Metlife

Relatorio da Administracao

Temos a satisfacdo de apresentar aos nossos acionistas, parceiros de negdcios e clientes as
Demonstracées Financeiras relativas ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2011 da
Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A. - MetLife.

Essas demonstracoes sao as primeiras elaboradas conforme as novas praticas contabeis adotadas
no Brasil, segundo os pronunciamentos e interpretacoes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), ndo tendo sido verificados impactos relevantes, tendo em vista que as principais
alteracdes, que afetam as operacdes da Companhia, ja eram previstas em normas da SUSEP.

A empresa:

A Companhia é uma empresa do grupo americano MetLife Inc., lider global em seguros de vida, que

atende a 90 milhdes de clientes e estd presente em mais de 50 paises. O grupo obteve no ano de
2011 arrecadacao de prémios, tarifas e outras receitas de US$ 45,7 bilhdes e acumulou ativo total de
US$ 799,6 bilhoes.

A MetLife atua no Brasil no segmento de seguros de pessoas, planos de previdéncia complementar
aberta, servicos de administracdo de fundos fechados de previdéncia complementar, por meio da
MetLife Administradora de Fundos Multipatrocinados Ltda., e planos odontolégicos, através da MetLife
Planos Odontoldgicos Ltda. Conta hoje com uma estrutura de 28 pontos de distribuicao e uma equipe
de 689 funcionarios.

A Companhia tem hoje aproximadamente 5 milhoes de vidas seguradas conquistadas através de seus
dois principais canais de distribuicdo: corretores de seguros e afinidades. Atualmente, cerca de 6.000
corretores tém negécios com a MetLife em todo o Brasil.

Politicas de reinvestimento de lucros e de distribuicao de dividendos:

O Estatuto Social da Companhia estabelece que aos acionistas sejam atribuidos dividendos minimos
obrigatérios de 25% do lucro liquido ajustado na forma prevista em lei. De acordo com proposta da
Administracao, a Assembleia Geral pode decidir pela diminuicéo da distribuicao de dividendos ou, até
mesmo, pela sua retencao total.

Evolucao dos indicadores de desempenho:
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Desempenho:

Os ativos totais alcangaram o montante de R$ 2,7 bilhdes ao final do exercicio, que representa um
crescimento médio anual de 29% desde 2007, e o patriménio liquido atingiu R$ 406,9 milhdes, com
lucro liquido de R$ 37,1 milhdes.

As provisdes técnicas totais atingiram o montante de R$ 2,17 bilhdes. O teste de adequacao do passivo
(TAP), instituido no conjunto das novas préticas contabeis, mostrou que ndo ha nenhuma deficiéncia
nessas provisoes.

Os fundos de VGBL e PGBL acumularam, no conjunto, o montante de R$ 1,54 bilh&o, crescimento de
20,9% em relacéo ao final do ano anterior.

0 montante de Prémios de Seguros alcancado em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 694,3 milhdes,
representando um aumento de 9,4% quando comparado ao ano anterior que foi de R$ 634,3 milhdes.
Em 2011, a MetLife indenizou a seus segurados e respectivos beneficiarios um montante de R$ 257
milhoes. Este valor corresponde a 14.800 sinistros pagos no periodo. No mesmo periodo, o indice de
sinistralidade obtido foi de 42,7%, menor que o indice de 2010 que foi de 46,4%.

No cenario econdémico, o ano de 2011 se iniciou com o Banco Central retomando o processo de elevagao
da taxa basica de juros (SELIC) para conter a elevacao da inflacao, até o final do primeiro semestre.
A partir do inicio do segundo semestre, a reducéo do ritmo de crescimento do Produto Interno Bruto

(PIB) e 0 aumento das incertezas no cenério internacional reduziram a pressao inflacionaria, levando o
Banco Central a decidir por um novo ciclo de reducéo da SELIC. Nessas condicoes, a Companhia obteve
resultado financeiro ligeiramente superior ao obtido em 2010.

Investimentos:

A Companhia vem dando énfase no desenvolvimento de novos canais de distribuicao, aproveitando as
competéncias em sistemas de gestao e produtos, bem como contando com as pessoas com capacitagao
nesses assuntos, hoje existentes nas outras operacoes da propria MetLife na América Latina.

Como plano de longo prazo, um dos pontos estratégicos da MetLife é investir na melhoria continua
dos servicos para aprimorar ainda mais o atendimento a corretores e segurados, sustentado pelos
investimentos em Tecnologia da Informacé&o.

Em recursos humanos, também para apoiar a execucao da estratégia da MetLife, estao sendo realizados
investimentos para formacao de uma lideranca forte e para capacitacao das equipes.

Governanca corporativa:

A MetLife segue a politica adotada pela matriz dando grande importancia & manutencao de adequados
processos de controles internos e estrito cumprimento das politicas e procedimentos estabelecidos pela
Administracao, da legislacao e regulamentos (Compliance).

A Companhia vem continuamente aperfeicoando suas politicas, suas ferramentas e investimentos em

treinamento de funcionarios voltados aos processos de prevencao a fraudes, lavagem de dinheiro e
comportamento ético, seguindo as disposicoes das Circulares n® 249/04, n® 344/07, n° 363/08 e n°
380/08 da SUSEP.

Desde maio de 2009, encontra-se em funcionamento o Comité de Auditoria, criado em cumprimento ao
disposto na Resolucao CNSP n° 118/2004.

A Deloitte, empresa de auditoria externa, e a area de auditoria interna gerenciada diretamente pela
matriz sao as entidadJes que auditam estes processos no pais.

Comp e agl

A diretoria da seguradora esté confiante no crescimento de suas operacoes no Brasil e na continuidade
dos seus investimentos. O nivel de crescimento atingido ao longo destes anos, caracterizado por um forte
incremento das vendas, base de clientes e alcance geogréfico e o resultado positivo e consistente atingido a
partir de 2007 nos deixam confiantes de que estamos construindo uma operacao sélida e de longo prazo.
Aproveitamos para reiterar nossos votos de estima & Superintendéncia de Seguros Privados — SUSER, aos
nossos parceiros de negdcios, clientes em geral e aos nossos colaboradores, a quem expressamos um
especial reconhecimento pelo empenho e competéncia dedicados & Metropolitan Life Seguros e Previdéncia
Privada S.A., promovendo uma constante melhoria dos produtos e servigos oferecidos aos nossos clientes.

A Administracao

Balanco Patrimonial Levantado em 31 de Dezembro de 2011

I (Valores expressos em milhares de reais - R$)

Notas Notas
explicativas 31/12/2011 31/12/2010 01/01/2010 explicativas 31/12/2011 31/12/2010 01/01/2010
ATIVO (Reap lo) (R lo) PASSIVO (Reapresentado) (Reapresentado)
Circulante 2.008.621 1.633.275 1.271.480 Circulante 2.021.608 .88. .79
Disponivel 9.912 11.287 6.849 Contas a pagar 39.554 24.707 26.864
Caixa e bancos 9.91 11.287 6.849 Obrigacoes a pagar 24.745 11.682 12.727
Aplicacoes 8 1.829.899 1.453.942 1.135.750 Impostos e encargos sociais a recolher 6.437 3.445 3.008
Titulos de renda fixa - privados 17.43 - 99.532 Encargos trabalhistas 5.078 4.480 4.109
Titulos de renda fixa - ptblicos 134.296 83.021 83.031 Impostos e contribuicoes 2.452 4.440 6.383
Quotas de fundos de investimentos 1.678.171 1.370.921 953.187 QOutras contas a pagar 842 660 637
Créditos das operacoes com seguros Débitos de operacdes com seguros
€ resseguros 9 121.969 123.096 102.560 € resseguros 51.803 51.713 40.253
Prémios a receber 89.692 100.714 78.008 Prémios a restituir - 135 104
Operages com seguradoras 19.659 9.838 12.931 Operacoes com seguradoras 7.412 3.915 1.665
Operacoes com resseguradoras 10.a) 3.380 1.807 6.280 Operacoes com resseguradoras 10.c) 4.429 2.503 3.848
Outros créditos operacionais 9.238 10.737 5.341 Corretores de seguros e resseguros 26.226 32.780 23.186
Ativos de resseguro - provisdes técnicas  10.b) 11.041 10.860 12.047 Outros débitos operacionais 13.736 12.380 11.450
Titulos e créditos a receber 5.580 14.052 3.789 Depositos de terceiros 13 10.371 14.402 16.579
Titulos e créditos a receber 1.210 10.861 705 Provisées técnicas - seguros 14.a) 1.383.588 1.166.812 908.347
Créditos tributarios e previdenciarios 11 4.123 2.828 2.665 Pessoas 370.482 346.155 299.867
Outros créditos 247 363 419 Vida individual 6.410 6.459 7.402
Outros valores e bens 311 207 226 Vida com cobertura de sobrevivéncia 1.006.696 814.198 601.078
Outros valores 311 207 226 Provisoes técnicas - previdéncia complementar 15 536.292 462.249 356.755
Despesas antecipadas 72 136 83 Planos né&o bloqueados 717 935 1.061
Despesas administrativas 72 136 83 PGBL 535.575 461.314 355.694
Custos de aquisicao diferidos 14.a) 29.837 19.695 10.176 Nao Circulante 315.529 260.577 203.576
Seguros 29.837 19.695 10.176 Exigivel a Longo Prazo 315.529 260.577 203.576
Nao Circulante 735.418 726.585 620.818 Contas a pagar 14.586 12.254 8.158
Realizavel a Longo Prazo 703.385 688.108 589.923 Tributos diferidos 14.586 12.254 8.158
Aplicacoes 8 560.961 575.104 494.175 Provisoes técnicas - seguros 14.a) 221.562 174.920 131.332
Titulos de renda fixa - privados 84.925 57.695 45.565 Pessoas 163.051 121.167 84.587
Titulos de renda fixa - publicos 475.051 516.424 447.625 Vida-individual 58.511 53.751 46.637
Outras aplicacoes 985 985 985 Vida com cobertura de sobrevivéncia - 108
Titulos e créditos a receber 119.451 97.877 89.579 Provisoes técnicas - previdéncia complementar 15 28.891 26.282 23.662
Créditos tributarios e previdenciarios 11 56.692 61.258 62.478 Planos néo bloqueados 24.495 23.128 21.186
Depésitos judiciais e fiscais l4e17 60.855 35.281 26.162 4.396 3.154 2.476
Outros créditos operacionais 1.904 1.338 939 Outros débitos 17 50.490 47.121 40.424
Custos de aquisicao diferidos: 14.a) 22.973 15.127 6.169 Provisoes judiciais 50.490 47.121 40.424
Seguros 22.973 15.127 6.169 Patriménio Liquido 18 406.902 379.400 339.924
Imobilizado 1.928 1.996 2.920 Capital social 374.419 374.419 374.419
Bens moéveis 1.928 1.996 2.920 Reservas de lucros 9.601 - -
Intangivel 12 30.105 36.481 27.975 Ajustes com titulos e valores mobiliarios 22.882 18.433 13.066
Outros intangiveis 30.10 36.481 27.975 Lucros (prejuizos) acumulados - (13.452) (47.561)
Total do Ativo 2.744.039 2.359.860 1.892.298 Total do Passivo 2.744.039 2.359.860 1.892.298

I (valores expressos em milhares de reais - R$)

Notas explicativas Capital social
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 374.419
Ajustes de titulos e valores mobiliarios 18.c) -
Lucro liquido do exercicio -
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 374.419
Ajustes de titulos e valores mobiliarios 18.c) -
Lucro liquido do exercicio -
Destinacoes:
Reserva legal 18.b) -
Outras reservas de lucros 18.b) -
Juros sobre capital proprio 18.d) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2011 374.419

Lucros (prejuizos)

Reservas de lucros e valores mobiliarios acumulados Total
- 13.066 (47.561) 339.924

- 5.367 - 5.367

- - 34.109 34.109

- 18.433 (13.452) 379.400

- 4.449 - 4.449

- - 37.053 37.053
1.180 - (1.180) -
8.421 - (8.421) =
S 8 (14.000) (14.000)
9.601 22.882 - 406.902

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011

I (Valores expressos em milhares de reais - R$)

[EN CONTEXTO OPERACIONAL

A Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A. (“Seguradora”) é uma sociedade anénima de
capital fechado com sede localizada na Avenida Engenheiro Luiz Carlos Berrini, 1.253 - Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, cuja controladora em Ultima instancia é a Metlife Inc., e tem como objetivo
principal a comercializagao, em todo territorio nacional, de seguros do ramo vida, nas modalidades
individual e em grupo, e plano de previdéncia complementar aberta.

As isences opcionais remanescentes referentes & aplicacao dos novos CPCs pela primeira vez sao:

» Combinacéo de negdcios - nao foram considerados efeitos das combinacées de negécios antes de 1°
de janeiro de 2010, data de transicao;

* Valor justo como custo atribuido - a Seguradora optou por aplicar esta isencéo e, portanto, nao
mensurou itens do-imobilizado pelo valor justo em 1° de janeiro de 2010; e

« Beneficios a empregados - a Seguradora nao possui ganhos e perdas atuariais passados cumulativos
em 1° de janeiro de 2_010 e, portanto, nao aplicou esta isengao.

n APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

2.1. Decl, ao de conformidad:

As demonstracdes financeiras foram elaboradas em conformidade com as préticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, e
estdo sendo apresentadas segundo os critérios estabelecidos pela Circular SUSEP n°® 424, de 29 de abril
de 2011 e alteracOes posteriores, que instituiu o novo plano de contas e o modelo de publicacao das
demonstragoes financeiras das sociedades seguradoras, resseguradoras, sociedades de capitalizacéo e
entidades abertas de previdéncia complementar, a partir de 1° de janeiro de 2011.

As principais alteracoes introduzidas pela Circular SUSEP n® 424/2011 que afetaram a Seguradora foram:
a) Aprovacao dos CPCs 11, 15 a 41, e 43 (RI) a partir de 2011 (os CPCs 1 a 10, 12 e 13 ja haviam
sido aprovados pela SUSEP para adogao pelas seguradoras em 2008);

b) Aprovacao das Interpretacées Técnicas do Comité de Pronunciamentos Contéabeis - ICPC 04 a 11,
com excecado da opcao da adogéo atribuicdo de custo inicial (deemed cost), contida no CPC 10, que
nao foi permitido pela SUSEP; e

c) Instituicdo de um novo plano de contas e o modelo de publicagéo das demonstracoes financeiras das
sociedades seguradoras, a partir de 1° de janeiro de 2011.

2.2. Base de elaboracdo

As demonstragdes financeiras foram elaboradas com base no custo histérico, exceto por determinados
instrumentos financeiros mensurados pelos seus valores justos, conforme descrito nas praticas contabeis
a seguir. O custo histdrico geralmente é baseado no valor justo das contraprestacdes pagas em troca
de ativos.

As principais préticas contébeis adotadas pela Seguradora estdo divulgadas na nota explicativa n® 4 as
demonstracées financeiras.

23.D ao de Itados abr

A demonstracao de resultados abrangentes esta sendo apresentada em quadro demonstrativo préprio
e compreende itens de receita e despesa que nao sao reconhecidos na demonstracao do resultado
conforme requerido ou permitido pelos CPCs.

2.4. Operagoes descontinuadas

Nao houve atividades descontinuadas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011.

2.5.D tracao do valor do

Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Seguradora e sua distribuicao
durante determinado periodo e é apresentada pela Seguradora como informacdo suplementar as
demonstracdes financeiras, pois nao é uma demonstracéo requerida pela SUSEP.

A demonstracao do valor adicionado foi preparada com base em informacdes obtidas dos registros
contabeis que servem de base de preparacéo das demonstracdes financeiras e seguindo as disposicdes
contidas no CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado. Em sua primeira parte esta a riqueza criada
pela Seguradora, representada pelas receitas, e pelo valor adicionado recebido de terceiros.

A segunda parte da demonstragao do valor adicionado apresenta a distribuicao da riqueza entre pessoal,
impostos, taxas e contribuicoes, remuneracao de capitais de terceiros e remuneragcao de capitais
proprios.

2.6. Adocao das novas praticas contabeis em 1° de janeiro de 2010

Na elaboracdo das demonstracoes financeiras, a Seguradora adotou as novas praticas contébeis
adotadas no Brasil introduzidas pelos pronunciamentos técnicos CPCs 11, 15 a 41 e 43. A adogao
inicial dos pronunciamentos e interpretacdes emitidos pelo CPC nao apresentou impactos relevantes
nas demonstracdes financeiras da Seguradora, tendo em vista que as principais alteracoes, que afetam
as operacdes da Seguradora, ja vinham sendo adotadas por esta em funcéo das normas contébeis ja
existentes emanadas da SUSEP.

As principais mudancas nas demonstragoes financeiras da Seguradora foram as seguintes:
Instrumentos financeiros - a Seguradora reclassificou os seus ativos e passivos financeiros dentro das
quatro categorias previstas no CPC 38 e os estd apresentando conforme requerimentos dos CPCs
39 e 40.

CPC 11 - a Seguradora efetuou a avaliacao dos seus contratos de seguro, a verificacdo de derivativos
embutidos e passou a efetuar o teste de adequacdo do passivo conforme requerido pelo CPC 11.
Em 31 de dezembro de 2011 e em 31 de dezembro de 2010, a Seguradora nao tinha derivativos
embutidos em seus contratos de seguros.

As principais modificacoes introduzidas pelo CPC 11 s&o:

Necessidade de classificacdo dos contratos emitidos entre contratos de seguros, de prestacéo de
servicos e de investimentos.

Necessidade de separacao dos derivativos embutidos e componentes de depoésito existentes em um
contrato principal (de seguros), e de sua avaliagdo por seu valor justo.

Proibicéo de reconhecimento de provisdes para sinistros futuros, se esses sinistros forem originados
de contratos de seguros que ainda ndo existem ou nao estao vigentes (como provisdes para catastrofe
ou para equalizagao de risco).

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

Mensuracdo a valor justo dos passivos e ativos de contratos de seguros assumidos em uma
combinacao de negdcios ou transferéncia de carteira (sujeito a regulamentacao adicional).
Permisséo para reconhecimento da caracteristica de participacéo discricionaria ou como passivo ou
como um componente separado do patrimonio liquido.

Novas exigéncias de divulgacao relativas a contratos de seguros.

B TRANSICAO PARA 0S NOVOS CPCs

A data de transicao da Seguradora é 1° de janeiro de 2010. A Seguradora preparou suas demonstracoes

financeiras segundo os CPCs nessa data.

Na preparacdo destas demonstracées financeiras, a Seguradora aplicou as excegoes obrigatérias

relevantes e certas isencoes opcionais de aplicacoes retrospectivas previstas no CPC 37.

a) Isencoes da aplicacao retrospectiva completa - escolhida pela Seguradora

A Seguradora optou por aplicar a seguinte isencdo com relagao a aplicacéo retrospectiva:

« Contratos de seguro (CPC 11) - a Seguradora aplicou as disposicées transitorias do CPC 11 -
Contratos de Seguro para limitar a divulgacéo de informagoes sobre o desenvolvimento de sinistros
que ocorreram nos Ultimos cinco anos.

b) E oes da apli retrosp! seguidas pela Seguradora

Excecao das estimativas - As estimativas segundo o CPC em 1° de janeiro de 2010 sao consistentes
com as estimativas feitas de acordo com as praticas contabeis adotadas anteriormente:

As outras excecdes obrigatdrias no CPC 37 néo se aplicaram, pois nao houve diferencas significativas
com relacd@o as praticas contabeis adotadas até 1°de janeiro de 2010 nessas areas:

* Reversao de ativos e passivos financeiros.

* Participacao de nao controladores.

+ Contabilidade de hedge.

c) Transigdo para os novos CPCs

Abaixo seguem explicagdes sobre a transicao para os novos CPCs, que contudo nao geraram ajustes
nas demonstragoes financeiras.

(i) Reducéo ao valor recuperdvel de ativos classificados como disponivel para venda

De acordo com o CPC 38, a entidade deve reconhecer perda dos ativos classificados como disponivel
para venda caso haja evidéncia significativa ou prolongada de perda abaixo do valor de custo. A perda
acumulada, neste caso, deve ser transferida do patriménio liquido para a demonstracao do resultado.
Os ativos classificados como disponivel para venda da Seguradora nao sofreram perdas significativas ou
prolongadas e nenhum ajuste foi efetuado.

(ii) Valor justo de investimentos de ativos disponiveis para venda em mercado inativo

O CPC 38 requer que a entidade calcule o valor justo de investimentos classificados como disponiveis
para venda que estdo em um mercado inativo. No Brasil ndo ha mercado ativo para investimentos do
IRB e existem restricoes legais de venda/negociacéao sobre tais investimentos. Contudo, a SUSEP segue
a instrucao CVM n® 247/96 afirmando que investimento do IRB pode ser registrado ao custo, por nao
ser investimento relevante. Portanto, a Seguradora mantém a aplicacéo no IRB contabilizado ao custo.
Nenhum ajuste foi efetuado.

(i) Unbundling

Os novos CPCs introduziram o conceito de unbundling na pratica contébil brasileira. Considerando a
contabilizacao atual dos produtos de seguro utilizados foi concluido que os elementos de seguro e de
investimentos, quando incluidos no mesmo contrato, sao contabilizados, adequadamente, de forma
separada.

(iv) Ativos intangiveis

A Seguradora mantém saldos de agios relativos as aquisicoes das empresas SEASUL e SOMA (em
2001 e 2004, respectivamente). Os &gios sao os valores referentes a rentabilidade futura, pagos na
aquisicao de investimentos e os referidos saldos estdo deduzidos das amortizacoes, estas calculadas
para amortizacao em até dez anos, até 2008. Em 31 de dezembro de 2008, o saldo do agio era de
R$11.766 composto de R$23.899 de custo histérico e de R$12.133 de amortizacéo. As amortizacoes
de &gios de rentabilidade futura pagos nas aquisicoes de investimentos foram calculadas pelo prazo de
10 anos. A partir do exercicio de 2009, a amortizacao do agio néo foi mais permitida.

(v) Arrendamento Mercantil

A Seguradora possui contratos de arrendamento de equipamentos de informatica, (hardware) e veiculos.
Os pagamentos de arrendamento dos contratos sao reconhecidos no resultado linearmente, ou seja,
quando a despesa ¢ incorrida. A Seguradora analisou os contratos de arrendamento que possui e verificou
que todos os contratos constituem arrendamentos operacionais, portanto, nenhum ajuste foi efetuado.
(vi) Reconhecimento de receita

0 CPC 11 regulamenta o tratamento para reconhecimento de receita dos contratos de seguros. A receita
associada com uma transacao envolvendo a provisao de servicos é reconhecida de forma gradativa,
conforme a fase de concluséo, se o desfecho da transacéo puder ser estimado com confiabilidade. A
segregacao de receita de outros servigos e o efeito de reconhecer a receita conforme a fase de conclusao
nao é material para a Seguradora, portanto, nenhum ajuste foi efetuado.

(vii) Teste de adequacéo do passivo

0 CPC 11 introduziu o conceito de teste de adequacéo do passivo que consiste na avaliacdo do passivo
da entidade, considerando estimativas correntes de fluxos de caixa futuros de seus contratos de seguro
com certas provisoes técnicas liquidas do ativo referente aos custos capitalizados, exclusivamente;
relacionados com tais contratos. Esse teste é efetuado semestralmente e, em caso de deficiéncia, o
valor é reconhecido por meio de ajustes nas provisoes de sinistros ou de prémio de acordo com a
origem da insuficiéncia verificada. No fluxo de caixa, a Seguradora considera, dentre outras, as despesas
administrativas que sao, exclusivamente, relacionadas com a aquisicao das apdlices, despesas de
gestao de sinistros (alocaveis ou nao alocaveis diretamente), bonus e despesas de comercializacao
incidentes sobre os prémios futuros dos contratos em vigor até a data de término da vigéncia, e utiliza
tabuas/taxas de desconto baseadas no mercado.

As provisdes consideradas no teste para seguros de pessoas sao a PPNG (PPNG-RVNE), PCP, PIP
PMBaC, PSL, IBNR e PMBC; para os planos previdenciarios privados, seguros de vida individual e
seguro de vida com cobertura por sobrevivéncia sao Provisao de Beneficios a Regularizar, IBNR, PMBaC,
PMBC, Provisao de Despesas Administrativas, PRNE (PRNE-RVNE), Provisao de Excedente Financeiro
e Provisdo de Excedente Técnico.

As premissas utilizadas sao:

* A estimativa corrente deve refletir o valor presente esperado dos fluxos de caixa futuros. Para tal,
deverao ser consideradas hipoteses atuais, realistas e nao viesadas para cada variavel aleatéria no
calculo atuarial dos fluxos de caixa futuros. Para as estimativas de sobrevivéncia e de morte foram
consideradas as tabuas BR-EMS.

O teste é realizado em um nivel de agrupamento de tipos de contratos que estdo sujeitos a riscos
similares e sao gerenciados conjuntamente como uma carteira Unica. O nivel minimo corresponde aos
12 grupos j4 instituidos pela SUSEP; nivel méximo, por ramo.

O teste é bruto de resseguro, portanto, sua deficiéncia também. Assim, o reconhecimento da
deficiéncia é dividido entre seguradora e resseguradora. Em contrapartida com os ajustes nas
provisdes de prémios e/ou sinistros, aumenta-se o valor dos ativos de resseguro, com base no
percentual dos passivos da Seguradora cedidos em resseguro.

O fluxo considera as seguintes linhas: sinistros e beneficios a ocorrer e ocorridos, mas ainda nao
pagos; contribuicoes e prémios futuros de contratos vigentes nao considerados na provisao de prémio;
despesas administrativas; despesas de gestdo de sinistros (alocéveis e ndo alocaveis); despesas de
comercializagao (aquelas incidentes sobre prémios futuros nao considerados na provisao de prémio);
e salvados e ressarcimentos que nao estejam no ativo.

Os planos de previdéncia vigentes na data-base do teste possuem as seguintes bases técnicas:

Téabuas de mortalidade e de sobrevivéncia Taxas de juros

.

AT-2000 FS 0% a 3%
AT-2000 M 0%
AT-1983 M 0% a 6%
AT-1949 M 6%

Demonstracao do Resultado
Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011

I (Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto lucro por acéo)

Notas explicativas 2011 2010
(Reapresentado)

Prémios Emitidos Liquidos 694.022 34.05
Contribuicao para cobertura de riscos 239 264
Variaces das provistes técnicas de prémios (62.502) (52.776)
Prémios Ganhos 19.a) 631.759 581.545
Sinistros ocorridos 19.b) (269.723) (270.069)
Custos de aquisicao 19.¢c) (245.235) (210.369)
Outras receitas e despesas operacionais 19.d) (10.866) (11.394)
Resultado com operacdes de resseguros (8.629) (1.895)
Rendas de contribuicoes e prémios 246.676 235.612
(-) Constituicéo da provisao de beneficios a conceder (246.265) (235.547)

(=) Receitas de contribuicées e prémios de VGBL 411 65
Rendas com taxa de gestao e outras

Variagdo de outras provisGes técnicas ) )
Custos de aquisicao ) )
Outras despesas operacionais (51) (23)
Despesas administrativas 19.e) ) )
Despesas com tributos ) )
Resultado financeiro 19.9)
Resultado patrimonial 449 518

Ganhos ou perdas com ativos nao correntes (1.540) (88)
(=) Resultado antes dos impostos e participacoes 50.203 51.830
Imposto de renda 20 (9.768) (12.937)
Contribuigéo social 20 (3.382) (4.784)
Lucro Liquido do Exercicio 37.053 34.109
Quantidade de acoes 374.419.485 374.419.485
Lucro liquido bésico e diluido do exercicio,

por lote de mil agdes - em reais 98,96 91,10

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras.

Demonstracao do Resultado Abrangente
Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011

| (Valores expressos em milhares de reais - R$) 2011 2010

Lucro Liquido do Exercicio 37.053 34.109
Outros resultados abrangentes -
Ativos financeiros disponiveis para venda -
Ajuste com titulos e valores mobiliarios liquido dos efeitos tributarios 4.449 5.367
Itado AL Total do Exercici 41.502 39.476

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

Demonstracao do Fluxo de Caixa

Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011

(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Atividades Operacionais 2011 2010
Recebimentos de prémios de seguro, contribuicées de
previdéncia e taxas de gestao e outras 1.048.495 988.594

Recuperagoes de sinistros e comissoes 9.674 5.126
Pagamentos de sinistros, beneficios, resgates e comissoes (675.614) (569.166)

Repasses de prémios por cessao de riscos (7.809) (9.929)
Pagamentos de despesas com operaces de seguros e resseguros (5.011) (2.449)
Pagamentos de despesas e obrigacoes (116.436) (97.866)
Pagamento de indenizacoes e despesas em processos judiciais (14.532) (18.797)
Recebimentos de juros e dividendos 639 500
Constituicao de depésitos judiciais (27.966) (8.903)
Resgates de depdsitos judiciais 3.383 4.623
Caixa Gerado pelas Operacées 214.823 291.733
Impostos e contribuicoes pagos (73.179) (71.221)
Juros pagos - (3)
Investimentos financeiros: (142.071) (196.117)
Aplicagoes (797.172) (727.437)
Vendas e resgates 655.101 531.320
Caixa Liquido Gerado pelas (Consumido nas) Atividades Operacionais 427) 24.392
Atividades de Investimento
Pagamento pela compra de ativo imobilizado (855) (295)
Pagamento pela compra de ativo intangivel (258) (19.733)
Recebimento pela venda de ativo imobilizado 165 74
Caixa Liquido Consumido nas Atividades de Investimento (948) (19.954)
Aumento/(Reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa (1.375) 4.438
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 11.287 6.849
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 9.912 11.287
A (Dil icao) nas Aplicacoes Fi - Recursos Livres 26.441 (7.153)
Conciliacdo entre o Lucro Liquido do Exercicio e Caixa Liquido
gerados pela (Consumido nas) Atividades Operacionais
Lucro Liquido do Exercicio 37.053 34.109
Mais 8.619 5.175
Depreciacoes e amortizagoes 1.071 2.145
Reducéo ao valor recuperavel/baixa de direito de uso da base de clientes 5.402 -
Amortizacao de direito de uso da base de clientes 830 1.569
Juros e variagdes monetéarias sobre provisoes judiciais 1.316 1.461
Atividades Operacionais (46.099) (14.892)
Variacao das aplicacoes (361.814) (399.121)
Variacao de créditos das operagdes com seguros e resseguros 1.127 (19.125)
Variacao de ativos de resseguro - provisoes técnicas (181) -
Variagéo de titulos e créditos a receber (13.102) (18.561)
Variacao dos custos de aquisicéo diferidos e outros ativos (18.028) (10.077)
Variacdo de contas a pagar e outros débitos 5.321 7.175
Variacao de débitos de operacdes com seguros e resseguros 90 11.460
Variacao de depdsitos de terceiros (4.031) (2.177)
Variacao de provisoes técnicas - seguros e previdéncia 340.070 410.167
Ajustes com titulos e valores mobiliarios 4.449 5.367
Caixa liquido gerado pelas (consumido nas) atividades operacionais (427) 24.392
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras.
Demonstracao do Va ionado
Para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011
| (Valores expressos em milhares de reais - R$)
2011 2010
(Reclassificado)
Receitas 962.247 888.842
Receitas com operacées de seguros 703.116 642.332
Receitas com operacoes de previdéncia complementar 246.915 235.876
Rendas com taxas de gestao e outras taxas 10.952 10.343

Outras 595 597

Provisé@o para créditos de liquidagao duvidosa - reversao/constituicao 669 (306)
Variacoes das Provisdes Técnicas (309.671) (289.307)
Operacoes de seguros (62.502) (52.776)
Operacoes de previdéncia (247.169) (236.531)
Receita Liquida Operacional 652.576 599.535
Beneficios e Sinistros (269.443) (270.069)
Sinistros (260.275) (256.626)
Variacao da proviséo de sinistros ocorridos mas nao avisados (9.448) (13.598)
Despesas com beneficios e resgates 280 155
Insumos Adquiridos de Terceiros (304.432) (260.913)
Materiais, energia e outros (39.135) (32.842)
Servicos de terceiros, comissoes liquidas (283.287) (246.547)
Variagao das despesas de comercializacao diferidas 17.990 18.476
Valor Adicionado Bruto 78.701 68.553
Depreciacao e Amortizacao (1.071) (2.145)
Valor Adicionado Liquido Produzido pela Entidade 77.630 66.408
Valor Adicionado Recebido/Cedido em Transferéncia 196.083 184.761
Receitas financeiras 213.807 194.931
Resultado com operacdes de resseguros cedidos (8.629) (1.895)
Resultado com operacoes de cosseguros cedidos (9.095) (8.275)
Valor Adicionado Total a Distribuir 273.713 251.169
Distribuicdo do Valor Adicionado (273.713) (251.169)
Pessoal (67.255) (60.986)
Remuneracao direta (43.241) (39.129)
Beneficios (20.290) (18.540)
Encargos sociais (3.724) (3.317)
Impostos, taxas e contribuicdes (38.139) (42.053)
Federais (38.112) (42.042)
Municipais (27) (11)
Remuneracao de capitais de terceiros (131.266) (114.021)
Juros (atualizacao das provisoes técnicas) (127.628) (110.894)
Aluguéis (3.638) (3.127)
Remuneracéo de capitais proprios (37.053) (34.109)
Juros sobre capital proprio (14.000) -
Lucros retidos (23.053) (34.109)

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracées financeiras.

Os Produtos de Vida Individual (dotal misto) vigentes da data-base do teste possuem as seguintes
bases técnicas:

Tébuas de mortalidade e de sobrevivéncia Taxas de juros
958 6%

CSO- o
AT-49 3%e6%
GKM-1980 6%
AT-1983 6%

(viii) Taxa de juros efetiva

O CPC 38 requer que empréstimos e contas a receber e investimentos mantidos até o vencimento
sejam mensurados pelo custo amortizado usando o método dos juros efetivos. Os custos incrementais
diretamente vinculados com a captacéo de empréstimos nao séo relevantes, portanto, nao houve ajuste
para adocao do método dos juros efetivos.

d) Efeitos das mudancas nas préticas contabeis adotadas no Brasil nas demonstragées financeiras.
Efeitos da adocdo das mudancas do novo modelo de publicacdo das demonstracoes financeiras
das sociedades seguradoras, instituido pela Circular SUSEP n°® 424/2011, e nas praticas contabeis
adotadas no balanco patrimonial:




Metropolitan

Continuagédo

Life Seguros e Previdéncia Privada S.A.

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras para o Exercicio Findo em 31 de Dezembro de 2011

(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Em 31/12/10 (data do
iiltimo periodo apresentado de acordo

Em 01/01/10 (data de transicao com as praticas contabeis anteriores)

Efeito da Efeito da
Original- transicao Original- transicao
mente  Reclassi- para mente Reclassi- para
apresentado  ficacoes osnovos  01/01/ apresentado ficagdes osnovos  01/01/
ATIVO 31/12/2009 _Circ 424 CPCs 2010 _31/12/2010 _Circ 424 CPCs 2011
(Reapre- (Reapre-
sentado) sentado)
CIRCULANTE 1.273.676 - (2.296) 1.271.480  1.636.444 - (3.169) 1.633.275
Disponivel 6.849 - - 6.849 11.287 - - 11287
Aplicagdes 1.135.750 - - 1135750 1.453.942 - - 1.453.942
Créditos das operacdes
COM SegUros e resseguros 113.438  (10.878) - 102.560 132.563  (9.467) - 123.096
Ativos de resseguro -
provisdes técnicas - 12.047 - 12047 - 10.860 - 10.860
Titulos e créditos a receber 5.985 - (2196) 3789 17.221 - (3.169)  14.052
Outros valores e bens 226 - - 226 207 - - 207
Despesas antecipadas 83 - - 83 136 - - 136
Custos de aquisicao diferidos 10.176 - - 10176 19.695 - - 19.69
Despesas de resseguro
e retrocesses diferidas 1.169 (1.169) - - 1393 (1.393) - -
ATIVO NAO CIRCULANTE 618.622 - 2196 620.818 123.416 - 3.169  726.585
REALIZAVEL A LONGO PRAZO  586.742 - 3181 589.923 683.954 - 4154  688.108
Aplicagdes 493.190 - 985  494.175 574.119 - 985  575.104
Titulos e créditos a receber 87.383 - 2196 89.579 94.708 - 3.169  97.877
Custos de aquisicao diferidos 6.169 - - 6.169 15.127 - - 15127
Investimentos 985 - (985) - 985 - (985) -
Imobilizado 2.920 - - 2.920 1.996 - - 1.996
Intangivel 27.975 - - 21975 36.481 - - 36481
TOTAL DO ATIVO 1.892.298 - - 1.892.298  2.359.860 - - 2.359.860
PASSIVO
PASSIVO CIRCULANTE 1.348.798 - - 1.348.798  1.719.883 - - 1.719.883
Contas a pagar 26.864 - - 26.864 24.707 - - 24707
Débitos de operacdes com
SEgUIOS € resseguros 40.253 - - 40.253 51.713 - - 51713
Depdsitos de terceiros 16.579 - - 16.579 14.402 - - 14.402
Provisdes técnicas -
SEgUIOS € resseguros 908.347 - - 908347  1.166.812 - - 1.166.812
Ramos elementares
e vida em grupo 299.867  (299.867) - - 346.155  (346.155) - -
Vida individual
e vida com cobertura 608.480  (608.480) - - 820.657 (820.657) - -
Vida Individual - 7.402 - 7.402 - 6.459 - 6.459
Vida com cobertura
de sobrevivéncia - 601.078 - 601.078 - 814198 - 814198
Pessoas - 299.867 - 299.867 - 346.155 - 346.155
Provisdes técnicas -
previdéncia complementar 356.755 - - 356.755 462.249 - - 462249
- 355.694 - 355.694 - 461314 - 461314
Planos nao bloqueados 356.755  (355.694) - 1.061 462.249 (461.314) - 935
PASSIVO NAO CIRCULANTE 203.576 - - 203.576 260.577 - - 260.577
Contas a pagar 8.158 - - 8.158 12.254 - - 12.254
Provisdes técnicas -
Seguros e resseguros 131.332 - - 131332 174.920 - - 174920
Ramos elementares
e vida em grupo 84.587  (84.587) - - 121.167 (121.167) - -
Vida individual
& vida com cobertura 46.745  (46.745) - - 53.753  (53.783) - -
Vida Individual - 46.637 - 46,637 - 53752 - 53752
Vida com cobertura
de sobrevivéncia - 108 - 108 - 2 - 2
Pessoas - 84.587 - 84587 - 121166 - 121.166
Provisdes técnicas -
previdéncia complementar 23.662 - - 23.662 26.282 - - 26282
PGBL - 2.476 - 2.476 - 3154 - 3.154
Planos nao bloqueados 23.662 (2.476) - 21186 26.282  (3.154) - 23128
Outros débitos 40.424 - - 40424 47.121 - - 41121
Provisdes judiciais 40.424 - - 40424 47.121 - - 47121
PATRIMONIO LIQUIDO 339.924 - - 339.924 379.400 - - 379.400
Capital social 374.419 - - 374419 374.419 - - 374419
Ajustes com titulos
e valores mobiliarios 13.066 - - 13.066 18.433 - - 18433
Prejuizos acumulados (47.561) - - (47.561) (13.452) - - (13.452)
TOTAL DO PASSIVO 1.892.298 - - 1.892.298  2.359.860 - - 2.359.860

Efeitos da adocao das mudancas do novo modelo de publicacdo das demonstracoes financeiras
das sociedades seguradoras, instituido pela Circular SUSEP n° 424/2011, e nas praticas contabeis
adotadas na demonstracéo do resultado:

I ite Reclassi-

apresentado ficacdes
31.12.2010 Circ 424 31.12.2010
(Reapresentada)
Prémios emitidos liquidos 634.183 (126) 634.057
Contribuicao para cobertura de riscos 264 - 264
Prémios resseguros cedidos (7.022) 7.022 -
Variacoes das provisoes técnicas de prémios (52.551) (225) (52.776)
Prémios ganhos 574.874 6.671 581.545
Sinistros ocorridos (265.293) (4.776) (270.069)
Custos de aquisicao (210.369) B (210.369)
Outras receitas e despesas operacionais (11.394) F (11.394)
Resultado com operagoes de resseguros - (1.895) (1.895)

Receitas de contribuices e prémios de VGBL 65 - 65

Rendas com taxa de gestéo e outras 10.343 - 10.343
Variacao de outras provisées técnicas (984) 1 (984)
Custos de aquisicao (2.052) g (2.052)
Outras despesas operacionais (23) - (23)
Despesas administrativas (103.471) S (103.471)
Despesas com tributos (24.333) S (24.333)
Resultado financeiro 84.037 - 84.037
Resultado patrimonial 518 - 518
Perdas com ativos nao correntes (88) S (88)
(=) Resultado antes dos impostos e participagoes 51.830 - 51.830
Imposto de renda (12.937) - (12.937)
Contribuicéo social (4.784) = (4.784)
Lucro liquido do exercicio 34.109 - 34.109

n PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

A preparacéao das demonstracoes financeiras em conformidade com as praticas contabeis adotadas no

Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSER,

requer a aplicacao de politicas contabeis que podem envolver niveis de julgamento significativos. Os

valores determinados por estimativas ou a partir de premissas podem diferir dos valores reais a serem

apurados e reportados futuramente.

As secoes abaixo descrevem as principais praticas contabeis aplicadas na preparacao das demonstracdes

financeiras.

a) Moeda funcional

Nas demonstracoes financeiras os itens foram mensurados utilizando a moeda do ambiente econémico

primario no qual a Seguradora atua. As demonstragdes financeiras estao apresentadas em Reais (R$),

que é a moeda funcional e de apresentacdo da Seguradora.

b) Apuracéo de resultado

O resultado é apurado pelo regime de competéncia, visto que:

(i) A apropriacao dos prémios, e das comissoes ao resultado, deduzidos de cancelamentos, é de acordo

com o prazo de vigéncia das apolices.

(i) A apropriacdo dos juros sobre prémios fracionados, é de acordo com o prazo de parcelamento

desses prémios.

(iii) O resultado decorrente de prémios de cosseguros aceitos, comissdes, indenizagoes, provisoes

técnicas, outras receitas e despesas é apropriado mensalmente.

c) Caixa e equivalentes de caixa

Sao representados por disponibilidade em moeda nacional e instrumentos financeiros, cujo vencimento

das operacoes, na data da efetiva aplicacéo, seja igual ou inferior a 90 dias e apresentam risco

insignificante de mudanca de valor justo e que sao utilizados pela Seguradora para gerenciamento de

seus compromissos de curto prazo, com finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo

e conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa. Em 31 de dezembro de 2011 e 31

de dezembro de 2010, eram compostos por saldos de Caixa e Bancos.

d) Ativos financeiros

A Seguradora classifica seus ativos financeiros nas seguintes categorias especificas: ativos financeiros

ao valor justo por meio do resultado, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros

“disponiveis para venda” e empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da natureza e finalidade

dos ativos financeiros e é determinada na data do reconhecimento inicial. Todas as aquisicoes ou

alienacoes normais de ativos financeiros sao reconhecidas ou baixadas com base na data de negociacao.

As aquisi¢oes ou alienagdes normais correspondem a aquisicoes ou alienaces de ativos financeiros que

requerem a entrega de ativos dentro do prazo estabelecido por meio de norma ou pratica de mercado.

Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

Os ativos financeiros sao classificados ao valor justo por meio do resultado quando sao mantidos para

negociagao ou designados pelo valor justo por meio do resultado.

Um ativo financeiro é classificado como mantido para negociacéo se:

« For adquirido, principalmente, para ser vendido a curto prazo; ou

« No reconhecimento inicial é parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que a Seguradora
administra em conjunto e possui um padréo real recente de obtencéo de lucros a curto prazo; ou

« For um derivativo que nao tenha sido designado como um instrumento de “hedge” efetivo.

Os ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado sdo demonstrados ao valor justo, e quaisquer

ganhos ou perdas resultantes sao reconhecidos no resultado. Ganhos e perdas liquidos reconhecidos

no resultado incorporam os dividendos ou juros auferidos pelos ativos financeiros, sendo incluidos na

rubrica “Resultado Financeiro”, na demonstracao do resultado.

Investimentos mantidos até o vencimento

Os investimentos mantidos até o vencimento correspondem a ativos financeiros néo derivativos com

pagamentos fixos ou determinaveis e data de vencimento fixa que a Seguradora tem a intencao positiva

e a capacidade de manter até o vencimento. Apos o reconhecimento inicial, os investimentos mantidos

até o vencimento sao mensurados ao custo amortizado utilizando o método de juros efetivos, menos

eventual perda por reducéo ao valor recuperavel.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda correspondem a ativos financeiros ndo derivativos

designados como “disponiveis para venda” ou nédo sao classificados como: (a) empréstimos e recebiveis,

(b) investimentos mantidos até o vencimento, ou (c) ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado.

As variaces no valor contabil dos ativos financeiros monetérios disponiveis para venda relacionadas as

receitas de juros calculadas utilizando o método de juros efetivos sao reconhecidos no resultado. Outras

variacoes no valor contabil dos ativos financeiros disponiveis para venda sao reconhecidas em “Ajuste

com titulos e valores mobiliarios”, liquidas dos seus correspondentes efeitos tributarios.

Empréstimos e recebiveis

Empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinéveis e

que nao sdo cotados em um mercado ativo. Os empréstimos e recebiveis sao mensurados pelo valor de custo

amortizado utilizando o método de juros efetivos, deduzidos de qualquer perda por reducao do valor recuperavel.

) Reducéo ao valor recuperavel de ativos (“impairment”)

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, sao avaliados

por indicadores de redugao ao valor recuperavel na data do balanco. As perdas por reducao ao

valor recuperavel séo reconhecidas se, e apenas se, houver evidéncia objetiva da reducao ao valor

recuperavel do ativo financeiro como resultado de um ou mais eventos que tenham ocorrido apés seu

reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados desse ativo:

E efetuada a analise do valor de recuperacéo dos ativos nao financeiros, com a finalidade de (i) verificar

se ha perda por reducao ao valor de recuperacéo de ativos (impairment), e (ii) medir a eventual perda

por reducao ao valor de recuperacao de ativos existentes, com o objetivo de constituir proviséo para

perdas, quando aplicavel, por reducéo ao valor de recuperacao de ativos nao financeiros:

f) Custos de aquisicao diferidos

As comissdes e outros custos diretos de angariacao séo diferidos de acordo com o prazo de vigéncia das

apolices de seguros ou a estimativa de permanéncia dos participantes, e refletidos no saldo da conta

“Custos de aquisicao diferidos”. Basicamente, as apdlices que estao nas despesas de comercializagao

sao aquelas com pagamento Unico de prémio. Estes sio diferidos e apropriados aos resultados

mensalmente, em bases lineares, pelo prazo de reconhecimento dos prémios de seguros de acordo com

o prazo de vigéncia das apolices.

g) Ativos relacionados a resseguros

A cessao de resseguros € efetuada no curso normal das atividades com o propésito de limitar sua perda

potencial, por meio da diversificacéo de riscos. Os passivos relacionados as operacdes de resseguros sao

apresentados brutos de suas respectivas recuperacdes ativas, uma vez que a existéncia do contrato ndo

exime as obrigacoes para com os segurados.

Os ativos relacionados a resseguros também sao submetidos a teste de impairment, sendo ajustados ao seu

valor recuperavel quando existe indicio de que os valores néo serao realizaveis pelos montantes registrados.

h) Provisao para riscos sobre créditos

De acordo com estudo técnico elaborado pela Administracéo, as provisdes para riscos de crédito sao

calculadas conforme os seguintes critérios: (i) a provisdo sobre prémios diretos a receber leva em

consideracao o histérico de cancelamento das apoélices por inadimpléncia; (ii) a provisao para operacdes

a receber de cosseguro e resseguro mediante historico de negociacao dos recebiveis com as congéneres

e com histérico de perda.

i) Ativos circulante e realizavel a longo prazo

Os demais ativos circulante e realizavel a longo prazo séo representados ao valor de custo, incluindo,

quando aplicavel, os rendimentos auferidos e a provisao para perdas.

j) Imobilizado

E demonstrado ao custo de aquisicao ou formacéo. A depreciacao do imobilizado de uso é calculada pelo

método linear, as seguintes taxas anuais: 4% para iméveis, 10% para moveis, utensilios, equipamentos

de comunicacao e instalacoes e 20% para equipamentos de processamento de dados.

As benfeitorias em iméveis de terceiros estdo demonstradas ao custo de aquisicéo, depreciadas pelo

método linear com base no prazo estimado de beneficio.

k) Intangivel

Refere-se, preponderantemente: a) direito de uso da base de clientes de terceiros para fins de

negociacao de produtos de seguros, os quais sdo amortizados levando em consideracéo a persisténcia

dos prémios, cujo prazo médio é de 10 anos, b) agios de rentabilidade futura pagos na aquisicéo de

investimento ja incorporado, deduzido das amortizacdes que estavam sendo calculadas em dez anos.

A partir do exercicio de 2009, a amortizacao do 4gio ndo é mais permitida, passando a avaliacado

do saldo a ser feito pelo teste de recuperabilidade (“impairment”) e c) os direitos de uso de software

estao demonstrados ao custo de aquisicdo, sendo amortizados pelo método linear com base no prazo

estimado de beneficio de cinco anos.

1) Passivos financeiros

Os passivos financeiros séo classificados como “Contas a pagar” e “Débitos de operacoes com seguros”.

Os passivos financeiros sdo mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando o método de juros efetivos.

0 método de juros efetivos é utilizado para calcular o custo amortizado de um passivo financeiro e alocar

sua despesa de juros pelo respectivo periodo. A taxa de juros efetiva é a taxa que desconta exatamente

os fluxos de caixa futuros estimados (inclusive, quando aplicavel, honoréarios, custos da transacao e

outros prémios ou descontos) ao longo da vida estimada do passivo financeiro ou, quando apropriado,

por um periodo menor, para o reconhecimento inicial do valor contabil liquido.

m) Baixa de instrumentos financeiros

Ativos financeiros sdo baixados quando os direitos contratuais de recebimento dos fluxos de caixa

provenientes destes ativos cessam ou se houver uma transferéncia substancial dos riscos e beneficios

de propriedade do instrumento. Quando néo sao transferidos nem retidos substancialmente os riscos e

beneficios, a Seguradora avalia o controle do instrumento, a fim de assegurar sua manutencao no ativo.

A Seguradora baixa passivos financeiros somente quando as obrigacoes da Seguradora sao extintas e

canceladas ou quando vencem. A diferenca entre o valor contabil do passivo financeiro baixado e a

contrapartida paga e a pagar é reconhecida no resultado.

n) Reclassificacao de ativos financeiros

A Seguradora nao reclassifica um ativo financeiro da categoria de mensurado ao valor justo através do

resultado enquanto ele estiver na carteira, de acordo com as especificacdes do CPC 38:

* Um instrumento financeiro derivativo nao deve ser reclassificado de ou para a categoria “mensurado
ao valor justo por meio do resultado” enquanto ele é mantido ou emitido; e

* Um instrumento mensurado ao valor justo por meio do resultado ndo deve ser reclassificado se ele
obteve essa classificacao no reconhecimento inicial.

As reclassificacoes devem ser feitas ao valor justo na data do evento. Este valor justo se torna o novo

custo do ativo e ndo é permitida reversao de ganhos ou perdas referentes ao valor justo reconhecido

antes da reclassificacdo. Na data da reclassificacao, deve ser realizado o novo calculo da taxa efetiva

de juros para investimentos mantidos até o vencimento e para empréstimos e recebiveis. Aumentos

subsequentes nas estimativas de fluxos de caixa futuros ajustam a nova taxa de juros prospectivamente.

0) Provisoes técnicas

Estdo demonstradas pelos valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos

correspondentes encargos e variagdes monetérias incorridos.

* A provisao de prémios nao ganhos - PPNG é constituida pela parcela do prémio de seguro

correspondente ao periodo de risco a decorrer, calculada pelo método “pro rata dia”, em conformidade

com as determinagdes e os critérios estabelecidos pelo CNSP e pela SUSEP.

A PPNG - riscos vigentes mas nao emitidos ¢ constituida de acordo com as normas e especificacoes

estabelecidas em Nota Técnica Atuarial encaminhada a SUSEP na ocasiao da avaliacédo atuarial.

A provisao complementar de prémios - PCP é calculada “pro rata dia”, tomando por base as datas de

inicio e fim de vigéncia do risco, e o seu valor é a diferenca, se positiva, entre a média da soma dos

valores apurados diariamente no més da constituicédo e a PPNG constituida no més e no mesmo ramo,

considerando todos os riscos vigentes sejam ou nao emitidos e recebidos.

A provisao de sinistros a liquidar é constituida por estimativa de pagamentos provaveis, determinada

com base nos avisos de sinistros recebidos até as datas dos balancos, e atualizada monetariamente

nos termos da legislacao.

A proviséo de sinistros ocorridos mas nao avisados (IBNR) é constituida de acordo com as normas

e especificacdes estabelecidas em Nota Técnica Atuarial encaminhada a SUSEP na ocasido da

avaliagao atuarial.

As provisoes técnicas para os seguros de vida com cobertura de sobrevivéncia (VGBL) e de

previdéncia complementar (PGBL) foram calculadas com base em métodos atuariais, hipteses e

tabuas biométricas estabelecidas em Notas Técnicas Atuariais encaminhadas & SUSEP quando da

aprovacéo dos planos e por ocasido da avaliacédo atuarial, e os encargos financeiros incidentes sobre

essas provisdes técnicas, quando aplicavel, sdo apresentados na rubrica “Despesas financeiras”.

A provisao para insuficiéncia de prémios - PIP ¢ constituida quando constatada insuficiéncia da provisao

de prémios nao ganhos para a cobertura dos sinistros a ocorrer, e é calculada de acordo com os critérios

atuariais considerando-se as caracteristicas dos produtos comercializados pela Seguradora.

As provisdes matematicas de beneficios a conceder e de beneficios concedidos representam o

valor das obrigacées assumidas com os participantes dos planos de previdéncia complementar das

modalidades de renda e pecilio, estruturados no regime financeiro de capitalizagao. As referidas

provisoes sao determinadas por célculos. atuariais de acordo com as notas técnicas atuariais

submetidas a SUSEP

p) Teste de adequacao do passivo

Semestralmente o teste de adequacao do passivo é efetuado para verificar a adequacéo dos passivos

de seguro liquidos dos custos de aquisicao relacionados e com o objetivo de averiguar a adequagao do

montante registrado contabilmente a titulo de provisoes técnicas, considerando as premissas minimas

determinadas pela SUSEP. Para efetuar esse teste, a Administracédo utiliza as melhores estimativas dos

fluxos de caixa futuros, sinistros e despesas administrativas e incrementais a de liquidacao de sinistros.

Os fluxos de caixa futuros sao trazidos a valor presente por taxas de juros livres de riscos, conforme

determinado pela SUSEP. Qualquer deficiéncia é contabilizada, inicialmente, utilizando os custos de

aquisicéo diferidos relacionados e posteriormente uma provisao no passivo.

Contratos de seguro de longo prazo sdo mensurados com base em premissas do inicio do contrato.

Quando o teste de adequacao requer a adocéo de novas premissas, essas novas premissas séo usadas

prospectivamente.

Nas datas de apresentacéo dos balancos de 30 de junho e 31 de dezembro de 2011, a Seguradora nao

identificou necessidade de provisao adicional derivada do teste de adequacéo do passivo.

“Shadow Accouting”

Nos planos tradicionais de acumulacéo, onde existe a distribuicao de excedente financeiro e quando

os ativos referentes ao calculo desse excedente estiverem classificados na categoria “disponiveis

para venda” as sociedades seguradoras deverdo utilizar o Shadow accounting, que consiste no

reconhecimento das despesas de comercializacao diferidas e receitas de carregamento antecipadas em

contas de patrimonio liquido. Esta pratica contabil ndo é adotada pela Seguradora, uma vez que nao

possui planos cuja avaliacao dos passivos tenham impactos de ganhos e perdas nao realizados de ativos

financeiros classificados como disponiveis para venda.

q) Provisoes judiciais e obrigacdes legais

As provisoes judiciais séo avaliadas de acordo com o pronunciamento CPC 25 - Provisoes, Passivos

Contingentes e Ativos Contingentes.

Os passivos contingentes sao constituidos levando em conta: a opinido dos assessores juridicos internos

e externos; a causa das acoes; similaridade com processos anteriores; complexidade e o posicionamento

do judiciario, sempre que a perda possa ocasionar uma saida de recursos para a-liquidacao das

obrigacdes e quando os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente seguranca.

As provises judiciais decorrem de processos administrativos ou judiciais_relacionados a obrigacoes

tributarias, cujo objeto de contestacéo é sua legalidade ou constitucionalidade, que independente da

avaliacdo acerca da probabilidade de sucesso, tem os seus montantes reconhecidos integralmente nas

demonstracdes financeiras, e atualizados monetariamente de acordo com a legislacao fiscal (taxa SELIC).

Os depdsitos judiciais sdo mantidos no ativo sem serem deduzidos das correspondentes provisdes

judiciais.

r) Demais p i € nao cir

Sao demonstrados por valores conhecidos ou calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos

correspondentes encargos e variagdes monetarias incorridos.

As comissoes sobre prémios emitidos, registradas no passivo circulante pelo regime de competéncia,

sao devidas aos corretores de seguros quando ocorre o recebimento do respectivo prémio.

O Imposto sobre Operacdes Financeiras (I0F) a recolher, incidente sobre os prémios a receber, registrado

no “passivo circulante” em contrapartida de “prémios a receber”, € retido e recolhido, quando aplicével,

simultaneamente ao recebimento do prémio.

As despesas fiscais do periodo compreendem o imposto de renda e a contribuicéo social sobre o lucro,

corrente e diferido. O imposto e a contribuicdo sao reconhecidos no resultado, exceto na proporcao

em que estiver relacionado com itens reconhecidos diretamente no patriménio liquido. Nesse caso, o

imposto e a contribuicdo também sao reconhecidos no patriménio liquido.

A proviséo para imposto de renda é calculada pela aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10%

sobre o lucro tributavel acima de R$240 anuais. A contribuicao social é calculada pela aliquota de 15%

sobre o lucro tributavel.

s) Arrendamentos

Os arrendamentos nos quais uma parcela significativa dos riscos e beneficios da propriedade é retida

pelo arrendador sédo classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados

para-arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos recebidos do arrendador) sao

reconhecidos na demonstracao do resultado pelo método linear, durante o periodo do arrendamento.

Atualmente todos os contratos de leasing da Seguradora sao de arrendamento operacional.

t) Lucro liquido por acao

O lucro por acédo bésico da Seguradora para o exercicio é calculado pela divisdo do lucro atribuivel

aos acionistas pela quantidade de acGes da Seguradora. Durante o periodo de apuracao a Seguradora

nao possufa instrumentos ou transacoes que gerassem efeito dilutivo ou anti-dilutivo sobre o lucro por

acao do exercicio e consequentemente o lucro por acao basico € equivalente ao lucro por acao diluido

segundo os requerimentos do CPC 41.

] ESTRUTURA DE GERENCIAMENTO DE RISCO

Os principais riscos decorrentes dos negécios da Seguradora sao os riscos de seguro, de liquidez, de
mercado e operacional. O gerenciamento desses riscos envolve diferentes departamentos e conta com
a participacao de todas as camadas de gestdo, desde a alta Administracao até niveis operacionais,
com apoio na estrutura de controles internos e de compliance da Seguradora, e inclui um conjunto de
politicas e estratégias de alocacao de recursos considerados adequados pela Administracéo.

5.1. Riscos de seguro

* Contratos de seguro

Um contrato em que a Seguradora aceita um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando
compensar 0 segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico afetar adversamente o
segurado € classificado como um contrato de seguro. A Seguradora comercializa contratos de Seguro de
Vida e Previdéncia Privada (produtos de acumulacao), e ambos séo classificados como contratos de seguro.
A Seguradora possui contratos com obrigacoes futuras de devolver certos montantes de “excedente
técnico” de acordo com findices de sinistralidade, contudo nestes contratos ndo ha participacoes
discricionarias, uma vez que estas obrigaces estao destacadas no contrato.

A Seguradora opera em seguro de pessoas e previdéncia complementar. Em seguros de pessoas opera
quase que integralmente nos ramos coletivos distribuindo seguros para empresas e associagoes, e pessoas
fisicas através de apdlices abertas. Possui também uma carteira de seguros individuais resgataveis nao
mais em comercializacao. Opera seguros tipo VGBL e previdéncia complementar tipo PGBL.

Em previdéncia complementar possui uma carteira pequena de FGB e planos de beneficios definidos,
nao mais em comercializacao, e ambos sao classificados como contratos de seguro.

Os principais ramos operados sao vida em grupo, prestamista, acidentes pessoais coletivos e eventos
aleatorios. As principais coberturas operadas sao morte por qualquer causa, morte acidental, invalidez
por acidente e invalidez funcional por doenca.

Modelos atuariais séo utilizados para mensurar o risco de seguro na precificacéo e no dimensionamento
das provisoes.

Um dos.componentes do risco de seguro é a frequéncia e severidade dos eventos cobertos serem
maiores que o esperado. Esses eventos sao quase que na sua totalidade eventos biométricos tais como
mortalidade e invalidez. No risco de seguro existe a possibilidade de perda devido a incerteza na
frequéncia de ocorréncia dos eventos cobertos bem como na severidade dos valores deles decorrentes.
A politica de subscricao é o conjunto de regras de aceitacdo de risco, que visa impedir assumir riscos
desnecessérios impactando no balanco técnico-atuarial da Seguradora. Esta politica leva em conta a
estratégia de crescimento de todos os segmentos de negécio aliada a experiéncia da carteira.
Periodicamente estudos atuariais séo elaborados para todos os segmentos de carteira. Nestes estudos
medem-se a aderéncia do preco e da politica de subscricédo previamente estabelecidos e monitora-se
métricas de controle de risco. Com base neste levantamento, mede-se o sucesso da estratégia e as
possiveis oscilacoes sao mitigadas.

O risco de subscricdo ¢é reduzido através de cessao de resseguros visando otimizar a capacidade de
retencao de riscos e os resultados operacionais. Quase que a totalidade dos contratos de resseguros
vigentes em 31/12/2011 esta concentrada em um Unico ressegurador. Os principais contratos de resseguro
vigentes sao: o contrato automatico de excedente de responsabilidade, o contrato de excesso de danos
para catastrofe e contratos facultativos de excedente de responsabilidade para cobrir riscos especificos.

A carteira de contratos de seguros € monitorada. As taxas dos seguros podem ser ajustadas nas
renovacoes dos contratos de seguros empresariais em funcao da experiéncia do negocio. Para as
apolices abertas, as taxas dos seguros podem ser alteradas para 0s novos negocios.

A Seguradora dispde de capital para cobrir as oscilacdes baseadas nos riscos de precificacéo, subscricéo
e reservas para 0s seguros de vida de acordo com normas vigentes.

O risco biométrico de longevidade superior a esperada é intrinseco aos produtos de previdéncia e
vida que pagam renda ao préprio participante ou aos seus beneficiarios. Esse risco também existe
nos produtos resgataveis em menor grau. O monitoramento desse risco ¢ realizado através do
acompanhamento de estudos divulgados por diversas fontes externas sobre o aumento da expectativa
de vida e do acompanhamento da experiéncia brasileira. Provisdes adicionais sao constituidas partindo-
se da tabua de sobrevivéncia da experiéncia brasileira vigente projetando-se aumento anual continuo
da sobrevivéncia (“improvement”).

Para contratos de longo prazo com garantia de rentabilidade pré-definida existe o risco do retorno dos
investimentos ser inferior ao previsto e o risco de descasamento entre o indexador do ativo e passivo. O
monitoramento desses riscos é feito através do casamento entre ativos e passivos (“Asset and Liability
Management”). Os ativos que lastreiam esses contratos de longo prazo estdo associados ao fluxo de
caixa do passivo.

Para o risco comportamental de manutencao do contrato, em geral, taxas mais baixas de persisténcia
dos contratos afetam a diluicdo das despesas fixas e reduzem os fluxos de caixa positivo do negdcio.
Taxas de persisténcia baixas nos produtos com garantia de rentabilidade pré-definida e clausula de
resgate podem causar impacto na liquidez. A persisténcia dos negécios é monitorada em relacéo ao
esperado e dependendo do produto, acbes podem ser tomadas, para melhorar a persisténcia.

O risco das despesas serem maiores do que o esperado é monitorado através do acompanhamento dos
resultados dos negocios de acordo com o agrupamento estabelecido.

Determinados contratos de seguro de vida resgatavel e previdéncia contém garantias de rentabilidade
pré-definida e podem ser registradas obrigacoes referentes a beneficios adicionais oriundos de
distribuicao de excedente financeiro.

O risco das estimativas utilizadas nos calculos das provisoes de sinistros ocorridos, avisados ou néo,
gerarem provisdes subdimensionadas é monitorado periodicamente através de teste de consisténcia e
outros procedimentos adotados por diversas areas da Seguradora. As provisdes de sinistros ocorridos
incluem a provisao de sinistros a liquidar, a provisédo de beneficios a regularizar e provisao de sinistros
ocorridos e ainda nao avisados (IBNR).

Semestralmente é realizado o teste de adequacdo dos passivos considerando as premissas minimas
determinadas pela SUSEP. Se constatada deficiéncia, provisao adicional é constituida. Nao obstante, a
qualquer momento, se constatada deficiéncia, provisao adicional sera realizada.

5.2. Resultados do teste de sensibilidade

Os resultados de alguns testes de sensibilidade estdo apresentados abaixo. Para cada teste de
sensibilidade é demonstrado o impacto nas provisoes técnicas, de uma mudanca razoavel e possivel em
apenas um Unico fator, em relacdo ao cenario base.

a) Seguros de vida Impacto da sensibilidade no cenario

basico do teste de adequacao do passivo
31/12/2011 31/12/2010
Premissas atuariais Bruto de Resseguro Bruto de Resseguro
Reducéo de 20% da taxa de desconto do fluxo de caixa (22.447) (6.523)
Aumento de 10% nos sinistros (35.467) (43.263)
Aumento de 10% na despesa administrativa (3.115) (2.581)

(i) O principal motivo da variagao no impacto da sensibilidade se deve ao fato de que algumas hipéteses

para cada produto sem reenquadramento etério dos prémios foram atualizadas com base em estudos

mais recentes (2011). As hipoteses que mais impactaram foram: reducao do cancelamento e aumento

da sinistralidade para a cobertura de Indenizagao Especial por Acidentes (IEA).

b) Seguros de vida resgataveis Impacto da sensibilidade no cenario
basico do teste de adequagao do passivo

31/12/2011 31/12/2010
Premissas atuariais Bruto de Resseguro Bruto de Resseguro
Reducéo de 20% da taxa de desconto do fluxo de caixa (5.027 (4.626)
Aumento de 10% na mortalidade (814) (530)
Aumento de 10% no cancelamento (362) (437)

c) Previdéncia
Participantes na fase de acumulacdo com cobertura por sobrevivéncia incluindo VGBL
Impacto da sensibilidade no cenario
basico do teste de adequacéo do passivo

31/12/2011 31/12/2010
Premissas atuariais Bruto de Resseguro Bruto de Resseguro
Reducao de 20% da taxa de desconto do fluxo de caixa (139) (42.260)
Reducéo de 10% na mortalidade 167 1.317
Aumento de 10% no fator de conversao em renda 10.550 4.073

(i) O principal motivo da variacédo no impacto da sensibilidade é devido a ajustes nas projecdes do teste
de adequacao do passivo de dezembro/2011 que passou a considerar a entrada de contribuicoes futuras
e a rentabilidade durante a fase de acumulacéo.
Assistidos (participantes ou beneficiarios que estéo recebendo renda)
Impacto da sensibilidade no cenario
basico do teste de adequacéo do passivo

31/12/2011 31/12/2010
Premissas atuariais Bruto de Resseguro  Bruto de Resseguro
Reducao de 20% da taxa de desconto do fluxo de caixa (900) (7
Reducao de 10% na mortalidade (149) (114)

Participantes com coberturas de morte e/ou invalidez

Impacto da sensibilidade no cenario
basico do teste de adequagao do passivo

31/12/2011 30/12/2010
Premissas atuariais Bruto de Resseguro Bruto de Resseguro
Reducéo de 20% da taxa de desconto do fluxo de caixa (159) (150)
Aumento de 10% na mortalidade ou entrada em invalidez (194) (175)

Nao foram apresentados testes considerando premissas de variacao nos indices de inflagdo em razéo do
casamento de ativos aos passivos considerando os seus indexadores.

No Brasil, uma queda nas taxas de juros de mercado tem um impacto benéfico sobre os planos de
previdéncia tradicionais e sem garantias devido ao aumento no valor de mercado dos titulos de juros
prefixados e nos vencimentos de ativos e passivos. Da mesma forma, uma elevagao nas taxas de juros
tem um impacto negativo dependendo da estratégia mantida para os ativos financeiros. A maioria dos
titulos publicos é classificada na categoria “disponivel para venda”, o que limita a sensibilidade global
do lucro as movimentacoes das taxas de juros.

Mudancas na sensibilidade entre 2010 e 2011 refletem movimentacoes nas taxas de juros de mercado,
no crescimento da carteira, nas mudancas no portfolio de ativos e vencimentos de ativos e passivos,
bem como acdes de gerenciamento de ativos e passivos.

Limitacdes da analise de sensibilidade

Os quadros acima demonstram o efeito de uma mudanca em uma premissa importante enquanto as
outras premissas permanecem inalteradas. Na realidade, existe uma correlacao entre as premissas e
outros fatores. Deve-se também ser observado que essas sensibilidades ndo s&o lineares. Impactos
maiores ou menores nao devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses resultados.

As andlises de sensibilidade ndo levam em consideracdo que os ativos e passivos séo altamente
gerenciados e controlados. Além disso, a posicao financeira da Seguradora podera variar na ocasiao
em que qualquer movimentacdo no mercado ocorra. Por exemplo, a estratégia de gerenciamento de
risco visa gerenciar a exposicao a flutuagoes no mercado. A medida que os mercados de investimentos
se movimentam através de diversos niveis, as acoes de gerenciamento poderiam incluir a venda de
investimentos, mudanca na alocacao da carteira, entre outras medidas de protecéo.

Outras limitacoes nas analises de sensibilidade acima incluem o uso de movimentacoes hipotéticas
no mercado para demonstrar o risco potencial que somente representa a visdo da Administracédo de
possiveis mudancas no mercado no futuro préximo que nao podem ser previstas com qualquer certeza,
além de considerar como premissa, que todas as taxas de juros se movimentam de forma idéntica.
5.3. Concentracao de riscos

O risco de catastrofe natural é avaliado pela projecao de perdas potenciais nas dreas mais predispostas a
perigos. Essas avaliacoes abordam, principalmente, o risco de tornados, granizo, vendavals, terremotos,
enchentes de rios, epidemias, condicdes climéticas e outros fatores. As catéstrofes provocadas pelo
homem incluem, entre outras, riscos tais como colisdes de trens, incéndios em grande escala e
terrorismo. Os riscos de catéastrofes provocadas pelo homem apresentam um desafio para ser avaliado,
devido ao alto grau de incerteza sobre quais eventos poderiam efetivamente ocorrer.

Potenciais exposicoes sao monitoradas analisando determinadas concentracoes em algumas areas geograficas,
utilizando uma série de premissas sobre as caracteristicas potenciais da ameaca. O quadro abaixo mostra
a concentragdo de risco no ambito do negdcio por regiao e linha de negdcios baseada nos prémios diretos
subscritos antes do resseguro. A exposicao aos riscos varia significativamente por regido geogréfica e pode
mudar ao longo do tempo. A politica de resseguros aborda os riscos e coberturas para catastrofes.

Total de prémios de seguros (*) por linha de negdcios e regides geogréficas, no exercicio findo em 31
de dezembro de 2011

Linha de negécios Sul Sudeste Norte ~ Nordeste Centro-Oeste Total
Funeral - 739 - - - 739
Prestamista 567 55.400 119 2.499 382 58.967
Seguro educacional 2 22 2 9 2 37
Acidentes pessoais - individual 1.575 20.137 140 1.389 390 23.631
Acidentes pessoais - coletivo 10.552 76.814 3.779 22.002 9.166  122.313
Dotal misto 475 7.897 17 163 43 8.595
Doencas graves/terminal - 123 - - - 123
Renda de eventos aleatorios 2.744 13.969 1.880 10.799 2229 31.621
Vida em grupo 47.062 324.485 4.567 29.476 13213 418.803
VGBL 2.832 182.539 2 1.692 3310 190.375
Total 65.809 682.125  10.506 68.029 28.735  855.204

Total de prémios de seguros (*) por linha de negdcios e regides geograficas, no exercicio findo em 31
de dezembro de 2010

Linha de negécios Sul Sudeste Norte ~ Nordeste Centro-Oeste Total
Prestamista 969 37.803 143 1.987 316 41218
Seguro educacional 2 26 2 9 2 41
Acidentes pessoais - individual 2.044 19.678 56 1.892 301 23971
Acidentes pessoais - coletivo 3971 38.539 2.083 12.053 4511 61.157
Dotal misto 840 8.039 21 225 58 9.183
Renda de eventos aleatdrios 1.302 12.861 894 4.966 1.060 21.083
Vida em grupo 51.376 330.456 4.807 28.172 11988 426.799
VGBL - 177.247 - - - 177.247
Total 60.504 624.649 8.006 49.304 18.236  760.699

(*) Os totais de prémios de seguros estdo apresentados na demonstracao do resultado, nas rubricas
“Prémos Emitidos Liquidos” e “Rendas de Contribuicées e Prémios”, acrescidos dos prémios de
co-seguros aceitos, dos prémios de riscos vigentes e nao emitidos e das contribuicoes do PGBL, e
deduzidos dos prémios de co-seguros cedidos.
5.4. Risco de crédito
O risco de crédito advém da possibilidade da Seguradora nao receber os valores decorrentes dos créditos
detidos juntos aos segurado, seguradoras e resseguradoras, das apdlices emitidas e quanto aos créditos
detidos juntos as instituicdes financeiras decorrentes das aplicacoes financeiras.
Com relacdo ao risco de recebimentos dos prémios a receber, a politica de crédito considera as
peculiaridades das operacoes de seguros e é orientada de forma a manter a flexibilidade exigida
pelas condicdes de mercado e pelas necessidades dos clientes. A Seguradora mantém um plano de
alcadas para as operacoes de aceitacdo dos riscos e emissao das respectivas apdlices de seguros,
que contemplam também a analise do histérico de crédito do cliente e a exposicao ao risco de cada
operacéo. A metodologia de apuragao da provisao para riscos de créditos esta descrita na Nota 4.h.
No tocante & exposicéo ao risco de crédito relativo as aplicacoes financeiras, os limites séo estabelecidos
através de um Comité de Investimentos. Exposicdo maxima ao risco de crédito antes das garantias ou
de outras melhorias de crédito
A exposicao ao risco de crédito relativo aos ativos registrados nas demonstracdes financeiras ¢ a seguinte:
Exposicao Maxima
em 31 de dezembro de 2011
Caixa e equivalentes de caixa 9.912

Ativos financeiros disponiveis para venda 711.704
Titulos ao valor justo por meio do resultado 1.678.171
Créditos das operagdes com seguros e resseguros 121.969

Total 2.521.756

A tabela acima representa a exposicdo méxima ao risco de crédito em 31 de dezembro de 2011, sem

considerar qualquer garantia. As exposicdes descritas acima séo baseadas em valores contabeis brutos,

conforme reportados nas demonstragoes financeiras.

5.5. Risco de liquidez

A gestéo do risco de liquidez tem como principal objetivo monitorar os prazos de liquidacao dos direitos e

obrigacoes da Seguradora, assim como a liquidez dos seus instrumentos financeiros. A Seguradora elabora

analises de fluxo de caixa projetado e revisa, periodicamente, as obrigagoes assumidas e os instrumentos

financeiros utilizados, sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisoes técnicas.

Exposicao ao risco de liquidez

O risco de liquidez ¢ limitado pela reconciliagao do fluxo de caixa da carteira de investimentos com os

respectivos passivos. Para tanto, sdo empregados métodos atuariais para estimar os passivos oriundos

de contratos de seguro. A qualidade dos investimentos também garante a capacidade da Seguradora

cobrir altas exigéncias de liquidez, por exemplo, no caso de um desastre natural.

A administracao do risco de liquidez envolve um conjunto de controles, principalmente no que diz

respeito ao estabelecimento de limites técnicos, com permanente avaliacao das posicdes assumidas e

instrumentos financeiros utilizados.

Casamento de ativos e passivos (ALM)

Um dos aspectos principais no gerenciamento de riscos é o encontro dos fluxos de caixa dos ativos e passivos.

Os investimentos financeiros séo gerenciados ativamente com uma abordagem de balanceamento entre

qualidade, diversificacéo, liquidez e retorno de investimento. O principal objetivo do processo de investimento

¢ otimizar a relacao entre taxa, risco e retorno, alinhando os investimentos aos fluxos de caixa dos passivos.

Para tanto, séo utilizadas estratégias que levam em consideracao os niveis de risco aceitaveis, prazos,

rentabilidade, sensibilidade, liquidez, limites de concentracao de ativos por emissor e risco de crédito.

As estimativas utilizadas para determinar os valores e prazos aproximados para o pagamento de

indenizacoes e beneficios sao periodicamente revisadas. Essas estimativas séo inerentemente subjetivas

e podem impactar diretamente na capacidade em manter o balanceamento de ativos e passivos.

O casamento de ativos e passivos é monitorado pelo Comité de Investimentos, que aprova periodicamente

as metas, limites e condigoes de investimentos.

5.6. Risco de mercado

Gerenciamento de risco de mercado

O risco de mercado esta ligado a possibilidade de perda por oscilacao de precos e taxas em funcao

dos descasamentos de prazos, moedas e indexadores das carteiras ativa e passiva. Este risco tem sido

acompanhado com crescente interesse pelo mercado, com substancial evolugao técnica nos Ultimos

anos, no intuito de evitar, ou pelo menos minimizar, eventuais prejuizos para as instituicoes, dada a

elevacao na complexidade das operacdes realizadas nos mercados.

Controle do risco de mercado

O controle do risco de mercado € acompanhado trimestralmente pelas reunides do Comité de

Investimentos, cujas principais atribuicoes sao:

« Definir estratégias de atuacéo para a otimizacao dos resultados e apresentar as posicdes mantidas
pela Seguradora.

« Analisar o cenario_ politico-econémico nacional e internacional.

« Avaliar e definir os limites de investimentos em titulos publicos federais, privados, nacionais e
internacionais.

« Definir a politica de liquidez:

 Estabelecer limites operacionais de descasamento de ativos, passivos e moeda.

Anélise do risco de mercado

A Seguradora utiliza a analise de sensibilidade como ferramenta de gestao de risco financeiro. Os

resultados desta andlise sao utilizados para mitigagéo de riscos e para o entendimento do impacto

sobre 0s resultados em condicoes normais e em cenario de volatilidade elevada. Estes testes levam em

consideracao impactos futuros nas taxas de mercado. Os resultados obtidos auxiliam no processo de

deciséo e na identificacao de riscos especificos na gestéo de ativos e passivos financeiros da Seguradora.

A analise de sensibilidade consiste em verificar através de 4 cenarios os possiveis impactos no fluxo

de caixa de ativos e passivos. Conforme tabela abajxo, foram avaliados o fluxo de caixa dos ativos e

passivos visando identificar os niveis de liquidez. E possivel identificar que a Seguradora esta com

o indice de liquidez superior a 1, o que demonstra um nivel de caixa confortavel para os diversos

periodos analisados abaixo. O objetivo através desta analise de sensibilidade é antecipar eventuais

descasamentos futuros mantendo uma liquidez saudavel.

Cenario 1: Resgate Normal/Mercado de Capitais Normal. Neste cenério foi considerado o recebimento dos

coupons e principal dos titulos para o respectivo periodo de vencimento sem impacto nas taxas de juros.

Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/10 Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/11
Periodo 1més 3meses lano 2anos Periodo 1més 3meses 1ano 2anos
Caixa Disponivel (1) 35 36 221 451 Caixa Disponivel (1) 47 51 176 8,0
Caixa Necessério (2) 10 29 90 16,0 Caixa Necessario (2) 09 24 79 160

Excesso de Liquidez (1-2) 25 07 131 29,1 Excesso de Liquidez (1-2) 38 27 97 690
Quociente de Liquidez (1)/(2) 3,5 13 25 2,8 Quociente de Liquidez (1)/(2) 5,0 21 22 53
Cenario 2: Resgate Normal/Impacto no Mercado de Capitais (impacto de 200bps nas taxas). Foi
considerado 200 pontos bases (2%) de aumento imediato nas taxas de mercado. Para este cenario foi
considerado o recebimento dos coupons e principal dos titulos para o respectivo periodo de vencimento.
Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/10 Valores Expressos em milhoes de Reais Dez/11

Periodo 1més 3meses lano 2anos Periodo 1més 3meses 1lano 2anos
Caixa Disponivel (1) 35 36 219 444 Caixa Disponivel (1) 47 51 173 819
Caixa Necessério (2) 10 29 90 160 Caixa Necessario (2) 09 24 79 160

Excesso de Liquidez (1-2) 2,5 07 129 284 Excesso de Liquidez (1-2) 38 27 94 659
Quociente de Liquidez (1)/(2) 3,5 13 24 .8 Quociente de Liquidez (1)/(2) 5,0 21 219 512
Cenario 3: Panico no Resgate (resgate total)/Mercado de Capitais Normal (resgate total). Para este
cenario foi considerado o resgate total dos titulos sem impacto nas taxas de juros.

Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/10 Valores Expressos em milhoes de Reais Dez/11

Periodo 1més 3meses lano 2anos Periodo 1més 3meses lano 2anos
Caixa Disponivel (1) 1206 1206 1206 120,6 Caixa Disponivel (1) 1575 1575 15675 1575
Caixa Necessério (2) 31 90 298 489 Caixa Necessario (2) 3,0 85 292 491

Excesso de Liquidez (1-2)  117,5 1116 908 71,7 Excessode Liquidez (1-2) 1545 1490 1283 1084
Quociente de Liquidez (1)/(2) 38,9 134 40 2,5 Quociente de Liquidez (1)/(2) 52,7 186 54 32
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Cendrio 4: Panico no Resgate (resgate total)/I to no Mercado de Capitais (impacto de 200bps nas
taxas) (resgate total) 200 pontos bases (2%) de aumento imediato nas taxas de mercado. Para este
cenario foi considerado o resgate total dos titulos.

Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/10 Valores Expressos em milhdes de Reais Dez/11

Periodo 1més 3meses lano 2anos Periodo 1més 3meses lano 2anos
Caixa Disponivel (1) 1163 1163 1163 116,3 Caixa Disponivel (1) 1463 1463 1463 1433
Caixa Necessério (2) 31 90 298 489 Caixa Necessério (2) 3,0 85 292 491

Excesso de Liquidez (1-2) 1132 1073 86,5 67,4 Excessode Liquidez (1-2) 1433 1378 1171 942
Quociente de Liquidez (1)/(2) 37,6 130 39 2,4 Quociente de Liquidez (1)/(2) 48,8 172 50 29
5.7. Risco operacional

Gerenciamento de risco operacional

Corporativamente, a Seguradora define risco operacional como o risco de perda resultante de processos
internos, pessoas e sistemas inadequados ou falhos e de eventos externos que ocasionem ou nao a
interrupcéao de negdcios.

Controle de risco operacional

A gestdao de risco operacional é fundamentada na elaboracdo e implantacdo de metodologias e
ferramentas que uniformizam o formato de coleta e tratamento dos dados histéricos de perdas, e
encontra-se de acordo com as melhores praticas de gestao do risco operacional. Os trabalhos referentes
a risco operacional estdo de acordo com as melhores praticas de mercado.

5.8. Gestao do capital

Gerenciamento de capital

O gerenciamento de capital na Seguradora procura otimizar a relacao risco versus retorno de modo a
minimizar perdas, por meio de estratégias de negécios bem definidas, em busca de maior eficiéncia
na composicdo dos fatores que impactam na Margem de Solvéncia e/ou Capital Minimo Requerido
(Resolucao CNSP n° 227/2010 e Circular SUSEP n°® 411/2010).

Célculo do patrimdnio liquido ajustado e margem de solvéncia

A seguir detalhamos o célculo do patriménio liquido ajustado e margem de solvéncia em 31 de
dezembro de 2011 e de 2010:

a) Patrimdnio Liquido Ajustado - PLA

2011 2010
Patriménio liquido 406.902 379.400
Despesas antecipadas (72) (136)
Ativo intangivel (30.105) (36.481)
Créditos tributarios sobre prejuizo fiscal e base negativa (34.065) (38.769)
Patriménio liquido ajustado 342.660 304.014
b) Margem de solvéncia

2011 2010
PLA 342.660 304.014
a) 0,2 prémio retido anual médio - Gltimos 12 meses 134.961 123.598
b) 0,33 sinistros retidos anuais médios - Ultimos 36 meses 83.734 79.058
c) Margem de solvéncia (o maior valor entre a) ou b)) 134.961 123.598
Suficiéncia 207.699 180.416
Capital minimo requerido 2011 2010
PLA 342.660 304.014
Capital adicional 205.310 164.029
Capital base 15.000 15.000
Capital minimo requerido 220.310 179.029
Suficiéncia 122.350 124.985

X PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS

Na aplicacdo das préticas contabeis da Seguradora descritas na nota explicativa n® 4, a Administracao
deve fazer julgamentos e elaborar estimativas a respeito dos valores contabeis dos ativos e passivos para
0s quais nao sao facilmente obtidos de outras fontes. As estimativas e as respectivas premissas estao
baseadas na experiéncia histérica e em outros fatores considerados relevantes. Os resultados efetivos
podem diferir dessas estimativas.

As estimativas e premissas subjacentes séo revisadas continuamente. Os efeitos decorrentes das
revisoes feitas as estimativas contabeis sao reconhecidos no periodo em que as estimativas séo revistas,
se a revisdo afetar apenas este periodo, ou também em periodos posteriores se a revisao afetar tanto o
periodo presente como periodos futuros.

a) As areas que envolvem julgamento ou uso de estimativas relevantes as demonstragoes financeiras
estao apresentadas a seguir. As demonstracées financeiras foram elaboradas com base no custo
histérico e, quando aplicavel, os valores foram ajustados ao valor justo das transacdes.

b) Nesse contexto, as estimativas e as premissas contabeis sdo continuamente avaliadas pela
Administracao da Seguradora e baseiam-se na experiéncia histérica e em varios outros fatores, que
entende como razoaveis e relevantes.

A Seguradora adota premissas e faz estimativas com relacéao ao futuro, a fim de proporcionar um
entendimento de como a Seguradora forma seus julgamentos sobre eventos futuros, inclusive as
variaveis e premissas utilizadas nas estimativas, que requer o uso de julgamentos quanto aos efeitos de
questdes relativamente incertas sobre o valor contabil dos seus ativos e passivos e os resultados reais
raramente serao exatamente iguais aos estimados.

Para aplicagao das préticas contabeis descritas anteriormente, a Administracdo da Seguradora adotou
as seguintes premissas que podem afetar as demonstragoes financeiras:

a) Imposto de renda e contribuicao social diferidos

O método do passivo (conforme o conceito descrito na [AS 12 - “Liability Method”, equivalente ao
CPC 32) de contabilizacdo de imposto de renda e contribuicéo social é usado para imposto de renda
diferido gerado por diferencas temporarias entre o valor contabil dos ativos e passivos e seus respectivos
valores fiscais. O montante do imposto de renda e contribuicao social diferidos ativo é revisado a cada
encerramento das demonstracoes financeiras e reduzido pelo montante que nao seja mais realizavel
através de lucros tributaveis futuros. Ativos e passivos fiscais diferidos sao calculados usando as
aliquotas fiscais aplicaveis ao lucro tributavel nos anos em que essas diferencas temporarias deveréo ser
realizadas. O lucro tributavel futuro pode ser maior ou menor que as estimativas consideradas quando
da definicao da necessidade de registrar o montante a ser registrado do, ativo fiscal.

b) Os créditos reconhecidos sobre prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicao social estédo
suportados por projecoes de resultados tributaveis, com base em estudos técnicos de viabilidade,
aprovados semestralmente pela Administracao. Esses estudos consideram o histérico de rentabilidade
da Seguradora e a perspectiva de manutencao da lucratividade, permitindo uma estimativa de
recuperacao dos créditos em anos futuros.

c) Teste de redugao do valor recuperavel de ativos de vida longa

Existem regras especificas para avaliar a recuperabilidade dos ativos de vida longa, especialmente
imobilizado, &gio e outros ativos intangiveis. Na data de encerramento do exercicio, a Seguradora realiza
teste de reducao ao valor recuperéavel (“impairment”) para determinar se existe evidéncia de que o
montante dos ativos de vida longa nao sera recuperavel. No encerramento do periodo houve evidéncia
de impairment, vide na nota explicativa n® 12.

O montante recuperavel de um ativo é determinado pelo maior valor entre: (i) seu valor justo menos
custos estimados de venda; e (ii) seu valor em uso. O valor em uso é mensurado com base nos fluxos
de caixa descontados (antes dos impostos) derivados pelo uso continuo de um ativo até o fim de sua
vida util.

d) A Seguradora avalia a recuperabilidade do agio de um investimento anualmente e usa praticas
aceitaveis de mercado, incluindo fluxos de caixa descontados, para-comparar o valor contabil com o
valor recuperavel dos ativos.

A recuperabilidade do éagio é avaliada com base na analise e identificacao de fatos e circunstancias
que podem resultar na necessidade de se antecipar o teste realizado anualmente. Se algum fato ou
circunstancia indicar que a recuperabilidade do &gio esta afetada, entao o teste é antecipado.

Os testes realizados nao identificaram a necessidade de reconhecimento de perdas por recuperabilidade
de agio.

e) Provisoes judiciais - tributarios, civeis e trabalhistas

A Seguradora possui diversos processos judiciais e administrativos, como descrito na nota explicativa
n° 17. Provisdes sao constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais e
potenciais riscos que representam perdas provaveis e estimadas com certo grau de seguranca. A
avaliacdo da probabilidade de perda inclui a avaliacdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das
leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no
ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. A Administracéo acredita que
essas provisoes judiciais para riscos tributarios, civeis e trabalhistas estao corretamente apresentadas
nas demonstracoes financeiras.

f) Provisao para riscos sobre créditos

A proviséo para riscos sobre créditos sobre as contas a receber como descrito na nota explicativa n° 4.h)
é considerada suficiente pela Administracao para cobrir as perdas provaveis.

ﬂ ADOCAO DE NORMAS INTERNACIONAIS DE CONTABILIDADE NOVAS E REVISTAS

0 CPC ainda nao editou os pronunciamentos e modificagoes correlacionados as IFRSs novas e revisadas
apresentadas abaixo. Em decorréncia do compromisso do CPC e SUSEP de manter atualizado o conjunto
de normas emitido com base nas atualizagdes feitas pelo IASB, é esperado que esses pronunciamentos e
modificacdes sejam editados pelo CPC e aprovados pela SUSEP até a data de sua aplicacéo obrigatéria.
Modificacbes Eliminacéo de datas fixas para adotantes pela Aplicavel a periodos anuais
alFRS 1 primeira vez das IFRSs com inicio em ou apds
1° de julho de 2011
Modificacdes Divulgagdes - transferéncias de ativos financeiros Aplicével a periodos anuais
alFRS 7 com inicio em ou apoés
1° de julho'de 2011
Aplicavel a periodos anuais
com inicio em ou apds

IFRS 9 (conforme Instrumentos financeiros
alteracdo em

2010) 1° de janeiro de 2013
Modificacoes Impostos diferidos - recuperacao dos ativos Aplicavel a periodos anuais
alAs 12 subjacentes quando o ativo € mensurado pelo com inicio em ou apds
modelo de valor justo da IAS 407 1° de janeiro de 2012
IFRS 10,11 e Normas novas ou revisadas - tratamento contabil de Aplicavel a periodos anuais
12; 27R e consolidacao, envolvimento em acordos conjuntos e com inicio a partir de
IAS 28R divulgacéo de envolvimento com outras entidades 1° de janeiro de 2013
IFRS 13 Esta norma define valor justo, contempla em uma Aplicavel a periodos anuais

Unica norma os aspectos de mensuracao do valor
justo e estabelece os requerimentos de divulgacao
relacionados ao valor justo.

IAS 1 A alteracao da norma IAS 1 aborda aspectos
relacionados a divulgacao de itens de outros resultados
abrangentes e cria a necessidade de se separar 0s
itens que nao serao reclassificados futuramente para o
resultado e itens que podem ser reclassificados
futuramente para o resultado.

com inicio em ou apoés
1° de janeiro de 2013

Aplicével a periodos anuais
com inicio em ou apds
1° de julho de 2012

IAS 19 A alteracao da norma IAS 19 aborda aspectos Aplicavel a periodos anuais
relacionados a contabilizacao e divulgacao de beneficios  com inicio a partir de
a empregados. 1° de janeiro de 2013
IFRS 13 Esta norma substitui as diretrizes relacionadas a Aplicavel a periodos anuais

mensuracao do valor justo nas IFRSs existentes
por uma Unica norma. Divulgacdes mais extensas
Serao necessarias.
Considerando as atuais operagdes da Seguradora, a Administracédo néo espera que essas novas normas,
interpretacées e alteracoes tenham um efeito relevante sobre as demonstracoes financeiras a partir de
sua adogao.

n APLICACOES - CIRCULANTE E NAO CIRCULANTE

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a composicao das aplicacoes em titulos e valores mobiliarios
esta distribuida da seguinte forma:

com inicio a partir de
1° de janeiro de 2013

2011 2010
Titulos e valores mobiliarios ao valor justo por meio do resultado 1.678.171 1.370.921
Ativos financeiros disponiveis para venda 711.704 657.140
Outras aplicacdes 985 985
Total 2.390.860 2.029.046
Circulante 1.829.899 1.453.942
Nao Circulante 560.961 575.104
Movimentacao das aplicacdes financeiras:
2011
Saldo no inicio do exercicio 2.029.046
Aplicacoes 797.172
Resgates (655.101)
Receita financeira - 19.f) 212.326
Ajuste a valor de mercado 7.417
Saldo no final do exercicio 2.390.860
2011 2010

Custo Valor  Ajustes Efeitos  Liquido de Valor
atualizado justo deTVM tributarios tributos () i justo
reclas-
Titulos ao valor justo por meio do resultado sificado)
Fundos Abertos: 102.545  102.545 - - - 65127
Cotas de fundos de Investimento (a) 102.545  102.545 - - - 65127
Fundos Exclusivos: 1.575.626 1.575.626 - - - 1.305.794
Cotas de fundos de investimento exclusivos (a) 37.537 37.537 - - - 33944
Cotas de fundos de investimento exclusivos,
vinculados a carteira de previdéncia (a) 1.538.089  1.538.089 - - - 1.271.850
Total de valor justo por meio de resultado 1.678.171 1.678.171 - - - 1.370.921
Ativos financeiros disponiveis para venda
Titulos de renda fixa - privados 101.267 102.357 1.089 436 653 57.695
Letras Financeiras - LF (c) 24.280 24.280 - - - -
Debéntures (d) 76.987 78.077 1.089 436 653 57.695
Titulos de renda fixa - piblicos 572.300 609.347  37.048 14.819 22229  599.445
Notas do Tesouro Nacional - NTN () 472,653  508.478  35.826 14.330 21496 542.025
Letras do Tesouro Nacional - LTN (b) 93.255 94.477 1.222 489 733 50.988
Letras Financeiras do Tesouro - LFT (b) 6.392 6.392 - - - 6.432
Total de disponiveis para venda 673.567 711704  38.137 15.255 22.882  657.140

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

(b) Os titulos publicos federais foram ajustados ao valor justo com base nas tabelas de referéncia do mercado
secundario da Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA.

(c) O valor justo das letras financeiras foi apurado com base na taxa de 109% do Certificado de
Depésitos Interfinanceiros - CDI.

(d) O valor justo das debéntures foi apurado com base nas tabelas de referéncia do mercado secundario
da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA. Esses titulos
e valores mobilidrios s&o atualizados com base: i) na taxa variando de 102,5% a 112% do Certificado
de Depodsito Interfinanceiro - CDI; ii) no IGP-M ou IPCA, acrescido de taxa de juros variando de 6,10%
a 7,98% ao ano; ou iii) no CDI acrescido de taxa de juros variando de 0,24% a 1,80% ao ano, e estao
custodiados na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos.

(e) Valores contabilizados diretamente em conta de patriménio liquido - ajustes com titulos e valores
mobilidrios.
Os fundos de investimentos exclusivos estdo compostos da seguinte forma:

Teste de “impairment” do 4gio sobre investimentos adquiridos:
A Seguradora efetuou para as datas base das demonstracées financeiras os testes de recuperabilidade
do valor contabil do agio baseando-se no valor em uso, utilizando a metodologia do fluxo de caixa

2011 2010 descontado para as unidades geradoras de caixa (UGC), formadas por carteiras originadas da SEASUL

Ativos e passivos dos fundos de investimento exclusivos e SOMA. O processo de estimativa dos valores em uso utiliza premissas atualizadas (persisténcia,
Titulos de renda fixa - piblicos: 37.544 33.951 sinistralidade e mortalidade), julgamentos e estimativas sobre os fluxos de caixa futuros e representa

N 32.951 30.987 as melhores estimativas da Seguradora, as quais foram aprovadas pela Administragéo. Nos periodos
LTN 3.011 2.964 avaliados, a Seguradora nao identificou necessidade de contabilizagao de perdas de redugéo dos valores
LFT 1.582 - recuperaveis.

Contas a pagar (7) (7) A seguir, as principais premissas atuariais utilizadas, de acordo com a experiéncia de cada produto:
Total 37.537 33.944 Premissa Seguros de Pessoas Vida Individual Previdéncia

. . . . 2011 __ 2010 Mortalidade 100% da tabua 60% da tabua 65% a 80% da

Ativos e passivos dos fundos de investimento exclusivos, BR-EMSmt-v.2010 BR-EMSsb-v.2010 thbua AT-83M

vinculados a carteira de previdéncia Sinistralidade (a : .

. ! @ Previc penas para os

[.'l.tk"los de renda fixa - pdblicos: ?9%%?}‘ ?ggz‘%g negdcios institucionais) 42% a 50% Néo aplicavel Néo aplicavel
LFT 221.843 247451 % cancelamento 6% a 18% 3% a 60% 5% a 10,5%
NTN 5.194 5.869
Titulos de renda fixa - privados: 94.029 109.296 m DEPOSITO_S DE TERCEIROS X L -

DBs 27.818 28.171 ClRefere_m—§e, principalmente, a valores recebidos de segurados para quitacao de apolices em processo

Debéntures 66.211 81.125 € emissao.

Titulos de renda variavel 41.326 47.125 2011
Cotas de fundos de investimentos - n&o exclusivos 1.004.566 712.735 Mé De3la DeSla Del2la Acimade
Disponibilidades liquidas/contas a pagar (1.983) (84) 30dias  90dias 120dias 180 dias 180 dias Total
Total 1.538.089 1.271.850 Depdsito seguros diretos 5.692 1.545 161 241 359 7.998
Em 31 de dezembro de 2011, o valor justo por vencimento esté distribuido da seguinte forma: Depdsito co-seguros aceitos 1.265 80 75 205 214 1.839

Valor justo Depdsitos previdéncia complementar 524 - - - 10 534
Sem Até6 De 6a Acimade Total 1.481 1.625 236 446 583 10371
vencimento meses 12 meses 1 ano Total 2010

Titulos de renda fixa - privados: 140.082 - 17.433 84.925  242.439 Até  De3la De9la Del2la Acimade
Cotas de fundos de investimento 102.545 - - - 102.545 30dias  90dias 120dias  180dias 180 dias Total
Cotas de fundos de investimento exclusivos 37.537 - - - 37.537 Depésito seguros diretos 9.673 771 62 32 137 10.675
Debéntures - - 17433 60644  78.077 Depsito co-seguros aceitos 1.074 666 76 585 406 2807
Letra Financeira - LF - - - 24280 24.280 Depésitos previdéncia complementar 920 - - - - 920
Titulos de renda fixa - publicos: - 14677 119.618 475.052 609.347 Total 11.667 1.437 138 617 543 14.402
NTN - 14677 47.316 446.485 508.478 : ! i
LTN - - 72302 22175 94.477
LFT R R B 6392 6.392 m DESPESAS DE COMERCIALIZACAO DIFERIDAS E PROVISOES TECNICAS -

Cotas de fundos de investimento exclusivos, SEGUROS E RESSEGUROS
O‘ﬁgg‘;'zgﬂi:ggg?‘f'lr;ge previdéncia 1'538'08? i i 085 1'538'822 a) As despesas de comercializagao diferidas e as provisGes técnicas - seguros e resseguros apresentam
Total das aplicacdes 1.678.171 14.677 137.051 560.961 2.390.860 a seguinte composicao: 011
Do saldo das aplicacoes em titulos e valores mobiliarios em 31 de dezembro de 2011 R$594.741 Provisio de
(R$526.011 em 31 de dezembro de 2010), estavam vinculados recursos como garantidores das Provisio sinistros
provisdes técnicas. Provisi Provisi i Vid D d
Mensuracao do valor justo reconhecidos no balanco patrimonial i rovisao i para | rovisao sini ocorridos b 1da codm espvi'sas de
Os instrumentos financeiros que sdo mensurados pelo valor justo apés o reconhecimento inicial séo e prémios insuficiéncia complementar ~ Sinistros a mas nao  cobertura de comercializagao
classificados nos Niveis 1 a 3, com base no grau observével do valor justo: Ramos nao ganhos _de prémios __de prémios __liquidar avisados sobrevivéncia ____diferidas
* M oes de valor justo de Nivel 1 sdo obtidas d tad 4o ajustad d :

ati?/r:)ssu;r)aa%geastivgs\/(a)L?Lgissieosidélxgcos;sao obtidas de precos cotados (ndo ajustados) em mercados Pestamista s 1697 198 4556 8229 . 5758
« Mensuracoes de valor justo de Nivel 2 sao obtidas por meio de outras variaveis além dos pregos Acidentes pessoais coletivos ~ 2.496 - 4328 20198 16.936 - 926

cotados incluidos no Nivel 1, que sdo observaveis para o ativo ou passivo diretamente (ou seja, como Vida com cobertura de

precos) ou indiretamente (ou seja, com base em precos); e sobrevivéncia/ VGBL - - - - - 1.071.617 -
* Mensuragdes de valor justo de Nivel 3 s&o as obtidas por meio de técnicas de avaliagdo que incluem Vida em grupo 23220 128.646 11.063 162319 62673 - 15.593

variaveis para o ativo ou passivo, mas que nao tém como base os dados observaveis de mercado Outros 1.353 - 1177 21.026  13.271 - 533

(dados nao observaveis). Total 73913 133.343 17.066 208.099 101.109 1.071.617 52.810

Em 31 de dezembro de 2011 e 31 de dezembro de 2010, a mensuracao dos instrumentos financeiros Circulante 44.206 - 17.066 208.099 101.109 1.013.106 29.837
estavam assim classificados: Néo circulante 29.707 133.343 - - - 58.511 22973

2011 2010 2010

Titulos ao valor justo por meio do resultado: Provisao de

Nivel 1 . . o 1.678.171 1.370.921 Provisdo sinistros
Ativos financeiros disponiveis para venda: Provisao para Provisao ocorridos Vida com Despesas de

Nivel 1 609.347  599.445 de prémios insuficiéncia complementar Sinistrosa masnao  cobertura de comercializagdo
TNtIVIeI 2 2 éggg% 2 og;gg? nao ganhos _de prémios __de prémios __liquidar avisados sobrevivéncia diferidas

ota -3639. 028, Ramos:

Em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Seguradora apresentava participacdo no IRB - Brasil i - -

apres ! Prestamista 33.827 3.888 7357 8637 24.454

Resseguros S.A. no. montante de R$985. Pelo fato dessa aplicacao no IRB nao apresentar um mercado . ; " _ _

- A 2 P . . ! Acidentes pessoais coletivos 1759 1.593 15.664  4.034 896
ativo em funcédo do volume de transacoes negociadas e também pelo fato de seu valor justo ndo ser Vida com cobertura de

confiavelmente medido/mensurado, tais aplicacées encontram-se registradas ao seu valor de custo. sobrevivéncia/ VGBL _ _ ~ _ ~ 874.410 ~
[EY CREDITOS DAS OPERAGOES COM SEGUROS E RESSEGUROS Yda em grupo o e 1258 188 e8I - 500
Os créditos das operagoes com seguros e resseguros sao inicialmente reconhecidos pelo valor nominal Total 52.105 100.840 15374 207370 91633 874.410 34.822
que se aproxima do valor presente, considerando inclusive que as operagdes tém prazo de vencimento : i o . ! i ' '
de até 30 di tant It feitos imateriai inf Ses fi - Circulante 31.778 15.374 207.370  91.633 820.657 19.695

)es é dlas, e que portanto, resultam em efeitos imateriais nas informacées financeiras. Nao circulante 20327 100.840 N B " 53,753 15127
a) Ramos de SEcULES 2011 2010 b) Movimentacao das despesas de comercializacao diferidas:

. —s —ear 2011 2010
Auxilio funeral 208 © Saldo no inicio do exercicio 34.822 16.344
Prestamista 11.121 7.686 Emiss3 91340 64.357
Acidentes pessoais - individual 4.930 2.662 Am'sst‘?o i 733852 15879
Acidentes-pessoais - coletivo 30.489 8.180 52?3:) Iﬁﬁ%?r?al do exercicio (52'810) (34'822)
Dotal misto - 419 h - PR h l
Renda de eventos aleatérios 8.117 9.806 ¢) Movimentagao das provisbes técnicas Provisio d
Vida em grupo 50.635 79.438 L - - Tovisao de )
Demais 16.471 14.905 Provisao de Provisao para Provisao sinistros Vida com
Total 121.969 123.096 prémios  insuficiéncia complementar Sinistros a ocorridos mas cobertura de
Circulante 121.969  123.096 ndo ganhos __de prémios __de prémios liquidar(*) _nao avisados - sobrevivéncia
A composicao da conta “Créditos das operagbes com seguros e resseguros” por idade de vencimento Saldo no inicio do exercicio 52.105 100.840 15.374  207.370 91.633 874.410
esta demonstrada a seguir: (+) Constituicao de provisao/ — 2503 S 468150 6487 -

2011 lizaga ari . . . . . .
A vencer Vencidas Provisao () Reversao de provisao (6.433) - (1.982) (204.321) (27.011) -
Até  Acima de AMé De3la Acimade para riscos (-) Pagamentos - - - (263.130) - (151.588)
30 dias 31 dias -~ 30dias 90 dias 90dias  de créditos Total Saldo no final do exercicio 13.913 133.343 17.066  208.099 101.109 1.071.617

Prémios a receber 72.461 249 13.900 2672 1.016 (606)  89.692 (*) Em 31 de dezembro de 2011 a Seguradora possui processos de sinistros em demanda judicial em
Operagges com seguradoras 205 - 6.006 1.263 12.686 (501)  19.659 diversos estagios processuais, registrados nessa rubrica, no montante de R$ 101.664 (R$85.762 em
8D§3fa§0(9§d9;1m resseguradoras - - 7222 1%% Hg? - gggg 31 de dezembro de 2010), com a seguinte classificagao de risco:

utros créditos operacionais S - g - - - Depdsitos Quantidade de Atual. Mon.  Reclas-

Total Liquido 12,666 49 28288 5.686 162(1]% (1.107)  121.969 judiciais em processos em  Saldo em eAcrec. sificagio Paga- Saldo em

Avencer Vencidas Bl Riscos 31/12/2011 _ 31/12/2011 31/12/2010 Adicoes _Reserva dorisco mentos Reversao 31/12/2011
TAé  Acimade M6 Dedla Acimade parariscos Perda prov@ve\ 8.527 630 34209  3.866 8.511 187 (4.190)  (1.704) 40.879
30 dias 31dias  30dias 90 dias 90dias de créditos Total Perda possivel 15.451 2.266 47.771 22772 5.564  (7.333) (1.206)  (6.915) 60.653

Prémios a receber 79.844 307 12.757 5.525 3.329 (1.048) 100.714 Perda remota 2.081 207 3.782 164 13 (1643) (146)  (2.038) 132
Operacdes com seguradoras 28 - 800 2.245 9.033 (2.268)  9.838 Total 26.059 3.103 85762 26.802 14.088  (8.789) (5.542) (10.657)  101.664
Operagdes com resseguradoras - - 9 (122) 1.830 - 1.807 Os processos de sinistros em demanda judicial por tempo de permanéncia estdo demonstrados a seguir:
Outros créditos operacionais 1.832 - 6.902 448 1.555 - 10.737 Até 30 De3la De6la Del8la Acimade
Total liquido 81.704 307 20.558 8.096 15.741 (3.316) 123.096 dias 60 dias 180 dias 365 dias 365 dias Total
QSegugadférazrgalrg)ém proviséo para riscos de créditos no montante de R$1.107 (R$3.316 em 31 de Sinistros Judiciais 334 1.341 1.910 5.102 92.976 101.664

ezembro de .

b) Movimentagao de prémios a receber m PROVISOES TECNICAS - PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
31 de dezembro de 2011 Ao tArninAc - S Anel : : 5.

Direto/Aceito Ressesuro Liquido As provisées técnicas - previdéncia complementar apresentaram a seguinte movimentacéo:
- - - Direto/Aceito Resseguro Slquicey 2011 2010

Prémios pendentes no inicio do exercicio 100.714 2.503 98.211 Planos ndo blogueados:

Prémios emitidos 873.102 12.167 860.935 5, ah0s Nlao pogueados:

H Saldo no inicio do exercicio 488.531 380.417
gggggmgg?za provisao para riscos de créditos (746(3122; (4'836) (7416221; Adicées decorrentes de contribuicoes arrecadadas 56.376 58.474
Reverséo de provisao para riscos de créditos 2.563 s 2.563 Xagalr_r]entps de bet'?e.f'c('jos e resgates (ggéég) (ggégz)
Baixas/cancelamentos (139.843) (5.405) (134.438) tualizacao monetaria das provisoes : :
Prémios pendentes no final do exercicio 89.692 4.429 85.263 Transferéncias recebidas (concedidas) - PGBL 39.291 36.233
31 de dezembro de 2010 Saldo no fim do exercicio 565.183  488.531

Direto/Aceito Resseguro Liquido Circulante 536.292  462.249

Prémios pendentes no inicio do exercicio 78.495 3.848 74.647 Nao circulante 28.891 26.282
Prémios emitidos 692.966 7.140 685.826
Recebimentos (596.996) 2.120 (599.116) . EX] DESENVOLVIMENTO DOS SINISTROS
Constituicao da provisao para riscos de créditos (2.733) = (2.733) O quadro de desenvolvimento de sinistros tem como objetivo ilustrar o risco de seguro inerente,
Reverséo de proviséo para riscos de créditos 2.427 - 2.427 comparando os sinistros pagos com as suas respectivas provisoes. Partindo do ano em que o sinistro foi
Baixas/cancelamentos . (73.751) (10.605) (63.146) avisado, a parte superior do quadro demonstra a variacéo da provisao no decorrer dos anos. A provisao
Prémios pendentes no final do exercicio 100.714 2.503 98.211 varia & medida que as informagGes mais precisas a respeito da frequéncia e severidade dos sinistros sao
m ATIVOS E PASSIVOS DE RESSEGURO g?t\ll?j:._A .pgrte m{;errlllct};sd(ojgtjadro demonstra a reconciliacao dos montantes com os saldos contéabeis.
a) Operagoes com R doras - Ativo -ad i Ano de Aviso do Sinistro

2011 2010 Até 2005 2006 2007 2008 _ 2009 2010 2011 Total

Antecipagéo de prémio de resseguro 2.571 969 3 ¢ =
Sinistros a recuperar 809 838 Montante estimado paigll

sinistros brutos de resseguro

Total 3.380 1807 No ano do aviso - 168434 202248 207559 226514 252373 264.497 -
b) Ativos de Resseguro - Provisées Té Um ano apds 0 aviso - 170202 200427  206.863 218.963  243.688 - -

2011 2010 Dois anos apds 0 aviso - 170797 201.104  208.043 215211 - - -

Sinistros a liquidar 8.757 9.375 Trés anos apds 0 aviso - 170582 199.639  207.265 - - - -
Provisao de sinistros ocprridoshmas néo avisad(as(j(lBNR) 1(_19%{19 ) 322 Quatro anos apds o aviso - 171544 199531 - - - - R
Provisdo para prémio ndo ganho - resseguro cedido . . Cinco anos apds o aviso - 173512 R - R R R R
Proviséo de riscos vigentes mas nao emitidos - resseguro cedido 34 5 ot ini
Proviss I PR ad 510 62 Estimativa dos sinistros
Frovisap complementar de prémio - resseguro cedido 11.041 10.860 nia data-base 172891 173512 199531 207265 215211 243688 264.497 1476595

: : . Pagamentos de

I 11.041 10.

E)II’;:\U Sraco com R | - Passivo o4 0-860 sinistros efetuados (149.747) (163.579) (187.534) (188.895) (191.118) (218.457) (169.166)(1.268.496)

y 2011 2010 Sinistros pendentes
Prémios cedidos 669 1.413 brutos de resseguro 23.144 9.933 11.997 18370 24093 25231 95331  208.099
Prémio de resseguro a liquidar 3.760 921 b) Vida - sini liq der
Qutras - 169 Ano de Aviso do Sinistro
Total 4.429 2.503 Até 2005 2006 2007 2008 _ 2009 2010 2011 Total
Circulante 4.429 2.503 Montante estimado para os
m CREDITOSEE PMRRRIOS NSi"iSt?s |i(_]HidOS o esseguro 166.683 195313 204.849 222.537 247.247 263.084
Em 31 de dezembro de 2011, a Seguradora tem base negativa de contribuicdo social no montante U(r]naanr?o:zzlzoawso 168451 193.634 203.656 215218 238.233 o
de R$86.258 (R$98.019 em 31 de dezembro de 2010) e prejuizo fiscal acumulado no montante de Do pos - 169.046 194'311 204.836 211.016 :

R$84.504 (R$96.265 em 31 de dezembro de 2010), a compensar com lucros tributaveis futuros. 0is anos apos 0 aviso - | . : | - - -
A legislacdo permite que bases negativas de contribuicao social e prejuizos fiscais apurados em Trés anos apos 0 aviso - 168710 192.846  203.980 - - - -
exercicios anteriores sejam compensadas com lucros tributaveis futuros, limitados a 30% de cada lucro Quatro anos apds 0 aviso - 169688 192738 - - - - -
tributavel auferido em determinado ano. Cinco anos apds 0 aviso - 172095 - - - - - -
A partir de 2009, amparada no seu histdrico de lucros dos Ultimos trés anos, de acordo com as regras Estimativa dos sinistros
da SUSEP para registro de tais créditos e nas projeces de geracao de resultados tributéveis futuros, a na data-base 167.684  169.688 192738  203.980 211.016 238.233 263.084 1.446.423
Administracao passou a contabilizar os devidos créditos fiscais diferidos decorrentes do prejuizo fiscal e Pagamentos de sinistros
de diferencas temporarias, conforme segue: 2011 2010 efetuados (149.938) (162.077) (180.741) (185.773) (187.165) (213.012) (168.374)(1.247.080)

—4 193 Sinistros pendentes

Impostos a compensar: 4.123 5.997 P
Sogre diferengasptemporérias, prejuizos fiscais e base negativa de liquidos de resseguro 17.746 7.611 11.997 18207 23851 25221 94710 199.343

contribui¢éo social (a) 56.692 58.089

PASSIVO NAO CIRCULANTE - OUTROS DEBITOS
Total 60.815 64.086 m
Circulante 4.123 2.828 A Seguradora € parte de vérios processos judiciais e administrativos envolvendo, principalmente,

Nao circulante 56.692 61.258 questdes tributérias.

a) Demonstragao do calculo dos créditos tributarios: Os saldos. das provisGes e suas movimentacoes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 sao
G
2011 2010 o0s seguintes:

Base negativa acumulada de contribuicéo social 86.258 98.019 Valor Valor
Adicoes temporérias (i) 56.568 52.699 provisionado recla-
Total 142.826 150.718 i i
éligdqct)ta tdgbc?pt.ribudigéo sc;c.il;alll(ii_) a 12 895:/40 13 5%‘{ P“I)ilzi;l:ile Depésitos Quantidade Ref?tlzaa;sélo Paga- Rever- made

réditos tributarios de contribuicéo socia . . e L - -

Créditos pela majoracao de aliquota - Lei n° 11.727 (iii) 8.570 6.810 o _ Ueperda Judiciais 31/12/2011 31/12/2010 Adicoes dorisco mentos _sdo _31/12/2011
Total de créditos tributarios de contribuicao social 21.424 20.374 Obrigacdes fiscais . 32113 u 34795  6.773 - - 76 41492 41492

Prejuizo fiscal acumulado 84.504 96.265 COFINS, (a) Possivel ~ 20.743 1 23469  4.921 - - - 28390 28390
Adicoes temporarias (i) 56.568 52.699 CSLL (b) Possivel 9.133 1 6.809 1.773 - - - 8592 8592
Total . 141-0702 148-9604 INSS (c) Provavel  1.926 2 3.241 79 - - - 3320 3320
Aliquota de imposto de renda 25% 25% Demais (d) Provével 311 7 1276 - - - 76 1200 1200
Crédito tributario de imposto de renda 35.268 37.241 Provisdes
Total do crédito tributario constituido: 56.692 57.615 .

; f b . reres TR re : trabalhistas  (e) 1.960 50 4835 283 299 (1.019) (139) 4.259 8.879
(i) As,dgferengas temporarias sao formadas basicamente por provisoes judiciais e provisao para riscos Provivel 500 1 810 265 61 352) ® 1206 1745
de créditos.

(ii) O-calculo dos créditos tributarios foi realizado, conservadoramente, pela aliquota de 9%, devido & Possivel 1460 37 3.707 18 (115  (471) (104) 3035 6.950
Seguradora estar questionando judicialmente o aumento da aliquota de 9% para 15%. Remoto - 1 288 7 (196) (27 18 184

(i) Refere-se ao montante equivalente as obrigacdes legais relativas a majoracéo da aliquota de CSLL
de 9% para 15% que sédo reconhecidas no ativo simultaneamente quando reconhecidas no passivo e
limitado ao valor do passivo, em virtude da Seguradora estar discutindo esta majoracéo de aliquota
judicialmente.

b) Projecao de realizagao e valor presente dos créditos tributarios
Apresentamos abaixo a estimativa de realizacao desses créditos:
Anos 2012 2013 2014
% de utilizagao dos créditos 14,7 17,7 17,6 18,7 19,2 12,1
O valor presente dos créditos tributérios com base na taxa de juros futuros (DI) é de R$41.328,
calculados tendo em vista a expectativa de realizacdo do prejuizo fiscal e das diferencas temporarias,
com base em estudo preparado e devidamente aprovado pela Administracéo da Seguradora.

EP] INTANGIVEL

Reducao Taxa

Saldo em aovalor Amor-  Saldo em anual de

31/12/2010 Adicoes Baixas recuperavel tizacao 31/12/2011 amortizacdo
Direito de uso da base de clientes de
terceiros para fins de negociacao de

_ produtos de seguros 23.254 - (3.861) (1.540)  (830) 17.023 (i)
Agio sobre investimentos adquiridos 11.766 - - - - 11.766 (ii)
Direitos de uso de softwares 1.461 316 - - (46) 1316 20%
Total 36.481 316 (3.861) (1.540) (1.291) 30.105

(i) Amortizado levando em consideracao o uso da base de clientes, em prazo médio de 10 anos.

(i) Amortizacoes de agios de rentabilidade futura pagos nas aquisicoes de investimentos calculadas
pelo prazo de 10 anos. A partir do exercicio de 2009, a amortizacao do &gio passou a ndo ser mais
permitida.

Provisdes Civeis () 123 451 7491 568

(2.286) (282) (752) 4.739 16.424

Provavel 55 140 2511 173 928 (175) (2100 3.227  2.185
Possivel 668 284 4267 253 (2.544)  (107) (521) 1.348 5.729
Remoto 27 713 142 (670) - (21) 164 8510

Total 34.126 514 47.121 7.624 (1.987) (1.301) (967) 50.490 66.795
(a) A Seguradora impetrou medida judicial questionando a constitucionalidade da alteracao da base de
célculo da Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) pela Lei n® 9.718/98.
O processo aguarda julgamento no Tribunal Regional Federal e a totalidade dessa contingéncia esta
devidamente provisionada como obrigacéo legal.

(b) Em 2008, a Seguradora impetrou acéo judicial questionando o aumento da aliquota de contribui¢ao
social de 9% para 15%, em vigor a partir de maio de 2008. O processo aguarda julgamento no Tribunal
Regional Federal e a totalidade dessa contingéncia esta provisionada como obrigacao legal.

(c) A Seguradora é autora de agao judicial em que questiona a constitucionalidade da Lei Complementar
n° 84/96, que determinou a incidéncia da contribuicao previdenciéria do Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS) sobre pagamentos efetuados a pessoas fisicas (corretores de seguros). O processo aguarda
julgamento no Superior Tribunal de Justica e os valores correspondentes aos encargos nao recolhidos
estao depositados em juizo e provisionados na sua totalidade.

(d) Sao valores registrados para a cobertura de possiveis riscos fiscais decorrentes de autos de infragao
lavrados contra a Seguradora. A totalidade dessas contingéncias esta provisionada.

(e) A Seguradora é parte em diversas acoes de natureza trabalhista, sendo que os pedidos mais
frequentes referem-se a horas extras, descanso semanal remunerado, reflexos do 13° salario e aviso
prévio. As provisdes sao constituidas considerando a média histérica de perdas.

(f) Referem-se a acdes para indenizacao por danos morais relacionados aos processos de sinistros, de
reenquadramento de apdlices e danos de resciséo contratual, cujas provisoes foram efetuadas com base
nas estimativas de perda informadas pelos consultores juridicos internos e externos da Seguradora.
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£T] PATRIMONIO LIQUIDO

a) Capital social

Esta representado por 374.419.485 acbes ordinarias, nominativas e sem valor nominal.

b) Reservas de lucros

A reserva legal é constituida ao final do exercicio social com a destinacéao de 5% do lucro liquido do
exercicio, na forma prevista na legislacdo. As outras reservas de lucros séo constituidas pela parcela
do lucro liquido remanescente apds a constituicao da reserva legal e das deducées legais, sujeitas a
deliberacéo da Assembleia Geral.

c) Outros

Ajustes com titulos e valores mobiliarios estdo compostos pelos ajustes referidos na nota explicativa
n° 8, de acordo com a Circular SUSEP n° 424/11, liquidos dos efeitos tributarios.

d) Dividendos

0 estatuto da Seguradora prevé a distribuicdo em cada exercicio de um dividendo minimo de 25% sobre
o lucro liquido ajustado. A Assembleia Geral pode decidir pela diminuicdo da distribuicao de lucros
ou pela sua retencao total, de acordo com proposta da Diretoria. Em 2011, a Seguradora constituiu
provisdo no montante de R$ 14.000 para pagamento de dividendos na forma de juros sobre o capital
préprio, que corresponde ao valor de R$ 37,39 por lote de mil-acdes. Nao foram declarados dividendos
adicionais aos juros provisionados.

m DETALHAMENTO DE CONTAS DA DEMONSTRACAO DO RESULTADO
a) Principais ramos de atuacao

Indice de Indice de
Prémios ganhos sinistralidade -%  comissionamento -%

Ramos 2011 2010 2011 2010 2011
Vida em grupo 397.842 433812 52 51 32
Acidentes pessoais coletivo 133.511 65.656 23 18 53 55
Acidentes pessoais individual 23.544 24.025 78 79 18 19
Dotal misto 2.149 2.715 57 (12) 18 19
Renda de eventos aleatdrios 31.631 24.448 11 12 54 45
Prestamista 41:990 29.895 18 42 63 47
Outros 1092 994 - - - -
Total 631759  581.545
b) Sinistros ocorridos

2011 2010
Vida em grupo (207.357) (224.662)
Acidentes pessoais coletivo (30.375) (11.947)
Acidentes pessoais individual (18.267) (18.588)
Dotal misto (1.221) 193
Renda de eventos aleatérios (3.419) (2.819)
Prestamista (7.565) (12.246)
Outros (1.519) S
Total (269.723) (270.069)
c) Despesas de comercializagao

2011 2010
Vida em grupo (126.629) (131.995)
Acidentes pessoais coletivo (70.408) (46.099)
Acidentes pessoais individual (4.351) (3.548)
Dotal misto (397) (463)
Renda de eventos aleatérios (16.929) (11.454)
Prestamista (26.320) (16.454)
Outros (201) (356)
Total (245.235) (210.369)
d) Outras receitas e despesas operacionais

2011 2010
Despesas com administracéo de apélices (5.829) (5.182)
Despesas com encargos sociais (749) (714)
Despesas com excedente técnico (4.160) (2.421)
Despesas com provisoes/reversoes - créditos duvidosos 2.209 (306)
Despesas com provisoes judiciais civeis e trabalhistas/reversoes 2.234 933
Outras despesas operacionais (4.717) (3.791)
Outras receitas operacionais 1

46 7
Total (10.866) (11.394)

e) Despesas administrativas

2011 2010
Despesas com pessoal proprio e encargos sociais (67.256) (60.984)
Despesas com servicos de terceiros e comunicagao (26.533) (23.622)
Despesas com publicidade e propaganda (8.830) (7.064)
Despesas com depreciacao e amortizacao (1.071) (2.145)
Despesas com locomocao (2.751) (2.419)
Despesas com expediente (3.940) (3.647)
Despesas com localizacao e funcionamento (5.340) (4.562)
Despesas com equipamentos (1.267) (1.069)
Rateio de despesas com empresa ligada 3.314 3.138
Outras (2.032) (1.097)
Total (115.706) (103.471)
f) Resultado financeiro

2011 2010
Receitas financeiras:
Receitas com titulos de renda fixa 212.326 194.061
Outras 1.482 870
Subtotal 213.808 194.931
Despesas financeiras:
Encargos financeiros sobre provisoes técnicas - previdéncia complementar (37.569) (35.554)
Encargos financeiros sobre provisoes técnicas - seguros (88.745) (73.636)
Outras (1.314) (1.704)
Subtotal (127.628) (110.894)
Total do resultado financeiro 86.179 84.037

¢1] CALCULO DO IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO SOCIAL

O imposto de renda e a contribuicéo social estao conciliados para os valores registrados como despesa
do exercicio, conforme segue:

2011 2010
Imposto  Contribuicdo Imposto Contribuicao
de renda social de renda social
Lucro antes do Imposto de Renda Pessoa
Juridica - IRPJ e da Contribui¢ao Social sobre
o Lucro Liquido - CSLL 50.203 50.203 51.830 51.830

Aliquota vigente 25% 15% 25% 15%
Expectativa de despesa de IRPJ e CSLL,

de acordo com a aliquota vigente (12.551) (7.530) (12.933) (7.774)
Efeito do IRPJ e da CSLL sobre

as diferencas permanentes:

Juros sobre o capital proprio 3.500 2.100 - -
Outros (717) 288 (4) 608
Crédito tributario de periodos anteriores pela

majoracao de aliquota - Lei 11.727 de 9%

a 15% registrados neste periodo - 1.760 - 2.382
Imposto de renda e contribuicéo social no resultado (9.768) (3.382) (12.937) (4.784)
Imposto de renda e contribuicao social corrente (7.322) (4.432)  (9.574) (5.955)
Imposto de renda e contribuicao social diferido (2.446) 1.050 (3.363) 1.171

m TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

a) As empresas do Grupo MetLife, representadas pela Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada
S.A., MetLife Administradora de Fundos Multipatrocinados Ltda., MetLife Planos Odontolégicos Ltda.
e MetLife Inc., desenvolvem seus negocios sociais de forma integrada, compartilhando, inclusive,
instalagoes, recursos humanos e outros insumos necessarios para atingir os objetivos sociais. As
transacOes entre partes relacionadas substancialmente decorrentes do rateio dessas despesas estao
representadas por:

Ativo Receitas
2011 2010 2011 2010
MetLife Administradora de Fundos
Multipatrocinados Ltda.:
Contas a receber 294 296 - -
Receitas (i) - - 3.314 3.138
294 296 3.314 3.138

(i) Referem-se a receitas decorrentes do rateio de despesas administrativas incorridas pela Seguradora
que s&o rateadas e reembolsadas. Os vencimentos s&o mensais, subsequentes ao més de apuragao.

Passivo Despesas
2011 2010 2011 2010
MetLife Inc.:
Contas a pagar 1.499 1.101 - -
Despesas (ii) - - 4.297 3.151
1.499 1.101 4.297 3.151

(i) Referem-se a despesas decorrentes do rateio de despesas administrativas de sua controladora. As
apuragoes e pagamentos s&o trimestrais.

b) A remuneracéo do pessoal-chave da Administracdo, que compreende empregados que tém autoridade
e responsabilidade pelo planejamento, direcéo e controle das atividades da Seguradora, é composta,
exclusivamente, de beneficios de curto prazo, cujo montante destinado no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 foi de R$8.853 (R$5.225 em 2010). A Seguradora nao possui beneficios de longo
prazo, de rescisdo de contrato de trabalho. A Seguradora possui remuneracao baseada em acdes da
casa matriz (MET), a qual foi contabilizada como despesa na Seguradora no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 no montante de R$182 (R$192 em 2010). A correspondente provisdo é baixada
mediante ao pagamento aos executivos em caso de exercicio destas remuneracoes.

£¥] OUTRAS INFORMACOES

a) A Seguradora mantém seguros sobre seus bens nos seguintes montantes estabelecidos pela
Administracao da Seguradora:
Itens Tipo de cobertura Importéncia segurada
Edificios, instalagdes, maquinismos, ~Quaisquer danos materiais a edificacoes,

moveis e utensilios instalagdes, maquinas e equipamentos e

responsabilidade civil operacoes e empregador 8.207

b) Obrigagdes por contratos de arrendamento mercantil (arrendamento operacional) - a Seguradora
adquiriu, por meio de contratos de arrendamento mercantil, equipamentos de informatica. Nao ha
obrigacoes decorrentes dos valores residuais garantidos devidas ao final de cada contrato. No exercicio,
as despesas com arrendamento mercantil montam R$624 (R$630 em 2010), registradas na rubrica
“Despesas administrativas”. Os referidos contratos tém prazo de duracdo de 3 anos e as obrigacoes
futuras somam R$408.
c) A Seguradora é patrocinadora de plano de aposentadoria para seus funcionarios, na modalidade
de contribuicao definida e estruturado no regime de capitalizacao, cuja contribuicédo da patrocinadora
é efetuada de acordo com o percentual escolhido pelo participante, e varia de 50% a 100% da
contribuicdo do participante, de acordo com o tempo de contribuicdo ao plano, limitado ao teto de
8% do salario-base do participante. As contribuicoes para o plano durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011 correspondem a R$457 (R$424 em 2010).
Composicao acionaria

Origem ON % Total
MetLife International Holdings, Inc. EUA 249.594.596 66,66 249.594.596
Natiloportem Holdings, Inc. EUA 1 - 1
MetLife Worldwide Holdings, Inc. EUA 124.824.888 33,34 124.824.888
Total 374.419.485 100 374.419.485

No dltimo nivel de controle acionario a MetLife, Inc. é detentora de 100% das acdes das acionistas da
Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A. O cédigo de comercializacdo da MetLife Inc., é
MET, o qual é comercializado na Bolsa de Valores de Nova York (NYSE).

d) Beneficios pés-emprego

A Seguradora disponibiliza, como forma de beneficios rescisorios, assisténcia médica aos seus
funcionérios por periodo determinado, calculado mediante o tempo de servico do funcionério, conforme
estabelecido pelo sindicato da categoria. Nao existem outros beneficios pés-emprego.

tk] APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracoes financeiras da Seguradora foram aprovadas pela Administracdo em 17 de fevereiro
de 2012.

Diretoria
Washington Luis Bezerra da Silva

Diretor-Presidente
Mércio Magnaboschi Silva
Diretor

‘I‘g

Antonio José Teixeira Borges
Atuario - MIBA n° 656

Luiz Akio Morikawa
Contador - CRC 1SP158630/0-3

Parecer Atuarial

Aos Administradores e Acionistas da Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A.

De acordo com as disposicoes da Circular SUSEP n°® 272, de 22 de outubro de 2004 e na Resolucao
CNSP n° 135, de 11 de outubro de 2005, realizamos a avaliagao atuarial das provisées técnicas das
carteiras de seguros de pessoas e dos planos de previdéncia complementar aberta, com base em 31
de dezembro de 2011.

A avaliacdo da adequagao das provisdes técnicas em honrar os compromissos passados e futuros
assumidos perante os seus segurados, participantes e beneficiarios foi realizada com base em conceitos
atuariais cujas metodologias adotadas estao descritas nas Notas Técnicas Atuariais encaminhadas a

Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

Conforme _os_resultados obtidos nesta Avaliacao Atuarial e no Teste de Adequacao de Passivos,
concluimos que as provisoes técnicas consignadas no Balanco Patrimonial de 31 de dezembro de 2011
estao adequadas e sao suficientes para honrar os compromissos da Seguradora, nédo havendo nenhuma
situacdo relevante que comprometa a solvéncia atuarial da Seguradora. A Provisao de Insuficiéncia
de Contribuictes é constituida para os planos de previdéncia e a Provisao de Insuficiéncia de Prémios
para as apolices de vida em grupo cuja manutencao nao admite enquadramento tarifario em fungéo da
idade atingida pelo segurado. A Provisao Complementar de Prémios constituida em dezembro/2011 é

de R$ 17.066 mil sendo calculada conforme disposto nas Resolucées CNSP n° 162, de 26/12/2006,
n° 181, de 17/12/2007, n° 195, de 16/12/2008 e n° 204, de 28/05/2009.
De modo geral, os dados que serviram de base para a elaboracéo da Avaliagao Atuarial sao razoaveis
e representativos.

Sé&o Paulo, 14 de fevereiro de 2012

Marcio Magnaboschi Silva
Diretor Técnico

Antonio José Teixeira Borges
Atuario - MIBA n° 656

Relatorio do Comité de Auditoria

O Comité de Auditoria da Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A., instituido nos termos
da Resolucao n® 118/2004, do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSPF, funciona conforme
regulamento aprovado pela Administracdo, sendo suas principais atribuicbes avaliar a qualidade e
a efetividade das Auditorias Interna e Independente, a efetividade e a suficiéncia dos sistemas de
controles internos da organizacao e analisar as demonstracdes financeiras, ofertando, quando aplicavel,
as recomendacées pertinentes.

No decorrer do exercicio de 2011, o Comité desenvolveu suas atividades com base em plano de
trabalho elaborado nos termos do seu regimento interno, que incluiu: (i) entrevistas aos gestores; (ii)
acompanhamento e monitoracao dos trabalhos das éreas responséveis pelas demonstracoes financeiras,

controles internos, gestao de riscos e funcao de “compliance”; (iii) avaliagao do escopo e desempenho da
auditoria interna; (iv) avaliacdo do escopo, desempenho e independéncia dos auditores independentes;
e (v) avaliacao da estrutura e funcionamento dos sistemas de controles internos, “compliance” e de
gerenciamento de riscos, bem como da qualidade e integridade das demonstracdes financeiras.

Nao houve o registro de qualquer dentincia de descumprimento de normas, auséncia de controles,
ato ou omiss@o por parte da Administracao da Companhia que indicasse a existéncia ou evidéncia de
fraudes, falhas ou erros que colocassem em risco a continuidade da Seguradora, ou a fidedignidade de
suas demonstragoes financeiras.

Cumpridas as suas atribuicoes legais e regulamentares e com base nos relatérios e pareceres
apresentados, o Comité de Auditoria recomenda a Diretoria da Metropolitan Life Seguros e Previdéncia
Privada S.A. a aprovacao das demonstracdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro
de 2011, devidamente revisadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes.

Sao Paulo, 24 de fevereiro de 2012

Luiz Pereira de Souza - Presidente
Luis Fernando Martins de Carvalho
Manzione Barbosa

Relatorio dos Auditores Independentes

Aos Acionistas e Administradores da

Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A.

Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstracoes financeiras da Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A.
(“Seguradora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacoes do patriménio liquido e dos fluxos
de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e
demais notas explicativas.

Responsabilidade da Admini ao sobre as d i

A Administracdo da Seguradora é responsavel pela elaboragcdo e adequada apresentacdo dessas
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as
entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e pelos controles
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao de demonstragoes financeiras
livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com
0 objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estéo livres de distorcao relevante.
Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a
respeito dos valores e das divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorcao

PRSP

relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada
apresentacéo das demonstracdes financeiras da Seguradora 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 Seguradora. Uma auditoria inclui, também, a avaliacao da adequacao das
praticas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracao, bem
como a avaliacdo da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

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

Base para a opinido com ressalva

Conforme demonstrado na nota explicativa 14.a, em 31 de dezembro de 2011, a Seguradora mantém
contabilizada, no grupo Provisdes Técnicas de Seguros, Provisao Complementar de Prémios - PCP,
no montante de R$17.066 mil, em atendimento a Resolucéo n° 162/06 e alteragoes posteriores do
Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP. Todavia, o registro contabil dessa provisao nao atende
as praticas contébeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia
de Seguros Privados - SUSEP, conforme Comunicado Técnico n° 1/2008 do IBRACON - Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil. Dessa forma, o patriménio liquido em 31 de dezembro de 2011
esta apresentado a menor em R$10.240 mil e o lucro liquido do exercicio findo nessa data a menor em
R$1.015 mil, liquidos dos correspondentes efeitos tributérios.

Opiniao com ressalva

Em nossa opiniao, exceto pelos efeitos do assunto mencionado no paragrafo “Base para a opinido com
ressalva”, as demonstracoes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos

os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Metropolitan Life Seguros e Previdéncia
Privada S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa
para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

Outros assuntos

Demonstracao do valor adicionado

Examinamos, também, a demonstracao do valor adicionado - DVA referente ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2011, como informacéo suplementar, uma vez que esta demonstracao nao é requerida
como parte integrante das demonstracées financeiras, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.
Essa demonstracao foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente
e, em nossa opiniao, exceto pelos efeitos do assunto mencionado no paragrafo “Base para opinidao
com ressalva” esta adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as
demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

S&o Paulo, 17 de fevereiro de 2012

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes

CRC n° 2 SP 011609/0-8

Celso de Almeida Moraes
Contador

CRC n° 1 SP 124669/0-9

Deloitte.




