionistas nao Controladores .. - - - 27.862
Depreciagies € AMOTIZAGOES ... .. ...ttt ettt ettt - - 38.736 38.767
Juros e Variacdes Monetérias de EMpPréstimos € SWap ...........ccooiiiiiiiiiiiiiiece e 37.326 39.781 37.326 39.781
Juros e Variacdes Monetérias sobre Parcelamento Especial (PAES)..........ccccooiiiiinciiiiieiie 29 34 5.014 6.559
Juros e Variacdes Monetérias sobre Provisoes para Acoes Judiciais e Obrigacdes Fiscais ............ 62 55 62.833 26.648
Outros .. 5.594 3.336 608 4.795
MENOS
Participacoes de Acionistas NGO CONrOladOrES ...........ccoouiiiiiiiiiiiieie e - - (23.372) -
Resultado Positivo de Equivaléncia Patrimonial ..............ccocoiiiiiiiiiic e (659.321) (418.430) - -
Lucro na Venda de Ativo Mantido para VeNda............ccooieiiiiiiiiiiiiit e - - (308.717) -
Lucro na Venda de Investimentos e ou Imobilizado................ooooo oo - - 41) (16.460)
Juros e Variacdes Monetarias de Depositos JUAICIAIS ..........c.oiveeioiiiiiiiiiciee e (63) (57) (65.298) (61.357)
OULTOS -ttt (79) (2.632) (4.259) (1.634)
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Variagao das APHCACOES .......c.viuiiiiiiiiet ettt 224.208 (155.579) (401.325) (493.089)
Variacdo dos Créditos e Débitos das Operacdes de Seguros, Resseguros

€ Previdencia COMPIEMENTAT. .......ooiiii it (543) - 855.388 765.654
Variacao de Titulos e Créditos @ RECEDEN .........cociiiiiiiiiieeieeeeeeee e (329) 1.030 (15.225) (139.468)
Variacao das Despesas de Comercializacao Diferidas e Outros AtiVOS.............cccoveciicieiccnnnn. 863 675 (35.621) (70.713)
Variacdo dos Ativos Mantidos para VENGa ...........coo.oiiiioiiiiieieieeeee e - - (50.329) -
Dividendos/Juros sobre Capital Proprio Recebidos de Controladas e Coligadas .............cccoceee 109.138 75.957 4.349 -
Variacdo de Contas a Pagar @ OUtros DEDITOS .............oiiiiiiiiiiieiieeec e 1.521 (5.340) 205.039 238.553
Variacdo de Empréstimos € FINanCIameNntos. ...t (17.689) (23.192) (17.690) (23.192)
Variagdo de DepOSitos de TEITEITOS ...........iuiiiieiitiet ittt - - 21.227 17.304
Variacao de Outros Passivos CONtINGENTES...........oiiiiiiieieiiiiieeeeieieiec e - - (32.263) 10.949
CAIXA LiIQUIDO GERADO (CONSUMIDO) NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS..................... 314.738 (70.897) 890.401 784.424

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES NO PATRIMONIO LIQUIDO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

Consolidado
Companhia
Reservas de Capital Reservas de Lucros
Reserva Reserva de Reserva Reserva Patriménio  Participacdo
Especial Agiona  Agioem Opcoes  Total das para Dividendo de Reservade Totaldas Ajustesde Outros Liquido dos de Acionistas
Capital de Agio Subscricdo Transagdes Outorgadas Reservas Acoesem Reserva Expansdode Adicional Incentivos Lucrosa Reservas Avaliacdo Lucros  Resultado Sacios da Nao
Descricao Social Incorporacdo  de Acoes de Capital Reconhecidas de Capital Tesouraria Legal Negécios  Proposto Fiscais Realizar de Lucros Patrimonial Acumulados Abrangente Controladora controladores Total
SALDOS EM 31.12.2008- ORIGINALMENTE APRESENTADO ....... 1.185.831 25.995 355.000 - 1.575 382.570 (2.210) 44.227 620.757 - 192 31.529 696.705 22.742 - - 2.285.638 — 2.285.638
Alteracao de Praticas Contabeis— Nota (3.18.1) . - - - - - - - - 5.530 - - - 5.530 - - - 5.530 - 5.530
Alteracdo de prética decorrente da transicdo do BR GAAP
para o IFRS— Nota (3.18.2) - - - - - - - - - 5.195 - - 5.195 (22.742) - 22.742 5.195 221.329 226.524
SALDOS EM 01.01.2009 — AJUSTADO...........cc.ooiviiiriirieirierienne 1.185.831 25.995 355.000 - 1.575 382.570 (2.210) 44.227 626.287 5.195 192 31.529  707.430 - - 22.742 2.296.363 221.329 2.517.692
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO ORIGINALMENTE
APRESENTADO - - - - - - - - - - - - - - 419.093 - 419.093 36.619 455.712
Alteracao de Praticas Contabeis— Nota (3.18.1). E - - - - - - - (5.628) - - - (5.628) - - - (5.628) - (5.628)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO AJUSTADO . - - - - - - - - (5.628) - - - (5.628) - 419.093 - 413.465 36.619 450.084
Ajustes com Titulos e Valores Mobiliario: - - - - - - - - - - - - - - - (7.090) (7.090) - (7.090)
TOTAL DO RESULTADO ABRANGENTE . - - - - - - - - (5.628) - - - (5.628) - 419.093 (7.090) 406.375 36.619 442.994
Aquisicdo de Acoes para Manutencdo em Tesouraria (Nota 21.2) ..... - - - - - - (19.412) - - - - - - - - - (19.412) - (19.412)
Dividendos Pagos - - - - - - - - (139) - - - (139) - - - (139) - (139)
Perda com Opgoes Outorgada - - - - 271) 271) - - - - - - - - - - (271) - (271)
Dividendo Adicional Proposto pago, conforme
AGO/AGE de 31.03.2009 - - - - - - - - - (5.195) - - (5.195) - - - (5.195) - (5.195)
Destinacao do Lucro Liquido do exercicio:
Reserva Legal - - - - - - - 20955 - - - - 20.955 - (20.955) - - - -
Reserva de Lucros a Realizar - - - - - - - - - - - 31.529 31.529 - (31.529) - - - -
Reserva para Expansao de Negocios - - - - - - - - 199.069 - - - 199.069 - (199.069) - - - -
Dividendos Propostos- Total - - - - - - - - - - - - - - (199.069) - (199.069) - (199.069)
Dividendo Adicional Proposto - - - - - - - - - 99.534 - - 99.534 - - - 99.534 - 99.534
TRANSAGOES COM ACIONISTAS - - - - (271) (271) (19.412) 20.955 198.930 94.339 - 31.529  345.753 - (450.622) - (124.552) - (124.552)
Constituicao de Reserva de Capital (Nota 16.2). . - - - - 3.746 3.746 - - - - - - - - - - 3.746 - 3.746
Realizacdo da Reserva de Lucros a Realizar ... i - - - - - - - - - - - (31.529) (31.529) - 31.529 - - - -
Acionistas N&o Controladores - - - - - - - - - - - - - - - (8.757)  (8.757)
SALDOS EM 31.12.2009 1.185.831 25.995 355.000 - 5.050 386.045 (21.622) 65.182 819.589 99.534 192 31.529 1.016.026 - - 15.652 2.581.932 249.191 2.831.123
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - - - - 614.021 - 614.021 (1.120) 612.901
Ajustes com Titulos e Valores Mobiliario - - - - - - - - - - - - - - - (8.477) (8.477) - (8.477)
TOTAL DO RESULTADO ABRANGENTE . - - - - - - - - - - - - - - 614.021 (8.477) 605.544 (1.120) 604.424
Aquisicao de Acoes para Manutencao em Tesouraria (Nota 21.2) ...... - - (8.348) - - (8.348) (37.322) - - - - - - - - - (45.670) - (45.670)
Dividendo Adicional Proposto pago, conforme
AGO/AGE de 31.03.2010 - - - - - - - - - (99.534) - - (99.534) - - - (99.534) - (99.534)
Agio em Transacoes de Capital - - - (6.923) - (6.923) - - - - - - - - - - (6.923) - (6.923)
Destinacao do Lucro Liquido do exercicio:
Reserva Legal - - - - - - - 30.701 - - - - 30.701 - (30.701) - - - -
Reserva de Lucros a Realizar - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Reserva para Expansao de Negdcios - - - - - - - - 323.189 - - - 323189 - (323.189) - - - -
Dividendos Propostos- Total - - - - - - - - - - - - - - (291.660) - (291.660) - (291.660)
Dividendo Adicional Proposto - - - - - - - - - 145.830 - - 145.830 - - - 145.830 - 145.830
TRANSAGOES COM ACIONISTAS - - (8.348) (6.923) - (15.271) (37.322) 30.701 323.189 46.296 - - 400.186 - (645.550) - (297.957) - (297.957)
Constituicao de Reserva de Capital (Nota 16.2). X - - - - 2.338 2.338 - - - - - - - - - - 2.338 - 2.338
Realizacdo da Reserva de Lucros a Realizar ... X - - - - - - - - - - - (31.529) (31.529) - 31.529 - - - -
Acionistas N&o Controladores - - - - - - - - - - - - - - - - - (248.071) (248.071)
SALDOS EM 31.12.2010 1.185.831 25.995 346.652 (6.923) 7.388 373.112 (58.944) 95.883 1.142.778 145.830 192 - 1.384.683 - - 7.175 2.891.857 - 2.891.857

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009

(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

1 CONTEXTO OPERACIONAL

A SUL AMERICA S.A. é uma sociedade anonima de capital aberto, constituida em 13.03.1978, domiciliada no Brasil, com sede na capital do Estado do
Rio de Janeiro e que tem como principais acionistas a Sulasapar Participacoes S.A., com 59,96% das acoes ordinarias, e a ING Insurance International B.V.,
com 12,89% das acdes ordinarias e 32,23% das acdes preferenciais. Em 03.10.2007, obteve junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) o registro de
companhia aberta, passando a ter suas units negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA) a partir de 05.10.2007, sob o cddigo
SULA11, listada no Nivel 2 de Governanca Corporativa. A Companhia participa, por intermédio de suas controladas, nos segmentos de seguros de danos,
vida, saude e previdéncia complementar, prestacao de servicos de assisténcia a satide, bem como na administracao de recursos de terceiros e administracao
de fundos de investimento.

Nessas demonstracoes financeiras a Sul América S.A. é tratada pelo termo “Companhia” e o termo “SulAmérica” é usado para tratar o conjunto de empresas
formado pela Sul América S.A. e suas controladas.

(1.1) AQUISICOES E ALIENACAO DE PARTICIPAGOES

(a) Aquisicao da Brasilsaude

Em 08.07.2010 a Sul América Seguro Satde S.A., denominada “SAUDE" adquiriu da BB Seguros e Participacées S.A. a participacao de 49,92% no capital
social da Brasilsaude Companhia de Seguros, denominada “BRASILSAUDE”, que opera nas modalidades de satde grupal e individual, pelo montante de
R$29.158, com &gio de R$6.923.

(b) Aquisicao da Rio Ardila

Em 02.08.2010 a Sul América Companhia de Seguro Satde, denominada “CIA SAUDE" adquiriu a Rio Ardila Participacoes S.A., denominada “RIO ARDILA” e
alterou sua razao social para Sul América Odontolégico S.A., denominada “SULODONTO" e seu objetivo social, para operar em plano de saude odontologico
e participagoes. A empresa ainda nao esta operando, apesar de ter recebido da ANS permissao para funcionamento (vide nota 25.1).

(c) Aquisicao da Dental Plan

Em 13.12.2010 a controlada CIA SAUDE celebrou contrato visando a aquisicido da Dental Plan Ltda., denominada “DENTAL PLAN" pelo preco de R$28.500.
A DENTAL PLAN é uma operadora de planos odontologicos com atuacdo concentrada nas regides Norte e Nordeste do Brasil, tendo apresentado expressiva
expansao na regiao Sudeste.

A efetivacao da aquisicao esta condicionada a aprovacao pelas autoridades regulatérias competentes.

(d) Venda da participacao na Brasilveiculos

Em 05.10.2010 a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) aprovou a venda das acoes da Brasilveiculos Companhia de Seguros, denominada
“BRASILVEICULOS" de propriedade da Sul América Companhia Nacional de Seguros, denominada “SALIC”, para a BB Alianca REV Participacoes S.A. O
pagamento de R$359.000, incluindo aproximadamente R$19.000 referente a correcao do CDI entre a data do contrato e a do pagamento, ocorreu em
29.10.2010, gerando um lucro nao recorrente de R$237.648 (vide nota 22.7).

(2) APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(2.1) BASE DE PREPARAQAO DAS DEMONSTRAQ()ES FINANCEIRAS

As presentes demonstracoes financeiras incluem:

e As demonstragoes financeiras consolidadas preparadas conforme as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS) emitidas pelo International
Accounting Standards Board (IASB) e também de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP) e

* As demonstracdes financeiras individuais preparadas de acordo com o BR GAAP.

O BR GAAP compreende a legislacdo societaria e os pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), aprovados pela CVM, vigentes na data da publicacao dessas demonstracoes financeiras.

As demonstracdes financeiras individuais da Companhia foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis brasileiras e diferem das IFRS em relacao a
avaliacao dos investimentos em controladas, pois no IFRS tais investimentos, nas demonstragoes separadas, ndo sao avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial e sim pelo custo ou valor justo.

As demonstracoes financeiras consolidadas e individuais estdo sendo apresentadas no mesmo conjunto pois nao ha diferencas entre o patriménio liquido e o
resultado, exceto quanto ao apresentado na nota 3.18.

As presentes demonstracoes financeiras compreendem os balancos patrimoniais, as demonstracdes de resultado, as demonstracdes das mutacdes do
patriménio liquido, que inclui a demonstracao do resultado abrangente, as demonstracoes de valores adicionados e as demonstracoes dos fluxos de caixa da
Companhia e do consolidado para os exercicios findos em 31.12.2010 e 2009 e balanco patrimonial em 01.01.2009.

(2.2) DECLARACAO DE CONFORMIDADE

Essas sdo as primeiras demonstragoes consolidadas preparadas conforme as IFRS nas quais o CPC 37 — Adocao Inicial das Normas Internacionais de
Contabilidade foi aplicado (vide nota 3.18).

(2.3) BASE DE MENSURAGAO

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas com base no custo histérico com excecao do passivo atuarial de beneficios de renda
vitalicia e de indenizacao para executivos que é apurado pelo método da Unidade de Crédito Projetada (vide nota 23) e dos seguintes itens reconhecidos nos
balancos patrimoniais pelo valor justo:

* Os instrumentos financeiros derivativos (vide nota 6);

 Os instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado (vide nota 8);

 Os ativos financeiros disponiveis para venda (vide nota 8);

¢ O Plano Geral de Opcao de Compra de Acdes de Emissdo da Companhia (vide nota 16.2 a).

(2.4) BASE DE CONVERSAO DE MOEDA - MOEDA FUNCIONAL

Nas demonstracdes financeiras os itens foram mensurados utilizando a moeda do ambiente econémico primario no qual a SulAmérica atua. As demonstracdes
financeiras estdo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacdo da SulAmérica.

(2.5) CONCLUSAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

O Conselho de Administracéo autorizou a emissdo das presentes demonstracoes financeiras em reunido realizada em 23.02.2011.

(3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As préaticas contabeis descritas a seguir foram aplicadas de maneira consistente a todos os periodos apresentados nas demonstragoes financeiras e no balanco
de abertura, apurado em 01.01.2009.

(3.1) RESUMO DAS PRATICAS CONTABEIS

As préticas contabeis mais relevantes adotadas sao:

(3.1.1) APURAGCAO DO RESULTADO

O resultado ¢ apurado pelo regime contabil de competéncia e considera:

* Os prémios de seguros sao contabilizados a partir da data de inicio de vigéncia do risco das apolices/faturas. Os prémios de seguros relativos a riscos vigentes,
cujas apdlices/faturas ainda nao foram emitidas, sao calculados atuarialmente;

e As contribuicdes para planos de previdéncia sao reconhecidas como Rendas de Contribuicoes Retidas quando ocorre o efetivo recebimento. Os direitos dos
participantes sao refletidos mediante a constituicao de provisdes técnicas em contrapartida do resultado do periodo;

e As comissoes e agenciamentos de seguros, exceto as comissoes relativas a seguros dos ramos de riscos decorridos, séo diferidas quando devidas. As
comissdes de seguros de danos sao amortizadas com base no prazo de vigéncia dos contratos de seguros e os agenciamentos referentes aos produtos de
seguro saude, de vida e de previdéncia privada séo amortizados pelo prazo médio da permanéncia dos segurados em carteira, considerando a vigéncia das
apolices, o prazo de cobertura e a expectativa de cancelamento ou renovacao das apdlices. As comissoes relativas a riscos vigentes, cujas apolices/faturas
ainda nao foram emitidas, sao calculadas estatisticamente. A partir de 01.01.2010, as receitas de custo de apdlice e os custos diretamente relacionados ao
processo de angariacao de contratos de seguros passaram a ser diferidos pelo prazo médio estimado de vigéncia dos contratos. O valor liquido das receitas e
despesas que anteriormente eram apropriadas ao resultado do exercicio em que eram incorridos e passaram a ser diferidas nao é significativo e, em funcao
disso, tais ajustes nao foram efetuados de forma retrospectiva. As despesas que serdo amortizadas ap6s 12 meses sao contabilizadas na rubrica Despesas de
Comercializacao Diferidas — Seguros e Resseguros, no ativo nao circulante;

e Os sinistros s&o refletidos nos resultados com base na metodologia conhecida como IBNP (incurred but not paid) que busca refletir a sinistralidade final
estimada para os contratos com cobertura de risco em vigéncia. Os sinistros incluem as indenizacoes e despesas estimadas a incorrer com o processamento e
a regulacéo dos sinistros, tanto aquelas diretamente alocaveis aos sinistros considerados individualmente (Allocated Loss Adjustment Expense - ALAE), quanto
outras despesas relacionadas aos sinistros mas n&o diretamente alocaveis (Unallocated Loss Adjustment Expenses - ULAE).

(3.1.2) BALANCO PATRIMONIAL

e Os direitos realizaveis e as obrigacoes exigiveis apds 12 meses sao classificados no ativo e passivo nao circulante, respectivamente;

¢ As transacoes em moedas estrangeiras sao contabilizadas pela taxa de cdmbio do dia da transacdo. Ativos ou passivos denominados em moedas estrangeiras
sao convertidos pela taxa de cdmbio na database das demonstracdes financeiras;

e Os ativos e passivos sujeitos a atualizacdo monetaria sao atualizados com base nos indices definidos legalmente ou em contratos;

e Os créditos tributarios nao sao ajustados a valor presente.

(3.2) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

¢ Classificacdo e mensuragao

Os ativos financeiros séo classificados e mensurados, conforme descritos a seguir:

¢ Titulos e valores mobiliarios mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o propésito de serem ativa e frequentemente negociados sao contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos
rendimentos auferidos no periodo, ajustados ao valor justo e classificados no ativo circulante. Os rendimentos, as valorizacoes e desvalorizacoes sobre esses
titulos e valores mobiliarios sao reconhecidos no resultado.

A SulAmérica opta por classificar, em alguns casos, titulos e valores mobiliarios nesta categoria, mesmo que nao sejam frequentemente negociados, baseada
na estratégia de investimentos (vide nota 5 b1 iv) e de acordo com a gestéo de riscos documentada. Trata-se do “fair value option”.

¢ Titulos e valores mobiliarios disponiveis para a venda

Os titulos e valores mobilidrios que ndo se enquadram nas categorias “mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “empréstimos e recebiveis” ou
“mantidos até o vencimento” s&o contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos rendimentos auferidos no perfodo, que séo reconhecidos no resultado
e ajustados aos correspondentes valores justos. As valorizacoes e desvalorizacdes nao realizadas financeiramente sao reconhecidas em conta especifica no
patriménio liquido, liquidas dos seus correspondentes efeitos tributarios, e, quando realizadas, sdo apropriadas no resultado, em contrapartida da conta
especifica do patriménio liquido.

¢ Titulos e valores mobiliarios mantidos até o vencimento

Os titulos e valores mobiliarios para os quais a SulAmérica possui a intencao e a capacidade financeira para sua manutencdo em carteira até o vencimento,
sao contabilizados pelo valor de custo acrescido dos rendimentos auferidos no periodo, que sao reconhecidos no resultado.

¢ Empréstimos e Recebiveis:

Os Empréstimos e Recebiveis sao ativos financeiros representados por prémios a receber e demais contas a receber, que sdo mensurados inicialmente pelo valor
justo acrescido dos custos das transacoes. Apos o reconhecimento inicial, esses ativos financeiros sao mensurados pelo custo amortizado, ajustados, quando
aplicavel, por reducdes no valor recuperavel.

¢ Instrumentos financeiros derivativos:

Sao classificados no ativo ou passivo circulante como titulos e valores mobiliarios mensurados ao valor justo por meio do resultado, sendo compostos por
swaps e contratos futuros. A operacao de swap, que tem por objetivo a protecao do principal das Senior Notes (vide nota 6.2) é avaliada pelo valor justo de
acordo com a metodologia de contabilizacao de operacoes de hedge de fluxo de caixa, com o total das valorizacoes ou desvalorizacoes efetivas, liquido de seus
correspondentes efeitos tributarios, reconhecido diretamente em Outros Resultados Abrangentes. A efetividade deste hedge esta inserida na margem entre
80% e 125%.

¢ Empréstimos e financiamentos:

Os empreéstimos e financiamentos estdo demonstrados pelo valor de contratacao, acrescido dos encargos pactuados, que incluem juros e variacdo cambial
incorridos, liquido dos custos de transacao incorridos.

Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira estao protegidos por instrumentos financeiros derivativos por meio de hedge de fluxo de caixa (Nota 17).
(3.3) CREDITOS TRIBUTARIOS

Os créditos tributarios de imposto de renda e de contribuicao social diferidos foram constituidos com base nas aliquotas vigentes na database das
demonstracoes financeiras.

(3.4) INVESTIMENTOS

Reconhecidos inicialmente pelo valor justo, ajustado pela reducao no valor recuperavel, combinado com os seguintes aspectos:

¢ Nas demonstracdes financeiras individuais, as participagdes acionarias permanentes em controladas sao avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial;
¢ O agio decorrente de aquisicdo com fundamento econdmico de expectativa de rentabilidade futura é classificado no ativo intangivel nas demonstragoes
financeiras consolidadas e em investimentos nas demonstracées financeiras individuais.

(3.5) REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL (IMPAIRMENT)

¢ Ativos financeiros (incluindo recebiveis)

Um ativo financeiro nao mensurado pelo valor justo por meio do resultado é avaliado anualmente, para apurar perda no seu valor recuperavel.

Um ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu ap6s o reconhecimento inicial do ativo, e
que aquele evento de perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser estimados de uma maneira confiavel, tais como:
desvalorizacao significativa e prolongada de instrumentos financeiros reconhecida publicamente pelo mercado, descontinuidade da operacao da atividade em
que a SulAmérica investiu, tendéncias histéricas da probabilidade de inadimpléncia, do prazo de recuperacao e dos valores de perda incorridos, ajustados para
refletir o julgamento da administracao quanto as premissas se as condigdes econémicas e de crédito atuais sao tais que as perdas reais provavelmente serao
maiores ou menores que as sugeridas pelas tendéncias histéricas.
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 Ativos nao financeiros

Os valores contabeis dos ativos n&o financeiros, séo revistos no minimo anualmente para apurar se ha indicacao de perda no valor recuperavel. No caso de
4gio e ativos intangiveis com vida Gtil indefinida ou ativos intangiveis em desenvolvimento que ainda nao estejam disponiveis para uso, o valor recuperavel é
estimado no minimo anualmente.

A reducéo do valor recuperavel de ativos (Impairment) é determinada quando o valor contabil residual exceder o valor de recuperacao, que sera o maior valor
entre o valor estimado na venda e o seu valor em uso, determinado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados em decorréncia do uso do ativo
ou unidade geradora de caixa.

(3.6) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL CORRENTE E DIFERIDO

As provisdes para imposto de renda e para contribuicdo social correntes foram constituidas pelas aliquotas vigentes na database das demonstracoes
financeiras. As provisdes para imposto de renda e para contribuicao social diferidos sao reconhecidas, em sua totalidade, pelas aliquotas vigentes sobre as
diferencas temporarias.

(3.7) PASSIVOS CIRCULANTES E NAO CIRCULANTES DE OPERAGOES DE SEGUROS E PREVIDENCIA

Os passivos sao demonstrados pelos valores conhecidos ou estimados, acrescidos, quando aplicavel, dos respectivos encargos e variagdes monetarias ou
cambiais incorridos até a database das demonstracées financeiras.

(a) PROVISOES TECNICAS DE CONTRATOS DE SEGUROS E PREVIDENCIA

As provisdes técnicas sao constituidas de acordo com a regulamentacao estabelecida pela SUSEP e pela ANS ajustadas, quando aplicavel, pelos seguintes
aspectos:

® A Provisao Complementar de Prémios (PCP) requerida pela SUSEP é revertida para fins de consolidacéo, conforme mencionado na nota 3.18.1 a.

* A Provisao de Prémios Nao Ganhos (PPNG), que nao é requerida pela ANS, é constituida para fins de consolidacao para uniformizacdo com os critérios
contabeis estabelecidos pela SUSEP.

As provisoes técnicas relacionadas aos seguros DPVAT sao registradas com base em informacoes recebidas da Seguradora Lider dos Consorcios DPVAT S.A.
(a.1) PROVISAO PARA PREMIOS NAO GANHOS (PPNG)

A PPNG é constituida pelo método pro rata die, tendo como base a divisao dos prémios pelo nimero de dias de cobertura total, multiplicados pelo nimero
de dias da cobertura do risco a decorrer, para os contratos de seguros de danos e de pessoas.

(a.2) PROVISAO PARA PREMIOS NAO GANHOS PARA RISCOS VIGENTES MAS NAO EMITIDOS (PPNG-RVNE)

A PPNG - RVNE é constituida para apurar a parcela de prémios ainda ndo ganhos relativos as apdlices ainda ndo emitidas, cujos riscos ja estao vigentes. E
calculada a partir da multiplicacdo da PPNG pelo fator esperado de atraso. O fator esperado de atraso é calculado com base na média ponderada entre a
PPNG em atraso e a PPNG emitida em cada database dos Ultimos 16 meses anteriores ao final de cada exercicio social, que nesta demonstracao financeira é o
exercicio findo em 31.12.2009, base da Ultima avaliacdo atuarial, para os contratos de seguro de danos. Para alguns ramos cujas vigéncias de riscos individuais
nao ultrapassam o més seguinte e para o seguro de pessoas, aplica-se e calcula-se o fator de atraso em funcao do prémio mensal emitido e ndo da PPNG,
aplicando—se a metodologia acima descrita para o calculo do fator esperado de atraso.

(a.3) PROVISAO DE RISCOS NAO EXPIRADOS (PRNE)

A PRNE é constituida pelo método pro rata die, tendo como base o prémio de seguro ou a contribuicdo de previdéncia liquida de carregamento, divididos
pelo numero de dias de cobertura total, multiplicado pelo nimero de dias da cobertura do risco a decorrer, para os contratos de seguros de vida individual e
previdéncia complementar.

(a.4) PROVISAO DE RISCOS NAO EXPIRADOS PARA RISCOS VIGENTES MAS NAO RECEBIDOS (PRNE-RVNR)

A PRNE - RVNR é constituida para apurar a parcela de prémios e de contribuicées ainda ndo ganhos relativos as apdlices ainda ndo emitidas cujos riscos
ja estdo vigentes. E calculada a partir da multiplicacdo do prémio e da contribuicdo pelo fator esperado de atraso. O fator esperado de atraso é calculado
periodicamente com base na média ponderada de atrasos de emissao observados nos ultimos 16 meses anteriores ao final de cada exercicio social, que nesta
demonstracao financeira é o exercicio findo em 31.12.2009 para os contratos de seguros de vida individual e de previdéncia complementar.

(a.5) PROVISAO DE SINISTRO A LIQUIDAR (PSL)

A PSL é constituida para a cobertura dos valores a pagar por sinistros ja avisados até a database da demonstracao financeira, compreendendo:

(i) para os ramos de danos e de pessoas, a PSL é constituida pelo valor dos sinistros avisados até a database, adicionado das despesas de regulacao diretamente
relacionadas ao sinistro ALAE. Apos calculada a PSL em bases individuais, por sinistro avisado, é registrado um valor adicional calculado com base na
metodologia conhecida como IBNP que considera a estimativa de sinistralidade ao final do periodo de cobertura nos contratos de seguro em vigéncia. Depois
de apurado, o valor do ajuste é classificado proporcionalmente, parte como PSL e parte como IBNR.

Para apurar o IBNP é calculada a estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao pagos com base em triangulos de run-off mensais, métodos estatistico—
atuariais, que consideram o desenvolvimento histérico dos sinistros pagos, adicionado das despesas de regulacao diretamente relacionadas ao sinistro (ALAE),
para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia. Dependendo do ramo de seguros, o desenvolvimento histérico observado varia de 60 a
140 meses. A estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda ndo pagos é liquida da estimativa de salvados a receber, calculada também pelo método dos
triangulos de run-off.

O IBNR ¢é calculado conforme descrito na nota (a.8), item (i);

(ii) para o ramo de seguro saude, a PSL é constituida pelo valor das faturas dos prestadores de servicos, adicionada das despesas de regulacao diretamente
relacionadas ao sinistro (ALAE), calculada com base nos avisos de sinistros recebidos e

(iii) adicionalmente & PSL, as controladas que operam com seguros passaram a provisionar as despesas relativas & gestao da regulacdo de sinistros que ainda
estao em fase de andlise técnica, mas que nao sao alocados a cada sinistro individualmente, ULAE. A ULAE da PSL é calculada para todos os ramos de atuacao
das controladas que operam com seguros e previdéncia. A ULAE para os ramos de danos e de pessoas é apurada a partir do custo unitario, com base no
histérico de despesas, aplicada a quantidade de sinistros pendentes na PSL. Para o ramo de seguro satide, a ULAE é calculada com base no percentual histérico,
obtido pela razao entre o total das despesas com regulacao de sinistros e o total de sinistros pagos multiplicado pelo saldo da PSL, deduzindo-se da estimativa
o correspondente aos gastos ja incorridos na atividade de regulacdo de sinistros.

(a.6) PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR E BENEFICIOS A REGULARIZAR EM DISPUTA JUDICIAL

As provisoes de sinistros a liquidar e beneficios a regularizar em disputa judicial séo reavaliadas periodicamente e contabilizadas com base na opinido do
Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da Administracao sobre o provavel resultado dos processos judiciais, e ainda, com
base em fatores especificos obtidos a partir da andlise do histérico de pagamentos efetuados no periodo de 60 meses nos casos encerrados, calculados
levando-se em consideracao a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso financeiro esperado e o
grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Estes fatores foram calculados a partir da anélise da relacao dos valores despendidos com os
processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenacao judicial e as suas correspondentes estimativas histéricas de exposicao ao risco. As provisdes sao
atualizadas mensalmente pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e por juros de 0,78% ao més.

As provisoes estdo contabilizadas na rubrica Sinistros a Liquidar, no passivo circulante e no passivo nao circulante, e na rubrica Beneficios a Regularizar no passivo
circulante. Os honorarios de sucumbéncia referentes as causas de natureza civel relacionadas as indenizacoes contratuais de sinistros estao contabilizados nas
rubricas Sinistros a Liquidar no passivo circulante e no circulante e na rubrica Beneficios a Regularizar, no passivo circulante. Os correspondentes depdsitos
judiciais estao contabilizados na rubrica Depdsitos Judiciais e Fiscais no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela Taxa Referencial (TR) e
juros de 6% ao ano, conforme legislacao vigente.

(a.7) PROVISAO DE BENEFiCIOS A REGULARIZAR (PBAR)

A PBAR relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida individual corresponde ao total dos beneficios de peculios e rendas vencidos e
nao pagos aos participantes e beneficiarios calculados com base nos avisos recebidos em decorréncia de eventos ja ocorridos, incluindo atualizacdo monetaria.
Para os contratos de seguros de vida individual com regime de reparticdo simples, a PBAR é ajustada com base em célculos estatistico-atuariais. Tais calculos
se baseiam na estimativa final de sinistros j& ocorridos e ainda n&o pagos (IBNP) e calculada com base em métodos estatisticos conhecidos como tridngulos de
run-off mensais, que consideram o desenvolvimento histérico dos pagamentos de sinistros para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia de
sinistros. O desenvolvimento histérico observado é de 140 meses. Tomando-se a estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao pagos e subtraindo-se
a estimativa final de sinistros ocorridos mas nao avisados, obtém-se o valor estatistico de ajuste, que se refere ao desenvolvimento futuro dos sinistros ja
ocorridos, e que é proporcionalmente registrado parte como ajuste da PBAR e parte como ajuste de IBNR.

(a.8) PROVISAO DE SINISTROS OCORRIDOS MAS NAO AVISADOS (IBNR)

A IBNR (Incurred But Not Reported) é constituida para a cobertura dos sinistros ocorridos e ainda ndo avisados até a database das demonstracoes financeiras
e considera:

(i) para os ramos de seguros de danos e de pessoas, exceto para os contratos de seguros de vida individual por regime de capitalizacao e beneficios de risco de
previdéncia complementar, a provisao de IBNR é constituida com base na estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao avisados, adicionada das despesas
de regulacao diretamente relacionadas ao sinistro (ALAE). A IBNR é calculada com base em métodos estatisticos—atuariais, conhecidos como tridngulos de
run-off, que consideram o desenvolvimento mensal e/ou trimestral histérico dos avisos de sinistros para estabelecer uma projecdo futura por periodo de
ocorréncia. Tal desenvolvimento é feito tanto por quantidade de sinistros quanto por montante envolvido de sinistros, dependendo das caracteristicas dos
ramos dos contratos e buscando-se sempre uma metodologia que melhor se adapte a experiéncia. Dependendo do ramo de seguros, o desenvolvimento
histérico observado varia de 60 a 140 meses. Além da estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao avisados, ¢ adicionalmente registrado na provisao
de IBNR o valor de ajuste referente ao desenvolvimento futuro de sinistros ja ocorridos. Tal ajuste é calculado conforme descrito na nota (a.5), item (i);

(ii) para o ramo de seguro de satde, a IBNR é constituida com base no IBNP subtraido da PSL. Para apurar o IBNP é calculada a estimativa final de sinistros
j& ocorridos e ainda nao pagos com base em triangulos de run-off mensais, métodos estatistico-atuariais, que consideram o desenvolvimento histérico dos
sinistros pagos, adicionado das despesas de regulacdo diretamente relacionadas ao sinistro (ALAE), para estabelecer uma projecéo futura por periodo de
ocorréncia. Para o ramo saude o desenvolvimento histérico observado é de 36 meses;

(iii) para os contratos de seguros de vida individual por regime de capitalizacao e para os contratos de beneficios de risco de previdéncia complementar, como
nao se tem experiéncia interna historica representativa, a provisdo de sinistros ocorridos mas nao avisados ¢ calculada a partir da aplicacao de percentuais
estabelecidos pela Circular SUSEP n° 288, de 01.04.2005 no somatério das contribuicdes ou prémios e no somatério dos beneficios pagos ou sinistros pagos
nos ultimos 12 meses;

(iv) A ULAE da IBNR é calculada para todos os ramos de atuagéo das controladas que operam com seguros. A ULAE para o ramo de danos e pessoas é obtida
a partir do custo unitario, com base no histérico de despesas, aplicado a quantidade estimada de sinistros IBNR. Para o ramo de seguro saude, a ULAE é
calculada com base no percentual histérico, obtido pela razdo entre o total das despesas com regulacdo de sinistros e o total de sinistros pagos multiplicado
pelo saldo da IBNR.

(a.9) PROVISAO DE SINISTROS OCORRIDOS MAS NAO AVISADOS (IBNR) — JUDICIAL

A IBNR referente as demandas judiciais é constituida para dar cobertura aos sinistros que, com base na experiéncia histérica, geram desembolsos financeiros
na esfera judicial as controladas que operam com seguros, independente do fato desses sinistros terem sido negados com embasamento técnico por tais
controladas, ou ainda, nao terem sido avisados em funcao do segurado ou terceiro ter decidido entrar diretamente na justica sem antes pleitear a indenizagéo
as mencionadas controladas.

A provisao de IBNR judicial é constituida para os ramos de danos e de pessoas, com base em métodos matematicos, considerando o histérico de pagamento
de até 60 meses, que compreendem os:

(i) periodos médios histéricos observados entre a data de negativa do sinistro e a data de cadastro da citacao e, entre a data de ocorréncia do sinistro e a
data da citagao;

(i) percentuais de histéricos de solicitacdes de indenizagoes indeferidas, administrativamente, nos quais a experiéncia histérica demonstrou desembolso
financeiro posterior na esfera judicial, e o percentual de sinistros daqueles que entraram diretamente na justica, nesses mesmos periodos, resultando na
quantidade estimada de desembolsos futuros na esfera judicial;

(iif) valor médio dos sinistros judiciais registrados na rubrica de Sinistros a Liquidar e Beneficios a Regularizar em Disputa Judicial, resultando no valor médio das causas.
(a.10) PROVISAO MATEMATICA DE BENEFICIOS A CONCEDER (PMBAC)

A PMBAC ¢ relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida individual no regime de capitalizacdo e abrange os compromissos
assumidos com os participantes/segurados enquanto nao ocorrido o evento gerador do beneficio. A PMBAC é calculada com base nas movimentacoes
financeiras de cada participante. A alocacdo contabil no passivo circulante e nao circulante tem como base o fluxo de caixa projetado de beneficios a pagar
para os proximos exercicios, que considera premissas atuariais, tais como tdbua de mortalidade, taxas de cancelamento e idade de entrada em aposentadoria.
(a.11) PROVISAO MATEMATICA DE BENEFICIOS CONCEDIDOS (PMBC)

A PMBC é relativa aos contratos de previdéncia complementar, de satide e de seguros de vida individual no regime de capitalizagéo e corresponde ao valor
dos beneficios cujo evento gerador tenha ocorrido e tenha sido avisado. A PMBC, relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida
individual no regime de capitalizacao é calculada com base na expectativa de beneficios futuros, descontada para a database da demonstracao financeira, dos
participantes que ja estdao em fase de recebimento do beneficio, estimada a partir das garantias contratadas de tabua de mortalidade e de juros. A PMBC para
os ramos de satide é constituida para a garantia dos beneficios de remissédo de prémios, concedidos aos beneficiarios dependentes pelo prazo estabelecido
em cada contrato, de até 5 anos, em funcéo do falecimento do segurado titular. A provisdo é calculada com base na estimativa de sinistros futuros dos
beneficiarios, descontada para a database da demonstragéo financeira.

(a.12) PROVISAO DE EXCEDENTES FINANCEIROS (PEF)

A PEF é constituida para os contratos de previdéncia complementar que concedem aos participantes garantia minima de rentabilidade e crédito de parcela dos
rendimentos que excedem os juros e/ou a atualizacdo monetéria garantidos nos planos, conforme estabelecido em cada contrato.

(a.13) PROVISAO DE OSCILAGAO DE RISCOS (POR)

A POR tem como objetivo reduzir o risco de eventuais oscilagdes no volume dos sinistros dos contratos de previdéncia complementar. A POR é calculada de
forma estocastica, com base na experiéncia histérica das oscilagoes de sinistralidade, projetando—se 30.000 possiveis cenarios de sinistralidade e observando—
se a possivel necessidade de provisao adicional para cada um dos cenarios. A POR corresponde & soma de tais provisdes adicionais necessarias para os 29.700
cenarios mais provaveis, garantindo assim provisao suficiente para reduzir a probabilidade de ruina da carteira a 1%.

(a.14) PROVISAO PARA DESPESAS ADMINISTRATIVAS (PDA)

A PDA é constituida para cobrir despesas decorrentes de pagamento de beneficios futuros em funcéo de eventos ocorridos e a ocorrer para os contratos de
previdéncia complementar. A PDA é contabilizada na rubrica Outras Provisoes, no passivo circulante e nao circulante. A PDA ¢é calculada com base nas despesas
administrativas estimadas para os pagamentos de futuros beneficios descontadas para a database da demonstracao financeira. Para isso, projeta—se o fluxo
de pagamentos esperados, incluindo premissas de persisténcia média dos participantes na carteira, utilizacdo da tdbua de mortalidade AT2000 e de entrada
em fase de concesséo de beneficios.

(a.15) PROVISAO DE OSCILAGAO FINANCEIRA (POF)

A POF ¢ constituida para as operacdes de previdéncia complementar conhecidos como “Planos Tradicionais”. A POF é contabilizada na rubrica Outras
Provisdes, no passivo nao circulante, e é calculada com o objetivo de dar cobertura a eventuais desvios futuros entre o indice de inflacdo estabelecido no
contrato e a variacao anual dos beneficios de aposentadoria pagos pelo Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS), conforme condices especificas de
contrato coletivo mantido pela controlada Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. denominada “SULASEG"”. A metodologia considera a taxa de
juros de acordo com a garantia minima definida e cenarios estocasticos de indices de inflacao, que a partir de setembro de 2009 considera o indice de inflacao
acrescido de 50% da variacdo anual do Produto Interno Bruto (PIB), defasada de 2 anos, dos quais 100 possiveis cenarios econdémicos s&o projetados, sendo
ainda observados os montantes adicionais de reserva necessarios para cobrir os descolamentos entre os indices. A POF é equivalente ao somatério de tais
reservas adicionais para os 90 casos mais provaveis, garantindo assim uma reserva suficiente com 90% de certeza.

(a.16) PROVISAO DE INSUFICIENCIA DE PREMIOS (PIP)

A provisao visa cobrir possiveis insuficiéncias dos prémios dos contratos em vigor ao arcar com os compromissos futuros assumidos nestes contratos.

(i) para os contratos de seguros de vida em regime de capitalizacdo, a PIP se faz necesséria pois o prémio da maioria dos contratos esta remido. Para estes
contratos, a PIP é equivalente as obrigacoes futuras esperadas com beneficios e demais despesas futuras descontadas para a database da demonstracao financeira.
(ii) para alguns contratos de seguro de vida individual com a figura de estipulante, a PIP também é necessaria e equivalente ao valor descontado para a database
da demonstracao financeira do fluxo esperado projetado dos sinistros e despesas futuras deduzidos dos correspondentes prémios futuros destes contratos e;

(iii) para os demais contratos de seguros de pessoas e para os contratos de seguros de danos foi realizada uma analise através da projecao de um fluxo de
caixa futuro considerando os contratos vigentes na data de balanco e premissas atuariais correntes. O resultado mensal do fluxo de caixa foi trazido a valor
presente pela taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacdo e Custddia). Os contratos foram agrupados segundo a natureza dos riscos cobertos conforme
classificacao definida pela SUSEP.

Em 31.12.2010, o resultado desta andlise indicou que o valor contabil dos passivos era inferior aos fluxos de caixa futuros esperados somente nos contratos
de seguros patrimoniais e seguros coletivos de pessoas.

(a.17) PROVISAO DE INSUFICIENCIA DE CONTRIBUIGCOES (PIC)

A PIC é registrada para os contratos de previdéncia complementar e visa cobrir possiveis deficiéncias das provisdes matematicas de beneficios a conceder,
de beneficios concedidos e da provisdo de riscos nao expirados em relacédo a estimativa atualizada dos valores a pagar, considerando os compromissos
contratuais assumidos. Tais deficiéncias sao apuradas através de calculos que levam em consideracao a projecao dos fluxos de recebimento de contribuicoes e
de pagamento de beneficios e despesas associadas. Para a elaboracéo das projecdes, sao considerados pressupostos e premissas, sendo as mais importantes
a mortalidade dos participantes (apurada com base na tdbua de mortalidade BR-EMS—Male e AT2000-Male), a persisténcia esperada dos participantes na
carteira e a idade de entrada em aposentadoria. A PIC é constituida quando o saldo das provisdes se mostra insuficiente para fazer frente ao valor do fluxo
projetado esperado de entradas e saidas de recursos financeiros descontados a valor presente para a database do calculo.

(3.8) TESTE DE ADEQUACAO DE PASSIVOS (LIABILITY ADEQUACY TEST - LAT)

O CPC 11 requer que as entidades que emitem contratos classificados como contratos de seguro analisem a adequacao dos passivos registrados em cada data
de divulgacao através de um teste minimo de adequacao. Esse teste deve ser realizado utilizando-se premissas atuariais atuais para os fluxos de caixa futuros
de todos os contratos classificados como contratos de seguro. O teste de adequacéao dos passivos considerou todos os fluxos de caixa futuro das obrigacoes
oriundas dos contratos e certificados vigentes em 31.12.2010, brutos de resseguro, e as premissas atuariais correntes até o final de vigéncia destas obrigacoes,
sem considerar novos contratos e certificados. Os contratos com renovacao automatica tém seus fluxos de caixas considerados no teste somente até a data
da renovacao destes contratos. Foram consideradas as provisées, despesas ligadas a operacao e a despesa de comercializacao diferida. No caso dos sinistros
judiciais, os fluxos de caixa futuros foram reajustados utilizando a projecéo do IPCA somados aos juros de 0,78% a.m. Para os contratos de previdéncia, para
estimativa de sobrevivéncia foi utilizada a tdbua de mortalidade BR—EMS. Como despesas de manutencao foram consideradas as diretamente relacionadas
com a operacao. O resultado mensal do fluxo de caixa foi trazido a valor presente pela taxa livre de risco. Quando aplicavel, deficiéncias sao contabilizadas
no resultado.

(3.9) PROVISOES PARA AGCOES JUDICIAIS

® As provisdes para as acoes judiciais de natureza civel, objeto de contestacao judicial, séo reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pelo IPCA
e por juros de 0,78% ao més. As provisdes para as acoes judiciais de natureza trabalhista sdo atualizadas mensalmente pela TR e por juros de 0,78% ao més.
Tanto as provisdes para as contestacdes de natureza civel, ndo relacionadas as indenizacoes contratuais de sinistros, quanto as de natureza trabalhista séo
contabilizadas com base nas opinides do Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da Administracéo sobre o provavel resultado
dos processos judiciais e com base em percentuais especificos, obtidos a partir da analise do histérico de pagamentos efetuados no periodo de 60 meses para

0s casos encerrados, calculados levando-se em consideracédo a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso
financeiro esperado e o grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Esses fatores foram calculados a partir da analise da relacdo dos valores
despendidos com os processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenacao judicial e as suas correspondentes estimativas historicas de exposicdo ao
risco. As provisdes para acoes judiciais estao contabilizadas nas rubricas Outras Acdes Judiciais, no passivo circulante e nao circulante, e consideram os valores
atuais das mencionadas acoes judiciais. Os honorarios de sucumbéncia, referentes as causas de natureza civel, nao relacionadas as indenizacoes contratuais
de sinistros, e trabalhistas estdo contabilizados na rubrica Outras Contas a Pagar, no passivo circulante e néo circulante. Os correspondentes depositos judiciais
estao contabilizados na rubrica Depositos Judiciais e Fiscais, no ativo ndo circulante, e s&o atualizados monetariamente pela TR e juros de 6% ao ano, para os
depésitos judiciais civeis, e TR e juros de 12% ao ano para os depésitos judiciais trabalhistas, conforme legislacéo vigente;

e As provisdes para as acoes judiciais relacionadas a tributos, contribuicdes e outras obrigacoes de natureza fiscal, objeto de contestacdo judicial, sao
reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pela TR ou pela SELIC, conforme legislacao vigente, e sdo contabilizadas com base nas opinides do
Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da Administracao sobre o provavel resultado dos processos judiciais. As provisdes sao
constituidas quando a Administracdo avalia que uma saida de recursos é provavel de ocorrer até o encerramento dos processos judiciais e seu valor possa
ser razoavelmente estimado. Os valores referentes aos questionamentos relativos a ilegalidade ou inconstitucionalidade de tributos, contribuicoes e outras
obrigacoes de natureza fiscal estao contabilizados na rubrica Contas a Pagar— Obrigacdes a Pagar, no passivo nao circulante. Os correspondentes depositos
judiciais estdao contabilizados na rubrica Depésitos Judiciais e Fiscais, no ativo ndo circulante, e sdo atualizados monetariamente pela TR ou pela SELIC,
conforme legislacao vigente.

(3.10) BENEFICIOS A EMPREGADOS E POS-EMPREGO

Os beneficios compreendem o Plano de Contribuicdo Definida, por intermédio do Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL), o Beneficio de Renda Vitalicia e
o Programa de Indenizacao para Executivos.

Os custos com o PGBL s&o reconhecidos nos resultados pelo valor das contribuicoes efetuadas. Os compromissos com os beneficios de renda vitalicia e com
o programa de indenizagéo de executivos s&o provisionados pelo regime de competéncia, com base em célculos efetuados por atuarios internos, de acordo
com o Método da Unidade de Crédito Projetada e outras premissas atuariais que estdo descritas na nota 23.1.1. Os ganhos e/ou perdas atuariais do Beneficio
de Renda Vitalicia e do Programa de Indenizacdo para Executivos estao sendo amortizados pelo tempo médio remanescente de trabalho estimado para os
empregados participantes do plano e o valor do reconhecimento dos ganhos ou das perdas atuariais corresponderd & parcela de ganho ou perda que exceder
o maior entre 10% do valor presente da obrigacdo atuarial e 10% do valor justo dos ativos do plano.

(3.11) PAGAMENTO COM BASE EM ACOES

O valor justo da remuneragao dos participantes do Plano Geral de Opc¢éo de Compra de Acdes de Emissdo da Companhia é reconhecido na data de outorga,
como despesa administrativa, com um correspondente aumento no patriménio liquido, Reserva de Capital — Opcoes Outorgadas Reconhecidas (vide nota
16.2), pelo periodo em que os empregados adquirem incondicionalmente o direito aos beneficios. O valor reconhecido como despesa administrativa é
ajustado com base no modelo Black-Scholes para refletir o nimero de acoes para o qual existe a expectativa de que as condicdes do servico e condicdes de
aquisicdo nao de mercado serdo atendidas, de tal forma que o valor finalmente reconhecido como despesa seja baseado no nimero de acoes que realmente
atendem as condicdes do servico e condicoes de aquisicdo nao de mercado na data em que os direitos ao pagamento sao adquiridos (vesting date). Para
beneficios de pagamento baseados em agoes com condicao nao adquirida (non-vesting), o valor justo na data de outorga do pagamento baseado em acoes
é medido para refletir tais condicoes e nao ha modificacao para diferencas entre os beneficios esperados e reais.

(3.12) DIVIDENDOS

Os dividendos da Companhia sao registrados no passivo no momento em que sao aprovados pelos acionistas. O estatuto social da Companhia prevé o
pagamento de dividendos obrigatérios de 25% do lucro liquido do exercicio ajustados em consonancia com a legislacdo em vigor. Na data do encerramento
das demonstragoes financeiras a proviséo é limitada ao dividendo obrigatério mencionado anteriormente, conforme nota 21.7.

(3.13) RESULTADO POR AGAO

O resultado por acdo é calculado com base no lucro liquido do exercicio atribuivel aos acionistas e considera a média ponderada da base de acdes em
circulacdo durante o perfodo e as metodologias de calculo denominadas: “bésico” e “diluido” (nota 21.9), como requer o CPC 41 — Resultado por Acao.

O célculo da média ponderada das acoes ordinéarias e preferenciais, considera:

e O célculo baseado na média diaria;

¢ A média ponderada das agoes ordinarias e preferenciais em tesouraria, deduzida do numero total de acoes e

¢ As quantidades das concessoes e cancelamentos emitidos para o Plano Geral de Opgao de Compra de A¢oes de Emissao da Companhia (nota 16.2 item a),
durante o perfodo, no ajuste da média ponderada.

(3.14) INFORMAGOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

A apresentacao por segmentos de negdcios (nota 22.1) leva em consideracao a estrutura utilizada pela Administracdo na anélise de resultado para a tomada
das decisdes, na composicao e apresentacao dos segmentos em relatorios internos com caracteristicas, riscos e retornos semelhantes entre eles, e a relevancia
dessas informacoes. Os segmentos de negécios utilizados pela Administracao sao:

e Saude Grupal

e Saude Individual

* Automovel

* Outros Ramos Elementares

® Pessoas

(3.15) DEMONSTRAQ()ES DO VALOR ADICIONADO

As demonstracoes de valor adicionado foram preparadas de acordo com o CPC 09 — Demonstracao do Valor Adicionado e sao parte integrante das
demonstracdes financeiras consolidadas, que no IFRS representam informacéo financeira adicional, e individuais, que no BRGAAP sao mandatérias para as
companhias abertas.

(3.16) CONTRATOS DE SEGURO

O CPC 11 define as caracteristicas que um contrato deve atender para ser definido como um “contrato de sequro”. A Administracao procedeu a analise de
seus negécios para determinar que suas operacoes caracterizam-se como “ contrato de seguro”. Nessa analise, foram considerados os preceitos contidos no
CPC 11 e as orientacdes estabelecidas na Carta—Circular SUSEP/DECON/GAB/N® 007/08.

(3.17) USO DE ESTIMATIVAS

A preparacdo das demonstracoes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as IFRS e os CPC requer que a Administracdo faca estimativas,
julgamentos e premissas para o registro de certas transacoes que afetam os ativos e passivos, as receitas e despesas, bem como a divulgacao de informacoes
sobre dados das suas demonstracdes financeiras. Os resultados finais dessas transagoes e informagdes, quando de sua efetiva realizacado em periodos
subsequentes, podem diferir dessas estimativas. As principais estimativas relacionadas as demonstracdes financeiras referem-se ao registro dos passivos
relacionados a sinistros, ao prazo de diferimento de certas despesas de comercializacéo, a probabilidade de éxito nas acées judiciais e ao valor do desembolso
provavel refletidos na provisao para acoes judiciais e da apuracdo do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos e demais saldos sujeitos a esta
avaliacao.

Revisdes continuas sao feitas sobre as estimativas e premissas e o reconhecimento contabil de efeitos que porventura surjam sao efetuados no resultado do
periodo em que as revises ocorrem.

Informacdes adicionais sobre as estimativas encontram-se nas seguintes notas:

 Provisao para Risco de Crédito (vide nota 9.2)

e Demais Créditos Tributarios (vide nota 10.1.2)

® AcOes Fiscais (vide nota 19.3)

e Beneficios a Empregados e P6s Emprego (vide nota 23)

(3.18) ALTERAGCAO E TRANSICAO DAS PRATICAS CONTABEIS

(3.18.1) ALTERAGOES DE PRATICAS CONTABEIS

Em 2010, visando o aprimoramento das praticas contabeis, a SulAmérica efetuou as sequintes principais alteracdes com seus respectivos ajustes retrospectivos:
(a) PROVISAO COMPLEMENTAR DE PREMIO (PCP)

Do ponto de vista contabil, um passivo é resultante de um evento ou transacdo passada e somente deve ser reconhecido como um passivo exigivel nas
demonstracoes financeiras quando atende ao conceito de uma obrigacao presente. A PCP é constituida por algumas das controladas que atuam no segmento
de seguros em atendimento as regras contabeis estabelecidas pela SUSEP e, por ndo atender ao conceito de obrigacao presente, a referida provisao passou a
ser revertida para fins de calculo de equivaléncia patrimonial e consolidacao.

(b) CONTRATOS DE ADMINISTRAGCAO DE PLANOS DE SAUDE

A controlada Sul América Servicos de Saude S.A., denominada “NOVA SULAMED", mantém contratos de administracao de planos de satide nos quais o
risco técnico é assumido pelos seus clientes. Em obediéncia as normas contabeis estabelecidas pela ANS, os valores a pagar a rede referenciada (eventos
indenizaveis) e os valores a receber dos clientes (contraprestagoes emitidas), com o objetivo de reembolso destes valores a pagar, séo registrados em
contrapartida, respectivamente, na despesa e receita.

Para fins de consolidacao, os valores dos eventos indenizaveis (despesas) e das contraprestacoes emitidas (receitas) foram excluidos das contas de resultados
mantendo-se apenas a remuneracao pela administracao dos contratos.

(c) DESPESAS E AJUSTES DE REGULACAO DE SINISTROS NAO ALOCADOS A PROVISAO (ULAE)

Certas despesas diretamente relacionadas ao processo de regulagdo de sinistros, cujos valores variam de acordo com a frequéncia de sinistros, eram
apresentadas como despesas administrativas e reconhecidas em momento distinto da ocorréncia de sinistro. Tais despesas sdo conhecidas como ULAE. A
partir de 01.01.2010, com ajustes retrospectivos a 2009, uma provisao passou a ser constituida mensalmente, com base em estimativas que representam as
despesas relacionadas a atividade de regulacéo de sinistros ocorridos até a data do célculo, tenham sido eles avisados ou ndo. A ULAE é calculada para todos
os ramos de atuacao das controladas que operam no segmento de seguros e previdéncia, com metodologias distintas para os ramos de danos, pessoas e
saude, conforme descrito nas notas 3.1.1 item a e nota 3.7 item a.8.

A seguir estao apresentados os efeitos das alteracoes de praticas em 01.01.2009 e 31.12.2009:

©01.01.2009

Companhia

01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Ativo Circulante e realizavel a Longo Prazo . 463.924 463.924
Disponivel. 156.088 156.088
Aplicacoes 214.545 214.545
Titulos e Créditos a Receber 86.017 86.017
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Ben 7.274 7.274
Permanente (1) . 2.219.542 5.530 2.225.072
Total do AtIVO........ooooiiiiiii e 2.683.466 2.688.996
Companhia

01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Passivo Circulante e Nao Circulante......................c.ococoiiiniiin 397.828 397.828
Contas a Pagar 397.828 397.828
Patriménio Liquido (1) . . 2.285.638 5.530 2.291.168
Total do Passivo . 2.683.466 2.688.996

(1) Efeito dos ajustes de alteracoes de praticas contabeis feitos nas controladas, refletindo na Companhia por equivaléncia patrimonial.
Consolidado

01.01.2009

Abertura Ajustes Ajustado

Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo 10.665.180 10.668.749
Disponivel 511.994 511.994
Aplicacoes 5.391.096 5.391.096
Créditos das Operacdes com Seguros, Resseguros e Previdéncia 1.526.957 1.526.957
Titulos e Créditos a Receber (1) 2.518.691 3.569 2.522.260
Despesas Antecipadas, Ativos Mantidos para a Venda e Outros Valores e Bens 94.880 94.880
Despesas de Comercializacao Diferidas .. 440.892 440.892
Despesas de Resseguros e Retrocessoes.. 180.670 180.670
Permanente ... 216.659 (602) 216.057
Total do Ativo 10.881.839 10.884.806
Consolidado

01.01.2009

Abertura Ajustes Ajustado

Passivo Circulante Nao Circulante 8.374.872 8.372.309
Contas a Pagar (2) 1.886.624 4.616 1.891.240
Débitos de Operacdes com Seguros, Resseguros e Previdéncia 368.311 368.311
Depositos de Terceiros.. 41.951 41.951
Qutros Ac¢bes Judiciais.. 513.732 513.732
Provisdes Técnicas— Seguros, Resseguros e Previdéncia (3) .. 5.562.968 (7.179) 5.555.789
Outros Débitos 1.286 1.286
Participacao de Acionistas ndo Controladore: 221.329 221.329
Patriménio Liquido 2.285.638 5.530 2.291.168
Total do Passivo 10.881.839 10.884.806

(1) Referente ao ajuste de contratos de administracao de plano de satde de R$2.399 (vide b) e R$1.170 do crédito tributario ativo sobre os ajustes de alteragao
de pratica contabil.

(2) Parte referente ao crédito tributario passivo sobre os ajustes de alteracao de pratica contabil.

(3) Referente aos ajustes da baixa da PCP de R$10.609 (vide a) e de ULAE de R$3.430 (vide ¢).

* 31.12.2009

Companhia

31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo 434.879 434.879
Disponivel . 22.232 22.232
Aplicacoes 306.023 306.023
Titulos e Créditos a Receber 104.897 104.897
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Ben 1.727 1.727
Permanente (1). 2.551.229 (98) 2.551.131
Total do Ativo... 2.986.108 2.986.010
Companhia

31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Passivo Circulante e Nao Circulante... 503.612 503.612
Contas a Pagar ........... 503.612 503.612
Patriménio Liquido (1 2.482.496 (98) 2.482.398
Total do Passivo 2.986.108 2.986.010

(1) Efeito dos ajustes de alteracoes de préticas contabeis feitos nas controladas, refletindo na Controladora por equivaléncia patrimonial.
Consolidado

31.12.2009

Publicado Ajustes Ajustado
Ativo Circulante .. 12.243.221 12.239.176
Disponivel 618.564 618.564
Aplicacoes 6.299.511 6.299.511
Créditos das Operagoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia 1.866.116 1.866.116
Titulos e Créditos a Receber (1) 2.642.645 1.256 2.643.901
Despesas Antecipadas, Ativos Mantidos para a Venda e Outros Valores e Bens 148.653 148.653
Despesas de Comercializacao Diferidas ........ 511.743 511.743
Despesas de Resseguros e Retrocessoes (2, 155.989 (5.301) 150.688
Permanente 190.190 190.190
Total do Ativo 12.433.411 12.429.366
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Consolidado

31.12.2009

Publicado Ajustes Ajustado
Passivo Circulante e Nao Circulante.. 9.701.724 9.697.777
Contas a Pagar (3) ......ccocoveeiiiiiiiiies 2.129.774 1.187 2.130.961
Débitos de Operacoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia . 445.781 445.781
Depositos de Terceiros 59.255 59.255
Outras Acoes Judiciais.. 60.000 60.000
Provisdes Técnicas - Seguros e Resseguros e Previdéncia (2) 6.558.463 (5.134) 6.553.329
Outros Passivos Contingentes e Outros Débitos........ 448.451 448.451
Participacao de Acionistas nao Controladores 249.191 249.191
Patriménio Liquido 2.482.496 (98) 2.482.398
Total do Passivo. 12.433.411 12.429.366

(1) Refere-se ao ajuste de contratos de administracao de plano de saude, de R$ 3 (vide b) e o crédito tributario ativo sobre os ajuste de alteracao de pratica
contabil de R$1.256.

(2) Refere-se ao ajuste de PCP de R$2.930 (R$5.301 no ativo e R$8.231 no passivo — vide a) e ao ajuste de ULAE de R$3.097 (vide c)

(3) Valor de R$ 1.187 referente ao crédito tributério passivo sobre os ajustes de alteracao de pratica contabil

Os valores da coluna “Publicado” referem-se as demonstracdes financeiras de 31.12.2009, publicadas em 26.02.2010.

(3.18.2) TRANSICAO DAS PRATICAS CONTABEIS ADOTADAS NO BRASIL (BRGAAP) PARA AS PRATICAS ADOTADAS DE ACORDO COM O
INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS), CONFORME O CPC E APROVADOS PELA CVM

Conforme mencionado na nota 2.1, essas demonstracoes financeiras sao as primeiras preparadas de acordo com as IFRS.

As praticas contabeis descritas na nota 3 foram aplicadas nas demonstracdes financeiras de 31.12.2010, nas informacoes comparativas apresentadas para o
ano encerrado em 31.12.2009 e no balanco de abertura em IFRS em 01.01.2009 (data da transicao).

Ao longo do ano de 2009, foram aprovados pela CVM diversos pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes emitidas pelo CPC, com vigéncia para o ano de
2010, com vistas a harmonizar as praticas contabeis no Brasil (BRGAAP) com as internacionais (IFRS), alterando essas praticas contabeis a partir de 31.12.2009.
Na elaboracao das demonstracoes financeiras de abertura em IFRS, a SulAmérica ajustou valores anteriormente apresentados nas demonstracoes financeiras de
acordo com a prética adotada até 31.12.2009, exceto pela adocao das excecoes obrigatérias e opcionais de aplicacao retrospectiva, transcritas na nota (3.18.2),
conforme previsto nos CPC 37 — Adocao das Normas Internacionais de Contabilidade e CPC 43 — Adocao Inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40.

A sequir, demonstramos o sumario das diferencas de préticas contabeis e as conciliacdes do Resultado e do Patriménio Liquido com os ajustes decorrentes das
diferencas dessas praticas contabeis do balanco de abertura do consolidado e da Companhia, nas datas de 01.01.2009 e 31.12.2009:

(3.18.3) SUMARIO DAS DIFERENCAS DAS PRATICAS CONTABEIS

(3.18.3.1) CONCILIACAO DO BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO E DA COMPANHIA EM 01.01.2009 E 31.12.2009
A SulAmérica e a Companhia efetuaram ajustes referentes a adocao dos CPC 37 e 43, a sequir listados. Esses ajustes nao representam as alteragoes de praticas

contabeis efetuadas ao longo de 2009.

*01.01.2009
Companhia
01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Ativo Circulante 456.203 456.203
Disponivel.... 156.088 156.088
Aplicacoes 214.536 214.536
Titulos e Créditos a Receber 83.506 83.506
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Ben 2.073 2.073
Ativo Nao Circulante 2.232.793 2.232.793
7.721 7.721
9 9
Titulos e Créditos a Receber 2511 2511
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Bens. 5.201 5.201
Permanente .. 2.225.072 2.225.072
Investimento: 2.222.785 2.222.785
Intangivel..... 2.287 2.287
Total do Ativo.. 2.688.996 2.688.996
Companhia
01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Passivo Circulante .. 127.147 121.952
Contas a Pagar (1).... 127.147 (5.195) 121.952
Passivo Nao Circulante 270.681 270.681
Exigivel a Longo Prazo 270.681 270.681
Contas a Pagar ............ 270.681 270.681
Patrimoénio Liquido (1). 2.291.168 5.195 2.296.363
Total do Passivo. 2.688.996 2.688.996
(1) Referente a baixa da provisao dos dividendos a pagar, excedente aos 25% obrigatdrios.
Consolidado
01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Ativo Circulante 6.297.363 6.297.363
Disponivel.... 511.994 511.994
Aplicacoes .. 3.507.331 3.507.331
Créditos das Operacoes com Seguros, Resseguros e Previ 1.472.466 1.472.466
Titulos e Créditos a Receber 275.332 275.332
Despesas Antecipadas, Ativos Mantidos para a Venda e Outros Valores e Bens 81.088 81.088
Despesas de Comercializacao Diferidas . 298.129 298.129
Despesas de Resseguros e Retrocessoes. 151.023 151.023
Ativo Nao Circulante.... 4.587.443 4.587.443
Realizavel a Longo Prazo 4.371.386 4.371.386
Aplicacoes ... 1.883.765 1.883.765
Créditos das Operacdes com Seguros e Resseguros 54.491 54.491
Titulos e Créditos a Receber 2.246.928 2.246.928
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Bens. 13.792 13.792
Despesas de Comercializacgo Diferidas . 142.763 142.763
Despesas de Resseguros e Retrocessoes. 29.647 29.647
Permanente 216.057 216.057
Investimentos.. 10.144 10.144
Imobilizado .. 130.595 130.595
Intangive 75.318 75.318
Diferido ... - -
Total do Ativo.. 10.884.806 10.884.806
Consolidado
01.01.2009
Abertura Ajustes Ajustado
Passivo Circulante 4.651.069 4.645.874
Contas a Pagar (1). 556.649 (5.195) 551.454
Débitos de Operacoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia . 365.730 365.730
Depositos de Terceiros.. 41.951 41.951
Outras Acoes Judiciais.. 59.240 59.240
Provisdes Técnicas— Seg g 3.247.609 3.247.609
Provisdes Técnicas— Previdéncia Complementar . 378.604 378.604
Outros Débitos................... 1.286 1.286
Passivo Nao Circulante ... 3.721.240 3.721.240
Exigivel a Longo Prazo ... 3.721.240 3.721.240
Contas aPagar .................. 1.334.591 1.334.591
Débitos de Operacoes com Seguros e Resseguro: 2.581 2.581
Provisdes Técnicas— Seguros e Resseguros 655.036 655.036
Provisdes Técnicas— Previdéncia Complementar 1.274.540 1.274.540
QOutras Acoes Judiciais e Outros Débitos........... 454.492 454.492
Participacao de Acionistas nao Controladores (2). 221.329 (221.329) -
Patrimoénio Liquido (1) e (2) 2.291.168 226.524 2.517.692
Total do Passivo. 10.884.806 10.884.806
(1) Referente a baixa da provisao dos dividendos a pagar, excedente aos 25% obrigatorios.
(2) Transferéncia da Participacao de Acionistas Nao Controladores para o Patriménio Liquido.
*31.12.2009
Companhia
31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Ativo Circulante 433.181 433.181
Disponivel.. 22.232 22.232
Aplicacoes ... 306.012 306.012
Titulos e Créditos a Receber 104.072 104.072
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Bens 865 865
Ativo Nao Circulante.. 2.552.829 2.552.829
Realizavel a Longo Prazo. 1.698 1.698
Aplicacoes ... 1 1"
Titulos e Créditos a Receber 825 825
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Bens 862 862
Permanente.... 2.551.131 2.551.131
Investimentos. 2.545.936 2.545.936
Intangivel...... 5.195 5.195
Total do Ativo 2.986.010 2.986.010
Companhia
31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Passivo CIrculante ... 214.279 114.745
Contas a Pagar (1) 214.279 (99.534) 114.745
Passivo Nao Circulante 289.333 289.333
Exigivel a Longo Prazo 289.333 289.333
Contas a Pagar............ 289.333 289.333
Patriménio Liquido (1) 2.482.398 99.534 2.581.932
Total do Passivo. 2.986.010 2.986.010
(1) Referente a baixa da provisao dos dividendos a pagar, excedente aos 25% obrigatérios.
Consolidado
31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Ativo Circulante 7.696.347 7.696.347
Disponivel.... 618.564 618.564
Aplicacoes .. 4.411.877 4.411.877
Créditos das Operacoes com Seguros, Resseguros e Previ 1.767.359 1.767.359
Titulos e Créditos a Receber 291.416 291.416
Despesas Antecipadas, Ativos Mantidos para a Venda e Outros Valores e Ben 132.845 132.845
Despesas de Comercializacao Diferidas ... 370.834 370.834
Despesas de Resseguros e Retrocessoes ... 103.452 103.452
Ativo Nao Circulante 4.733.019 4.733.019
Realizavel a Longo Prazo 4.542.829 4.542.829
Aplicagdes ..o 1.887.634 1.887.634
Créditos das Operacdes com Seguros e Resseguros 98.757 98.757
Titulos e Créditos a Receber .. 2.352.485 2.352.485
Despesas Antecipadas, Outros Valores e Ben 15.808 15.808
Despesas de Comercializacao Diferidas . 140.909 140.909
Despesas de Resseguros e Retrocessoes. 47.236 47.236
Permanente .. 190.190 190.190
Investimentos 6.899 6.899
Imobilizado .. 75.216 75.216
Intangivel . 108.075 108.075
Diferido ... - -
TOtal dO ATIVO ... 12.429.366 12.429.366
Consolidado
31.12.2009
Publicado Ajustes Ajustado
Passivo CIrCUlaNte ...............ocoooiiiiiii i 5.539.750 5.440.216
Contas a Pagar (1) 671.385 (99.534) 571.851
Débitos de Operacoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia . 424.075 424.075
Depositos de Terceiros 59.255 59.255
Outras Acoes Judiciais 60.000 60.000
Provisdes Técnicas— Seguros e Resseguros 3.892.976 3.892.976
Provisdes Técnicas— Previdéncia Complementar . 431.118 431.118
Outros Débitos 941 941
Passivo Nao Circulante 4.158.027 4.158.027
Exigivel a Longo Prazo ... 4.158.027 4.158.027
Contas a Pagar 1.459.576 1.459.576
Débitos de Operacdes com Seguros e Resseguro! 21.706 21.706
Provisdes Técnicas— Seguros e Resseguros........ 753.801 753.801
Provisdes Técnicas— Previdéncia Complementa 1.475.434 1.475.434
Qutras Acoes Judiciais e Outros Débitos........... 447.510 447.510
Participagao de Acionistas ndo Controladores (2). 249.191 (249.191) -
Patriménio Liquido (1) e (2 2.482.398 348.725 2.831.123
Total do Passivo 12.429.366 12.429.366
(1) Referente a baixa da proviséo dos dividendos a pagar, excedente aos 25% obrigatorios.
(2) Transferéncia da Participacao de Acionistas Nao Controladores para o Patriménio Liquido.
Os valores da coluna “Publicado” referem-se aos valores das demonstracées financeiras de 31.12.2009, publicados no ITR de marco de 2010.
(3.18.3.2) CONCILIACAO DO PATRIMONIO LIQUIDO
Companhia
Descri¢ao 01.01.2009 31.12.2009
Patrimonio Liquido em BRGAAP.... 2.285.638 2.482.496
Alteracdes de Praticas Contabeis (a) .. 5.530 (98)
Patriménio Liquido em BRGAAP AJUSTADO. 2.291.168 2.482.398
Efeitos da Transicao para o IFRS
Baixa na Provisdo dos Dividendos que Excede ao Minimo Obrigatorio .............cc.ccovoioiiciiiiciiiiicc 5.195 99.534
Reclassificacdo da Conta de Participacao de Acionistas Nao Controladores para o Patriménio Liquido ...... - -
Total . 5.195 99.534
Patriménio Liquido em IFR 2.296.363 2.581.932

Consolidado

Descricao 01.01.2009 31.12.2009
Patriménio Liquido em BRGAAP. 2.285.638 2.482.496
Alteracoes de Praticas Contabeis (a) 5.530 (98)
Patriménio Liquido em BRGAAP AJUSTADO. 2.291.168 2.482.398
Efeitos da Transicao para o IFRS

Baixa na Provisao dos Dividendos que Excede ao Minimo Obrigatério 5.195 99.534
Reclassificacao da Conta de Participacéo de Acionistas Nao Controladores para o Patriménio Liquido 221.329 249.191

Total 226.524 348.725
Patriménio Liquido em IFRS .. 2.517.692 2.831.123

(a) Vide nota 3.18.1
(3.18.4) EXCECOES OBRIGATORIAS E ISENCOES OPCIONAIS PELA APLICACAO RETROSPECTIVA
(3.18.4.1) EXCECOES A APLICACAO RETROATIVA DE OUTRAS IFRS
Os paragrafos 14 a 17 do apéndice B do CPC 37 — Adogao Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade proibe a aplicacéo retrospectiva de determinados
aspectos de outras IFRS. Destacam-se as seguintes excecoes:
(a) desreconhecimento de ativos financeiros e passivos financeiros;
(b) contabilidade de hedge (hedge accounting);
(c) participacao de nao controladores;
(d) uso de estimativas.
Em relacéo ao item (a) nao foram identificadas pela Administracéo transagoes ocorridas anteriormente e passiveis de desreconhecimento prospectivo nos
termos do item B2 do apéndice B do CPC 37.
Em relacdo ao item (b) a Companhia adota a contabilidade de hedge (hedge accounting) nos padrdes exigidos pelo CPC 38 desde o periodo anterior a data
de transicao e por isso manteve a contabilizacdo do hedge de fluxo de caixa com base em documentacéo que formaliza a operacéo.
Em relacéo ao item (c) os requerimentos relativos a apresentacdo das participacdes de acionistas ndo controladores foram aplicados retroativamente a data da
transicao nos termos requeridos pelos CPC 35 e 36 da seguinte forma:
O resultado do periodo e cada componente dos outros resultados abrangentes foram atribuidos aos proprietarios da controladora e aos nao controladores.
Em relacdo ao item (d), as estimativas utilizadas na data da transicdo sdo consistentes com as estimativas feitas para a mesma data na elaboracdo das
demonstracdes financeiras pelos critérios anteriores.
Ademais, a Administracao avaliou que os ativos financeiros apresentados na data da transicao atendem as condicoes de classificacdo estabelecidas no CPC 38.
(3.18.4.2) ISENGOES OPCIONAIS
Nos termos do paragrafo 12 b e dos apéndices C e D do CPC 37, a aplicacao retroativa de determinadas exigéncias de outras IFRS é opcional. Referem-se
aos seguintes assuntos:
e Combinacao de Negocios;
¢ Contratos de Seguro;
 Custo Atribuido;
e Beneficios a Empregados;
e Ativos e Passivos de Controladas, Entidades Controladas em Conjunto e Coligadas;
¢ Instrumentos Financeiros Compostos;
e Passivos Decorrentes da Desativacao incluidos no Custo de Ativos Imobilizados;
¢ Ativos Financeiros ou Ativos Intangiveis contabilizados de acordo com a IFRIC 12 — Service Concession Arrangements (Interpretacdo Técnica ICPC 01 —
Contratos de Concessao).
A SulAmérica optou pela isencao contida no apéndice C mantendo o registro sequndo as praticas contabeis aplicaveis a aquisicoes de negdcios anteriores a
data de transicdo. A opcéo é justificada pelo fato de que a quase totalidade das aquisicoes ocorreram ha mais de 10 anos e, os respectivos &gios ja estarem
totalmente amortizados.
A SulAmérica nao fez uso das demais isencoes previstas.
(3.19) NOVOS PRONUNCIAMENTOS AINDA NAO ADOTADOS
Diversas normas, emendas as normas, interpretacoes e orientacoes do IFRS emitidas pelo IASB e pelo CPC ainda ndo entraram em vigor para o exercicio de
2010. Sendo elas:
(3.19.1) CPC
ICPC 06 — EXTINGAO DE PASSIVOS FINANCEIROS COM INSTRUMENTOS PATRIMONIAIS
O CPC encerrou em 02.12.2010 a audiéncia publica referente a instrucao supramencionada e deve emitir esta interpretacao em 2011, que é referente ao IFRIC
19 — Extinguishing Financial Liabilities with Equity Instruments, que entrou em vigor a partir de 01.07.2010 (inclusive).
A SulAmérica avaliou a interpretacao e entende que ndo ha impacto em suas demonstracées financeiras mas aguarda a emissao da interpretacao pelo CPC.
(3.19.2) IASB
IFRS 7 - DIVULGAC@ES — TRANSFERENCIAS DE ATIVOS FINANCEIROS (DISCLOSURES — TRANSFERS OF FINANCIAL ASSETS)
Em outubro de 2010, a revisao da norma IFRS 7, contemplando divulgacoes adicionais que permitam ao usuario das demonstracoes financeiras avaliar o risco
de exposicdo referente a transferéncia de ativos financeiros e os efeitos destes riscos sobre a posicéo financeira da entidade, foi emitida pelo IASB e passara
a vigorar a partir de 01.07.2011 (inclusive).
IFRS 9 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS (FINANCIAL INSTRUMENTS)
Em outubro de 2010, a revisdo da norma IFRS 9, contemplando instrucdes acerca de classificacdo e mensuracao de passivos financeiros, foi emitida pelo IASB
e passard a vigorar a partir de 01.01.2013 (inclusive).
IFRIC 14- PAGAMENTOS ANTECIPADOS DE REQUERIMENTOS MiNIMOS DE PROVIMENTOS DE FUNDOS (PREPAYMENTS OF A MINIMUM FUNDING
REQUIREMENT)
Em novembro de 2009, alteracoes na interpretacao 14, que se refere a limitadas situacdes em que uma entidade é sujeita a requerimentos minimos de
provimento de fundos para efetuar pagamento antecipado de contribuicdes para cobrir estes requerimentos, gerou uma nova versao desta interpretacao
emitida pelo IFRIC e que passara a vigorar a partir de 01.01.2011 (inclusive).
IAS 24 - DIVULGAGAO DE PARTES RELACIONADAS (RELATED PARTY DISCLOSURES)
Em novembro de 2009 uma revisdo na norma IAS 24, que trata da divulgacao de transacdes com partes relacionadas e relacionamentos entre companhias e
controladas, foi emitida pelo IASB e passara a vigorar a partir de 01.01.2011 (inclusive).
O CPC ainda nao emitiu pronunciamentos, interpretacdes ou orientacdes equivalente as normas anteriormente mencionadas, mas existe expectativa que o
faca em breve. A adogao antecipada de pronunciamentos do IFRS esta condicionada a aprovacao prévia da CVM.
(3.20) CONSOLIDACAO
* Aquisicao de participacao de acionista nao controlador
E registrada como transacao de capital conforme o IAS 27 e ICPC 09 e o &gio gerado nesta aquisicdo é contabilizado no patriménio liquido.
* Fundos de Investimento Exclusivos
As demonstracdes financeiras de controladas e dos fundos de investimento dos quais a Companhia e suas controladas sao cotistas exclusivos sao incluidas nas
demonstracoes financeiras consolidadas a partir da data da aquisicao do controle até que este controle seja extinto.
* Controladas
As demonstracoes financeiras de controladas sao incluidas nas demonstracoes financeiras consolidadas a partir da data da aquisicao do controle até que este
controle seja extinto.
e Praticas adotadas na consolidacao
(a) Eliminacao dos saldos das contas entre a Companhia e as controladas incluidas na consolidacao, bem como das contas mantidas entre as controladas;
(b) Eliminacao dos investimentos da Companhia nas empresas controladas, incluidas na consolidagéo;
(c) Destaque nos balancos patrimoniais e nas demonstracdes de resultado da parcela correspondente a participacao de acionistas ndo controladores;
(d) Algumas controladas elaboram suas demonstracdes financeiras de acordo com praticas estabelecidas pelos reguladores de suas atividades (SUSEP, ANS
e Banco Central do Brasil - BACEN). Algumas dessas praticas séo ajustadas para fins de consolidacéo, visando eliminar o efeito da adogéao de praticas nao
uniformes entre as empresas consolidadas e a correcdo de algumas praticas prescritas pelos reguladores e consideradas pela Administracao em desacordo
com as melhores praticas contabeis.
(4) EMPRESAS CONSOLIDADAS
As demonstracoes financeiras consolidadas incluem as informacdes da Companhia, das suas controladas, relacionadas a sequir, e dos fundos de investimento
dos quais a Companhia e suas controladas séo cotistas exclusivas:
Participacao (%) Participacao (%)
sobre o capital total sobre o capital total

2009

Empresas Principal Atividade Sede Direta Indireta Direta Indireta
Sul América Companhia Nacional de Seguros— SALIC (111) Seguradora RJ 24,45 75,55 24,45 75,55
Saepar Servicos e Participagbes S.A.NOVA SAEPAR Participacao e Prestacao de Servicos RJ 100,00 - 100,00 -
Brasilsaide Companhia de Seguros— BRASILSAUDE (1) Seguradora RJ - 100,00 - 50,05
Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A.— SULASEG = Seguradora RJ - 100,00 - 100,00
Sul América Companhia de Seguro Satde— CIA. SAUDE(II) Seguradora RJ 34,94 65,06 33,95 66,05
Sul América Companhia de Seguros Gerais— SASG Seguradora R - 100,00 - 100,00
Sul América Seguro Saude S.A. SAUDE Seguradora RJ - 100,00 - 100,00
Brasilveiculos Companhia de Seguros BRASILVEICULOS (l1) Seguradora RJ - - - 30,00
Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores

Mobilidrios S.A.— SAMI Gestao de Recursos de Terceiros SP - 100,00 - 100,00

llhas

Cival Reinsurance Company Ltd. Resseguradora (Inativa) Cayman - 100,00 - 100,00
Sul América Santa Cruz Participacdes S.A.— SANTA CRUZ Participacao RJ - 100,00 - 100,00
Sul América Servicos de Saude S.A.
NOVA SULAMED Operadora de Planos de Saude SP - 100,00 - 100,00
Executivos S.A. Administracdo e Promocao de Seguros—

EXECUTIVOS Prestacao de Servicos (Inativa) SP - 100,00 - 100,00
Sul América Odontoldgico S.A. (ll) Operadora de Planos de Saude
SULODONTO Odontolégico RJ - 100,00 - -

(1) Vide nota 1.1, item a;

(I) Vide nota 1.1, itensb e ¢;

(I Vide nota 1.1, item d sobre a venda da participacao na Brasilveiculos. Devido a venda, a Brasilveiculos, foi consolidada nas demonstragoes financeiras de
31.12.20009, e deixou de ser consolidada nas demonstracoes financeiras de 31.12.2010. Para facilitar a analise das demonstracoes financeiras comparativas,
seguem as informacoes financeiras resumidas da Brasilveiculos em 31.12.2009:

2009 2009
Ativo Passivo
Circulante 941.627 Circulante 1.138.846
Disponibilidades. 27.906 Obrigacoes a Pagar. 95.717
Aplicacdes Financeiras. 195.181 Débitos de Seguros e Resseguros 68.200
Crédito das Operacoes com Seguros 593.431 Provisdes Técnicas 958.205
Despesas de Comercializacao Diferida 84.928 Outros 16.724
Outros......... 40.181
Nao Circulante. 776.243 Nao Circulante... 276.386
Aplicacoes Final 469.503 Contingéncias 273.357
Titulos e Valores a Recebe 306.319 Outros 3.029
421
.. 17.536 Patrimonio LIQUIdO........coooiiiiiiiiicc 320.174
Total de ativos..............cocooooiiiiiii 1.735.406 Total de passiVOS .............cccooiiiiiiiiiiee 1.735.406
2009
Demonstracado do Resultado
Prémios Ganhos.. 1.164.680
Sinistros Retidos.. (743.254)
Despesas de Comercializacdo. (134.739)
Margem Bruta .. 286.687
Despesas Administrativas (149.671)
Outras Receitas e Despesas . (125.421)
Resultado Financeiro....... 82.457
Lucro Antes de Impostos e Part 94.052
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (36.093)
Participacoes no Resultado (4.503)
Lucro 53.456

(5) GESTAO DE RISCOS

A gestao de riscos corporativos se concentra em cinco aspectos principais:

¢ Controlar o impacto dos eventos negativos;

e Gerenciar as incertezas inerentes ao alcance dos objetivos;

® Buscar oportunidades, visando a obtencao de vantagem competitiva e aumento do valor para o acionista;

e Alinhar o apetite de risco da organizacao com as estratégias adotadas;

o Prover melhorias de alocacéo de capital.

Para definir as estratégias da Gestao Corporativa de Riscos, foi constituido o Comité de Riscos Corporativos (CoR) formado pelo Presidente, pelo Vice—
Presidente de Controle de Operacdes Financeiras e pelo Superintendente Executivo de Atuaria. O CoR é um forum colegiado, com visao integrada dos riscos
a que estao sujeitas a SulAmérica, bem como da interdependéncia entre as varias categorias de riscos. O CoR tem as seguintes atribuicdes:

e Aprovar as politicas de gerenciamento de riscos;

¢ Alinhar o apetite de risco com a estratégia da organizacao;

 Suportar a gestao estratégica de riscos da organizacao para melhor alocacao do capital;

® Reportar a Alta Administracao e ao Conselho de Administracao, na funcéo de superviséo, o tratamento dos riscos relevantes;

® Aprovar os niveis de retencao de risco por ramo de seguro e mudangas significativas nas politicas de subscricao.

(5.1) ATRIBUICi\O DE RESPONSABILIDADES PELA GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS

O Conselho de Administracdo executa a importante atividade de supervisao do Gerenciamento de Riscos da Organizacao, mantendo-se ciente e de acordo
com o grau de apetite a riscos definido pelo CoR. O CoR tem a responsabilidade de periodicamente, rever as estratégias globais dos negécios para entender e
administrar os riscos relevantes, fixando niveis aceitaveis para esses riscos (apetite de risco). Esse direcionamento é repassado para as Vice-Presidéncias de cada
unidade de negécio (Business Unit — BU), que deverdo apoiar a filosofia da gestao de riscos, administrando-os dentro de suas esferas de responsabilidades.
Esse apoio possibilitara que os demais niveis gerenciais conhecam e utilizem essa tolerancia aos riscos de acordo com as politicas e normas estabelecidas.
(5.2) SISTEMA DE CONTROLES INTERNOS E GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS

A fundamentacdo para definicdo de componentes e acdes essenciais a um processo organizado de gestao de riscos, que culmine na consolidacao de um
Sistema de Controles Internos, tem levado em consideracdo modelos de gerenciamento originados pelos pronunciamentos emitidos pelo COSO - Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission. O Sistema de Controles Internos e Gestao de Riscos Corporativos é baseado nesta metodologia,
que concebe o Sistema de Controles Internos como resultado de acoes estruturadas, segundo oito componentes que, inter-relacionados constituem a base
para uma estrutura integrada de riscos (ERM — Enterprise Risk Management). O ERM pode ser percebido sob duas formas: para satisfazer as necessidades de
controles internos e como um sistema completo, abrangente e integrado de gerenciamento de riscos.

Os componentes constituintes da base para a estrutura integrada de riscos estao definidos a seguir: )

* O Ambiente Interno — Nivel de conscientizacao e cultura de uma organizacao a respeito da necessidade do gerenciamento de riscos e controles. E a base
para todos os outros componentes do gerenciamento de riscos corporativos, propiciando o método pelo qual os riscos sao identificados e abordados por
seus colaboradores. Compreende a integridade e os valores éticos, as préticas de conduta, estrutura organizacional, aspectos de governanca, atribuicdo de
responsabilidades e politicas de recursos humanos. Reflete as atitudes da administracao, cuidados e acoes relacionadas a estabilidade e a boa execucao dos
processos organizacionais.

e Definicdo de Objetivos — O processo que define as estratégias, deve permitir que estes se déem de forma integrada & misséo e a visdo da SulAmérica , a partir
do estabelecimento de objetivos ajustados ao apetite de risco, o qual direciona os niveis de tolerancia aos riscos.

o |dentificacdo de Eventos — Os eventos externos e internos que possam afetar o cumprimento dos objetivos devem ser identificados como riscos ou
oportunidades.

e Avaliacdo dos Riscos — A avaliacao dos riscos relevantes se da sob duas perspectivas: quantitativa e/ou qualitativa. No enfoque quantitativo, sao utilizados
modelos para avaliacdo das eventuais perdas esperadas e inesperadas. Pelo enfoque qualitativo, os riscos sao avaliados com base no eventual impacto e na
probabilidade para indicar o grau de exposicdo ao risco para o alcance dos objetivos.

¢ Resposta ao Risco — No processo de gestao de riscos devem ser identificadas e avaliadas as opcoes de respostas ao risco (evitar, aceitar, mitigar, compartilhar
ou transferir) implementando acoes para alinhar os riscos com a tolerancia e com o apetite de risco, mantendo—os em niveis aceitaveis.

o Atividades de Controle - Politicas e procedimentos internos devem ser definidos e implementados pela Alta Administracao, para ajudar e garantir que as
respostas aos riscos foram corretamente realizadas, de forma que os objetivos estratégicos e operacionais sejam alcancados. A avaliacdo do melhor tipo de
controle deve pressupor os volumes envolvidos, a relevancia, a complexidade das operacdes, o risco analisado e as prioridades estratégicas definidas.

* Informacdo e Comunicacdo — Comunicacao deve ser eficaz, ocorrendo de forma que todas as atividades possam ser abrangidas. As informacoes relevantes
devem ser identificadas, coletadas na forma e nos prazos necessarios para que todos executem suas tarefas correta e tempestivamente. Os riscos e nao
conformidades devem ser reportados adequadamente para correcoes.

* Monitoramento — A gestao de riscos corporativos deve ser monitorada através de atividades gerenciais continuas e em ambito corporativo por avaliacdes
independentes, por auditorias internas ou externas (periodicas ou especiais) e os pontos identificados de nao conformidade comunicados a Alta Administracao.
(5.3) DESCRICAO DOS RISCOS NAS OPERACOES

O Gerenciamento de Riscos Corporativos abrange as seguintes categorias de risco: Crédito, Mercado, Subscricao, Operacional, Estratégico e Legal e
Compliance.
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(a) RISCO DE CREDITO
£ o risco de que um devedor deixe de cumprir os termos de um contrato ou deixe de cumpri-los nos termos em que foi acordado. Mais especificamente, o risco
de crédito pode ser entendido como o risco de nao serem recebidos os valores decorrentes dos prémios de seguro e dos créditos detidos juntos as instituicoes
financeiras e outros emissores decorrentes das aplicacoes financeiras, pode ser entendido ainda como o risco de concentracao, o risco de liquidacéo ou ainda
o risco de descumprimento de garantias acordadas.

(a.1) APLICACOES FINANCEIRAS

(i) Politica de Investimentos

No gerenciamento do risco de crédito relativo as aplicacdes financeiras, os limites séo estabelecidos através de um Comité de Crédito (CoC). Estes limites sao
refletidos em Mandatos de Investimento, documento que formaliza a delegacao de alcadas aos gestores. O cumprimento dos mandatos é monitorado pela
area financeira.

Resumidamente, os limites para exposicéo de crédito, segundo a modalidade de investimento, s&o os seguintes:

o Titulos Publicos Federais: até 100%;

o Titulos Publicos Estaduais e Municipais: 0%;

e Titulos de Emissao de Empresas Nao—Financeiras (titulos corporativos): é adotada uma metodologia baseada na andlise de aspectos quantitativos e
qualitativos. Como decorréncia dessa andlise, é elaborado um “Score” (“rating” interno). Com base no “Score” obtido, é estabelecido um limite de crédito.
Esse limite sera utilizado para restringir a exposicdo maxima a titulos de emissao de uma determinada empresa nao-financeira;

o Titulos de Emissao de Instituicdes Financeiras: é adotada uma metodologia baseada na anélise de aspectos quantitativos e qualitativos. Como decorréncia
dessa anadlise, é elaborado um “Score” (“rating” interno). Com base no “Score” obtido é estabelecido um limite de crédito para compra de papéis emitidos
por instituicdes financeiras;

* Quotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC): é
adotada uma metodologia baseada na anélise da estrutura do fundo,
avaliacdo dos recebiveis e dos limites de subordinacao, estabelecendo
também um “Score” (“rating” interno). Com base no “Score” obtido é
estabelecido um limite de crédito e de prazos maximos de risco.

NYESTIMENTO POR RATING {*)

Os limites de exposicdo sao monitorados e avaliados de forma
consolidada, regularmente pela empresa gestora dos investimentos e
pela area financeira. Qualquer decisdo em relacdo ao risco de crédito nos
investimentos que nao esteja prevista nos Mandatos de Investimentos deve
ser aprovada pelo CoC. Ferch Haa pilal iy
O grafico ao lado apresenta a distribuicao dos investimentos por rating ";.;, °
em 31.12.2010.

Aproximadamente 92% do total de aplicacdes financeiras estao alocados
nas classes AAA ou risco soberano (titulos publicos).

1] Exchas Srieze Hedes, Fundes Bokers, Bands Virdesl

(a.2) OPERAGOES DE SEGURO
Com relacéo ao risco de néo recebimento dos prémios a receber, a politica de crédito considera as peculiaridades das operacdes de seguros, orientada de
forma a manter a flexibilidade exigida pelas condicdes de mercado e pelas necessidades dos clientes. Sao estabelecidos limites de alcadas para a aceitacao dos
riscos que contemplam também a anélise do histérico de crédito do segurado e a exposicéo ao risco em cada operacao.

A gestao do risco de crédito também leva em consideracdo, no monitoramento da inadimpléncia, o acompanhamento da provisao para risco de crédito,
descrito na nota (9.2).

(a.3) OPERAGOES DE RESSEGURO

Para fins de contratacdo de resseguro é observado o risco de crédito sob os seguintes aspectos: cessao maxima, exposicao total ao risco de crédito do
ressegurador, limite de cessao por rating e limite de crédito por ressegurador.

A aceitacao de qualquer contrato de resseguro segue as normas internas definidas pelo CoR. A aprovacao do contrato deve ser feita pelo CoR e qualquer
excecdo a politica ao que se refere a riscos de crédito, devera ser tratada como uma solicitagao especial a ser enviada para a analise do Comité ou a quem esse
Comité delegar a autoridade da decisao.

Para o acompanhamento do risco de crédito de resseguro, mensalmente
¢é divulgado para o CoR uma listagem indicando a exposicao de risco
de crédito dos resseguradores que ja estejam operando e a exposicao
adicional que poderé ser colocada, conforme definido nas normas para
colocacdo de resseguro. O CoR pode solicitar a qualquer momento
mudangas estratégicas na exposicao ao risco de crédito em consequéncia
da analise destes relatorios.

A o A

ik
Em 31.12.2010, as controladas que operam com o segmento de seguros B1.58%
registraram um total de aproximadamente R$500 milhdes relativos a
exposicao ao risco de crédito de resseguro concentrados em empresas com
rating AA+ a A- e o IRB Brasil RE. O grafico ao lado apresenta a distribuicao
da exposicao por rating do ressegurador.

(b) RISCO DE MERCADO
£ o risco de que o valor de um instrumento financeiro ou de uma carteira de instrumentos financeiros se altere, em virtude da volatilidade das variaveis
existentes no mercado (taxa de juros, taxa de cdmbio, acoes, commodities, etc.), causada por fatores adversos.

Mais especificamente, o risco de mercado nas operacdes pode ser entendido como: risco na taxa de juros, risco de liquidez, risco em cambio, risco de
derivativos, risco em acdes e risco de inflacdo.

As seguintes técnicas sao utilizadas para controlar e mitigar o risco de mercado:

® Processo de gerenciamento de ativos e passivos (ALM — Asset and Liability Management) monitorado regularmente pelo ALCO (Asset and Liability
Committee);

¢ Elaboracdo de Mandatos de Investimentos estabelecidos para cada uma das empresas controladas e a Companhia, onde séo considerados os seguintes
aspectos: perfil do negocio de cada entidade legal, estudos atuariais e aspectos de liquidez;

e Instrumentos derivativos para diminuir os impactos da taxa de juros;

e Limites méaximos de VaR (Value at Risk) e anélises de cendrios alternativos conhecidos como “stress testing”;

* Andlises de fluxo de caixa projetado e revisao das obrigacdes assumidas e instrumentos financeiros utilizados para mitigacdo e monitoramento do risco de
liquidez;

¢ Andlises e monitoramento dos saldos a receber e a pagar em moedas estrangeiras.

(b.1) O PROCESSO DE GERENCIAMENTO DE ATIVOS E PASSIVOS NA ORGANIZAGAO (ALM)

A gestao dos investimentos é, substancialmente, feita atraves da SAMI. Apenas 1,22% do total da carteira de investimentos n&o é gerenciado pela SAMI.
Desde 2003, o gerenciamento de ativos e passivos (ALM) é utilizado pela SulAmérica como uma das principais ferramentas para determinar os parametros
das alocagoes de seus investimentos. O ALCO foi formado para a discussédo do assunto. Desde entao, de acordo com as diretrizes definidas pelo comité,
e seguindo as politicas descritas em Mandatos de Investimentos (atualizados periodicamente), os administradores de recursos alocam os ativos financeiros
em investimentos adequados ao comportamento dos passivos. Estes Mandatos de Investimentos refletem pontos importantes para a gestao adequada dos
recursos, tal como a politica de investimentos, composicao das carteiras por ativo, limites para cada carteira, legislacao, descricao dos produtos e dos passivos,
dentre outros aspectos.

De uma forma geral, a politica de investimentos tem como objetivo estabelecer um grau de alinhamento entre um minimo de liquidez necessaria para a
SulAmérica e diretrizes de investimentos que otimizem a rentabilidade dos ativos, levando em consideracao as caracteristicas dos passivos de cada um dos
negocios.

Desta forma, os limites e benchmarks estabelecidos visam minimizar os riscos financeiros de descasamento entre ativos e passivos envolvidos no processo de
investimentos dos recursos, bem como tornar eficiente a alocacao dos ativos. Para que a gestao dos ativos seja eficiente, os recursos financeiros estao alocados
em trés carteiras — (i) liquidez, (ii) operacional e (iii) capital — de acordo com a sua natureza e objetivos.

Todas as trés carteiras possuem:

® Benchmarks definidos individualmente;

 Revis&o e rebalanceamento individual mensal e trimestral quando da reunido do ALCO;

* Diferentes prioridades de alocacao;

e Politicas de investimentos individuais e

e Limites de risco individual.

As carteiras sao definidas da seguinte forma:

(i) CARTEIRA DE LIQUIDEZ

O objetivo da carteira de liquidez ¢ estabelecer uma reserva a fim de garantir o pagamento de 85% das despesas operacionais por um periodo de 15 dias no
caso de algum evento ocorrido, em que seus recebimentos estejam comprometidos (como por exemplo, uma greve dos bancos).

Desta forma, todos os investimentos alocados na carteira devem ser destinados para atender as necessidades de caixa de curto prazo, mitigando desta forma
o risco de liquidez.

(ii) CARTEIRA OPERACIONAL

O objetivo da carteira operacional é alocar os investimentos financeiros mobiliarios vinculados a SUSEP e ANS, destinados a protecao dos passivos operacionais
das controladas que operam com seguros.

Os investimentos destinados a carteira operacional sdo alocados nao sé visando maximizar a rentabilidade dos ativos, mas também mitigar os riscos de
descasamento entre os ativos e passivos das controladas. Desta forma, ndo se espera necessariamente o maior retorno possivel para esta carteira de
investimentos, mas sim um balanceamento entre risco, retorno e a obtencdo de investimentos eficientes, levando em consideracdo os compromissos
assumidos pelas controladas que operam com seguros.

(iii) CARTEIRA DE CAPITAL

A carteira de capital tem como objetivo alocar os investimentos financeiros remanescentes nao alocados nas carteiras de liquidez ou operacional.
Idealmente, a carteira de capital deve ser utilizada para investir os recursos livres, buscando maximizar a rentabilidade dos ativos para um determinado nivel
de risco selecionado.

(iv) ACOMPANHAMENTO DO ALM E RISCO DE MERCADO

Mensalmente, sao emitidos relatérios gerenciais contendo informacdes sobre as alocacdes nas carteiras de investimentos. Estes relatorios permitem a area
financeira e de gestao de riscos um acompanhamento periédico dos investimentos em cada unidade de negécio. Além disso, em reunido mensal os gestores
dos investimentos discutem os tépicos relevantes sobre os resultados de
investimentos do més, cendrios econémicos internacionais e nacionais,
além dos pontos julgados relevantes na data, no que diz respeito aos riscos
de mercado envolvidos nas operacoes de investimentos.

Periodicamente, o ALCO se retne com o objetivo de corroborar ou apen DU
modificar as alocacoes definidas nos Mandatos de Investimentos. Sao 1% %
apresentadas no comité, analises sobre os passivos e os ativos, levando em
consideracao os riscos de mercado envolvidos no processo.

INVESTIMENTO POR INDEXADOR
SEM PREVIDENCIA

RE 4.7 bilhoes
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Em decorréncia dos riscos analisados no processo de ALM realizado

pela SulAmérica, estd demonstrada a seguir a distribuicdo dos seus

investimentos por indexador em 31.12.2010, contemplando as operacoes

compromissadas e o contas a receber dos fundos de investimentos P
exclusivos, que para fins de divulgacdo das demonstracées financeiras 23%
estao apresentadas na rubrica Aplicacdes no Mercado Aberto e Titulos e
Créditos a Receber, respectivamente:
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(b.2) RISCO DA TAXA DE JUROS

A metodologia para o gerenciamento do risco de mercado baseia-se no calculo do VaR (Value at Risk) Paramétrico. Além do célculo do VaR, sao realizados
testes de stress para verificar a perda esperada em cenarios extremos. O risco de mercado é acompanhado por meio de relatorios diarios com informacoes
sobre o VaR, além de analises mensais sobre os investimentos. O conceito de VaR tem como objetivo quantificar qual a perda esperada em um prazo especifico
dentro de um intervalo de confianca.

As andlises de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos foram elaboradas considerando cenarios classificados como “Provavel”, “Possivel” e
“Remoto” e estdo apresentadas na nota (6.3.2).

(b.3) RISCO CAMBIAL

A politica nao permite a exposicao cambial, exceto quanto a certas operagoes de ramos elementares, que devido a natureza da operacao as apolices precisam
ser emitidas em moeda estrangeira. O monitoramento dos saldos a receber e a pagar em moedas estrangeiras sao feitos, em funcao dos contratos de seguros
e resseguros lastreados em moedas estrangeiras e dos empréstimos e financiamentos por meio de contratos de derivativos, principalmente contratos futuros
e de swaps, com o objetivo de reduzir o efeito liquido do impacto das oscilacdes da taxa de cambio no resultado.

Os saldos ativos em ddlares norte—americanos, em 31.12.2010, montam US$106,667 mil (US$115,781 mil em 31.12.2009) no consolidado e de US$10,716
mil (US$11,658 mil em 31.12.2009) na Companhia e os saldos passivos montam US$107,350 mil (US$111,646 mil em 31.12.2009) no consolidado e de
US$4,293 mil (US$7,601 mil em 31.12.2009) na Companhia.

(b.4) RISCO DE RENDA VARIAVEL

A SulAmérica nao detem qualquer participacdo em renda variavel na carteira de ativos que garante a cobertura das provisdes técnicas. A posicao de renda
variavel est4 alocada na carteira de capital no valor de R$52,9 milhdes com Mandato de Investimento préprio.

(b.5) RISCO DE LIQUIDEZ

A gestao do risco de liquidez tem como principal objetivo monitorar os prazos de liquidacao dos direitos e obrigacoes. Sao elaboradas analises diarias de fluxo
de caixa projetado, sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisdes técnicas a fim de mitigar este risco.

Adicionalmente, conforme mencionado na nota (5.3), item (b.1), ¢ mantida uma “Carteira de Liquidez”, constituida por investimentos de curto prazo, para
cobrir eventuais cenarios de stress. Estes investimentos sao destinados para atender as necessidades de caixa de curto prazo.

(b.6) RISCO DA INFLACAO

Os estudos de ALM realizados pelo ALCO identificaram que parte dos passivos nao judiciais dos negocios de seguros sao indexados a inflacao, além das causas
judiciais que por determinacao legal estdo sujeitos a correcdo monetaria por indices de inflacao. Desta forma, para fazer frente ao risco dos passivos, sao
realizados investimentos em titulos indexados a indices inflacionarios. Em 31.12.2010, as controladas que operam com seguros registraram aproximadamente
R$ 1.2 bilhdo de ativos indexados a inflagdo. Vale ressaltar que apesar dos produtos de seguros comercializados serem de curto prazo (na maioria dos casos
com vigéncias anuais), as responsabilidades originarias desses contratos nem sempre sao de curto prazo, principalmente aquelas relacionadas a causas
judiciais. Em fungéo disso, os ativos sao alocados em diversos vencimentos.

(b.7) INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

As politicas de investimento em vigor permitem a alocacao de recursos na contratacao de operacdes com derivativos, desde que pré-definidas e aprovadas
pela Administracao.

A utilizacao de instrumentos financeiros derivativos nas controladas da atividade de seguros e previdéncia obedece as normas especificas sobre o tema que
dispoem sobre os critérios para a realizacao de investimentos para estas controladas.

As demais controladas que nao estao sujeitas a estas determinagdes é permitido deter posicoes de investimentos que utilizem derivativos, podendo gerar
exposicao superior a uma vez o valor investido mediante a pré-aprovacao do Comité de Investimentos.

Os instrumentos financeiros derivativos - swaps e contratos futuros (que podem ser mantidos também através de fundos de investimento exclusivos) séo
utilizados para administrar a exposicao em relacao as variacoes cambiais e a flutuacao das taxas de juros.

() RISCO DE SUBSCRICAO

Oriundo de uma situacao econdmica adversa que contraria as expectativas da entidade no momento da elaboragéo de sua politica de subscricdo no que se
refere as incertezas existentes nas premissas atuariais e financeiras ou na constituicao das provisoes técnicas.

O risco de subscricao pode ser identificado, mais especificamente, nos seguintes itens: risco no processo de subscricao, risco na precificacao, risco de definicao
dos produtos, risco no valor do sinistro, risco de retencao liquida, risco moral e risco nas provisoes.

(c.1) RISCO NA PROVISAO E PRECIFICACAO E O USO DE MODELOS INTERNOS

As controladas que operam com seguro dispdem de modelos internos atuariais que possuem o objetivo de apurar o Capital Econdmico devido aos riscos
de subscricdo. Estes modelos apuram o valor em risco para cada ramo de negocio e permite uma gestao mais eficaz do risco, ja que possibilita quantificar
ganhos e perdas na adocao de novos planos de acdes para o controle e mitigacao dos riscos de subscricao, dando desta forma suporte a tomada de decisao.
Os modelos internos produzem resultados estocasticos para avaliar o risco de subscricao e sao estruturados de forma a mensurar tanto o risco de precificacdo
quanto o risco de erro na constituicao das provisoes técnicas.

(c.2) RISCO DE SUBSCRICAO, PRECIFICACAO, DEFINICAO DOS PRODUTOS, RETENGAO LIQUIDA E RISCO MORAL

Além dos modelos internos, para a gestdao e mitigacdo destes riscos, as controladas que operam com seguro realizam periodicamente Procedimentos de
Andlise e Revisao de Produtos (PARP) com o objetivo de rever os sequintes aspectos sobre os produtos comercializados:

¢ Definicoes do produto: anélise do escopo do produto e das garantias oferecidas aos segurados bem como o publico-alvo das vendas;

e Estudo mercadolégico: avaliacdo da forca competitiva dos concorrentes frente ao produto comercializado e receptividade dos clientes. Anélise de possiveis
impactos em outros produtos existentes nas controladas que operam com seguro;

¢ Expectativa de vendas: revisao e alinhamento das metas de vendas de acordo com o observado e ainda esperado;

e Precificacao (pricing): estudo dos custos e receitas do produto de modo a atingir as metas dos acionistas. Para isso, projeta—se o fluxo de caixa das apolices,
simulando todo o fluxo financeiro. Nesta etapa, é verificada a adequacao da tarifa definida para o produto e as fontes geradoras de lucros e perdas;
 Outros: o PARP aborda ainda analises sobre os sistemas operacionais utilizados na comercializacao e manutencao dos produtos, possiveis riscos operacionais
existentes no processo, além de avaliar aspectos legais e os riscos de imagem, fraude e lavagem de dinheiro.

Apos a andlise de todos os pontos descritos acima, séo definidos (se necessério) planos de acdes para adequacao do produto as expectativas das controladas
que operam Com seguro.

(c.3) ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS SINISTROS RETIDOS

A tabela abaixo apresenta o impacto no Sinistro Retido, por ramo de atuagao, caso haja uma variacao na sinistralidade em 1 ponto percentual para mais ou
para menos nos ultimos 12 meses da database do célculo:

Ramo de Atuacao

(Classe de Negdcios) Variagao no Sinistro Retido

AUTO 18.428
RIC 3.299
SAUDE 52.794
VIDA 3.986
Total 78.508

(c.4) RISCO NA PROVISAO

Além dos critérios definidos em legislacao, as metodologias aplicadas para a constituicdo das provisdes nas operacoes de seguros sao, na sua grande maioria,
baseadas em métodos usualmente adotados pela comunidade atuarial internacional, adaptadas para refletirem a realidade das controladas que operam com
Seguros.

Além dos modelos internos, para a gestdo e mitigagdo do risco da provisdo devido ao risco de desvio na qualidade e / ou valor médio dos sinistros ocorridos,
as controladas que operam com seguro possuem os seguintes procedimentos:

e Testes de consisténcia das metodologias de constituicao das provisdes: Neste procedimento é avaliada a adequacdo das metodologias utilizadas para a
constituicdo das provisdes técnicas. Este procedimento é realizado no minimo anualmente;

e Recélculo das provisdes técnicas: Periodicamente séo realizados recélculos para avaliar se os montantes provisionados em uma data passada foram
adequados. Estes calculos sao feitos no minimo anualmente;

* Acompanhamento mensal da variacdo das provisoes técnicas: Mensalmente sdo analisadas as variacbes observadas nas provisoes técnicas para
acompanhamento da sua adequagéo.

Os procedimentos acima indicados sao utilizados para definir (se necessario) mudancas na metodologia de calculo das provisoes, revisdo dos procedimentos
de célculo e na tomada de decisdo. Estes pontos favorecem a manutencao da adequacao das provisoes técnicas das controladas que operam com seguros.
A seguir, a tabela que reflete a evolucao da reserva de sinistro nos ultimos cinco exercicios:

R$Milhoes

2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total
Reserva de sinistros contabilizada 796,23 819,23 878,22 970,21 1.102,06 1.265,88 5.831,83
Efeito do desconto financeiro...... 17,08 15,91 16,67 21,51 21,40 28,02 120,59
Reserva de sinistros sem desconto financ 813,30 835,14 894,90 991,72 1.123,45 1.293,90 5.952,41
Estimativa de sinistros acumulada:
No final do ano.. 813,30 835,14 894,90 991,72 1.123,45 1.293,90
Um ano depois 804,93 800,13 872,70 1.033,66 1.148,84 -
Dois anos depois 809,62 809,65 867,89 1.030,25 - -
Trés anos depois. 818,56 803,92 873,75 - - -
Quatro anos depoi 813,15 813,67 - - - -
Cinco anos depois. 822,89 - - - - -
Estimativa de sinistros acumulada até 201 822,89 813,67 873,75 1.030,25 1.148,84 1.293,90 5.983,30
Pagamentos acumulados até 2010 813,51 799,05 855,88 995,35 1.067,97 - 4.531,76
Responsabilidade reconhecida em 2010 . 9,38 5,24 2,58 16,44 42,82 1.217,45 1.293,91
Desconto financeiro reconhecido em 201 (0,31) (0,36) (0,67) (1,50) (4,00) (21,18) (28,02)
Impacto na reserva de 2010 de anos anteriore: 5,50%

Esta tabela apresenta os sinistros liquidos de resseguro e ndo considera os sinistros referentes ao DPVAT, os judiciais e também n&o leva em conta a parte de
retrocessoes.

(c.5) CAPITAL REQUERIDO

Atraveés de resolucdes especificas, a SUSEP vem definindo novas regras para apuracao do capital minimo regulatério para autorizacao e funcionamento das
sociedades seguradoras. As novas normas complementam a antiga regra de margem de solvéncia, que definia um montante a ser apurado pelo maior valor
entre 20% do total da receita liquida de prémios emitidos dos ultimos doze meses e 33% da média anual do total de sinistros retidos dos Ultimos trinta e
seis meses, regra, esta ainda adotada pela ANS. Atualmente, as novas resolucdes divulgadas pela SUSEP determinam que, além da verificacao dos valores
mencionados acima, cada seguradora precisa calcular também um capital minimo requerido contemplando os riscos de subscricao. Sendo assim, o maior valor
apurado sera utilizado como referéncia de solvéncia regulatéria da Companhia.

A SulAmérica apura mensalmente, para cada uma de suas controladas que operam com seguros, a suficiéncia do Patriménio Liquido Ajustado (PLA) em
relacao ao capital regulatorio requerido. Durante o ano de 2010, o PLA das companhias seguradoras foram sempre suficientes em relacdo ao capital minimo
requerido pelos reguladores.

Conforme citado nos itens anteriores, a SulAmeérica possui modelos internos préprios para apuracado do capital econémico, observando desta forma
independente do capital regulatério sua propria estimativa de capital baseado em riscos.

(c.6) CONTRATOS DE RESSEGURO

O risco de subscricdo pode ser mitigado via contratos com resseguradores. Em 31.12.2010, as controladas que operam com seguro possuem diversos
contratos vigentes com diversos resseguradores visando otimizar a capacidade de retencao dos riscos e resultados operacionais, bem como mitigar possiveis
perdas caso estes contratos ndo existissem.

As decisdes sobre a contratacao do resseguro e a manutencao e revisdo dos contratos sao sempre aprovadas pelo CoR.

A seguir o resumo das principais coberturas de resseguro contratadas, vigentes em 31.12.2010:

— Excesso de danos para catastrofes em ramos elementares, satde e vida;

— Excesso de danos e excedente de responsabilidade para ramos elementares;

— Quota—parte em ramos elementares e vida.

(d) RISCO OPERACIONAL

O risco operacional pode ser definido como o risco de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacéo de processos internos, pessoas e sistemas
inadequados ou de eventos externos. Mais especificamente, pode ser entendido como:

e Risco de fraudes internas: Comportamentos fraudulentos e/ou criminosos com intencao de obter ganhos pessoais e/ou subtrair a propriedade alheia em
beneficios proprios ou da SulAmérica;

e Fraudes externas: Pessoas que nao sao funcionarios exercerem atividades irregulares em beneficio proprio;

* Relages trabalhistas: Decisdes judiciais por praticas incompativeis com leis e/ou acordos trabalhistas, nocivas a satde e/ou seguranca dos funcionarios ou
por discriminacao e/ou diferenciagdo no tratamento;

e Falhas de sistemas: Impossibilidade de obter informacées devido a falha de comunicacéo, perda da capacidade de processamento ou dificuldade na
operacao dos sistemas;

* Execucao e gestao de processos: Disponibilidade, registro de informacdes invalidas, incompletas ou de maneira intempestiva a entidades externas, érgaos
reguladores, acionistas e investidores;

e Praticas comerciais inadequadas: Falta de cumprimento de padrées éticos e comportamentais estabelecidos e praticas inadequadas do pessoal de vendas.
Orientagao e/ou consultoria inadequada a clientes que leve a falsas expectativas com relacdo aos produtos e servicos prestados;

e Danos a ativos: Desastres naturais e outros eventos que ocasionam perdas fisicas aos ativos;

e Interrupcéo das atividades: Impossibilidade de sustentar as operagdes, prover servicos essenciais ou recuperar custos operacionais decorrentes de desastres
controlveis ou n&o.

(d.1) FRAUDES

As fraudes séo riscos operacionais inerentes ao negocio. A SulAmérica conta com canais especificos de comunicacdo e uma area totalmente dedicada a
prevencdo das fraudes e desenvolvimento de politicas de prevencéo a fraudes, além de treinamentos continuos para os seus funcionarios.

(d.2) GESTAO DOS RISCOS OPERACIONAIS

Todos os processos estdo mapeados em um sistema de dados (NullRisks) com todo o fluxo de atividades contidas, bem como cada risco identificado e os
controles envolvidos em cada etapa. Cada risco e controle trazem informacées qualitativas permitindo, desta forma, a classificagéo de cada processo de acordo
com niveis de risco e ainda a identificacao de possiveis planos de acao para mitigacao de possiveis perdas operacionais.

O plano de continuidade de negocios é tratado corporativamente e através de ferramentas e metodologias que visam prever o funcionamento das atividades
essenciais em momentos de crise evitando e minimizando perdas financeiras para a SulAmérica e seus segurados.

Atualmente, a SulAmérica esta trabalhando em um novo projeto para a gestao dos riscos operacionais a fim de obter a exceléncia na gestéo deste tipo de
risco. O novo projeto conta com novas definicdes e visdes do negdcio e tem por objetivo alinhar nossas praticas com as melhores préticas internacionais
indicadas em Basiléia Il e Solvéncia Il, como segue:

e Abertura do dicionério de riscos operacionais: Composto por 8 categorias de riscos. Estas categorias foram consideradas como riscos primarios e foram
criadas novas classes de risco (riscos secundarios e riscos tercirios), totalizando 180 classificacdes. As classificacdes tem o objetivo de alinhamento ao que é
determinado internacionalmente como melhores praticas internacionais (de acordo com COSO e Basiléia). A abertura do dicionério de riscos operacionais tem
0 objetivo de proporcionar uma melhor identificacdo dos riscos na operacao, com consequente melhora na gestéo;

¢ Agrupamento dos processos em macro processos: Os processos hoje cadastrados no sistema NullRisks foram enquadrados em aproximadamente 120 macro
processos definidos como essenciais. Este formato tem o objetivo de proporcionar analises globais por unidades de negdcios tornando mais eficiente, desta
forma, a gestao dos riscos operacionais entre os negocios da SulAmérica;

* Desenvolvimento de um novo software: Esta sendo desenvolvido um novo software customizado para os negécios da SulAmérica para tratamento dos riscos
operacionais. Este novo sistema sera integrado com o mapeamento dos macro processos e permitira tanto analises qualitativas quanto analises quantitativas;
e Construcao de uma base de perdas: O desenvolvimento do novo sistema tem o objetivo de proporcionar integracdo com diversas areas para o registro
de perdas operacionais. Estes registros permitirao obter informagoes observadas (e nao subjetivas) sobre as perdas que de fato ocorreram para cada
macro processo e qual a causa do risco, possibilitando desta forma a criacdo de planos de acdes efetivos e direcionados para a solucdo dos problemas.
Adicionalmente, a base de perdas aliada as informagoes dos macro processos, tem o objetivo de proporcionar no futuro o célculo do capital necessario (VaR)
para suportar perdas operacionais.

(e) RISCO ESTRATEGICO

E o risco de perdas resultantes de processos ou tomada de decisdes que impactem a sustentabilidade, o crescimento ou a obtencéo de vantagem competitiva.
Pode ser entendido também como:

e Risco de planejamento: Elaboracao do planejamento estratégico e/ou orcamento com base em premissas e/ou medidas de desempenhos inadequados a
realidade da SulAmérica;

 Recursos humanos: Procedimentos executados por pessoas sem habilidade, treinamento ou experiéncia suficientes para atingir os objetivos da instituicao.
Dependéncia de pessoas—chave;

¢ Indicadores de metas: Avaliacdo inadequada de desempenho;

¢ Custo de oportunidade: Redugéo do valor econémico de recursos financeiros devido a perda de valor do dinheiro no tempo, descasamento do fluxo de caixa
ou retorno de investimento insuficiente em relagdo a outras alternativas que oferecam o mesmo grau de risco;

e Concorréncia: Acao de concorrentes afetando adversamente o posicionamento da SulAmérica no mercado;

e Preco: Incompatibilidade dos precos definidos nas transacdes de compra e/ou venda com os praticados pelo mercado;

 Comunicacao: Falta de transparéncia, exatidao e clareza das informacdes relativas as operacoes da SulAmérica.

(e.1) GESTAO DO RISCO ESTRATEGICO

A SulAmérica possui um Comité de Avaliacdo de Planos de Acéo (COPA), com participacao de sua Alta Administracdo, com reunides mensais para avaliar e
aprovar todo e qualquer plano de acéo proposto, por qualquer unidade de negécio, que implique em investimentos ou despesas adicionais. Estes investimentos
e despesas devem ser aprovados de acordo com o orcamento aprovado para o ano. O COPA também possui como atribuicoes:

e Garantir que o orcamento para o plano de acdo seja cumprido;

e Priorizar os planos de acéo, quando o orcamento for insuficiente para a execucéo de todas as propostas;

¢ Garantir que os planos de acao sejam avaliados e aprovados de acordo com critérios objetivos e previamente estabelecidos;

e Avaliar, no caso de terceirizacoes, as alternativas analisadas e aprovar os parceiros propostos;

e Avaliar os resultados dos planos de acao aprovados, determinando a sua interrupcao caso os resultados alcancados estejam em desacordo com as projecoes.
O custo de capital utilizado nos projetos segue a metodologia de calculo do Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC) e os valores das premissas sao
revisados anualmente, no processo de construcdo do plano de orcamento plurianual ou mais frequentemente caso o comité corporativo julgue necessario.
Adicionalmente, para assegurar que os objetivos determinados no planejamento estratégico sejam alcancados, foi adotado pela SulAmérica um modelo de
gestao — o Balanced ScoreCard (BSC) — que traduz a estratégia utilizando perspectivas, objetivos, indicadores e metas. Este modelo visa acompanhar no curto
prazo o direcionamento do negocio no longo prazo, permitindo assim antecipar possiveis distorcoes de rumo. Além disso, o BSC procura tornar a comunicacao
da estratégia mais clara para toda a organizacdo, a partir do momento que todos os colaboradores sabem quais as metas a serem conquistadas.
Anualmente, a SulAmérica estabelece o Plano de Orcamento Plurianual (POP) com o orcamento para cada unidade de negdcio para os proximos 3 anos. O
POP permite uma comunicacao clara entre as metas definidas pelos acionistas e a alta administracao, alinhando desta forma o apetite de risco da empresa. O
orcamento é acompanhado periodicamente durante o ano e as estratégias mantidas ou redefinidas de acordo com os acontecimentos.

(f) RISCO LEGAL E COMPLIANCE

E o risco de perdas resultantes do ndo cumprimento de leis e/ou regulamentacdes, perda de reputacdo e ma formalizacdo de operacées. De forma mais
especifica, pode ser identificado como: (i) Risco com 6rgaos reguladores, (ii) Risco de atividades em desacordo com politicas internas, (iii) Risco de lavagem de
dinheiro, (iv) Risco de reputacao e (v) Risco de contratos.

(f.1) GESTAO DO RISCO LEGAL

Presente em cada unidade de negdcio e com uma visdo corporativa, o departamento juridico da organizacao junto com seus prestadores de servico realiza a
revisdo nos contratos de seguros a fim de mitigar o risco legal de contratos, além de fornecer todo o subsidio para os processos judiciais da organizacao. A area
juridica contribui ativamente com projetos para melhoria de gestdo das causas judiciais além de sugestées de como evitar riscos legais em nossas operagoes.
(f.2) GESTAO DO RISCO DE COMPLIANCE

(i) AUTO-AVALIACAO DE CONTROLES INTERNOS

A SulAmérica instituiu uma estrutura de compliance e a figura dos gestores compliance, a fim de adequar as suas atividades as determinacoes dos 6rgaos
regulamentadores e fiscalizadores, através de uma sélida cultura de controles internos, elevados padroes de integridade e exceléncia ética e aderéncia a
legislacao.

Os gestores compliance tém por funcao disseminar a metodologia e as determinacoes de compliance em suas areas, garantindo a efetividade do gerenciamento
dos riscos, através de algumas etapas basicas que consistem no detalhamento das atividades chaves e seus processos, identificacao de riscos e controles e
criacao de planos de acao.

O processo de auto-avaliacdo do sistema de controles internos é realizado no minimo duas vezes ao ano.

(i) DOCUMENTAGAO ELETRONICA

A SulAmérica possui documentacao eletronica (DocNix) referente a politica e procedimentos dos processos da organizagdo, manuais de estrutura organizacional
e resolucées da diretoria executiva. A documentacdo eletronica permite informacoes sempre atualizadas e consultas de forma &gil e segura. A lista de
distribuicdo de cada um dos documentos é indicada pela area responsavel (emissor) e, em alguns casos, podera ter acesso restrito a alguns departamentos
da Companhia.

(iii) AUDITORIA INTERNA

Responsavel por planejar e coordenar os trabalhos de auditoria preventiva (operacional e sistemas). Certifica a existéncia de adequados controles internos
operacionais e sistémicos que permitem a identificacdo e gerenciamento dos riscos presentes no cotidiano da SulAmérica, bem como a aderéncia as normas
e a legislacdo em vigor.

(5.4) OPERA(;f)ES DE PREVIDENCIA (INCLUI PLANOS VGBL)

De uma forma geral todos os controles aplicados nas operacdes de seguro também sao utilizados nas operacées de previdéncia. Podemos dividir a operacao
em dois grandes grupos (PGBL/VGBL e planos tradicionais).

Os planos de PGBL e VGBL da controlada SULASEG operam usando fundos de investimento especialmente constituidos (FIE) ou fundos de investimento em
quotas de fundos de investimento especialmente constituidos, cujos Unicos quotistas sejam, direta ou indiretamente, sociedades seguradoras e entidades
abertas de previdéncia complementar e a carteira seja composta em conformidade com as diretrizes estabelecidas pelo Conselho Monetério Nacional na
regulamentacéao que disciplina a aplicacdo dos recursos das reservas, das provisdes e dos fundos das sociedades seguradoras, bem como a aceitagdo dos ativos
correspondentes como garantidores dos respectivos recursos. Os riscos nos investimentos nos planos de PGBL e VGBL s&o dos cotistas e variam dependendo
do tipo de fundo e podem ser classificados em 3 tipos:

e Plano do tipo soberano: Titulos de emissao do Tesouro Nacional e/ou do BACEN e créditos securitizados do Tesouro Nacional;

 Plano do tipo de renda fixa: A mesma aplicacdo do plano soberano mais outros investimentos de renda fixa;

e Plano do tipo composto: Demais modalidades, limitando os investimentos em renda varidvel a 49% do patrimonio liquido do FIE.

Os planos chamados “tradicionais” garantem uma taxa minima de retorno aos participantes igual a variacao de um indice inflacionario (por exemplo, o indice
de inflacdo IGP-M) acrescido de uma taxa de juros (por exemplo, 6% ao ano). A SULASEG suspendeu a comercializacdo desse tipo de plano em 2003 e o
risco que ele embute tem sido mitigado através de migracdes dos planos tradicionais para modalidades que nao assegurem rentabilidade minima e mediante
politicas de investimento.

A SULASEG tem se baseado na metodologia de gerenciamento de ativos e passivos (ALM) para uma apreciacao mais abrangente das reservas de previdéncia
complementar, certa de que a mera anélise dos riscos associados ao passivo nao satisfaz a necessidade primordial de uma correta selecao e alocacao de ativos.
O risco das coberturas adicionais (morte e invalidez) vem sendo mitigado mediante contratacao de resseguro para excesso de danos para catastrofes em riscos
de previdéncia e excedente de responsabilidade em riscos de previdéncia.
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(6) INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

(6.1) HEDGE

Todas as operagodes relacionadas a esses instrumentos sao negociadas e registradas por meio da BM&FBOVESPA ou mercado de balcdo organizado. Para as
controladas de atividade de seguros e previdéncia, a manutencao de instrumentos financeiros derivativos, seja através de contratos futuros ou swaps, podendo
ser mantidos através de fundos de investimento exclusivos, tem por finalidade Unica a protecao das variacoes cambiais e flutuacao das taxas de juros. No caso
dos fundos exclusivos dos planos PGBL e VGBL, além dos contratos futuros atrelados a taxa de juros, a SULASEG também utiliza contratos futuros atrelados
ao [ndice Bovespa, em consonancia com a politica de investimento desses fundos. Os ganhos e perdas decorrentes desses contratos futuros nao proporcionam
qualquer impacto no resultado ou patriménio liquido da mencionada controlada, em virtude de serem refletidos em igual montante nas provisées técnicas de
previdéncia. Apesar de ndo ensejarem variacdes no resultado da SULASEG, apresentamos na nota 6.4 a totalidade dos instrumentos financeiros derivativos
destes fundos.

O critério para determinar o valor justo dos instrumentos financeiros derivativos é a metodologia de fluxo de caixa descontado, utilizando-se as taxas
divulgadas pela BM&FBOVESPA.

(6.2) HEDGE DE FLUXO DE CAIXA

A Companhia, com o intuito de administrar a exposicdo & variacdo cambial do montante de US$130,000,000 de principal das Senior Notes, emitidas em
fevereiro de 2007, com vencimento em fevereiro de 2012, mantém operacdo de swap junto a Unido de Bancos Brasileiros S.A. (Unibanco), registrado na
CETIP (vide nota 17).

A Companhia registra este instrumento derivativo avaliado pela metodologia de contabilizacdo de operacées de hedge de fluxo de caixa, com o total das
valorizacoes ou desvalorizacoes, liquido de seus correspondentes efeitos tributarios, reconhecido diretamente no Patriménio Liquido. A efetividade deste
hedge estd inserida na margem entre 80% e 125%.

O valor justo é determinado utilizando técnicas de modelagem de fluxo de caixa descontado, que usam curvas de rentabilidade. As informaces para construir
as curvas de rentabilidade sao obtidas, principalmente, através das cotacdes disponiveis na BM&FBOVESPA sendo as mais relevantes a taxa do cupom sujo
cambial e a taxa pré do periodo da database das demonstracoes financeiras até a data de vencimento da operacao, além da cotacao do ddlar de venda (PTAX
800) em 31.12.2010 e de 31.12.2009, disponibilizada pelo Sistema de Informacdes Banco Central (SISBACEN).

(6.3) QUADRO RESUMO DAS EXPOSIGOES EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

Os instrumentos financeiros derivativos da SulAmérica estdao demonstrados a seguir:

Companhia
Descricao Valor de Referéncia (nocional) Valor Justo Efeito em 2010
Valor a receber/ Valor a pagar /
2010 2009 2010 2009  recebido pago
Contratos Futuros
Compromisso de compra
Taxa de Juros em Reais............ccccoeveenne 300 - 240 - -
Compromisso de venda
Moeda Estrangeira..........ccccoooevrieinene. - 5.786 - 5.786 - -
Contratos de Swaps
Posicao Ativa
Moeda Estrangeira..........ccccoccoioiecriens 216.606 226.356 208.192 212.858 - -
Posigdo Passiva
Taxa de Juros em Reais..............ccccceeeuee 266.645 253.030 254.755 232.232 - 46.562
Consolidado
Descrigao Valor de Referéncia (nocional) Valor Justo Efeito em 2010
Valor a receber/ Valor a pagar /
2010 2009 2010 2009 recebido pago
Contratos Futuros
Compromisso de Compra
Taxa de Juros em Reais 177.251 107.300 173.622 90.488 5.287 5.244
Moeda Estrangeira 18.042 - 18.042 - 108 491
INAICES oo 701 - 701 - 62 143
Compromisso de Venda
128.992 - 128.984 - 3.021 3.479
5.280 5.786 5.279 5.786 110 84
12.889 - 12.889 - 364 572
Contratos de Swaps
Posicao Ativa
Moeda Estrangeira............cccccoooveiccinns 225.514 226.356 217.101 212.858 6 40
Posigao Passiva
Taxa de Juros em Reais 266.645 253.031 254.755 232.232 - 46.562
Moeda Estrangeira 8.942 - 8.942 - - -
Contratos de Opg¢oes
Posicao Titular- Compra
Indices .. 4.840 - 101 - - 138
Acbes 18.585 - 675 - - 1.348
Posicao Titular- Venda
Indices .. 864 - 14 - 31 -
Agoes ... 10.861 - 843 - 1.295 -
Posicao Lancadora— Compra
ACOES ..o 9.596 - 353 - - 682
Posicao Lancadora— Venda
ACOES ..o 2.840 - 178 - 890 -

Os valores a receber e a pagar dos contratos futuros sdo contabilizados na rubrica Obrigacdes a Pagar, no passivo circulante, e na rubrica Titulos e Créditos
a Receber, no ativo circulante.

Os instrumentos financeiros derivativos sao negociados na BM&FBOVESPA e estao classificados na categoria ativos financeiros mensurados ao valor justo por
meio do resultado.

(6.3.1) MARGENS DADAS EM GARANTIA

Em 31.12.2010, as margens dadas em garantia das operacoes de contratos futuros, swap e opgdes mantidos em fundos de investimentos exclusivos
classificados como Titulos e Valores Mobilidrios Mensurados ao Valor Justo por Meio do Resultado, sao compostas conforme demonstradas a seguir:

Vencimento Quantidade Valor
dezembro-2011 1.416
margo-2012 20 90
setembro-2012 35 157
marco-2013 141 633
junho-2013 1.545 6.935
setembro-2013 1.035 4.645
3.091 13.876

(6.3.2) ANALISE DE SENSIBILIDADE A EXPOSICAO EM DERIVATIVOS

A andlise de sensibilidade tem por objetivo ilustrar mudangas em variaveis de mercado nos instrumentos financeiros da SulAmérica. As analises de sensibilidade
demonstradas a seguir foram estabelecidas com o uso de premissas e pressupostos em relacao a eventos futuros. Os cenarios estimados, revelam os impactos
no resultado para cada cendrio em uma posicdo estética da carteira para o dia 31.12.2010. Apesar da revisdo regular das estimativas e premissas utilizadas,
a liquidacao das transacoes envolvendo essas estimativas poderao resultar em valores diferentes dos estimados devido a subjetividade inerente ao processo
utilizado na preparacéo dessas anélises. O dinamismo do mercado faz com que essas posicoes se alterem continuamente e nao obrigatoriamente reflitam a
posicdo demonstrada. Foi considerado como “provavel” o cenario atual que serviu de base para a determinagéo do valor justo das operacoes e os cenarios
“possivel” e “remoto” foram estabelecidos aplicando-se variaces adversas de 25% e 50%, respectivamente, sobre as posicoes atuais, considerados os riscos
envolvidos em cada tipo de operacdo. As variacdes de 25% e 50% correspondem as variacdes minimas estabelecidas nos normativos da CVM.

Companhia
Sho

Cenario Cenario Cen
Operacao Risco Derivativo Objeto Provavel (a) Possivel Remoto
Swap Alta do CDI  Swap Ponta Ativa (USD) - (1.998) (3.958)
Swap Ponta Passiva (CDI) - - -
Principal Senior Notes (USD) - 1.998 3.958

Efeito Liquido no Resultado - - _
_Consolidado

Cenario Cenario Cenario
Operagao Risco Derivativo Objeto Provavel Possivel Remoto
Swap Alta do CDI Swap Ponta Ativa (USD) - (1.998) (3.958)
Swap Ponta Passiva (CDI) - - -
Principal Senior Notes (USD) - 1.998 3.958
Efeito Liquido no Resultado - - -
Futuro Queda do CDI Comprado em taxa de juros - (454) (935)
Titulos Publico Pré—fixado - 456 938
Efeito Liquido no Resultado - 2 3
Futuro Queda do CDI Comprado em taxa de juros - (140) (292)
Titulos Publico Pré—fixado - 186 389
Efeito Liquido no Resultado - 46 97
Futuro Queda do CDI Comprado em taxa de juros - (233) (478)
Titulos Publico Pré~fixado - 230 472
Efeito Liquido no Resultado - 3) (6)
Futuro Queda do ddlar Comprado em dolar americano Futuro na BM&F - (2.499)  (4.999)
Ctas. a pagar em moeda estrangeira - 2.499 4.999
Efeito Liquido no Resultado - - -
Futuro Alta do CDI Liquido vendido em taxa de juros DI Futuro na BM&F - (1.023) (2.010)
Futuro Queda do USD Comprado em dolar americano Dolar Futuro na BM&F - (812)  (1.625)
Futuro Alta do Euro Vendido em Euro contra Real Futuro na BM&F - (585)  (1.170)
Futuro  Queda do Ddlar Canadense Comprado em Délar Canadense Futuro na BM&F - (276) (551)
Futuro Alta do lene Japonés Vendido em lene contra Real Futuro na BM&F - (308) (615)
Futuro Queda do Peso Mexicano  Comprado em Peso Mexicano Futuro na BM&F - (909) (1.818)
Futuro Alta da Délar Australiano  Vendido em Délar Australiano Futuro na BM&F - (432) (865)
Swap Alta do USD/CNY Swap ponta ativa (Yuan Chinés) - - -
Swap ponta passiva (délar americano) Resultado liquido: (190) (1.609 (3.029)
Swap Alta do JPY/USD Swap ponta ativa (dolar americano) - - -
Swap ponta passiva (lene japonés) Resultado liquido: 27 (820) (1.667)
Futuro Alta do Ibovespa Vendido em acoes (Ibovespa) via futuro - - -
Carteira diversificada de acoes Resultado liquido: - (1 (22)
Futuro e

opcoes Estabilidade do Ibovespa  Vendido em acoes (Ibovespa) via futuro - - -

Liquido compradeo em opgoes e acoes
e indice - - -
Carteira diversificada de acoes Resultado liquido: (328) (328) (328)
Efeito Liquido no Resultado (491)  (7.113) (13.700)
Total do Efeito Liquido no Resultado (491) (7.068) (13.606)

Contrato de Swap: Com o intuito de protecao a exposicdo cambial gerada pelo principal das Senior Notes emitidas em fevereiro de 2007 (ver nota 17), a
Companhia mantém operacao de swap com ponta ativa em dolar e passiva em CDI, deduzida de 3,967 % a.a. e com vencimento em fevereiro de 2012. Tendo
em vista que os valores, tanto do principal das Senior Notes como o da ponta ativa do swap, se anulam, pois representam US$130,000,000, a Companhia
considera que o risco de estar passiva em CDI por ocasiao do swap seria a elevacao da taxa CDI, e esta seria compensada pelo aumento da receita oriunda
das aplicacdes financeiras atreladas ao CDI.
A analise de sensibilidade leva em consideracao as seguintes variaveis:
- Taxa do cupom cambial sujo (ajuste cupom) de 31.12.2010 até a data de vencimento da operacao;
— Taxa pré de 31.12.2010 até a data de vencimento da operacéo;
— Cotacao atual do USD;
— Cotacao esperada do USD na data de vencimento da operagéo que se deriva das taxas de cupom cambial sujo (ajuste cupom) e taxa pré.
Os valores sao calculados projetando os fluxos futuros das operagoes (ativo e passivo) e descontados a valor presente, utilizando-se as taxas praticadas na
BM&FBOVESPA.
Contratos Futuros de Taxa de Juros (DI) de (1) um dia: A SulAmérica considerara que o risco de se estar comprado em taxa, em um contrato futuro, é
a reducdo da taxa de juros para os respectivos vencimentos. Em 31.12.2010, as posicoes detidas por certas controladas em contratos futuros de taxas de
juros eram utilizadas com o intuito de transformar a rentabilidade préfixada de titulos e valores mobiliarios de parte de suas carteiras de investimento em
pos—fixada.
As demais posicoes tem como objetivo auferir ganho com a queda da taxa de juros e com a arbitragem da curva futura de juros, se beneficiando com as
distorces da taxa entre os diversos vencimentos.
Contratos Futuros de Moedas: Com o objetivo de reduzir o efeito liquido do impacto das oscilacdes da taxa de cambio nos saldos a pagar em doélar dos
contratos de seguros e resseguros, suas controladas detém contratos futuros.
Nas demais posicoes, o objetivo é a exposicao direcional com intuito de auferir ganhos com a variacao cambial. A administracdo considera que o risco de se
estar comprado em délar americano, dolar canadense, peso mexicano ¢ a queda das respectivas moedas. Nas posicoes vendidas em euro, dolar australiano
e iene japonés é a alta das mesmas.
Swap de Moedas: Existem operacdes com ponta ativa em yuan chinés e ponta passiva em doélar americano e ponta ativa em dolar americano e ponta passiva
em iene japonés. Nestas operacdes o risco esta na alta da ponta passiva em relacdo a ponta ativa.
indice Futuro: O objetivo é a protecdo da carteira diversificada de acdes com risco da alta da bolsa.
Operacodes estruturadas de opgdes de compra e venda de ag6es — Compra de volatilidade das acoes, auferindo ganho com oscilacées maiores das agoes
do que o precificado pela volatilidade implicita. O risco desta operagéo é a estabilidade da bolsa.
(6.4) QUADRO RESUMO DOS DERIVATIVOS RELATIVOS AOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS DE PGBL E VGBL
Os contratos futuros relativos aos fundos de investimento de PGBL e VGBL estao demonstrados a seguir e a contraparte e o local de registro da totalidade
dos contratos futuros é a BM&FBOVESPA:

Consolidado

Valor de Referéncia

Descricao (nocional) Valor Justo Efeito em 2010
2010 2009 2010 2009 Valor a receber/recebido Valor a pagar / pago
Contratos Futuros:
Compromisso de Compra
Taxa de Juros em Reais.......... 179.300 99.400 168.025 86.075 10.120 10.218
Compromisso de Venda
Taxa de Juros em Reais 38.200 - 34.693 - 2.794 2.288
indices 8.406 3.528 8.406 3.528 221 365

Os valores a pagar e a receber dos contratos futuros sao contabilizados na rubrica Obrigacoes a Pagar, no passivo circulante e na rubrica Titulos e Créditos a
Receber, no ativo circulante.

(6.4.1) MARGENS DADAS EM GARANTIA

Em 31.12.2010, a totalidade das margens dadas em garantia das operacoes de compra de contratos futuros em DI e contratos de venda de indice, registrados
em fundos de investimentos, classificados como Titulos e Valores Mobiliarios Mensurados ao Valor Justo por Meio do Resultado, estao demonstradas a seguir:

Ativo Vencimento Quantidade Valor
LFT marco-2012 1 4
LFT marco-2013 210 943
LFT junho-2013 288 1.292
LFT setembro-2013 65 292
LFT marco-2014 80 359
LFT setembro-2014 90 403
LFT margo-2015 30 134
Total 764 3.427

(7) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Companhia Consolidado

Descri¢ao 2010 2009 2010 2009

- - 67 29

314 173 21.637 59.913

26.381 22.059 571.774 558.622

| 26.695 22.232 593.478 618.564
Circulante 26.695 22.232 593.478 618.564

(a) Sao consideradas “equivalentes de caixa” as Aplicacdes no Mercado Aberto com lastro em titulos publicos, liquidez diaria e sujeitos a um insignificante
risco de mudanca de valor.

(8) APLICAGOES

Companhia

2010 2009

Titulos de Renda Fixa- Privados . 73.662 306.012
Fundos de Investimento Exclusivo. 56.248 283.713
Certificados de Deposito Bancario... 17.414 21.703
Quotas de Fundos de Investimento Nao Exclusivos - 596
Titulos de Renda Fixa— Publicos .. 69.834 -
Letras Financeiras do Tesouro 69.834 -
Subtotal 143.496 306.012
Total ..... 143.496 306.012
Circulante 143.496 306.012
Consolidado

2010 2009

Titulos de Renda Fixa- Privados . 1.434.404 1.534.948
Certificados de Depo6sito Bancério 726.978 939.149
Debéntures 169.421 190.849
Swap .. (34) -
Deposito a 402.193 272.316
Quotas de Fundos de Investimento Nao Exclusivos 117.226 74.003
Senior Notes .......... 17.847 19.584
Notas Promissorias . - 39.039
Outros 773 8
Titulos de Renda Fixa— Publicos 5.218.826 4.555.363
Notas do Tesouro Nacional..... 2.456.240 2.112.146
Letras Financeiras do Tesouro. 2.250.998 2.334.309
Letras do Tesouro Nacional.. 496.003 92.079
Titulos da Divida Agréria. 7.458 8.722
Bonus do Tesouro Nacional . 8.127 7.340
OUtros ......coovoviiiic - 767
Titulos de Renda Variavel 308.380 205.408
AGOES o 255.526 172.074
Quotas de Fundos de Investimento em Acoes . 52.457 32.212
OUtros ........cccceeveeee 397 1.122
Outras aplicages... 1.444 1.554
Subtotal 6.963.054 6.297.273
Provisdo para Desvalorizagdo (1.493) (3.508)
Total ........ 6.961.561 6.293.765
Circulante 5.735.907 4.411.877
Nao Circulante 1.225.654 1.881.888

Uma parcela dos titulos e valores mobiliarios no ativo nao circulante do consolidado esta registrada no grupo de Outras Aplicacdes que contempla, também,
Incentivos Fiscais, Depositos e Fundos diversos vinculados ao IRB-Brasil Resseguros S.A. e suas respectivas Provisdes para Desvalorizacdo. O saldo em
31.12.2010 é de R$10 (R$11 em 2009) na Companhia e de R$5.911 (R$5.746 em 2009) no consolidado.

A classificacdo e o vencimento dos titulos e valores mobiliarios em 31.12.2010 e de 2009, feita de acordo com os critérios de contabilizacio e avaliacdo
descritos na nota (3.2), é a seguinte:

Companhia
2010
Até 02 anos ou Valor de Custo Valor de Ganhos (perdas)
. . sem Vencimento De 02 a 05 anos mais Rendimentos Mercado néo Realizados
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS MENSURADOS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO
Renda fixa- privados ... 22.100 - 22.100 17.844 (4.256)
Senior Notes. 22.103 - 22.103 17.847 (4.256)
Outros ...... (3) - (3) (3) -
Renda fixa- publicos. 4.199 2.083 6.282 6.282 -
Letras Financeiras do Tesouro. 4.199 2.083 6.282 6.282 -
Renda variavel.. 32.122 - 32.122 32.122 -
Quotas de fundos de investimento em acoe: 32.122 - 32.122 32.122 -
Total em 2010 ... 58.421 2.083 60.504 56.248 (4.256)
Total em 2009 ... . 146.620 138.370 284.990 284.309 (681)
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DISPONIVEIS PARA VENDA
Renda fixa- privados . 17.391 - 17.391 17.414 23
Certificados de Depdsito Bancario 17.391 - 17.391 17.414 23
Renda fixa- publicos........... 19.610 50.223 69.833 69.834 1
Letras Financeiras do Tesouro . 19.610 50.223 69.833 69.834 1
Total em 2010 ... 37.001 50.223 87.224 87.248 24
Total em 2009 ... 21.688 - 21.688 21.703 15
Consolidado
2010
Até 02 anos
ou sem De02a De05a Acimade Valor de Custo  Valor de Ganhos (perdas)
Vencimento 05anos 10anos 10 anos mais Rendimentos Mercado nao Realizados

TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS MENSURADOS AO VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO

Renda fixa- privados 338.904 269.322 3.325 - 611.551  607.111 (4.440)
Quotas de fundos de investimento nao exclusivo: 117.226 - - - 117.226 117.226 -
SWAPS ..o (34) - - - (34) (34) -
Certificados de Deposito Bancério 119.750 66.272 - - 186.022 185.774 (248)
Deposito a Prazo com Garantia Especial do FGC 58.480 148.924 - - 207.404  207.274 (130)
Debéntures 21.379 54126  3.325 - 78.830 79.024 194
Senior Notes 22.103 - - - 22.103 17.847 (4.256)
Renda fixa- publicos. 580.097 1.158.701  2.940 108.332 1.850.070 1.861.506 11.436
Letras Financeiras do Tesouro . 325.457 1.094.454  2.447 - 1.422.358 1.422.315 (43)
Letras do Tesouro Nacional 143.850 7.905 - - 151.755  151.408 (347)
Bonus do Tesouro Nacional . 3.796 2.519 - - 6.315 8.127 1.812
Titulos da Divida Agréria. 4.087 2.423 493 15 7.018 7.458 440
Notas do Tesouro Naciona 102.907 51.400 - 108.317 262.624  272.198 9.574
ia 276.964 - - - 276.964  307.895 30.931
224.110 - - - 224110  255.041 30.931
Quotas de fundos de investimento em acoe: 52.457 - - - 52.457 52.457 -
Outros ............. 397 - - - 397 397 -
Total em 2010 1.195.965 1.428.023  6.265 108.332 2.738.585 2.776.512 37.927
Total em 2009 ... . 1.024.146 1.369.573 35.532 96.663 2.525.914 2.573.370 47.456
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DISPONIVEIS PARA VENDA
Renda fixa- privados 540.773 280.431 - 773 821.977  826.505 4.528
Certificados de Deposito Bancario 326.322 211.303 - - 537.625  540.778 3.153
Deposito a Prazo com Garantia Especial do FGC 182.390 11.704 - - 194.094  194.558 464
32.061 57.424 - - 89.485 90.396 911
Outros...... - - - 773 773 773 -
Renda fixa- publicos. 281.717 1.553.611 - - 1.835.328 1.836.324 996
Letras Financeiras do Tesouro . 113.788 711.999 - - 825.787  825.792 5
Notas do Tesouro Nacional 167.929 497.410 - - 665.339  666.588 1.249
Letras do Tesouro Nacional - 344.202 - - 344202  343.944 (258)
Renda variavel 74 - - - 74 485 411
Acoes .......... 74 - - - 74 485 411
Total em 2010 822.564 1.834.042 - 773 2.657.379 2.663.314 5.935
Total em 2009 ... . 1.008.603 1.119.986 138.762 - 2.267.351 2.268.493 1.142
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS MANTIDOS ATE O VENCIMENTO
Renda fixa- publicos . 530.501 128.974 182.209 678.607 1.520.291 1.693.202 172.911
Letras Financeiras do Tesouro. 2.492 391 - - 2.883 2.883 -
Notas do Tesouro Nacional 528.009 128.583 182.209 678.607 1.517.408 1.690.319 172.911
Total em 2010 ... 530.501 128.974 182.209 678.607 1.520.291 1.693.202 172.911
Total em 2009 336.601 211.487 291.636 610.624 1.450.348 1.565.263 114.915
Qutras aplicacoes 1.444 - - - 1.444 1.444 -
Total em 2010 1.444 - - - 1.444 1.444 -
Total em 2009 ... 1.554 - - - 1.554 1.554 -

(8.1) ANALISE DE SENSIBILIDADE DAS APLICACOES FINANCEIRAS

As analises de sensibilidade das Aplicacdes Financeiras foram elaboradas considerando:

(i) a metodologia de Value at Risk (VaR) paramétrico que utiliza nivel de confianca de 95% e ponderagédo maior para os retornos mais recentes. O conceito
de VaR tem como objetivo, quantificar qual a perda esperada em um prazo especifico dentro de um intervalo de confianca. £ denominado VaR paramétrico
por utilizar dois parametros para ser quantificado: Volatilidade e correlacao. Sao avaliados também os prazos de maturidade e duration nos quais cada ativo
pode estar alocado. Diariamente, a carteira de investimentos é monitorada visando garantir que os limites e enquadramentos definidos sejam respeitados e
(i) DVO1 (dolar-value ou value for one basis-point), medida internacionalmente conhecida, que é uma forma conveniente e amplamente utilizada de se
mensurar o risco de mercado dos ativos de renda fixa verificando o quanto seu valor de mercado se altera (AP) na oscilacdo de um basis—point (ou seja,
0,01%) na taxa de juros.

No quadro abaixo apresentamos o calculo da perda esperada em um dia no resultado através da metodologia VaR e a perda com a oscilacdo de um basis—point
(ou seja, 0,01%) na taxa de juros pela metodologia DVO1.

Fatores de Risco 31.12.2010

VaR 95% DV1=0,01%
Préfixado 1.700
IGP-M 527 113
IPCA...... 432 77
Taxa Referencial 6 1
Renda Variavel . 615 -
Outros ... . (41) -
Total . 3.239 382

(8.2) CRITERIOS ADOTADOS NA DETERMINAQAO DOS VALORES DE MERCADO

Os ativos mantidos em carteira ou nos fundos de investimento exclusivos s&o avaliados a valor de mercado, utilizando-se precos negociados em mercados
ativos e indices divulgados pela Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e pela BM&FBOVESPA, exceto para os
titulos classificados como mantidos até o vencimento, que séo atualizados pelos indexadores e taxas pactuadas por ocasido de suas aquisicoes. Os ativos foram
classificados por niveis de hierarquia de mensuracao a valor de mercado, sendo: (i) nivel 1: Precos negociados sem ajustes em mercados ativos e nivel 2: Valores
calculados utilizando-se dados (precos ou taxas) divulgados nos mercados ativos.

Nivel 1

¢ Titulos de Renda Variavel e A¢6es de Companhia de Capital Aberto Cotadas em Bolsa de Valores ou Mercado de Balcéo: Calculados com base
na cotacao de fechamento do dltimo dia util em que foram negociados no més;

¢ Instrumentos Financeiros Derivativos: Calculados com base nas cotacdes e taxas divulgadas pela BM&FBOVESPA.

Nivel 2

* Titulos de Renda Fixa - Publicos: Calculados com base nas tabelas de precos unitarios de mercado secundario da ANBIMA,;

* Certificados de Depdsito Bancario: (CDB): Calculados de acordo com suas caracteristicas de resgate: (i) CDBs com clausula de resgate antecipado a taxa
determinada: calculados com base na taxa contratada na operacao; (i) CDBs sem clausula de resgate antecipado e com clausula de resgate antecipado a taxa
de mercado: sao calculados com base na curva proveniente dos futuros de DI da BM&FBOVESPA, e para o spread de crédito, pelo conjunto formado pelas
operacdes de CDBs das carteiras administradas/fundos no qual o banco custodiante presta servico de precificacdo de ativos;

¢ Deposito a Prazo com Garantia Especial (DPGE): S&o titulos pos fixados em CDI, SELIC ou indices de inflagao, calculados considerando a taxa de mercado
do indexador e o spread de crédito, formado pelo conjunto das operacdes de DPGEs das carteiras/fundos administrados no qual o banco custodiante presta
servico de precificacao de ativos;

¢ Debéntures: Calculados com base nas tabelas de precos unitarios (para titulos publicos) de mercado secundario da ANBIMA ou, no caso de sua inexisténcia,
por critérios definidos pelo banco custodiante de acordo com os critérios de precificacao definidos em seu manual de marcacéo a mercado;

¢ Fundos de Investimento Exclusivos e Quotas de Fundos nao Exclusivos: Calculados de acordo com os critérios de marcacao a mercado, estabelecidos
pelo administrador de cada fundo, sintetizados no valor da cota divulgada, exceto para os titulos e valores mobilidrios mantidos até o vencimento, que sao
calculados pelos indexadores pactuados, acrescidos dos juros incorridos;

Os critérios adotados pela SulAmérica para estimar o valor de mercado dos demais saldos das contas a receber e a pagar contabilizados no circulante
aproximam-se dos seus correspondentes valores de realizacao e exigibilidade, respectivamente, devido ao vencimento em curto prazo desses instrumentos.
(9) PREMIOS A RECEBER

Os prémios a receber contemplam os prémios de emissao direta e co-seguro aceito, bem como as operacdes de retrocessao. O parcelamento médio dos
prémios a receber das controladas que operam com seguros é de 6 vezes. A seguir, a abertura dos prémios a receber por ramos nas datas indicadas:

Consolidado
Ramos 2010 2009
Automoveis . 488.644 964.281
Saude grupal 95.450 89.344
Sautde individual (b).. 57.338 38.131
Riscos de Engenharia 42.294 59.901
Vida em grupo....... 37.631 35.723
Responsabilidade ci 17.762 20.233
Transportes .. 16.700 14.539
Acidentes pes: . 9.976 10.965
Marftimos .............. 8.721 8.573
Compreensivo empresaria 8.429 10.790
Responsabilidade civil- geral .. 8.083 7.206
Riscos nomeados e operacionais .. 7.027 13.246
Riscos diversos............. 5.140 7.194
Compreensivo residencial 4.074 3.722
Prestamistas. 1.647 2.431
Aeronauticos 194 3.236
Outros ... 12.573 10.814
Total ..... 821.683 1.300.329
Circulante 801.056 1.263.023
Nao Circulante(a) ... 20.627 37.306

(a) Os prémios a receber classificados no ativo n&o circulante sdo compostos, principalmente, pelos riscos de engenharia.
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(b) COBRANGA RETROATIVA DE PREMIOS DE SAUDE INDIVIDUAL

Em 20.12.2004, a controlada CIA SAUDE firmou o Termo de Compromisso n°® 002/2004 com a ANS, com a interveniéncia da Secretaria de Direito Econémico
do Ministério da Justica, em que foram estabelecidos, entre outros, a metodologia e o compromisso para o calculo e reajuste dos prémios da carteira
representada pelos contratos de Seguro Saude Individual emitidos até 01.01.1999 e n&o adaptados a Lei n° 9.656/1998, com o objetivo de restabelecer os
seus respectivos equilibrios econémico e financeiro. Em linha com o referido Termo, a ANS autorizou, em 16.06.2005, o reajuste dos prémios dos referidos
contratos em 26,10%, a partir de 01.07.2005.

Em julho de 2005, a Coordenadoria Municipal de Defesa do Consumidor (PROCON) de Feira de Santana ajuizou Acao Civil Publica perante a 1° Vara
Especializada de Defesa do Consumidor de Salvador — BA, para que a controlada se abstivesse de cobrar dos consumidores com os quais tenha celebrado
contrato antes da vigéncia da Lei n° 9.656/1998, qualquer valor em patamar superior a 11,69%, relativo ao reajuste de 2005. Em 21.07.2005 foi proferida
deciséo liminar limitando o reajuste desse periodo em 11,69%.

Em 01.10.2009, a 29° Vara dos Feitos Relativos as Relacdes de Consumo, Civeis e Comerciais de Salvador-BA, antiga 12 Vara Especializada de Defesa do
Consumidor de Salvador — BA, declinou de sua competéncia e remeteu os autos para a 122 Vara Federal do Rio de Janeiro. Em 30.11.2009, a 12° Vara Federal
do Rio de Janeiro, processo n° 2009.51.01.025042-7, revogou a liminar que impedia a aplicacao de aumento superior a 11,69% fixado pela Lei, aplicavel
aos contratos posteriores a Lei n® 9.656/1998.

Em dezembro de 2009, a CIA SAUDE recompés o prémio, aplicando o ajuste de 12,9%, bem como encaminhou correspondéncia aos segurados esclarecendo
o ocorrido. Em janeiro de 2010, nova correspondéncia foi encaminhada informando o saldo retroativo devido em razao da revogacao da liminar.

Em 09.03.2010, a CIA SAUDE firmou um Termo de Ajustamento de Conduta — TAC, com as instituicdes de Defensoria Publica do Estado da Bahia, Defensoria
Publica da Unido, PROCON - Feira de Santana e Coordenadoria Municipal de Defesa do Consumidor — Salvador, disponibilizando aos segurados, através do
seu atendimento especializado (Call Center), as seguintes formas de pagamento do saldo retroativo informado: 1) 40% de desconto para pagamento a vista;
2) 30% de desconto para pagamento em 02 parcelas; 3) 10% de desconto para pagamento em 06 parcelas; 4) 5% de desconto para pagamento em 12
parcelas; e 5) 24 parcelas sem desconto.

O prazo concedido para realizacao da opcao de pagamento encerrou-se em 30.03.2010, sendo que de acordo com o teor do compromisso firmado no TAC,
aos segurados que nao se manifestaram, o valor total em aberto deveria ser automaticamente exigido e parcelado em 12 vezes com 5% de desconto, e o
vencimento da primeira parcela ocorreria em abril de 2010.

Todavia em abril de 2010, a Justica Federal do Rio de Janeiro concedeu liminar a Defensoria da Uniao do Rio de Janeiro e de Salvador, autoras de nova medida
judicial contra a cobranca do saldo retroativo contra os segurados do Estado da Bahia, impedindo a CIA SAUDE de exigir o pagamento do saldo retroativo,
portanto impedindo a exigéncia dos acordos firmados com os segurados da Bahia firmado até aquele momento. Por outro lado, a decisao liminar da Justica
Federal do Rio de Janeiro manteve a recomposicao do prémio mensal em 12,9%, ficando este direito assegurado a CIA SAUDE sendo certo de que os prémios
reajustados estéo vigindo naturalmente desde janeiro do corrente ano.

O montante dos prémios a receber em 31.12.2010, correspondentes a esse diferencial, registrado na rubrica Prémios de Seguros é de R$13.051, liquido de
IOF. Para fazer face a inadimpléncia esperada dos prémios retroativos foi constituida uma provisdo no montante de R$4.586, estimada com base no historico
de recebimento observado em situacdes semelhantes em que houve cobranca retroativa de prémios.

(9.1) PREMIOS A RECEBER POR VENCIMENTO

Os prémios a receber por vencimento, nas datas a seguir indicadas, estao distribuidos da seguinte forma:

Aging- Prémios a receber 2010 2009
Vencidos.... 303.439 240.573
A vencer entre 1 e ias 200.589 391.244
A vencer entre 31 e 60 dias .. 123.518 209.911
A vencer entre 61 e 180 dias 150.272 365.292
A vencer entre 181 e 365 dias . 23.238 56.003
A vencer acima de 365 dias .. 20.627 37.306
Total 821.683 1.300.329

(9.2) PROVISAO PARA RISCOS DE CREDITO

A provisao para riscos de crédito é constituida com base nos prémios, vencidos e a vencer de risco decorrido, liquidos de comissao, Imposto sobre Operacoes
Financeiras (IOF) e depdsitos judiciais e a analise do risco de crédito de pessoa juridica é efetuada com base em tabela de pontuacéo (rating) de probabilidade
de perda, e para pessoa fisica é efetuada com base no percentual histérico de recuperacéo dos prémios vencidos.

Os prémios a receber de riscos a decorrer sao normalmente cancelados apds 32, 60 e 90 dias de inadimpléncia, dependendo do ramo de seguro.

Em 31.12.2010, a provisao para riscos de crédito no ativo circulante é de R$68.483 (R$44.136 em 2009).

(10) CREDITOS TRIBUTARIOS E TRIBUTOS DIFERIDOS

(10.1) CREDITOS TRIBUTARIOS

Companhia Consolidado
2010 2009 2010 2009
Circulante
Impostos a Compensar/Recuperar (10.1.1) 24.806 18.516 88.759 65.093
Créditos Tributarios e Previdenciarios . 24.806 18.516 88.759 65.093
Nao Circulante
Créditos Tributarios e Previdenciarios- Prejuizo Fiscal e Base Negativa (10.1.2) 9.924 11.278 131.160 181.633
Créditos Tributarios— Diferencas Temporarias (10.1.2) 14.544 8.779 528.556 549.786
Créditos Tributarios— PIS / COFINS (10.1.2) ... - - 71.286 65.639
Impostos a Compensar/Recuperar (10.1.1) - - 5.043 19.874
Créditos Tributarios e Previdenciarios . 14.544 8.779 604.885 635.299

(10.1.1) IMPOSTOS A COMPENSAR/RECUPERAR

O saldo é composto, basicamente, por Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ) de R$16.048 (R$17.505 em 2009) na Companhia e, no consolidado, por
IRPJ de R$68.963 (R$43.229 em 2009), INSS de R$2.370 (R$13.482 em 2009), Contribuicao Sobre o Lucro Liquido (CSLL) de R$11.687 (R$6.451 em 2009) e
Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) de R$8.007 (R$16.992 em 2009).

(10.1.2) DEMAIS CREDITOS TRIBUTARIOS

As bases do imposto de renda e da contribuicdo social diferidos sdo compostas da seguinte forma:

Companhia Consolidado

2010 2009 2010 2009

Prejuizos fiscais a compensar. 22.157 26.139 308.210 400.431
Aliquota.. 25% 25% 25% 25%
(1) Crédit p! j 5.539 6.535 77.053 100.108
Provisdes para acoes fiscais, para perdas e obrigacoes fiscais.. 40.422 23.487 1.143.245 1.215.240
Agio em investimentos 3.169 3.169 311.233 375.566
OULros ....c.coveuenns 20 - 118.977 108.976
Base de Célculo . 43.611 26.656 1.573.455 1.699.782
Aliquota 25% 25% 25% 25%
(2) Créditos Tributarios Imposto de Re! Diferencas Temporarias . 10.903 6.664 393.364 424.946
(3) = (1) + (2) Total dos Créditos Tributarios- Imposto de Renda.. 16.442 13.199 470.417 525.054
Base negativa de contribuicéo social .. 48.724 52.706 435.226 637.277
Aliquota 9% 9% 9% e 15% 9% e 15%
(4) Créditos Tributarios de Contribuicao Social- Bases Negativas 4.385 4.744 54.107 81.525
Provisdes para acoes fiscais, para perdas e obrigacoes fiscais.. 40.434 23.499 804.940 739.393
Agio em investimentos 20 - 19.219 20.811
Outros ........ccco.. - - 113.778 92.439
Base de Calculo . 40.454 23.499 937.937 852.643
Aliquota.. 9% 9% 9% e 15% 9% e 15%
(5) Crédit [¢ [ p! 3.641 2.115 135.192 123.779
(6) = (4) + (5) Total dos Créditos Tributarios— Contribuicao Social 8.026 6.859 189.299 205.304
(7) = (3) + (6) Total dos Créditos Tributarios.. 24.468 20.058 659.716 730.358
Provisao para riscos de crédito (a) .. (24.468) (20.058) (142.964) (168.095)
(8) Subtotal (b) . - - 516.752 562.263
(9) Créditos Tributarios— PIS/COFINS (c) - - - 71.286 65.639
(10) Agio- Incorporacéo .... - - - 1.061
(8) +(9) + (10) Total dos Créditos Tributarios— Liquidos. - - 588.038 628.963
Nao Circulante . - - 588.038 628.963

(a) A provisao para riscos de perdas de créditos tributarios de imposto de renda e de contribuicdo social foi estabelecida com base nas expectativas da
Administracao sobre a realizacao dos resultados fiscais tributaveis futuros e sobre certas diferencas temporarias. Na linha provisao para riscos de crédito, estao
registradas, além da provisao mencionada, outras provisdes de contas a receber;

(b) As estimativas da Administracdo da SulAmérica quanto a realizacdo dos seus créditos tributérios estdo baseadas em orcamentos elaborados e aprovados
para o periodo de 3 a 10 anos. Em 31.12.2010, a expectativa de realizacdo, por ano, dos créditos tributarios de prejuizos fiscais e bases negativas de
contribuicdo social é apresentada conforme demonstrado a seguir:

Companhia Consolidado
Ano Imposto de Renda Contribuicao social Imposto de Renda Contribuicado Social
2010... . - - 18% 27%
2011 - - 13% 9%
2012... - - 15% 12%
2013... - - 16% 12%
2014... - - 17% 13%
2015a2016. - - 20% 27%
2017 a 2019. - - 1% 0%

As realizacoes dos créditos tributarios de diferencas temporarias relacionados, principalmente, as provisdes para acoes judiciais e obrigacdes fiscais nao
estao apresentadas no quadro acima pois dependem de decisdo definitiva e da data de encerramento desses litigios. De qualquer forma, os orcamentos
de resultados futuros aprovados pela Administracao das sociedades, comportam integralmente a realizacdo dos créditos tributarios constituidos sobre as
diferencas temporarias.

(c) Refere—se a créditos tributarios de Programa de Integracao Social — PIS e COFINS, calculados sobre o saldo das provisdes de sinistros a liquidar e de sinistros
ocorridos mas nao avisados.

Em 31.12.2010, os saldos acumulados de prejuizos fiscais e de bases negativas de contribuicao social a compensar sao formados como demonstrado a seguir:

Companhia Consolidado

Ano Imposto de Renda Contribuicao Social Imposto de Renda Contribuicao Social

- 4.619 - 4.619

- - - 10.404

- 852 - 1.029

- 1.599 - 1.599

- 11.305 6.901 20.276

- - 48.147 63.028

- 2.616 10 2.744

- - 84.917 99.796

- - 82.565 131.413

- - 55.411 56.086

22.157 26.767 25.469 27.702

- 966 525 1.492

- - 4.265 14.941

- - - 97

Saldos a Compensar em 2010 . 22.157 48.724 308.210 435.226
(10.2) TRIBUTOS DIFERIDOS

Companhia Consolidado

2010 2009 2010 2009

Atualizacdo monetéria de depositos judiciais (a) - - 264.562 247.830

Ajuste a valor de mercado. 3.502 28.360 14.330 38.903

Outros ... - - 36.333 8.362

Base de Calculo . 3.502 28.360 315.225 295.095

Aliquota............ 25% 25% 25% 25%

(1) Tributos Diferidos- Imposto de Renda.. 876 7.090 78.806 73.774

Atualizacdo monetéria de depositos judiciais (a) - - 264.562 247.830

Ajuste a valor de mercado. 3.502 28.360 14.330 38.903

- - 25.271 3.739

Base de Calculo . 3.502 28.360 304.163 290.472

Aliquota............ 9% 9% 9% e 15% 9% e 15%

(2) Tributos Diferidos— Contribuicdo Social 315 2.552 45.379 41.869

(3) = (1)+(2) Total dos Tributos Diferidos. 1.191 9.642 124.185 115.643

Circulante - - - 255

NEO Girculante...............oooiiiiie e 1.191 9.642 124.185 115.388

(a) Corresponde ao provisionamento dos tributos (IRPJ e CSLL) que incidirdo sobre a atualizacdo monetéria dos depdsitos judiciais os quais somente serdo
devidos caso seja obtido éxito no desfecho final dos processos judiciais em curso.

(11) PERMANENTE

(11.1) PARTICIPAGOES EM CONTROLADAS E COLIGADAS

Companhia

Sul América Companhia  Saepar Servicos e  Sul América Companhia

Nacional de Seguros  Participacoes S.A. de Seguro Saude
Percentual de Participacao no Capital Social. 24,45% 100,00% 34,94% -
Quantidade de Acoes Ordinarias Possuidas .. 100 3.540 20.417.758 -
- - 5.090.210 -
5.535.313 2.063.377 2.715.797 -
Passivo Circulante e Nao Circulante 3.425.175 203.264 821.312 -
Capital Social..... 878.134 857.772 833.134 -
Patriménio Liquido.. 2.110.138 1.860.113 1.894.485 -
Lucro Liquido do Periodo .. 463.595 417.198 368.546 -
Equivaléncia Patrimonial 113.349 417.198 128.774 659.321
Valor Contabil do Investimento 515.829 1.860.113 661.952  3.037.894
Saldos em 2010 .... 515.829 1.860.113 661.952  3.037.894
Saldos em 2009 .... 431.526 1.544.866 569.544  2.545.936

(12) DEBITOS DE OPERACOES COM SEGUROS E RESSEGUROS - OPERAGOES COM RESSEGURADORAS
Consolidado

2010 2009
Riscos Nomeados e Operacionais 40.614 33.787
Riscos de Engenharia . 29.221 48.750
Incéndio Tradicional ... 21.415 3.850
Compreensivo Empresarial 19.639 19.511
Maritimos 10.424 3.148
Compreensivo Condominio.. 7.071 7.355
Responsabilidade Civil- Geral 6.237 1.692
Aeronauticos ... 6.110 5.414
Riscos Diversos.. 5.840 4.265
Vida em Grupo. 3.956 2.483
Transporte Internacional 2.163 3.587
Responsabilidade Civil- Administradores e Diretores.. 657 1.347
Garantia Financeira. 540 1.087
Transporte Nacional 427 1.131
Outros 5.284 8.323
Total .. 159.598 145.730
Circulante. 159.598 145.730

(13) DEPOSITOS DE TERCEIROS
Consolidado

Descricao 2010 2009
Cobranca Antecipada de Prémios— Seguros 29.573 26.031
Prémios e Emolumentos Recebidos— Seguros e Co—-seguros Aceitos 34.185 33.224
Total 63.758 59.255
Circulante 63.758 59.255

(14) PROVISOES TECNICAS E DESPESAS DE COMERCIALIZAGAO DIFERIDAS DE SEGUROS, RESSEGUROS E PREVIDENCIA
(14.1) PROVISOES TECNICAS E DESPESAS DE COMERCIALIZAGAO DIFERIDAS DE SEGUROS

Consolidado

2010

Provisdo de  Provisdes matematicas
prémios nao de beneficios a conceder
ganhos, provisao e concedidos e provisoes
de insuficiéncia de de riscos ndo expirados,
prémios e outras  excedente financeiro e

Provisao de sinistros e
Sinistros a eventos ocorridos mas

Despesas de
comercializagdo

provisées beneficios a regularizar liquidar nao avisados diferidas
Automoveis 1.099.129 - 398.597 55.053 232.792
Satde Individual. 66.071 1.755 87.002 160.827 65.191
Riscos de Engenharia 49.881 - 47.394 243 1.503
Prestamistas.... 44.186 - 454 709 26.315
Riscos Nomeados e Operacionais .. 26.707 - 85.162 696 23
Vida em Grupo .. 37.940 - 165.045 68.501 15.717
Saude Grupal 34.439 12.318 174.642 398.444 110.948
Compreensivo Empresarial .. 21.285 - 25.214 4341 6.553
Maritimos ..........ccccce.. 13.479 - 28.485 1.773 2.292
Compreensivo Condominio. 17.966 - 6.650 1.028 5.353
Responsabilidade Civil Geral... 13.390 - 60.459 12.176 2.233
Vida Individual ... 14.209 30.288 - 6.395 -
Riscos Diversos 6.474 - 5.059 1.883 1.225
Compreensivo Residencial 9.755 - 2.072 527 3.823
Transportes 4.998 - 107.536 4.856 717
Acidentes Pessoais 4.298 - 6.012 16.024 4.507
Vida Gerador de Beneficios Livres.. 1.461 576.609 - - 6.478
Incéndio Tradicional ............ 1.232 - 55.281 513 463
Responsabilidade Civil Carga.. 677 - 26.856 5.509 165
DPVAT Convénio 46 - 18.487 1.181 -
Aeronauticos .. 47 - 33.589 159 (8)
13.764 - 45.346 2.483 (6)
1.481.434 620.970 1.379.342 743.321 486.284
1.373.627 152.537 937.909 743.321 337.285
Nao Circulante.. 107.807 468.433 441.433 - 148.999
Consolidado
2009

Provisdo de  Provisdes matematicas

prémios ndo de beneficios a conceder
ganhos, provisao e concedidos e provisdes
de insuficiéncia de de riscos ndo expirados,
prémios e outras  excedente financeiro e

Provisao de sinistros e
Sinistros a eventos ocorridos mas

Despesas de
comercializacao

provisées beneficios a regularizar liquidar nao avisados diferidas
Automoveis ... 1.567.523 - 498.112 67.190 280.060
Saude Individual.. 63.781 1.994 87.219 159.264 76.048
Riscos de Engenharia 64.081 - 21.509 360 1.859
Prestamistas 34.750 - 136 743 18.176
Riscos Nomeados e Operacionais .. 57.871 - 251.373 6.184 -
Vida em Grupo 34.060 - 123.707 68.696 15.504
Saude Grupal.. 20.685 11.756 151.586 328.673 85.148
Compreensivo Empresarial .. 29.592 - 33.257 3.247 4.466
Marftimos .................... 14.779 - 24.926 12.461 2.464
Compreensivo Condominio. 13.206 - 4.717 138 3.012
Responsabilidade Civil Geral 17.638 - 59.641 7.858 2.811
Vida Individual ... 14.759 28.209 - 6.986 -
Riscos Diversos - - - - -
Compreensivo Residencial 8.461 - 2.902 533 3.232
Transportes 9.676 - 14.082 5.407 978
Acidentes Pessoais . 4.708 - 25935 18.035 3.477
Responsabilidade Civil Carga.. 4.473 - 13.105 4.739 392
Vida Gerador de Beneficios Livres.. 1.441 385.380 - - 5.460
DPVAT Convénio. 993 - 40.449 2.348 -
Aeronauticos .. 3.728 - 77.264 208 187
Outros .. 62.129 10 63.716 4.388 3.232
Total . 2.028.334 427.349 1.493.636 697.458 506.506
Circulante 1.905.846 111.423 1.178.249 697.458 367.874
Nao Circulante.. 122.488 315.926 315.387 - 138.632

Em 31.12.2010 e 31.12.2009, a rubrica Sinistros a Liquidar contempla sinistros em disputa judicial relacionados, principalmente, a negativa de coberturas
fundamentada na auséncia de enquadramento nas condicoes contratuais, relativas, principalmente, aos ramos de automéveis e vida.
(14.2) MOVIMENTACAO DAS ACOES DE SINISTROS EM DISPUTA JUDICIAL

Saldo em 2009 400.730
Baixa do Saldo da BrasilVeiculos . (57.179)
Adicoes (a) .. 365.267
Baixas.......... (115.175)
Saldo em 2010.. 593.643
(a) Inclui atualizacao por IPCA + juros de 0,78%a.m.
(14.3) OPERACOES COM RESSEGURADORAS

2010

Consolidado
Provisao de sinistros e eventos
ocorridos mas nao avisados

Provisdo de prémios nao

ganhos e outras provisdes Sinistros a liquidar

Riscos de Engenharia 45.232 44233 89
Riscos Nomeados e Operacionais .. 19.181 78.432 209
Riscos de Petroleo 10.497 14.295 7
Responsabilidade Civil Geral 3.288 24.899 4.526
Compreensivo Empresarial .. 959 2.979 2.698
Compreensivo Condominio. 1.490 865 159
Maritimos.... 716 8.981 194
Transportes .. 743 86.600 571
Aeronauticos .. - 30.532 84
Vida em Grupo .. - 1.192 2.591
Vida Individual ... - 1.530 285
Incéndio Tradicional . - 42174 254
Compreensivo Residencial . - - 68
Acidentes Pessoais . - 19 840
Prestamistas. - - 32
Qutros .. 1.885 22171 2.100
Total ... 83.991 358.902 14.707
Circulante 58.909 202.117 14.707
Néo Circulante. 25.082 156.785 -
2009

Consolidado

Provisao de prémios nao
ganhos e outras provisdes

Provisao de sinistros e eventos

Sinistros a liquidar ocorridos mas nao avisados

Riscos de Engenharia 55.794 18.713 189
Riscos Nomeados e Operacionais .. 36.942 228.612 4.031
Riscos de Petrdleo............... 28.731 4.336 9
Responsabilidade Civil Geral 3.228 21.994 1.197
Compreensivo Empresarial .. 10.300 14.406 1.519
Compreensivo Condominio. 3.421 1.069 32
Maritimos.... 2.647 3.272 8.367
Transportes.. 469 1.720 826
Aeronauticos .. 3.330 74.159 104
Vida em Grupo .. - 1.695 3.193
Vida Individual - 1.590 372
Incéndio Tradicional . - 24.363 642
Outros .. 5.826 10.108 983
Total .... 150.688 406.037 21.464
Circulante 103.452 347.804 21.464
Néo Circulante. 47.236 58.233 -

As provisoes técnicas de sinistros e de prémios referentes a cessao de risco em resseguro, conforme demonstrado no quadro acima, estao registradas nas
rubricas Operagoes com Resseguradoras e Despesas de Resseguros e Retrocessoes Diferidas, respectivamente, no ativo circulante e nao circulante. A rubrica
Operagoes com Resseguradoras contempla também valores a receber de sinistros e de comisses a recuperar junto aos resseguradores, no montante de
R$127.423 em 31.12.2010 (R$84.524 em 2009) no ativo circulante e R$2.658 em 2009 no ativo nao circulante.
(14.4) PROVISOES TECNICAS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
(14.4.1) MOVIMENTAGOES DAS PROVISOES TECNICAS E DESPESAS DE COMERCIALIZAGAO DIFERIDAS - PREVIDENCIA
Consolidado
Despesas de
comercializagdo diferidas

Provisoes de eventos
ocorridos mas néo avisados

Provisdes técnicas e
outras provisoes

Saldos €m 2009 ..o 1.904.543 2.009 5.237
Constituicdes/ (Reversao) . 221.457 (943) -
Portabilidade de Entrada.. 88.622 - -
Resgates ... (75.479) - -
Portabilidade de Saida.. (64.315) -
Pagamento de Beneficios. (36.682) -
Atualizacdo Monetaria. 220.291 -
Comissoes ... - - 5.361
Amortizacoes.. - - (3.037)
Saldos em 201 2.258.437 1.066 7.561
Circulante...... 500.181 1.066 4.690
Nao Circulante. 1.758.256 - 2.871
(15) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS
As provisoes técnicas possuem as seguintes coberturas:

Consolidado
Composicao dos Ativos: 2010 2009
Titulos de Renda Fixa - Publicos 2.014.885 2.102.525
Quotas de Fundos Especialmente Constituidos.. 1.955.941 1.522.392
Deposito a prazos - CDB/ DPGE ....... 697.092 853.371
Fundos de Investimento Exclusivos (a).. 711.435 703.633
Direitos Creditorios ... 425.507 801.327
Depdsitos Judiciais ... 27.198 23.497
Quotas de fundos de investimento Nao Exclusivos 19.713 -
Dep6sitos Especiais no IRB e conta dolar . 5911 5.754
AcOes e Debéntures................... 75.917 90.697
Imoveis, Liquidos de Depreciacao .. - 48.200
Notas Promissorias . - 10.157
Total . 5.933.599 6.161.553

(a) Em 31.12.2010, a linha Fundos de Investimento Exclusivos contempla o montante de R$571.744 (R$558.622 em 2009) no consolidado relativo as Ope-
racoes Compromissadas, que para fins de divulgacao das demonstracoes financeiras estao apresentadas na rubrica Aplicagées no Mercado Aberto, conforme
anota (7).

(16) PARTES RELACIONADAS

(16.1) TRANSACOES

As principais transacoes com partes relacionadas estdo resumidas a seguir:

Companhia
Juros sobre
capital
Dividendos Dividendos proprio
Contasa Contas recebidos/a pagos/a  recebidos/
Controladora receber apagar Despesas receber pagar a receber

Sulasa
Sulasapar Participagoes S.A. ................. .. Participacdes S.A. - - - - (114419 -
Saepar Servicos e Participagoes S.A. (c) Sul América S.A. 330 - - 154.318 - -
Sul América Companhia de Seguro Satde S.A. .......... Sul América S.A. - - - 25.473 - 27.840
Sul América Companhia Nacional de Seguros (b) (c).. Sul América S.A. 215 (123) (159) 61.770 - -
ING Insurance International BV. ... ING Verzekeringen N.V. - - - - (73.619) -

Sul América Investimentos Dist

de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (a) .. Sul América S.A. - (20) (212) - - -
Demais empresas associadas e pessoas fisicas - - 6) - (156.576) -
Saldos em 2010 ... 545 (143) (377) 241.561  (344.614) 27.840
Saldos em 2009 ... - (35) (486) 151.933  (303.010) 11.017

(a) Pagamentos a SAMI por sevicos de gestao de ativos financeiros, correspondentes a taxa de administracao de 0,17 % sobre o patriménio liquido da carteira
liquidadas mensalmente;

(b) Valor referente ao rateio de aluguel do prédio da Nova Matriz;

(c) Conta corrente decorrente de despesas comuns, tais como agua/esgoto, luz e manutencéo de moveis e utensilios e outros servicos de terceiros.
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Consolidado
Juros sobre
capital
Dividendos Dividendos préprio
Contasa Contas recebidos/a  pagos/a recebidos/
Controladora receber apagar Receitas Despesas receber pagar  areceber
Sul América Capitalizacao S.A. -

SULACAP (d) (g) (h) .. Sulasa Participagdes S.A. 395 21 4.282 - - - -
Sulasapar Participacoes S.A. . Sulasa Participacoes S.A. 62 - 80 - - (114.419) -
ING Insurance International BV................... ING Verzekeringen N.V. - - - - - (73.619) -
Gouvéa Vieira Advocacia (e) Outros - - - (182) - - -
Escritorio de Advocacia

Gouvéa Vieira (€).........cccccoeoeeiiiiiiiiics Outros - - - (3.608) - - -
J.H. Gouvéa Vieira Escritério

de Advocacia (€)..........coeeiiiiiiiiiin Outros - - - (7.727) - - -
Demais empresas associadas

e acionistas pessoas fisicas........................ - - 7.596 (2.712) - (158.185) 17)
Saldos em 2010 ... 457 1) 4362 (11.517) - (346.223) 17)
Saldos em 2009 ... 136  (1.964) 196  (11.530) - (354.804) (428)

As contas a receber/a pagar e as receitas/despesas referem-se, principalmente, a:
(d) Recuperacao de despesas decorrentes da utilizacgdo compartilhada dos sistemas operacionais e de estrutura administrativa de apoio e é liquidado
mensalmente;

(e) Servicos prestados de consultoria e acompanhamento dos processos judiciais de natureza civel, trabalhista e tributaria. Estes contratos sé&o renovados
anualmente e liquidados mensalmente ou quando do encerramento do processo;

(f) Valor referente ao rateio do aluguel do prédio da matriz da SulAmérica;

(g) Prémios de seguro satide com a BRASILSAUDE;

(h) Despesas relativas a gestao de ativos financeiros correspondentes a uma taxa de administragéo sobre o patriménio liquido da carteira e taxa de performance
sobre o que exceder o parametro de referéncia, liquidadas mensalmente e semestralmente.

(16.2) REMUNERAGAO DO PESSOAL-CHAVE DA ADMINISTRACAO

O pessoal-chave da administracao inclui os membros do Conselho de Administracao, Presidente, Vice-Presidentes e Diretores Estatutarios. A remuneracao
paga ou a pagar esta demonstrada a seguir:

Companhia Consolidado

Contas (a pagar) (Despesas)  Contas (a pagar) (Despesas)

Beneficios de curto prazo a empregados e administradores ............ (1.740) (2.239) (43.132) (64.332)
Beneficios POS-EMPreJO .........oiiiiiiiiiiieeiie e - - (9.343) (8.007)
Remuneracao baseada em acoes (a) .. - (5.162) - (5.162)
Saldos em 2010 (1.740) (7.401) (52.475) (77.501)
Saldos em 2009 (1.743) (6.151) (49.509) (82.223)

(a) PLANO GERAL DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES DE EMISSAO DA COMPANHIA

Em 31.03.2008, a Assembleia Geral da Sul América S.A. aprovou o Plano Geral de Opcao de Compra de Acdes de Emissao da Companhia (“Plano Geral”).
A administracdo do Plano Geral compete ao Conselho de Administracdo que podera adotar periodicamente Programas de Opcao de Compra de units
(“Programas”) e delegar funcoes ao Comité de Remuneracao relativas a administracdo dos Programas. No &mbito do Plano Geral, o Conselho de Administracao
aprovou os Programas para os anos de 2008, 2009 e 2010, tendo o Comité de Remuneracéo, conforme delegado pelo Conselho de Administracéo, definido
os beneficiarios dos Programas dentre os membros da Diretoria da SulAmérica, assim como as quantidades de units a que fariam jus.

Os beneficiarios dos Programas de 2008, 2009 e de 2010 adquirem, a partir do término do primeiro, segundo e terceiro ano, contados da data de assinatura
de cada Contrato de Opcao de Compra de units (“Contrato de Opcao”), direito ao exercicio das opcoes a razao de 1/3 ao ano, do total outorgado em cada
Contrato de Opcéo, observado o prazo maximo de cinco anos da data de assinatura destes contratos.

Em decorréncia do desdobramento aprovado pela Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 28.07.2010, no qual cada acao, ordinaria ou preferencial, foi
desdobrada em 3 acbes da mesma espécie, inclusive as acdes representadas por units, tornou-se necessario o ajuste no nimero de units e no preco referente
as parcelas nao exercidas das opcoes de compra outorgadas, observando a mesma proporcao do desdobramento.

As movimentagoes ocorridas no saldo de opgoes estao resumidas a seguir:

Opc¢oes de Units Preco Médio Ponderado

(quantidade) de Exercicio (em reais)
Saldo de Opcoes em aberto em 31.12.2009 1.668.014 21,72
Opcoes outorgadas de 01.01.2010 até 28.07.2010. 647.323 47,69
Opcoes exercidas de 01.01.2010 até 28.07.2010......ccuoiiiiiiiiiiiieiet e (469.909) 22,14
Opcoes canceladas de 01.01.2010 até 28.07.2010.. (174.750) 28,66
Saldo de Opcoes em aberto em 28.07.2010 1.670.678 30,94
Saldo de Opgoes em aberto em 29.07.2010
apods o desdobramento de a¢oes realizado na proporcao de 3:1 5.012.034 10,31
Opcoes outorgadas de 29.07.2010 até 31.12.2010. 49.108 17,17
Opcoes exercidas de 29.07.2010 até 31.12.2010 (204.274) 7,51
Opgoes canceladas de 29.07.2010 até 31.12.2010 ....coovvoviiiiiieeeeeeeece e (131.532) 11,96
Saldo de op¢oes exerciveis em 31.12.2010 ... 289.511 7,65
Saldo de Opg¢6es em aberto em 31.12.2010 .. . 4.725.336 10,46

Os valores minimos e méaximos de preco de exercicio das opcdes em aberto em 31.12.2010 sao de R$6,71 e R$18,90, respectivamente. O prazo contratual
médio remanescente ponderado é 3,5 anos.
A média ponderada do valor justo das opcoes de compra emitidas, liquidas de cancelamento, é de R$2,30 e foi mensurada usando-se o modelo de precificagao
de opgdes Black-Scholes, considerando as seguintes premissas:
 \olatilidade média esperada de 42,8%;
 Prazo de vida da opcéo de 3 anos, sendo o direito sobre as op¢oes adquirido 1/3 a cada um dos trés anos;
¢ Dividendo médio esperado de 4,6%;
 Taxa de juros livre de risco média de 11,3%.
A despesa de remuneracdo proveniente do plano geral, para o exercicio findo em 31.12.2010, tomando-se o valor justo da opcao na data de assinatura de
cada contrato de opcéo, é de R$5.162, registrada na rubrica Despesas Administrativas em contrapartida a rubrica Reserva de Capital - Opcoes Outorgadas
Reconhecidas. Respeitados os termos do plano Geral, o Conselho de Administracao podera lancar outros programas dentro do limite de 4% do total de acoes
de emissdo da Companhia existentes na data do respectivo programa, acrescidas das units que teriam sido emitidas caso todas as opcoes concedidas nos
termos do plano geral tivessem sido exercidas.
(17) EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Companhia e Consolidado

2010 2009
Ajuste a Valor Ajuste a
Valor  Valor Justo Justo Valor Valor Justo Valor Justo
Senior Notes - Vencimento em 15.02.2012 ........cccoooeveeennn. 223.755 - 223.755 233.677 (13.498) 220.179
Diferencial Swap a Pagar - Vencimento em 14.02.2012 102.440 (3.477) 98.963 74.442 (7.300) 67.142
Saldo a Pagar 326.195 (3.477) 322.718 308.119 (20.798) 287.321
CUStOS de TraNSACAO ....evivieieieiiieeiiiee e (1.746) - (1.746) (3.308) - (3.308)
324.449 (3.477) 320.972 304.811 (20.798) 284.013
Circulante... 5.591 - 5.591 5.763 - 5.763
Nao Circulante. 318.858 (3.477) 315.381 299.048 (20.798) 278.250

Em fevereiro de 2007, a Companhia emitiu Senior Notes com o aval da sua controlada Nova Saepar, no montante equivalente a US$200,000,000 sujeito
a juros de 8,625% a.a. e vencimento em 15.02.2012.0 saldo a pagar, na data das demonstracdes financeiras, liquido de amortizacdes, equivale a US$
130,000,000 (R$216.606 em 31.12.2010), acrescido de juros do periodo (R$7.149 em 31.12.2010).

Para protecao contra oscilacdes cambiais, a Administracdo contratou uma operacao de swap de igual montante (vide nota 6.2), repactuada em 02.04.2008
com ponta ativa em US$ e ponta passiva indexada ao CDI, deduzida de 3,967% a.a., equivalente em 31.12.2009 a 54% e em 31.12.2010 a 62,8% do
CDI, que vigorara até o vencimento das Senior Notes. O saldo a pagar do swap em 31.12.2010 é de R$46.562, conforme demonstrado na nota (6.3) e a
repactuacao indexada a 100% do CDI é de R$52.401, totalizando R$98.963.

(18) COMPROMISSOS E ONUS A LIQUIDAR

(18.1) IMOVEIS COM GRAVAME

Determinadas controladas que operam com seguros registram como imobilizado certas propriedades que foram dadas em garantia, por decisao judicial,
devido a agoes civeis relativas a sinistros. O valor contébil dessas propriedades, liquido de depreciacao, era de R$1.996 em 31.12.2010 (R$2.204 em 2009).
(18.2) OUTROS CREDITOS

A rubrica Outros Créditos no ativo circulante contempla basicamente recursos bloqueados nas contas correntes bancérias referentes a demandas judiciais no
montante de R$25 (R$95 em 2009) na Companhia e R$108.919 (R$112.263 em 2009) no consolidado.

(18.3) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS

Determinadas controladas possuem bens vinculados a SUSEP e a ANS, oferecidos em garantia para coberturas das provisoes técnicas, que estao relacionados
nanota 15.

(18.4) CONTRATO DE ALUGUEL SEDE RIO DE JANEIRO

Em 17.12.2007, a SALIC celebrou contrato de locacao de imovel no Rio de Janeiro. O prazo de locacao é de 10 anos, contados a partir de 18.04.2009,
podendo ser prorrogado por mais 60 meses. Durante este periodo, a SALIC se compromete a pagar 10 parcelas anuais de R$13.712, reajustadas anualmente,
ou na menor periodicidade permitida em lei, pela variacédo percentual acumulada do IGP-M, calculado pela Fundagao Getulio Vargas, que em 31.12.2010
corresponde a R$17.541. O referido contrato de locagdo possui clausulas que restringem a capacidade da SALIC e o locador rescindirem unilateralmente o
contrato. A rescisdo unilateral voluntaria acarretarad no pagamento de indenizacdo a outra parte, nas condicdes estipuladas no contrato.

(19) DEPOSITOS JUDICIAIS E FISCAIS, OUTRAS ACOES JUDICIAIS E OBRIGAGOES FISCAIS

Companhia
2010
Depésitos judiciais e fiscais Outras Acoes Judiciais Obrigacodes fiscais

Fiscais:
IMpPOosto de ReNda.........c.oiviiiiiiiiiiiiiecece 945 - 914
OULTOS ... 10 - 26
955 - 940
Néo Circulante. 955 - 940
Companhia
2009
Depositos judiciais e fiscais Outras Ac¢oes Judiciais Obrigacoes fiscais

Fiscais:
IMPOosto de ReNda..........oooviiiiiiiiiieeeeee 773 - 747
OULTOS . 52 - 5
825 - 752
Nao Circulante. 825 - 752
Consolidado
2010
Depositos Judiciais e Fiscais Outras Acoes Judiciais Obrigacoes Fiscais

Fiscais:
288.867 - 288.251
230.359 - 173.185
569.088 194.753 1.018
Contribuicao Social 137.650 2.361 138.921
IMposto de Renda..........ccooiiiiiiiiiiiiii e 84.965 2.195 78.080
Outros 60.565 24.327 70.079

Trabalhistas e C|

AcOes Trabalnistas..........ccoocceiviiiiiiiiiieieeceeee 35.860 38.007 -
AGOES CIVEIS. ...t 111.375 236.334 -
DPVAT ... 1.083 3.608 -
Outros - 436 -
Total .. 1.519.812 502.021 749.534
Circulante..................cocoiiii - 46.622 -
Nao Circulante....................ooi 1.519.812 455.399 749.534

Consolidado
2009
Depésitos Judiciais e Fiscais Outras A¢oes Judiciais Obrigacoes Fiscais
Fiscais:

466.218 - 479.888
229.371 - 174.436
522.036 130.609 1.004
Contribuicao Social ... 101.765 2.350 99.853
Imposto de Renda 88.687 140 84.692
OULIOS .o 59.220 24.574 62.477

Trabalhistas e Civeis:
Acoes Trabalhistas.. 39.368 40.470 -
Acoes Civeis 147.498 305.196 -
DPVAT L. 1.019 1.020 -
- 666 -
1.655.182 505.025 902.350
Girculante.............cooooiiiiiiii - 60.000 -
N&o Circulante ... 1.655.182 445.025 902.350

(19.1) A(;()ES JUDICIAIS DE NATUREZAS CIVEL, TRABALHISTA , FISCAL E DPVAT
A Companhia e determinadas controladas possuem as seguintes quantidades de acoes judiciais, segregadas segundo a sua natureza, probabilidade de perda,
valores estimados e provisionados:

Companhia
2010
Fiscais Quantidade Valor em Risco Obrigacoes Fiscais
PrOVAVEL ... 1 914 914
POSSIVE] ... 2 69 20
Remota.. 1 296 6
Total .. 4 1.279 940
2009
Fiscais Quantidade Valor em Risco Obrigacoes Fiscais
Provavel . 1 720 720
Possivel .. . 2 43 32
Remota.... ... 5 433 -
Total ..o 8 1.196 752
Consolidado
2010
1 - Civeis e DPVAT Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
Provavel . 6.492 212.673 157.828
Possivel .. . 4.653 191.591 74.404
REMOTA....ouiiiiiicc e 847 122.237 7.710
Total oo 11.992 526.501 239.942
Il - Trabalhistas Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
PrOVAVE! ... 380 56.324 27.056
Possivel .. 202 60.851 10.725
Remota.. . 168 131.309 226
Total ..o 750 248.484 38.007
Outras Acoes Judiciais
1l - Fiscais Quantidade Valor em Risco e Obrigacdes Fiscais
PrOVAVE! ... 153 602.177 602.177
POSSIVE] ... 270 452.499 304.129
Remota.. 256 850.125 66.864
679 1.904.801 973.170
2009
I - Civeis e DPVAT Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
Provavel . 8.175 256.404 179.306
Possivel .. 12.069 599.811 114.342
REMOTA. ... 1.484 130.814 12.568
Total ..o 21.728 987.029 306.216
Il - Trabalhistas Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
PrOVAVE! ... 497 54.412 26.614
Possivel .. 315 70.662 13.673
Remota.. . 104 142.533 183
Total oo 916 267.607 40.470
Outras Acoes Judiciais
Il - Fiscais Quantidade Valor em Risco e Obrigacoes Fiscais
PrOVAVE! ... 142 572.933 572.933
POSSIVE] ... 242 476.008 371.028
Remota.. 243 816.332 116.062
Total . 627 1.865.273 1.060.023
(19.2) MOVIMENTAGAO DAS PROVISOES PARA AGOES JUDICIAIS RELEVANTES
Consolidado
Atualizacao (Pagamentos)/
Saldos em 2009 Adicoes Monetaria (Baixas) Saldos em 2010
Civeis 305.196 78.476 16.396 (163.734) 236.334
Tributarias - - - - -
. 174.436 1.541 3.089 (5.881) 173.185
COFINS e 479.888 12.677 17.525 (221.839) 288.251
Imposto de renda 84.832 17.557 4.615 (26.729) 80.275
Contribuicao social ... 102.203 49.598 4.754 (15.273) 141.282
Demais 87.051 10.181 1.483 (4.309) 94.406
Previdenciarias:
INSS 131.613 55.282 9.117 (241) 195.771

(a) Os valores na coluna de (pagamentos / baixas) contemplam R$221.839 de COFINS, R$26.645 de Imposto de Renda, R$15.184 de Contribuicao Social,
R$4.592 de PIS e R$3.168 de Acdes Civeis referentes a Brasilveiculos, que deixou de ser consolidada, conforme nota 2.1, item I.

(19.3) ACOES FISCAIS

COFINS - As controladas das areas de seguros e previdéncia SALIC, SULASEG, SASG, SAUDE e ainda a SANTA CRUZ, que operava como seguradora até
fevereiro de 2003, questionam judicialmente a majoracéo da aliquota da COFINS em 1% (Lei n° 10.684 de 30.05.2003) incidentes sobre as receitas geradas
nas atividades de seguro e previdéncia. A SAUDE, ainda questiona a incidéncia da COFINS nas empresas de seguros (aliquota de 3%) sobre a receita da
atividade de seguro e outras receitas.

Os advogados que patrocinam as causas reputam como provavel a perda da demanda sobre a majoracdo da aliquota de 1% sobre as atividades de seguro
e previdéncia privada (no caso da SAUDE, também a incidéncia de 3% de COFINS sobre a atividade de seguro) e remota sobre outras receitas. Os valores
questionados encontram-se provisionados de acordo com a expectativa de perda/desembolso da Administragao.

PIS - As controladas das 4reas de seguros e de previdéncia privada, exceto a SAUDE e a CIA SAUDE, questionam judicialmente a legalidade da contribuicao
ao PIS a aliquota de 0,75% sobre a receita bruta operacional estabelecida pelas Emendas Constitucionais n°s 1/1994, 10/1996 e 17/1997. Os valores
questionados encontram-se provisionados e depositados judicialmente na sua totalidade. Os advogados que patrocinam as causas reputam como possivel a
perda das demandas.

As controladas SAUDE e CIA SAUDE questionam a legalidade da contribuicdo ao PIS sobre a receita bruta a aliquota de 0,65%, determinada pelas Leis n°s
9.701 e 9.718/1998, e vinham depositando judicialmente os valores exigidos. No periodo compreendido entre 1999 e dezembro de 2006 as seguradoras
efetuaram recolhimentos nos termos determinados pela Lei Complementar n° 7/1970 (PIS Repique). A partir de janeiro de 2007, a SAUDE passou a recolher o
PIS sobre a receita das atividades, depositando e provisionando a contribuicdo sobre outras receitas e, com a promulgacao da Lei n° 11.941/2009, que revogou
a ampliacdo da base de célculo sobre outras receitas, passou, a partir da competéncia junho de 2009, a recolher a contribuicdo somente sobre a receita de
sua atividade de seguro. A CIA SAUDE obteve decisdo parcialmente favorével, tendo a sentenca reconhecido o seu direito de recolher a contribuicdo sem a
ampliacdo da base de célculo, passando, a partir de 2008, a recolher o PIS sobre a receita da atividade de seguros. Os advogados que patrocinam as causas
reputam como provavel a perda da demanda referente ao PIS devido com base na receita das atividades de seguros e remota a perda da demanda referente
a ampliacao da base de calculo (outras receitas).

INSS - As controladas das areas de seguro e de previdéncia privada vém questionando e depositando judicialmente a contribuicdo previdenciaria sobre as
remuneracoes pagas aos corretores de seguro, instituidas pela Lei Complementar n® 84/1996 e alterada pela Lei n° 9.876/1999, a aliquota de 20% e adicional
de 2,5%, por entender que os servicos de corretagem de seguros nao séo prestados as seguradoras, mas ao segurado, estando, desta forma, fora do campo
de incidéncia da contribuicao prevista no Inciso Ill, Artigo 22, da Lei n° 8.212/1991. As demandas judiciais referentes a INSS vém sendo provisionadas de
acordo com a expectativa de perda/ desembolso da Administracéo.

Os advogados que patrocinam as causas reputam como provavel a perda das demandas relativas a contribuicao previdenciaria incidente sobre as remuneracoes
pagas aos corretores.

IRPJ - A partir de 01.01.1997, a despesa de contribuicéo social tornou-se indedutivel na base de calculo do imposto de renda. Em decorréncia da alteracao
mencionada, a Companhia e suas controladas vem questionando judicialmente o procedimento, tendo obtido liminar com deposito judicial, assegurando
a dedutibilidade da contribuicdo na apuracdo do imposto de renda. Os advogados que patrocinam a causa reputam como provével a perda da demanda.
CSLL - De janeiro de 1997 a dezembro de 1998, as companhias seguradoras ficaram sujeitas a recolher a contribuicdo social (CSLL) a aliquota de 18% sobre
o lucro tributavel, aliquota aplicavel as instituicoes financeiras, ofendendo o principio da isonomia. As controladas da atividade de seguros obtiveram liminar
para recolher a contribuicao social a aliquota de 8%, depositando judicialmente a diferenca de aliquota para os 18% cobrados, estando o passivo contingente
provisionado na sua totalidade. Os advogados que patrocinam a causa reputam como provével a expectativa de perda da demanda.

Adicionalmente, com a edicao da Lei n® 11.727/2008, as controladas da area financeira, de seguros e de previdéncia privada ficaram sujeitas a majoracao
da aliquota da Contribuicdo Social a partir de maio de 2008, de 9% para 15%. Nesse sentido, as controladas de seguros e previdéncia complementar e
a controlada SAMI passaram a questionar a constitucionalidade dessa majoracao tendo impetrado Mandado de Seguranca, provisionando e depositando
judicialmente os valores questionados. Os advogados que patrocinam a causa reputam como possivel a perda da demanda.

Em relacdo a todas as acoes judiciais detalhadas, os valores questionados encontram-se provisionados de acordo com a expectativa de perda/desembolso da
Administracao.

(19.4) CONTINGENCIAS

INSS - As controladas das areas de seguro vém questionando e depositando judicialmente a contribuicao previdenciéria sobre as remuneracées pagas aos
prestadores de servicos médicos, instituida pela Lei Complementar n® 84/1996 e alterada pela Lei n° 9.876/1999, & aliquota de 20% e adicional de 2,5%, por
entender que os servicos médicos nao sao prestados as seguradoras, mas ao segurado, estando, desta forma, fora do campo de incidéncia da contribuicao
prevista no Inciso lll, Artigo 22, da Lei n° 8.212/1991. Em outubro e dezembro de 2010, as controladas BRASILSAUDE e SALIC obtiveram decisdo favoravel
nos processos da Lei 9.876/1999 e Lei Complementar n° 84/1996 respectivamente, relativos aos prestadores médicos, tendo transitado em julgado os
acordaos que admitiram o nosso pleito. As controladas encontram-se aguardando a autorizacdo para levantamento do depdsito judicial relacionado a
causa, no montante de R$21 milhdes e R$ 17 milhoes respectivamente. A controlada SALIC obteve provimento ao recurso especial interposto referente a Lei
9.876/1999, afastando a incidéncia da contribuicio previdenciaria sobre os valores repassados aos profissionais da area de satde. As controladas CIA. SAUDE
E SAUDE, aguardam o julgamento do Recurso de Apelacdo. Os advogados que patrocinam a causa reputam como remota a perda da demanda.

IRPJ/CSLL - Em novembro de 2010, foi lavrado auto de infracdo contra a controlada CIA SAUDE em que se exige os tributos ndo pagos em funcéo da
deducdo, nas bases de célculo do imposto de renda e da contribuicdo social, da amortizacdo de agio oriundo de incorporacéo da sua controladora SLT
Participacdes S.A, nos anos-calendario 2005 e 2006. O valor exigido monta R$68.364. A controlada apresentou a tempestiva impugnacao ao auto de infracao
lavrado e, com base na opiniao de seus advogados reputa como possivel a perda da demanda.

(20) OBRIGAGOES A PAGAR

Companhia Consolidado
Descricao 2010 2009 2010 2009
Obrigacoes fiscais - Nota (19).........cccooiiiiiiiiiiiiec e 940 752 749.534 902.350
Parcelamento - PAES (a) 619 685 72.642 106.577
Dividendos e Juros sobre Capital Proprio a pagar. 149.853 99.549 150.308 108.896
Demais 1.327 2.036 119.358 140.538
Total 152.739 103.022 1.091.842 1.258.361
Circulante 151.181 101.586 269.665 249.449
Nao Girculante...............ccooooiiiiiic e 1.558 1.436 822.177 1.008.912
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(a) REFINANCIAMENTO FISCAL - PAES

A Companhia e suas controladas SALIC, SAUDE, CIA SAUDE, Sul América Investimentos e Participacoes S.A. - SAIPA, SANTA CRUZ, Sul América Servicos Médicos
S.A. - SULAMED, SASG e EXECUTIVOS, aderiram ao Refinanciamento Fiscal - PAES, e parcelaram valores devidos relativos a COFINS, IRPJ, CSLL, FINSOCIAL,
Contribuicao Proviséria sobre Movimentacao Financeira (CPMF) e INSS, os quais encontravam-se em discussao nas esferas administrativa e/ou judicial.

O montante das obrigagoes incluidas no PAES foi de R$253.353 (liquido da reducéo de multa de 50%). O parcelamento prevé o pagamento dos mencionados
tributos e contribuicoes em até 180 parcelas iguais e mensais, conforme montante e prazos previstos na legislacdo vigente, com vencimento final até
30.06.2018, conforme o nimero de meses da opgao, atualizadas com base na variacao da TJLP. Em 31.12.2010, as obrigagoes estao contabilizadas na rubrica
Provisdo para Impostos e Contribuicoes, no passivo circulante, no montante de R$94 (R$90 em 2009) na Companhia e R$38.164 (R$36.724 em 2009) no
consolidado e na rubrica Obrigacoes a Pagar, no passivo nao circulante, no montante de R$619 (R$685 em 2009) na Companhia e R$72.642 (R$106.577
em 2009) no consolidado.

(21) PATRIMONIO LiQUIDO

(21.1) CAPITAL SOCIAL - COMPANHIA

O capital social da Companhia em 31.12.2010 é de R$1.185.831, dividido em 466.113.588 a¢oes ordinarias nominativas (sendo 3.998.451 em tesouraria) e
377.774.205 acoes preferenciais nominativas (sendo 7.996.902 em tesouraria), sem valor nominal, totalmente integralizadas, como a seguir:

ON PN TOTAL

01.01.2009 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
01.01.2009 Acdes em Tesouraria (vide nota 21.2) (382.500) (765.000) (1.147.500)
465.731.088 377.009.205 842.740.293

Recompra (1.256.235) (2.512.470) (3.768.705)

31.12.2009 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
31.12.2009 Acdes em Tesouraria (vide nota 21.2) (1.638.735) (3.277.470) (4.916.205)
464.474.853 374.496.735 838.971.588

Recompra (2.359.716) (4.720.782) (7.080.498)

31.12.2010 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
31.12.2010 Acdes em Tesouraria (vide nota 21.2) (3.998.451) (7.996.902) (11.995.353)
462.115.137 374.496.735 831.892.440

(21.2) AGOES EM TESOURARIA - RECOMPRA DE ACOES

Em 07.10.2008 e 07.10.2009, o Conselho de Administracao da Companhia aprovou programas de recompra de até, respectivamente, 1.052.636 e 1.046.872
certificados de depdsitos de acdes - units, representativos, cada, de 1 acao ordinaria e 2 acoes preferenciais da Companhia, que correspondiam a 3% das units
em circulacdo no mercado e a aproximadamente 1,1% do total de acdes de emissdo da Companhia em 29.09.2008 e 30.09.2009.

Em 28.07.2010, a Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia aprovou o desdobramento de acdes de sua emissao, de forma que cada acao, ordinaria ou
preferencial, foi desdobrada em 3 acdes da mesma espécie.

Assim, apos o desdobramento, as acdes que se encontravam em tesouraria foram igualmente desdobradas na proporcéo indicada anteriormente, bem como
o saldo remanescente de units do programa de recompra aprovado em 2009.

Quantidade Preco Médio

de A¢cbes  Ponderado do periodo

(em units) (em reais)

Acoes em Tesouraria’ @m 31.12.2009.................cooiiiiiiiii 546.245 0,00
Recompra de units no mercado de 01.01.2010 até 28.07.2010 — Programa de Recompra 743.500 45,71
Alienacao de units no periodo de 01.01.2010 até 28.07.2010 — Programas de Opcao de Compra de A¢oes (469.909) 22,14
Aquisicao de units no periodo de 01.01.2010 até 28.07.2010 — Programas de Opcao de Compra de Acdes 469.909 44,05
Saldo de units em Tesouraria em 28.07.2010 (antes do desdobramento de agées) . 1.289.745 51,30
Saldo apds o desdobramento de acoes realizado em 29.07.2010 na proporgao de 3:12 ... 3.869.235 17,10
Recompra de units no mercado de 29.07.2010 até 31.12.2010 — Programa de Recompra 129.216 16,51
Alienacao de units no periodo de 29.07.2010 até 31.12.2010- Programas de Opg¢ao de Compra de Acoes . .. (204.274) 7.51
Aquisicao de units no periodo de 29.07.2010 até 31.12.2010 — Programas de Opc¢ao de Compra de Acdes ........... 204.274 17,72
Acoes em Tesouraria’ €M 31,712,200 ..o 3.998.451 17,60

(1) As units quando transferidas para a tesouraria sdo desconstituidas, representando, em 31.12.2009, 546.245 acdes ordinarias e 1.092.490 acdes
preferenciais (1.638.735 acoes ordinarias e 3.277.470 preferenciais, com os efeitos do desdobramento) e, em 31.12.2010, 3.998.451 acdes ordinarias e
7.996.902 acodes preferenciais (ja desdobradas).

(2) Valores adaptados na proporcao do desdobramento de acoes da Companhia, aprovado em 28.07.2010.

No dmbito das operacoes com acdes em tesouraria, ocorridas no exercicio de 2010, demonstradas acima, as compras efetuadas pela Companhia foram de
R$60.436, registrado na rubrica Acdes em Tesouraria, sendo o custo minimo de aquisicao de units de R$13,17 e maximo de R$19,47. O valor de mercado das
units, calculado com base na ultima cotacdo em 30.12.2010, era de R$20,80.

(21.3) CAPITAL SOCIAL AUTORIZADO - COMPANHIA

O capital social da Companhia podera ser elevado, além das acdes ja existentes, até o limite de 450.000.000 novas acoes ordinarias e/ou preferenciais,
mediante deliberacdo do Conselho de Administracdo, que fixara a espécie e classe das acOes a serem emitidas, o preco de emissao e as condigoes de
colocacdo, independentemente dos aumentos de capital deliberados em Assembleia Geral.

(21.4) RESERVA LEGAL

£ constituida a razao de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos do artigo 193 da Lei n° 6.404/1976, alterada pela Lei n° 10.303/2001,
até o limite de 20% do capital social. A constituicdo da reserva legal poderé ser dispensada no exercicio em que o saldo, acrescido do montante de reservas
de capital, exceder a 30% do capital social.

(21.5) RESERVA PARA EXPANSAO DE NEGOCIOS

Constituida em até 71,25% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, apos as destinacdes para Reserva Legal e Dividendos, observado o disposto
no artigo 199 da Lei n° 6.404/1976, alterada pela Lei n° 10.303/2001, com a finalidade de: (i) assegurar recursos para investimentos em bens de ativo
permanente; (ii) reforco de capital de giro, objetivando assegurar condicoes operacionais adequadas a realizacao do objeto social; e (iii) financiar operacoes
de resgate, reembolso ou aquisicdo de acdes de emissdo da Companhia. A constituicao da reserva estatutaria pode ser dispensada por deliberacao da
Assembleia Geral na hipotese de pagamento de dividendos adicionais ao dividendo minimo obrigatério. Uma vez atingido o limite estabelecido no artigo 199
da Lei n° 6.404/1976, a Assembléia Geral, por proposta dos érgaos de administracao, devera deliberar sobre a respectiva destinacao: para capitalizar ou para
distribuicao de dividendos aos acionistas.

(21.6) OUTROS RESULTADOS ABRANGENTES

A rubrica de Outros Resultados Abrangentes, na SulAmérica, considera, conforme legislacdo vigente, os efeitos decorrentes dos critérios de registro e
avaliacao dos titulos e valores mobilidrios classificados na categoria disponiveis para a venda, relativos a titulos préprios e de suas controladas, liquidos dos
correspondentes efeitos tributarios. Adicionalmente, conforme mencionado na nota (6.3), contempla também a valorizacao, liquida do efeito de impostos,
decorrente da contabilizacdo do hedge de fluxo de caixa.

(21.7) POLITICA DE DISTRIBUIQAO DE DIVIDENDOS

Em 23.02.2010, o Conselho de Administracao aprovou que a Companhia adotard como politica de distribuicdo de dividendos dos resultados apurados nas
demonstracdes financeiras dos exercicios de 2010 e 2011 o montante de 50% do lucro liquido anual ajustado. As distribuicoes, em cada caso, ficam sujeitas
as respectivas propostas de destinacao do lucro liquido pela Administracdo da Companhia e a competente aprovacao em Assembleia Geral Ordinaria, podendo
ser revistas com base nos planos e necessidades da Companhia, considerados a ocasido, tais como, entre outros, aquisicdes e investimentos relevantes e
atendimento a exigéncias regulatérias. Em qualquer caso, serao computadas em tais percentuais eventuais distribuicdes de dividendos intermediarios ou
intercalares ou de juros sobre capital proprio realizadas no curso do exercicio em questao.

Em linha com a politica de distribuicdo supracitada, os acionistas aprovaram na Assembleia Geral Ordinaria realizada em 31.03.2010 a distribuicdo do
montante de 50% do lucro liquido ajustado do exercicio findo em 31.12.2009, no montante de R$199.069.

(21.8) DISTRIBUICAO DE RESULTADO - COMPANHIA

Em 31.12.2010 a distribuicao de dividendos da Companhia comp6em-se como se segue:

Companhia
2010 2009
Lucro Liquido do EXercicio - Ajustado ................ococooiiiiiiiiiiie e - 413.465
Alteracao de Praticas Contabeis - Nota (3.18.1).. - 5.628
Lucro Liquido do Exercicio 614.021 419.093
Constituicao da Reserva Legal (5%) .....c.coiiiiiiiieciciiie et (30.701) (20.955)
Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 - Leis 6.404/76 e 10.303/01) 583.320 398.138
Dividendos Obrigatérios 145.830 99.535
Dividendos Adicionais .... 145.830 99.535
Dividendos Propostos.... 291.660 199.069
Destinacéo:
Constituicao de Reserva para Expanséo de Negdcios. 323.169 199.069
Constituicao de Reserva de Lucros a Realizar............. . (31.529) -

Em atendimento a Deliberacao CVM N° 592/2009, que aprova o CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudancas de Estimativa e Retificacdo de Erro, que corresponde
a |IAS 37 - Accounting Policies, Errors and Estimates, o montante de dividendos propostos e ndo pagos, acima do minimo obrigatério, ndo foram reconhecidos
nas demonstragoes financeiras consolidadas como passivo.

(21.9) RESULTADO POR AGAO

O lucro liquido por acéo ordinaria e preferencial, conforme requerido pelo CPC 41 — Resultado por Acdo, considera nao sé as acoes ordinarias e preferenciais
em circulacao mas também as potenciais emissdes e cancelamentos (diluidores e antidiluidores), decorrentes do plano geral de opcao de compra de acdes
(nota 16.2).

(a) Basico

O lucro por acao bésico é calculado dividindo o lucro atribuivel aos detentores de acoes pela média ponderada do nimero de acoes ordinarias e preferenciais
em circulagao no periodo, excluindo a média ponderada das agoes em tesouraria.

Companhia

2010 2009

Descricao Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Lucro Liquido do Exercicio atribuido as agoes .. 341.088 272.933 614.021 228.904 184.561 413.465
Numero de Acdes em Circulacao .. 466.113.588 377.774.205 843.887.793 466.113.588 377.774.205 843.887.793
Meédia ponderada do nimero de A¢oes em Tesouraria ... (3.178.982) (6.357.965) (9.536.947) (715.118) (1.430.236) (2.145.353)
Meédia Ponderada das Ac6es em Circulacdo - BASICO ...  462.934.606 371.416.240 834.350.846  465.398.470 376.343.969  841.742.440
Lucro por Ac3o - Basico (Em R$)..........cccoooviieiins 0,74 0,73 0,74 0,49 0,49 0,49
Consolidado

2010 2009

Descricao Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Lucro Liquido do Exercicio atribuido as agoes .......... 341.088 272.933 614.021 228.904 184.561 413.465
Numero de Ac¢oes em Circulagao..........cooveveeveiiiireenns 466.113.588  377.774.205 843.887.793  466.113.588 377.774.205 843.887.793
Meédia ponderada do nimero de Acdes em Tesouraria ... (3.178.982) (6.357.965) (9.536.947) (715.118) (1.430.236) (2.145.353)
Média Ponderada das Acdes em Circulacdo - BASICO ...  462.934.606 371.416.240 834.350.846 465.398.470 376.343.969  841.742.440
Lucro por Acao - Basico (em RS$)............c.ccooooiiis 0,74 0,73 0,74 0,49 0,49 0,49

(b) Diluido

O lucro por acédo diluido é calculado dividindo o lucro atribuivel aos detentores de acdes pela média ponderada ajustada do numero de a¢oes ordindrias e
preferenciais em circulacdo no perfodo, excluindo a média ponderada das acoes em tesouraria.

O ajuste na média ponderada considera as quantidades das concessoes e cancelamentos emitidos para o Plano Geral de Opcao de Compra de Acdes de
Emissao da Companbhia (vide nota 16.2), durante o periodo.

Companhia

2010 2009
Descricao Ordinarias Preferenciais Total  Ordinarias Preferenciais Total
Lucro Liquido do Exercicio atribuido as agoes.................... 341.088 272.933 614.021 228.904 184.561 413.465
Numero de Acdes em Circulagdo ...........ccoceiiiiiiiiiiiiiiccins 466.113.588 377.774.205 843.887.793 466.113.588 377.774.205 843.887.793
Meédia ponderada do nimero de Agoes em Tesouraria ............ (3.178.982) (6.357.965) (9.536.947) (715.118)  (1.430.236)  (2.145.353)
Ajuste
Média Ponderada das Quantidades de Concessoes
e Cancelamentos do Plano Geral de Opcao de
Compras de Acdes de Emissdo da Companhia, no Periodo....... 5.625.321 11.250.642  16.875.963 4.537.160 9.074.320  13.611.481
Meédia Ponderada das Acées em Circulagdo - DILUIDO ............. 468.559.927 382.666.882 851.226.809 469.935.630 385.418.290 855.353.920
Lucro por Agao - Diluido (em R$) ... 0,73 0,71 0,72 0,49 0,48 0,48

Consolidado

2010 2009
Descricao Ordinarias Preferenciais Total  Ordinarias Preferenciais Total
Lucro Liquido do Exercicio atribuido as aces 341.088 272.933 614.021 228.904 184.561 413.465
Numero de Acoes em Circulagao ... 466.113.588 377.774.205 843.887.793 466.113.588 377.774.205 843.887.793
Meédia ponderada do niimero de Acoes em Tesouraria ............ (3.178.982)  (6.357.965) (9.536.947) (715.118)  (1.430.236)  (2.145.353)
Ajuste
Média Ponderada das Quantidades de Concessdes
e Cancelamentos do Plano Geral de Opcao de
Compras de Acdes de Emissdo da Companhia, no Periodo. 5.625.321 11.250.642  16.875.963 4.537.160 9.074.320 13.611.481
Média Ponderada das Acées em Circulagao - DILUIDO ... 468.559.927 382.666.882 851.226.809 469.935.630 385.418.290 855.353.920
Lucro por Acao - Diluido (em R$) ............ccoooooiiiiiiii 0,73 0,71 0,72 0,49 0,48 0,48

(22) DETALHAMENTO DAS CONTAS DO RESULTADO

(22.1) INFORMAGAO POR SEGMENTO DE NEGOCIO

(22.1.1) RECEITA DE PREMIO GANHO, DESPESA COM SINISTRO RETIDO E DESPESAS DE COMERCIALIZAGAO

Os segmentos de negocios da SulAmérica sao identificados de acordo com a sua estrutura organizacional executiva, dividida em Unidades de Negdcios
(Business Units - BU), separados pela natureza e especificidade de cada tipo de segmento de seguro e nao ha informacdes internas de ativos e passivos
que figurem nos relatorios internos gerenciais ou externos (press releases), que compartilham da mesma estrutura de divulgacao. Essas informacoes séo
principalmente utilizadas pelo Comité Executivo da SulAmérica, seus principais executivos e acionistas para avaliarem o desempenho das BU, para o
gerenciamento de capital e recursos e remuneracao de funcionérios, executivos e acionistas.

Em 31.12.2010, a SulAmérica tem a margem bruta de contribuicdo (prémio ganho menos sinistro retido, menos despesa de comercializacao) para cada um
dos seguimentos operacionais, conforme demonstrado a seguir:

2010
Consolidado
Satde Outros ramos
Descricao Saude grupal individual Automoéveis  elementares Pessoas Total
Prémios de Seguros com DPVAT .................... 3.789.884 1.505.098 2.070.588 460.719 594.885 8.421.174
Prémios Retidos..................cococoiiiiiii 3.789.884 1.505.098 2.070.588 304.258 578.806 8.248.633
Prémios Ganhos 3.778.684 1.500.758 1.842.844 329.929 398.588 7.850.803
Rendas com Taxa de Gestao - - - - 6.774 6.774
Sinistros Retidos (2.858.897) (1.217.565) (1.113.495) (188.092) (207.414) (5.585.463)
Despesas de Comercializagao.............ccocoeeeeinne. (323.454) (13.032) (419.798) (69.572) (101.814) (927.670)
Margem Bruta ..............cocoooiiiiiii 596.333 270.161 309.551 72.265 96.134 1.344.444
2009
Consolidado
Saude Outros ramos
Descricao Saude grupal individual Automoéveis  elementares Pessoas Total
Prémios de Seguros com DPVAT .................... 3.113.682 1.401.628 2.933.230 733.443 497.594 8.679.577
Prémios Retidos... 3.113.682 1.401.628 2.933.230 357.265 483.354 8.289.159
Prémios Ganhos .. 3.105.376 1.401.054 2.559.963 334.765 368.353 7.769.511
Rendas com Taxa de GeStao..........cccoovoveirccccne - - - - 4.773 4.773
SINIStTOS REAOS ..o (2.420.353) (1.220.624) (1.561.416) (271.206) (226.123) (5.699.722)
Despesas de Comercializacao. (252.465) (12.955) (471.038) (62.095) (82.173) (880.726)
Margem Bruta 432.558 167.475 527.509 1.464 64.830 1.193.836

A SulAmérica possui uma base de dados Unica, origem das informacdes contébeis, gerenciais e para os investidores (press release).

A SulAmérica opera somente em ambito nacional, e sua estratégia de distribuicao de produtos nao privilegia unidades da federacao brasileira em especifico
e por isso nao divulga informacdes sobre segmento geografico.

(22.1.2) SINISTRALIDADE, COMISSIONAMENTO E MARGEM BRUTA

2010
Consolidado
Saude Saude Outros Ramos
Descricao Grupal Individual Automoveis Elementares Pessoas Total
Sinistralidade (@) ........ccoovooooiieeiei 75,7% 81,1% 60,4% 57.0% 52,0% 71.1%
Despesas de Comercializacao (b) .. 8,6% 0,9% 22,8% 21.1% 25,5% 11,8%
Margem Bruta (c) 15,8% 18,0% 16,8% 21,9% 24,1% 17.1%
2009
Consolidado
Saude Saude Outros Ramos
Descricao Grupal Individual Automoveis Elementares Pessoas Total
Sinistralidade (a) 77,9% 87,1% 61,0% 81,0% 61,4% 73,4%
Despesas de Comercializacao (b) .. 8,1% 0,9% 18,4% 18,5% 22,3% 11,3%
Margem Bruta (c) 13,9% 12,0% 20,6% 0,4% 17,6% 15,4%
(a) Sinistro retido dividido pelo prémio ganho
(b) Despesas de comercializacao dividido pelo prémio ganho
() Margem bruta dividida pelo prémio ganho
(22.2) DESPESAS ADMINISTRATIVAS
Companhia
2010 2009
Pessoal proprio (a), (b) (7.412) (6.157)
Servicos de terceiros ... (2.719) (4.275)
Localizagado € fUNCIONAMENTO .........iviiiiiiic e (1.229) (519)
Outras despesas administrativas. (752) (1.085)
Total .... (12.112) (12.036)
Consolidado
2010 2009
Pessoal proprio (a), (b) (426.332) (474.578)
Servicos de terceiros ... (188.113) (184.060)
Localizagado € fUNCIONAMENTO ...t (180.018) (196.675)
Despesas administrativas convénio DPVAT.. (1.586) (6.873)
Recuperacao de despesas (c).. 141.224 -
Outras despesas administrativas . (77.158) (81.733)
TORAN .o, (731.983) (943.919)

(a) Em 31.12.2010, no item Pessoal proprio estao incluidas as remuneracoes, os encargos e os beneficios de administradores, no montante de R$7.401
(R$6.151 em 2009) na Companhia, e de R$77.501 (R$82.223 em 2009) no consolidado.
(b) Em 31.12.2010, os beneficios aos funcionarios estao representados por:

Consolidado

2010 2009
Vale alimentacao, refeicao e transporte (39.583) (52.324)
Seguro Saude e Odontoldgico (7.643) (12.885)
TrEINAMENTO. ..o (3.865) (5.061)
Previdéncia Privada ... (3.521) (6.098)
Auxilio baba/ Creche. (1.970) (2.919)
OULIOS ettt ettt (915) (1.087)
TOTAD ..o (57.497) (80.374)

() Esta linha contempla a recuperacao de despesas decorrentes da utilizacdo compartilhada dos sistemas operacionais e de estrutura administrativa de apoio
da Companhia, de suas controladas e da Brasilveiculos, que é liqguidado mensalmente. Em 2010, refere-se ao valor da Brasilveiculos, que em 2009, por ser
consolidada, tinha o valor eliminado.

Os niimeros de 2009 estdo impactados pelos nimeros da Brasilveiculos, que era consolidada em 2009 (vide nota 4 II).

(22.3) OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS - SEGUROS

Consolidado

2010 2009

CUSTO dE @PONCE ().t - 136.712
Receitas com Administracao do Seguro do Sistema Financeiro Habitacional - (SFH) 709 8.872
Outras receitas com operacoes de seguros 24.293 21.032
TORA . 25.002 166.616

(a) Conforme mencionado na nota (3.1.1), as despesas de comissdo e agenciamento relacionadas a angariacdo de novos contratos e/ou renovacao sao
diferidas e amortizadas com base no prazo de vigéncia dos contratos de seguros e/ou pelo prazo médio da permanéncia dos segurados em carteira. A partir
de 01.01.2010, foram adicionadas ao processo outras despesas e receitas diretamente relacionadas a angariacao de novos contratos e/ou renovagéo. A
realizacdo mensal esta sendo contabilizada na rubrica Despesa de Comercializacao Diferida.

(22.4) OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS - SEGUROS

Consolidado

2010 2009

Constituicdo de provisao para acdes judiciais e outras operagdes de Seguros ................... (125.945) (96.207)
Despesas Com OPEracoes de SEGUIOS ...........oiiriiaiiieieeeeeeee ettt (101.287) (92.888)
Despesa com pro-labore de seguros (80.598) (63.284)
Servicos técnicos de seguros (24.934) (40.872)
(Constituicdo) / Reversao da provisao para riscos de crédito (@) ........ccccooeeivieiiiiiiiines (20.807) 17.734
Despesas COM COBIanCa de SEGUIDS .........oiiiiiieiiiiieeeeeeeiee et (1.491) (1.777)
TOTAl oo (355.062) (277.294)

(a) Em 2010, a variagéo ocorrida nesta linha inclui a proviséo registrada para fazer face a inadimpléncia esperada pela cobranca dos prémios retroativos do
ramo saude individual no montante de R$4.586, nota (9), item b. Em 2009, a variacao ocorrida na linha Reversao da Provisao para Riscos de Crédito refere-se
ao cancelamento de prémios do ramo de seguro satde individual e grupal em aproximadamente R$14.000.

(22.5) RECEITAS FINANCEIRAS

Companhia Consolidado

2010 2009 2010 2009

Rendimentos dos fundos de investimento ............ccccccvvicinieinnn 28.124 39.943 479.480 343.671
Titulos de renda fixa - publicos... 7.553 10.349 289.367 281.754
Titulos de renda fixa - privados... 2.258 - 99.558 81.550
Operagoes de SEGUIOS ...t - - 83.555 91.353
Variacdes cambiais sobre empréstimos swaps (a) ... 64.902 89.761 64.837 90.033
Juros e variacdo monetéaria sobre depdsitos judiciais 63 - 58.707 68.159
Juros sobre o capital proprio 27.840 11.158 - -
Correcao Monetaria Compromissada Mobilidria (b) ...............cccc.c.. - - 19.526 271
Outras .. 2.173 2.378 70.218 86.274
Total .... 132.913 153.589 1.165.248 1.043.065

(a) A linha variacoes cambiais sobre empréstimos e swaps da SulAmérica, contempla os efeitos das operacdes com swaps demonstrados na nota (17).
(b) O valor informado em 2010 refere-se basicamente a correcdo monetaria paga pela Brasilveiculos, ocorrida entre a data do acordo da venda e data do
contrato.
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(22.6) DESPESAS FINANCEIRAS

Companhia Consolidado

2010 2009 2010 2009
Atualizacdo monetaria e juros das provisoes técnicas - operacdes de previdéncia .............. - - (220.291) (155.526)
Desvalorizacdo de quotas de fundo de investimento e titulos de renda fixa -
PUDIICOS € PIIVAAOS ...t (23.446) (3.691) (169.015) (23.985)
Juros, variacoes monetérias e cambiais e despesas sobre empréstimos,
fiNANCIaMENTOS € SWAPS (). ..o (108.270) (133.054) (108.270) (133.630)
Atualizacdo monetéria e juros da provisao de sinistros a liquidar em disputa judicial,
provisao para contingéncias e obrigacoes fiSCais. ...........ccoeviiioieeecii e (62) (58) (103.383) (87.915)
OPEIaACOES B SEGUIOS ...tttk - - (45.852) (59.909)
JUFOS @8 MOTA ... (31) (36) (5.379) (7.887)
OUTTAS e (335) (193) (2.927) (9.721)
TORAD ..o (132.144) (137.032) (655.117) (478.573)

(a) A linha Juros, variacbes monetarias e cambiais e despesas sobre empréstimos, financiamentos e swaps da SulAmérica, contempla os efeitos das operacoes
com swaps demonstrados na nota (17).

(22.7) LUCRO NA VENDA DE PERMANENTE

Em junho de 2010, a SALIC alienou, a vista, imovel de sua propriedade na capital de Sao Paulo, pelo montante de R$130.000, proporcionando um lucro,
liquido de custo de alienacao, de R$69.051. Em 29.10.2010 foi efetuado o pagamento referente a venda da participacdo na Brasilveiculos (vide nota 1.1 d),
gerando um lucro, liquido do custo de alienacao, de R$237.648. Outras transacdes também sao reconhecidos nesta conta.

Na Companhia, o ajuste de equivaléncia patrimonial também é registrado nesta conta.

(22.8) RECONCILIACAO DE IMPOSTO DE RENDA E DE CONTRIBUIQAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribui¢do social, calculados com base nas aliquotas oficiais, estao reconciliados para os valores reconhecidos nas demonstracoes

de resultado, conforme demonstrados a seguir:

Companhia
2010 2009
Imposto Contribuicdio  Imposto Contribuicao
de renda social de renda social
Lucro Liquido antes da Provisao para Imposto de Renda, Contribuicao Social e Participagoes...... 645.088 645.088  432.539 432.539
Despesas de imposto de renda e contribuicdo social &s aliquotas oficiais ...........c..cccooeiiiiiiiiics (161.272) (58.058) (108.135) (38.929)
Adigoes:
DesPesas NA0 AEAULIVEIS ........c.ouiiiiiiiiiti ittt (5.034) (1.812) (4.037) (1.453)
OULTAS = AAIGOES ...tttk (1.991) (726) - -
Exclusoes:

Resultado positivo com equivaléncia patrimonial.............ccooiiiiiiiii e 164.516 59.227 104.607 37.659
Reversao da provisao para riscos Sobre Créditos ..............ooiiiiiiiiiiiiiice e 383 138 - -
GANNO A& CAPITAL ... - - 1.468 528
Compensacao de Prejuizo fISCAl ... ... 717 258 - -
OULTAS = EXCIUSOES ... 315 113 1.121 394
Receitas/(Despesas) com Imposto de Renda e Contribuicao Social Corrente............................. (2.366) (860) (4.976) (1.801)

Impostos Diferidos
(Reversao) - Crédito Tributario Prejuizo Fiscal / Base Negativa (996) (358) (896) (243)
Constituicao - Provisao para Riscos Prejuizo Fiscal / Base Negativa ... 996 358 - -
(Despesas) com Imposto de Renda e Contribuicdo Social...................cocoiiiiiis (2.366) (860) (5.872) (2.044)
Consolidado
2010 2009

Imposto Contribuicdo  Imposto Contribuicao

de renda social derenda social

Lucro Liquido antes da Provisao para Imposto de Renda, Contribuicdo Social e Participacoes...... 1.009.289 1.009.289  611.262 611.262
Despesas de imposto de renda e contribuicao social as aliquotas oficiais ...............oeeecriiriiies (252.322) (146.520)  (149.406) (82.007)
Adicoes:

Provisao para acoes judiciais e 0brigacoes fiSCals ............oovoviciiiii e (13.678) (8.387) (8.881) (1.239)
Provisao para risCos de CrEAITOS ..........iuiiiiiiiiiiti it (4.970) (3.027) - -
DeSPESas NGO AEAULIVEIS ..ottt (12.763) (5.681) (17.242) (8.764)
Ajustes de adOCOES A8 CPTS ...t (724) (317) - -
OQULIAS = AUICOES ... (3.923) (5.352) (4.345) (9.402)
Exclusées:

Reversao de provisdes néo dedutiveis... 1.065 639 1.517 671
Atualizagoes de depositos JUICIAIS ............cuuiiiiiiiiec e 5.234 3.140 6.771 4.063
Reversao despesas NE0-AEAULIVEIS ............iuiiiiiiiii e 1.293 871 - -
Encargos sobre participagies NOS IUCTOS ..ot 8.743 4915 8.661 5.031
REAlZACAO A AGIO ... 12.319 - - -
JUroS SODre CapPital PrOPIIO ...t - 1.918 - 769
OULIAS = XCIUSOBS ...ttt 10.577 5.949 8.558 4.750
Compensacao de Prejuizo Fiscal e Base Negativa no Periodo ..., 25.145 29.237 30.274 15.729
Reducdo de Incentivo Fiscal ... 10.696 - 2.666 -
(Despesas) com Imposto de Renda e Contribuicdo Social Corrente.................ccocooiiiiiin (213.308) (122.615) (121.427) (70.399)
Impostos Diferidos
(Reversao) - Crédito Tributario Prejuizo Fiscal / Base Negativa.................coooeiiiiiiiiccc (23.056) (27.419)  (33.254) (15.654)
Constituicdo - Crédito Tributario sobre Diferencas Temporarias...................ccccoooviiicn. 10.206 13.508 12.512 3.041
Débito Tributario sobre Atualizages de Depdsitos Judiciais ..................ccocoiiiiiiiiiicn (10.749) (5.110) (5.145) (3.162)
ReVersao da ProVisSa0 PAra FiSCOS ..............coiuiiiiiiiiiitit ittt 7.312 17.817 52.358 54.878
(Despesas) com Imposto de Renda e Contribuicao Social.. (229.595) (123.819)  (94.956) (31.296)

(23) BENEFICIOS A EMPREGADOS E POS-EMPREGO

A Administracao de determinadas controladas identificou os seguintes beneficios pds-emprego:

(a) Beneficio de Aposentadoria Suplementar

Beneficio concedido aos funcionarios até 2004 e que correspondia a 60% da média salarial das Ultimas 36 remuneracoes atualizadas, proporcionais ao
numero de anos trabalhados, limitado a 35 anos, deduzido do beneficio previdenciario oficial. Esse plano foi extinto e substituido no segundo semestre de
2004 por um plano de contribuicao definida, por meio do PGBL, contratado junto a SULASEG. Quando da alteracao do regime do beneficio, o passivo atuarial
foi totalmente revertido contra o ativo atuarial, permanecendo somente o crédito atuarial, no montante de R$27.597 relativo as contribuicoes passadas
aportadas pelos funcionarios que nao fazem mais parte do atual quadro de pessoal e que seré utilizado para fazer face as futuras contribuicées. Esse montante
esta registrado na rubrica Titulos e Créditos a Receber;

(b) Beneficios de Renda Vitalicia

Beneficio concedido a um grupo exclusivo de ex-empregados aposentados e que consiste em uma renda vitalicia sem direito de continuacao post-mortem
para seus dependentes;

(c) Programa de Indenizacao para Executivos

Beneficio concedido aos executivos no momento da aposentadoria, que passou pelas seguintes alteracdes durante o ano de 2003:

* Apresentou redugao no numero de participantes, sendo esse evento refletido nos resultados conforme determina o CPC 33 — Beneficios a Empregados;

® Procedeu a alteracdo no calculo e na elegibilidade da indenizacdo. Determinadas controladas concederam aos seus executivos um plano de contribuicao
definida por meio do PGBL, contratado junto a SULASEG. O beneficio de indenizacao para executivos garante um montante calculado individualmente, que
considera o servico passado até a data de implantacao do plano atualizado até a data de aposentadoria, de acordo com o retorno dos investimentos do Fundo

de Investimento Financeiro Especialmente Constituido - Plano Gerador de Beneficios Livres.

(23.1) RESULTADO DA AVALIACAO ATUARIAL
Descrevemos a seguir a movimentacao dos passivos e as despesas reconhecidas nas demonstragoes financeiras, por beneficio concedido:

Consolidado

Beneficio de renda Programa de indenizacdo

Conciliacao dos ativos/(passivos) a serem reconhecidos vitalicia para executivos Totais
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Valor presente das obrigacoes atuariais, totalmente descobertas............... (10.351) (11.415) (3.154) (14.631)  (13.505) (26.046)
Valor liquido dos (ganhos)/perdas n&o reconhecidos no balanco............... 5.792 6.622 (612) 3.735 5.180 10.357
Valor do custo do servico passado, ainda nao reconhecido no balanco..... - - 346 997 346 997
Ativo/(passivo) a ser reconhecido no balanco patrimonial ............... (4.559) (4.793) (3.420) (9.899) (7.979) (14.692)
Consolidado
Beneficio de renda Programa de indenizacao
vitalicia para executivos Totais
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Passivo atuarial a contabilizar/contabilizado no inicio do

exercicio - Obrigacoes a pagar (4.559) (4.793) (3.420) (9.899) (7.979) (14.692)
Despesas a reconhecer/reconhecidas no exercicio: (a)
CUSEO OS JUTOS .. (1.046)  (1.228) (315) (933) (1.361) (2.161)
Amortizagdo dos (ganhos)/perdas atuariais...............ccoooooereiieiiiiciis (652) (711) 122 (1.686) (530) (2.397)
Amortizacédo do custo do Servigo Passado ............ccoceviiiiiieiiieie s - - (326) (652) (326) (652)
Contribuicoes efetuadas NO EXErCICIO .........cveoveeeeiiiiiiieeeeeee e - - - (2.000) - (2.000)
Beneficios pagos - 2.173 - 11.750 - 13.923
Passivo atuarial a contabilizar/contabilizado no final do

exercicio — Obrigag6es a pagar ...............ccocoovoiiiiiiieeeee e (6.257)  (4.559) (3.939) (3.420) (10.196) (7.979)

(a) No exercicio findo em 31.12.2010, os valores referentes as despesas resultantes da avaliacao atuarial, foram registrados na rubrica Despesas Administrativas
em contrapartida da rubrica de Obrigacoes a Pagar.

(23.1.1) PREMISSAS ATUARIAIS

As premissas utilizadas nas avaliacdes dos atuarios internos foram:

¢ Método de avaliacdo econémica

O Método de apuracao da obrigacéo atuarial adotado foi o Método da Unidade de Crédito Projetada.

* Hipéteses econémicas 2010/2009
Taxa de desconto 10,98% a.a.
Taxa de retorno esperado dos ativos Né&o aplicavel
Crescimentos salariais futuros Né&o aplicavel
Crescimento dos beneficios da previdéncia social e dos limites 4,7% a.a.
Inflagdo 4,7% a.a.
Fatores de capacidade:

- salarios Né&o aplicavel
- beneficios 1
¢ Hipoteses demograficas 2010/2009
Tabua de Mortalidade AT 2000
Tabua de Mortalidade de Invélidos RRB 1944
Tabua de Entrada em Invalidez RRB 1944

Tabua de Rotatividade Experiéncia SulAmérica

% de participantes ativos, casados na data da aposentadoria Né&o aplicavel

Diferenca de idade entre participantes e conjuge Nao aplicavel
(24) OUTRAS INFORMAGOES

(24.1) SEGUROS

£ politica das controladas manter cobertura de seguros para os bens do ativo imobilizado sujeitos a riscos e por montantes considerados suficientes para cobrir

eventuais sinistros, tendo em vista a natureza de sua atividade.

Itens Tipo de Cobertura Valor da cobertura
2010 2009
Iméveis Quaisquer danos materiais aos iméveis, instalacdes e maquinas e equipamentos 360.295 173.865
Veiculos Incéndio, roubo e colisdo 59 684
Total 360.354 174.549

As premissas de risco adotadas nao fazem parte do escopo de uma auditoria de demonstracdes financeiras. Consequentemente, nao foram examinadas por
nossos auditores independentes.

(24.2) ATUALIZAGAO DOS PROCEDIMENTOS MEDICOS DIVULGADOS PELA ANS

Em 12.01.2010 a ANS divulgou a Resolugdo Normativa n® 211, que atualiza o Rol de Procedimentos e Eventos de Saude, introduzindo novos procedimentos
para apolices comercializadas a partir de 01.01.1999. Os efeitos desta Resolucdo entraram em vigor em 07.06.2010.

Dos 73 novos procedimentos, 57 sao relativos a Satide e 16 de Odontologia. Os produtos das controladas comercializados apés 01.01.1999 j& cobriam 47
destes novos procedimentos (41 em Saude e 6 em Odontologia), minimizando o impacto da nova Resolucao. Além deste fato, a Resolucao Normativa N° 211
trouxe, com bastante énfase, a adocéo de diretrizes de utilizacéo, principalmente para os procedimentos de mais alto custo, que orientaréo as indicacdes
médicas e servirao de guia para as analises de autorizacoes.

Os precos dos novos produtos ja refletem, desde junho de 2010, o impacto dos novos procedimentos e os eventuais impactos futuros, embora minimizados
pelos fatos antes relatados.

(25) EVENTO SUBSEQUENTE

(25.1) AUTORIZAGAO DA ANS PARA A SUL AMERICA ODONTOLOGICO S.A.

Em 24.01.2011 a ANS aprovou o pedido de autorizacdo de funcionamento da SULODONTO (vide nota 1.1 b) para atuar no mercado de satde suplementar.
Até a data da publicacéo dessas demonstracées financeiras, a SULODONTO ainda néo estava operando.

(25.2) INFORMACOES TRIMESTRAIS RELEVANTES - ITR

A SulAmérica optou em reapresentar suas Informacdes Trimestrais Relevantes - [TR de 2010, até a data de entrega do 1° ITR de 2011, conforme a Deliberacéo
CVM n° 656/2011. Em decorréncia desta opgao e em conformidade com o requerido por esta deliberacao, apresentamos a seguir os efeitos da transicao de

préticas contabeis para o IFRS por trimestre, em 2009 e 2010:

Companhia Consolidado
Efeitos da Transicao por Trimestre Patriménio Liquido Resultado  Patriménio Liquido Resultado
2009
TOTHMESTIe L. 5.195 - 236.841 -
2° TrMESEIe ..o - - 244.702 -
32 TrMESEIe ..o - - 253.643 -
2010
TOTHMESII L. - - 23.802 -
2° Trimestre .. - - 23.460 1.630
3O THMESEIE .o - - 8.142 8.127

As Informacoes Trimestrais foram sujeitas aos procedimentos de revisdo especial aplicados pelos auditores independentes da Companhia de acordo com os
requerimentos da CVM para Informacoes Trimestrais (NPA 06 do IBRACON), incluindo os ajustes decorrentes da adoc&o das novas praticas contabeis, nao

tendo sido, portanto, sujeitas aos procedimentos de auditoria.
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REL RIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e aos Administradores da

Sul América S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Sul América S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutacoes do
patrimonio liquido, que inclui a demonstracéo do resultado abrangente, e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das
principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as Demonstracoes Financeiras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao das demonstracées financeiras individuais de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e das demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas
pelo International Accounting Standards Board — 1ASB, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracao
dessas demonstragoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos Auditores Independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstracdes 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 estéo livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacées apresentados nas
demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante nas
demonstragoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboracao e adequada apresentacéo das demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados
nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacao da adequacéo das préaticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacdo da
apresentacao das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Opiniao sobre as Demonstragoes Financeiras Individuais

Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimo-
nial e financeira da Sul América S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela
data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.

Opiniao sobre as Demonstrac¢oes Financeiras Consolidadas
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo
patrimonial e financeira consolidada da Sul América S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas operacoes e
os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board — IASB e as préticas contabeis adotadas no Brasil.
Enfase
Conforme descrito na nota explicativa 2.1, as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da Sul América S.A. essas praticas diferem do IFRS aplicavel as demonstracées financeiras separadas, somente no que se refere & avaliacao
dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que para fins de IFRS esses investimentos seriam avaliados pelo custo
ou ao valor justo.
Outros assuntos
Demonstragoes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstracoes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010,
cuja apresentacao é requerida pela legislagao societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que nao requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estao
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.
Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior
Os valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foram anteriormente auditados por outros auditores independentes que emitiram
relatdrio de auditoria datado em 23 de fevereiro de 2010, sem ressalvas.
Como parte de nossos exames das demonstracoes financeiras de 2010, examinamos também os ajustes descritos na nota explicativa 3.18.3 que foram
efetuados para alterar as demonstracoes financeiras de 2009. Em nossa opinido, tais ajustes sao apropriados e foram corretamente efetuados. Nao fomos
contratados para auditar, revisar ou aplicar quaisquer outros procedimentos sobre as demonstracdes financeiras da Companhia referentes ao exercicio de
2009 e, portanto, nao expressamos opinido ou qualquer forma de asseguracao sobre as demonstragoes financeiras de 2009 tomadas em conjunto.
Rio de Janeiro, 23 de fevereiro de 2011
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