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Prezados Senhores Acionistas, Submetemos & apreciacao de V.Sas. as Demonstracdes Financeiras da Sul América Seguro Resultado do Exercicio e Proposta para sua Destinacao:
Saude S.A. (“Companhia’), relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2011, acompanhadas das respectivas Notas Explicat- R$ milhdes 2011 2010
vas e do Parecer dos Auditores Independentes. A economia brasileira em 2011 teve seu comportamento influenciado em parte pela  Lucro antes das participagdes dos fUNCIONATIOS ........c.c.c.cvveerurueveveieeeeeeeeese e 236,8 216,7

volatiidade que caracterizou o0 ambiente externo, com o desempenho de alguns setores sendo negativamente afetados. O Produto
Interno Bruto (PIB), apds forte recuperacéo em 2010, quando alcangou crescimento de 7,5%, perdeu félego ao longo do ano, e
encerrou 2011 com aumento de apenas 2,8%, de acordo com estimativas recentes. Apesar do menor ritmo de crescimento, a ociosi-
dade permaneceu reduzida, permitindo que o mercado de trabalho seguisse registrando as menores taxas de desemprego na série
recente, encerrando o0 ano em 6,0%. Isto, contudo, manteve a inflagao sob pressao, também motivada pelo aumento dos precos das
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commodities ao final de 2010 e inicio de 2011. O Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou 2011 com alta
de 6,5%, alcangando o teto da meta do governo. O Banco Central do Brasil iniciou o0 ano realizando aperto monetario gradual para
conter pressoes inflacionarias e elevou a taxa Selic de 10,75% em janeiro para 12,50% em julho de 2011. No curso do exercicio, com
0 objetivo de combater efeitos recessivos sobre a atividade econdmica doméstica e devido ao agravamento da crise internacional,
0 Banco Central do Brasil flexibilizou a politica monetéria a partir de agosto, com sucessivos cortes na taxa SELIC, que encerrou
2011 em 11,0%. O ddlar encerrou 2011 cotado a R$1,8669 para venda, com desvalorizagdo de 12,4% em relagdo ao fechamento
de 2010. Para 2012, estimativas divulgadas pelo Banco Central do Brasil para o PIB apontam para um crescimento de cerca de
3,3%, com a inflagao devendo situar-se no entorno de 5,3%. A Companhia € uma empresa especializada em satde com atuac@o
no segmento de seguros grupais. De acordo com informacdes da Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS), no acumulado
do ano até setembro de 2011, a receita de contraprestacdes das operadoras de planos privados de satde totalizou R$61,4 bilhdes,
apresentando um crescimento de 13,9% em relacao a 2010. O nimero total de beneficiarios atingiu 47,4 milhdes. No exercicio findo
em 31.12.2011, os Prémios Ganhos de Plano de Assisténcia a Satide da Companhia totalizaram R$4,3 bilhdes, com aumento
de 22,1%. Os Sinistros Indenizaveis Liquidos somaram R$3,4 bilhdes, representando 78,0% dos prémios ganhos. As Despesas
Administrativas, incluidas as despesas com tributos, totalizaram R$276,5 milhdes e corresponderam a 6,4% dos prémios ganhos.
A Companhia apresentou Lucro Liquido de R$222,9 milhdes e o Patrimdnio Liquido atingiu R$1,2 bilh&o, com incremento de 17,1%
sobre 0 ano anterior. Em 31.12.2011, os investimentos da Companhia eram compostos por: Sul América Servicos de Saude S.A.no

Destinacao:

montante R$77,6 milhdes, Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. no montante de R$272,6 milhdes, Brasilsatide Companhia de
Seguros no montante de R$51,5 milhdes e Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. no montante de R$61,8 milhdes .

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais)

Dividendos propostos.......................

Constituicdo de reserva estatutaria.....
A distribuicao do resultado demonstrada no quadro acima foi refletida nas demonstragoes financeiras, no pressuposto da sua
aprovacgao pela Assembleia Geral dos Acionistas. A Companhia, no que se refere & avaliagdo e registro contabil de titulos e valores
mobiliérios, conforme determina a legislagao securitéria vigente, observa a politica de andlise e gerenciamento dos vencimentos
dos ativos e passivos relacionados as atividades de seguro. As demonstragoes financeiras individuais foram elaboradas com base
nas normas emitidas pela ANS, e nos pronunciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), quando
referendados pela ANS. O pronunciamento CPC 11, que trata do reconhecimento contabil dos contratos de seguros, ainda nao
foi aprovado pela ANS até a data dessas demonstracoes financeiras e dessa forma, ndo podemos considera-las como tendo sido
elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. A Companhia é parte em acordo de acionistas celebrado
em 10.05.2002 por seus controladores e o ING Insurance International B.V., regulando, entre outros, a politica de governanca
corporativa da Companhia, as condicdes para alienagao de suas agoes de emissao, o direito de preferéncia para a sua aquisicao
e o exercicio do direito de voto dos acionistas.

ATIVO Notas 2011 2010 PASSIVO Notas 2011 2010
ATIVO CIRCULANTE.........coooveeeeeeeeeceereeeeieane - 1.516.745 1.171.784 lz\SSIVP C_:_FSCIJLANJEO s —1.041.650 _711.605
i _ rovisoes Técnicas de Operacoes de
g:ESI-l\:LCI)y I!\\\llléll'_ """" _1 533223 1 162332 Assisténciaa Saude ...............cooeoeoeereeererrreeneesenerisenns 13 692.261 532.837
L - oy e Provisao de Beneficios Concedidos - 6.189 4.634
APlICaCOes.........oooiiieiiieeeeeeee e 6 1.263.042 1.045.645 e - L
P - Provisao de Sinistros a Liquidar - 417.872 159.845
Créditos de Operacbes com Planos de Provis&o de Sinistros Ocorridos e N&o Avisados ..... - 268.200 368.358
Asgs_tenma aSadde..........cccoeiniiiiiene - 151.867 53.637 Dpébitos de Operacdes de Assisténcia a Saude.... — 126.832 20.395
Prémios alR.eCeber.............-. ........................... 71 45.338 51.701 Comermahzagao sobre OPerago?S —— p— - 8.965 9.212
O;trzs C}rfndltqs desopgragoes com Planos 75 106529 1 936 O(;;)eradoras de PIanosC de Assisténcia & Satde........ - 99.642 -
€ ASSISIenCla a saude..........cocvvvieiiiiinennn, . . . ontraprestacao de Co-responsabilidade
Despesas de Comercializacao Diferidas...... 8 59.617 41.210 Transfre);rida ¢ P 99.642 -
Titulos e Créditos a Receber ......................... 9 26.643 26.089 Outros Débitos de O Planos de
Outros Valores e Bens............... - 1.268 415  Assisténcia a Saude........cocooceneerceneeneineeereeeeenseeeas - 18.225 11.183
ATIVO NAO CIRCULANTE — 1.067.790 851.527 Tributos e Contribuicdes a Recolher..... - 22362  20.392
REALIZAVEL A LONGO PRAZO.................. - 578.745 442.717 Emslfesgggm e Financiamentos a Pagar. 00 38 gg? 17,692
A’pllcagoes.., N R 6 1.031 1.031 Débitos Diversos ....... 21 161.811 120.289
Ativo Fiscal Diferido...............ccccceeeviieenennne 10 87.660 69.375 Exigivel a Longo Prazo —-7351 :284 293:832
Despesas de Comercializacao Diferidas 8 84.418 62.199 Provisdes Técnicas de Operacdes de
Valores € Bens ..........cccoceeverieniineenciccenn 18 370.255 283.798 AssisténciaaSaude.............cccoccoomereerrererrerreserenns 13  17.612 10.998
Outros Créditos a Receber a Longo Prazo .. - 3.251 1.716 Tributos e Contribuicoes a Recolher........................ 18 245.718 215.772
INVESTIMENTOS ......covvmimiminincineeneineienennns - 463.549 381.519 Tributose Contribuicdes a Recolher -
Participaces Societarias - Investimentos no Pais 12 463.509  381.475 Pprg\l;f:éae':ento ;g 75 ggg 5;283
"\(njgtBr(I)a?)\/eDsohmentos ....................................... - 10 8421(8) .5 531 Débitos Diversos . 21 11592 6.886
Bens Moveis NéoHospnalares/ """"""""""" . : PATRIMONIO LIQUIDO... —1.191.601 1.017.874
NGO OGONOIBGICOS v.rrcrrervrerrcrrern - 7927 11635 gapitalSocil...... 221 690000 et
Outras Imobilizacdes - Ndo Hospitalares/ Reservas de Capital .. _ (6.923) (6-923)
Nao Odontologlcos ........................................ - 2.901 3.896 Reservas de Lucros .. — 591.800 580.377
INTANGIVEL .......oooooooooiiiiiiiiiiiiiiiniiinns -___14.668 _ 11.760 Ajustes de Avaliacao Patrimonial................. -__6.724 1.613
ngAL DO SI.\T(I;:VPd ........... 0 ...... - 2.584.535 2.023.311 TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO...... —2.584.535 2.023.311
MPENSACAO - ATIVO .......cccoveeeienne 215.939 124.463 COMPENSAGCAO-PASSIVO ...........ccoomrrermmmrrerrinnes 215.939 124.463
As notas explicativas sao parte integrante das demgnstragées financeiras.
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)
Reservade Totaldas Ajustesde Lucros
Capital  Reservas Reserva Reserva Incentivos Reservas  Avaliacao Acu-
SDescggséo Social _ de Capital Legal _ Estatutaria Fiscais _ de Lucro _ Patrimonial _ mulados Total
ALDOS EM 01.01.2010 380.446 - 39.775 444.607 4.827 489.209 159 - 869.814
Aumento de Capital conforme AGE de 31.03.2010  62.361 - (62.361) - (62. 361) - - -
Agio em Transacgdes de Capital..........coceeveeereenreereens - (6. 923) - - - - - (6.923)
Ajustes de Avaliacdo Patrimonial ... - - - - - - 1.454 — 1.454
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - 201.350 201.350
Proposta da destinagéo do lucro:
ReSENVa LEgal.......couveeevereereeeerirerirenesesssesseesseneeens - - 10.068 - - 10.068 - (10.068) -
Reserva Estatutaria - - - 143.461 - 143.461 - (143.461) -
Dividendos Propostos - R$3,3056 por agao .............. - - - - - (47.821) (47.821)
SALDOS EM 31.12.2010 442.807 (6.923) 49.843 525.707 4.827 580.377 1.613 - 1.017.874
Outros - (1.372) - (1.372) - - (1.372)
Aumento de Capital conforme AGE de 31.03.2011 157. 193 - (49.843) (102.523) (4.827) (157.193) - - -
Ajustes de Avaliacao Patrimonial...........c.ccccoverienne. - - - - - 5111 - 5.111
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO.......................... - - - - - - 222,935 222935
Proposta da destinagzo do lucro:

ReServa Legal.......c.oemeineineineiseieeseeseeeesseieeiees - - 11.147 - - 11.147 - (11.147) -
Reserva Estatutaria - - - 158.841 - 158.841 - (158.841) -
Dividendos Propostos - R$3,6320 por agao ............... - — - - - - - (52.947) (52.947)

SALDOS EM 31.12.2011 600.000 (6.923) 11.147 580.653 — 591.800 6.724 — _1.191.601

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

(1) CONTEXTO OPERACIONAL: A SUL AMERICA SEGURO SAUDE S.A.,
denominada “Companhia”, € uma sociedade anénima de capital fechado, do-
miciliada no Brasil, com sede na capital do Estado do Rio de Janeiro, autoriza-
da pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS) a funcionar como
operadora classificada como seguradora especializada em saude e tem como
controladora direta a Sul América Companhia de Seguro Saude, denominada
“CIA SAUDE”, com 100% de participagéo, e como controladora indireta final a
Sul América S.A., denominada “SASA”. Nestas demonstracdes financeiras,
denominamos de “SulAmérica” o conjunto de empresas controlado pela
SASA, o qual a Companhia faz parte. (1.1) AQUISICAO DE PARTICIPACAO
- BRASILSAUDE: Em 08.07.2010, a Companhia adquiriu da BB Seguros e
Participacdes S.A. a participacéo de 49,92% no capital social da Brasilsaude
Companhia de Seguros, denominada “BRASILSAUDE”, que opera nas moda-
lidades de saude grupal e individual, pelo montante de R$29.158, com &gio de
R$6.923. Em 27.10.2010 foi realizado um aumento no Capital Social da BRA-
SILSAUDE no montante de R$ 30.000, com a consequente emissdo de
47.415.836 agdes ordinarias, subscritas e integralizadas pela CIA SAUDE. Na
mesma data, foi realizado o grupamento das acdes da BRASILSAUDE & ra-
z&0 de 25.000 para 1 aco ordinaria. Atualmente, a SAUDE tem participacdo
de 59,04% no Capital Social da BRASILSAUDE. (2) APRESENTACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS: (2.1) BASE DE PREPARACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS: As demonstragdes financeiras individu-
ais foram elaboradas com base nas normas emitidas pela ANS, e nos pronun-
ciamentos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), quan-
do referendados pela ANS. O pronunciamento CPC 11, que trata do reconhe-
cimento contabil dos contratos de seguros, ainda néo foi aprovado pela ANS
até a data dessas demonstracoes financeiras e dessa forma, ndo podemos
considera-las como tendo sido elaboradas de acordo com as praticas conta-
beis adotadas no Brasil. As presentes demonstragdes financeiras para os
exercicios findos em 31.12.2011 e 2010 incorporam as alteragbes introduzi-
das pela Instrugdo Normativa ANS DIOPE n° 46, de 25.02.2011, que instituiu
0 novo plano de contas e o modelo de publicagéo das demonstragoes finan-
ceiras das operadoras de planos de saude a partir de 01.01.2011. A principal
alteracéo foi a criagdo de uma rubrica especifica para os créditos tributarios
diferidos no balanco patrimonial, em consonéncia com o CPC, que para fins
de comparagdo, a Companhia reclassificou em 31.12.2010 o valor de
R$69.375 da rubrica “Titulos e Créditos a Receber” para “Ativo Fiscal Diferido”
no ativo néo circulante. O Conselho de Administragdo manifestou-se favora-
velmente em relagdo as presentes demonstragdes financeiras em reuniao
realizada em 27.02.2012. (2.2) BASE DE MENSURAGAO: As demonstra-
coes financeiras foram preparadas com base no custo histérico, com excecao
dos seguintes itens reconhecidos nos balang¢os patrimoniais pelo valor justo:
Os instrumentos financeiros derivativos (vide nota 5); ® Os instrumentos finan-
ceiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado; * Os ativos financei-
ros disponiveis para venda (vide nota 6); ¢ O passivo atuarial de beneficios de
renda vitalicia e de indenizacéo para executivos é apurado pelo Método da
Unidade de Crédito Projetada (vide nota 24); (2.3) MOEDA FUNCIONAL E
DE APRESENTAGAO: Nas demonstracdes financeiras, os itens foram men-
surados utilizando a moeda do ambiente econdémico primario no qual a Com-
panhia atua. As demonstragdes financeiras estdo apresentadas em Reais
(R$), que é a moeda funcional e de apresentagdo da Companhia. (3) PRINCI-
PAIS PRATICAS CONTABEIS: As praticas contabeis descritas a seguir fo-
ram aplicadas de maneira consistente a todos os periodos apresentados nas
demonstragdes financeiras. (3.1) RESUMO DAS PRATICAS CONTABEIS:
As praticas contabeis mais relevantes adotadas s#o: (3.1.1) APURAGAO DO
RESULTADO: O resultado é apurado pelo regime contabil de competéncia e
considera: ® Os prémios de seguros sao reconhecidos pelo periodo de vigén-
cia do risco das apolices/faturas como Prémios Retidos; ¢ Os custos de anga-
riacdo sao diferidos e registrados na rubrica “Despesas de Comercializagao
Diferidas” e amortizados no resultado pelo prazo médio da permanéncia dos
segurados em carteira, considerando-se a vigéncia das apolices e o prazo de
cobertura a qual a despesa de comercializacao se refere, e a expectativa de
cancelamento ou ndo-renovagéo das apdlices. Os custos de angariagdo que
serdo amortizados até os proximos 12 meses séo classificadas no ativo circu-
lante, e os que serdo amortizados apods os proximos 12 meses, sao classifica-
dos no ativo ndo circulante; A partir de 01.01.2011, os custos diretamente re-

lacionados ao processo de angariacao de contratos de seguros passaram a
ser diferidos pelo prazo médio estimado de permanéncia dos clientes em car-
teira. O valor liquido das receitas e despesas que anteriormente eram apro-
priadas ao resultado do exercicio em que eram incorridos passou a ser diferi-
do e essa mudanca de estimativa, cujo valor em 2011 foi de R$5.176, foi re-
gistrada conforme o CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e
Retificagao de Erro, e ndo tem impacto de forma retrospectiva; ¢ Os sinistros
sao refletidos nos resultados com base na metodologia conhecida como IBNP
(Incurred But Not Paid) que busca refletir a sinistralidade final estimada para
0s contratos com cobertura de risco em vigéncia. Os sinistros incluem as des-
pesas estimadas a incorrer, tanto aquelas diretamente alocaveis aos sinistros
considerados individualmente (Allocated Loss Adjustment Expense - ALAE),
quanto outras despesas relacionadas aos sinistros, mas nao diretamente alo-
caveis (Unallocated Loss Adjustment Expenses - ULAE). (3.1.2) BALANCO
PATRIMONIAL: ¢ Os direitos realizaveis e as obrigacdes exigiveis apds 12
meses sao classificados no ativo e passivo nao circulante, respectivamente;
Os ativos e passivos sujeitos a atualizacdo monetéaria séo atualizados com
base nos indices definidos legalmente ou em contratos;  Os créditos tributa-
rios ndo sao ajustados a valor presente. (3.2) INSTRUMENTOS FINANCEI-
ROS: (3.2.1) Classificacao e Mensuracao: Os ativos financeiros s&o classi-
ficados e mensurados, conforme descritos a seguir: (a) Titulos e valores
mobiliarios mensurados ao valor justo por meio do resultado: Os titulos
e valores mobilidrios adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequente-
mente negociados, sao contabilizados pelo valor justo e classificados no ativo
circulante. Os rendimentos, as valorizagdes e desvalorizagdes sobre esses
titulos e valores mobiliarios sdo reconhecidos no resultado. Em alguns casos,
titulos e valores mobilidrios nesta categoria, mesmo que néo sejam frequen-
temente negociados, considerando-se a estratégia de investimentos (vide
nota 4.4.2.1 (d)) e de acordo com a gestao de riscos documentada. Trata-se
do “fair value option’”. (b) Titulos e valores mobiliarios disponiveis para a
venda: Os titulos e valores mobilidrios que nao se enquadram nas categorias
“mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “empréstimos e recebi-
veis” ou “mantidos até o vencimento” séo contabilizados pelo valor de custo,
acrescido dos rendimentos auferidos no periodo, que sdo reconhecidos no
resultado e ajustados aos correspondentes valores justos. As valorizagdes e
desvalorizagdes nao realizadas financeiramente séo reconhecidas em conta
especifica no patrimoénio liquido, liquidas dos correspondentes efeitos tributa-
rios e, quando realizadas, sdo apropriadas ao resultado, em contrapartida da
conta especifica do patriménio liquido. (c) Titulos e valores mobiliarios man-
tidos até o vencimento: Os titulos e valores mobilidrios para os quais a Com-
panhia possui a intencdo e a capacidade financeira para sua manutencao em
carteira até o vencimento sao contabilizados pelo valor de custo acrescido dos
rendimentos auferidos no periodo, que sdo reconhecidos no resultado. (d)
Empréstimos e recebiveis : Os Empréstimos e recebiveis sao ativos finan-
ceiros representados por prémios a receber e demais contas a receber, que
s&o mensurados inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos das tran-
sagdes. Apos o reconhecimento inicial, esses ativos financeiros sdo mensura-
dos pelo custo amortizado, ajustados, quando aplicavel, por reducdes ao valor
recuperavel. (3.2.2) Instrumentos financeiros derivativos: Sao classifica-
dos no ativo circulante como titulos e valores mobiliarios mensurados ao valor
justo por meio do resultado, sendo compostos por contratos futuros mantidos
na carteira de investimentos ou nos fundos de investimento exclusivos, utiliza-
dos para administrar a exposicao em relagéo a flutuacao das taxas de juros,
sao contabilizados pelo valor justo, com as valorizagdes ou desvalorizagdes
efetivas reconhecidas diretamente no resultado (vide nota 5.1). (3.3) INVESTI-
MENTOS: Reconhecidos inicialmente pelo valor justo, ajustado pela redugéao
ao valor recuperavel, combinado com o aspecto de que as participagdes acio-
narias em controladas sao avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial.
(3.4) REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL (IMPAIRMENT): « Ativos fi-
nanceiros (incluindo recebiveis): Um ativo financeiro ndo mensurado pelo
valor justo por meio do resultado tem seu valor recuperavel avaliado sempre
que apresenta indicios de perda. Um ativo apresenta perda ao seu valor recu-
peravel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu
apds o reconhecimento inicial do ativo, e que aquele evento de perda teve um
efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser estima-
dos de uma maneira confiavel, tais como: desvalorizagéo significativa ou pro-

(13.9) (15.4)

222,9 201,4

(11.1) (10.1)

211,8 191,3

52,9 47.8

...................................................................................... 52,9 47,8
...................................................................................... 158,9 143,5

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012.
A ADMINISTRAGAO
DEMONSTRACOES DO RESULTADO PARA OS EXERCICIOS

FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais)

Notas 2011 2010

Prémios Ganhos de Plano de Assisténcia a Saude........ — 4.301.090 3.523.737

Prémios Retidos 231 4.349.741 3.545.989
Variagao das Provis8es TECNICAS ...........cweerereeersnersneren - (3.613) 19.692
Tributos Diretos de Operagdes com Planos de Assisténcia
a Saude da Operadora - (45.038) (41.944)
Sinistros Indenizaveis Liquidos — (3.356.862) (2.676.354)
Sinistros Conhecidos ou Avisados ... — (3.917.585) (2.626.693)
Recuperacao de Sinistros Conhecidos ou Avisados........... - 461.071 7.094

Variagao da Provis&o de Sinistros Ocorridos e N&o Avisados - 99.652 (56.755)
RESULTADO DAS OPERACOES COM PLANOS DE

ASSISTENCIA A SAUDE - 944228 847.383
Outras Despesas Oper. de Assist. a Saude Nao Relac.

Com Planos de Satde da Operadora ...........cc.eeeeeereeeneeens - - ()]
RESULTADO BRUTO —  944.228 847.378
Despesas de Comercializagao 232 (369.126)  (309.279)
Despesas Administrativas 233 (276.543)  (257.623)
Qutras Receitas Operacionais - 391 1.147
Outras Despesas Operacionais 234 (124.557) (92.767)

Provis&o para Perdas sobre Créditos - (25.584) (5.240)
Provisdo para Contingéncias - Operacio - (18.590) (18.777)
Outras - (80.383) (68.750)
Resultado Financeiro Liquido ...........c.ccoccoueeneenneeennceneeen. 235 165.739 111.222
Receitas Financeiras 236 207.086 133.055
Despesas Financeiras 237 (41.347) (21.833)
Resultado Patrimonial 12 24.295 31.414
Receitas Patrimoniais - 33.642 36.269
Despesas Patrimoniais - (9.347) (4.855)
RESULTADO ANTES DOS IMPOSTOS E
PARTICIPACOES - 364427 331.492

Imposto de Renda 2338 (80.376) (69.004)
Contribuicao Social 238 (55.038) (39.403)
Impostos Diferidos 238 7.854 (6.364)
Participagbes no Resultado - (13.932) (15.371)
RESULTADO LIQUIDO - __ 222935 201.350
QUANTIDADE DE AGOES - 14.466.477 14.466.477
RESULTADO LiQUIDO POR LOTE DE MIL AGOES ... - 15,41 13,92

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

DEMONSTRAGCOES DE RESULTADOS ABRANGENTES PARA 0S
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais)

2011 2010
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO ....................... 222935 201.350
OUTROS COMPONENTES DO RESULTADO
ABRANGENTE .........coocoomiiriernenieeenenseesscssnesssenssessanes 5111 1.454
Ganhos Nao Realizados com Ativos Financeiros
Disponiveis para Venda............c.ccereereereeneesnseneesserseanees 8.128 2.363
Imposto de Renda e Contribuicao Social relacionados
aos componentes dos outros resultados abrangentes... (8.251) (945)
Outros Resultados Abrangentes de Empresas
Investidas reconhecida pelo Método de Equivaléncia
Patrimonial...........c.ocereneeereeeeneeeercriereeeneens eeeeeeerenenenanns 234 36
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO............. 228.046 202.804

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras.

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS
FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

2011 2010
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimento de Planos de Saude............ccovceeeueeeneeeneens 4423394  3.549.980
Resgate de Aplicagdes Financeiras.... ... 3438358  2.012.699
Recebimentos de Juros de Aplicagbes Financeiras.. 149.787 64.174
Outros Recebimentos Operacionais ... 25.226 5.352
Pagamento a Fornecedores / Prestadores de Servi

de Saude (8.274.492) (2.574.091)
Pagamento de Comissoes . (415.663) (327.811)
Pagamento de Pessoal.......... (153.706) (149.468)
Pagamentos de Servicos de Terceiros .. (106.537) (69.623)
Pagamento de THDULOS..........cc.cuuirrenererieceicisieeseeseeens (155.930) (129.724)
Pagamento de Contingéncias (Civeis/Trabalhistas/

Tributarias) (76.029) (43.174)
Pagamento de Alug (8.748) (8.437)
Pagamento de Promocg: . (81.741) (25.455)
Aplicagbes Financeiras (3.650.743) (2.206.846)
Outros Pagamentos Operacionais (44.624) (32.344)
CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES

OPERACIONAIS ...........ooereeerireerreereeeeesesssenssessas 118.552 65.232
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimento de Venda de Ativo imobilizado - Outros....... 573 143
Recebimento de Venda de Investimentos .. 4 -
Recebimento de Dividendos...... 8.947 6.912
Pagamento de Aquisicao de Ati (4.663) (5.017)
Pagamento de Aquisicdo de Participacdo na

BrasilSaUde ..........cceueemeemerireernerineerseesseessesesesssessessssenens - (29.158)
Outros Pagamentos das Atividades de Investimento -

Aumento de Capital em Controlada..............cocreeereereeeens (65.000) -
CAIXA LIQUIDO CONSUMIDO NAS ATIVIDADES

DE INVESTIMENTO...........coocorierererremreceeeeseersreesseeesseeens (60.139) (27.120)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamento de Juros - REFIS........ (403) (362)
Pagamento de Amortizagao - RE (669) (669)
Pagamento de Participacé@o nos Resultados/Dividendos. (47.821) (32.731)
CAIXA LIQUIDO CONSUMIDO NAS ATIVIDADES

DE FINANCIAMENTO..........cc.coveerreeremreceeeeseerneesseeessenens (48.893) (33.762)
VARIACAO LIQUIDA DO CAIXA .. 9.520 4.350
CAIXA - Saldo Inicial ... 4.788 438
CAIXA - Saldo Final...... 14.308 4.788
Ativos Livres no Inicio do Exercicio 506.599 336.775
Ativos Livres no Final do Exercicio. 567.477 506.599
Aumento nas Aplicacées Financeira S

LIVRES........oeeeeeneceersestsesssssesesssesssesssesssssseenns 60.878 169.824

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras.

longada de instrumentos financeiros reconhecida publicamente pelo merca-
do, descontinuidade da operacéo da atividade em que a Companhia investiu,
tendéncias histdricas da probabilidade de inadimpléncia, do prazo de recupe-
racao e dos valores de perda incorridos, ajustados para refletir o julgamento
da Administragcéo quanto as premissas se as condicbes econdémicas e de
crédito atuais séo tais que as perdas reais provavelmente serdo maiores ou
menores que as sugeridas pelas tendéncias histéricas. ¢ Ativos nao finan-
ceiros: Os valores contébeis dos ativos nédo financeiros sao revistos no mini-
mo anualmente para apurar se ha indicagao de perda ao valor recuperavel.
No caso de agio e ativos intangiveis com vida util indefinida ou ativos intangi-
veis em desenvolvimento que ainda néo estejam disponiveis para uso, o valor
recuperavel é estimado no minimo anualmente. A reducao ao valor recupera-
vel de ativos (Impairment) que na Instrucdo Normativa ANS n® 46 é denomi-
nada de “Provisao para Perdas sobre Créditos”, € determinada quando o va-
lor contébil residual exceder o valor de recuperacao, que sera o maior valor
entre o valor estimado na venda e o seu valor em uso, determinado pelo valor
presente dos fluxos de caixa futuros estimados em decorréncia do uso do
ativo ou unidade geradora de caixa. (3.5) IMPOSTO DE RENDA E CONTRI-
BUICAO SOCIAL CORRENTE E DIFERIDO: As provisdes para imposto de
renda e para contribuicdo social correntes e diferidos sdo constituidas pelas
aliquotas vigentes na database das demonstragées financeiras. A reducéo ao
valor recuperavel de créditos tributarios de imposto de renda e de contribui-
¢ao social foi estabelecida com base nas expectativas da Administragao so-
bre a realizagdo dos resultados fiscais tributaveis futuros e sobre certas dife-
rencas temporarias, cujas expectativas estdo baseadas em orgamentos ela-
borados e aprovados para o periodo de 3 anos. (3.6) PASSIVOS CIRCULAN-
TES E NAO CIRCULANTES DE OPERAGOES DE SEGUROS: Os passivos
de operagdes de seguros sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou
estimados, acrescidos, quando aplicavel, dos respectivos encargos e varia-
¢bes monetarias ou cambiais incorridos até a database das demonstragoes
financeiras. (3.6.1) PROVISOES TECNICAS DE CONTRATOS DE SEGU-
ROS: (a) PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR (PSL): A PSL representa
a previsao de pagamentos provaveis, liquida de recuperagdes, determinada
com base nos avisos recebidos até a data das demonstragdes financeiras,
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atualizada monetariamente nos casos de seguros indexados. « A PSL é
constituida pelo valor das faturas dos prestadores de servigcos, adicionada
das ALAE, calculada com base nos avisos de sinistros recebidos; ® Adicional-
mente a PSL, a Companhia provisiona as despesas relativas a gestao da
regulagao de sinistros que ainda estao em fase de analise técnica, mas que
nao sao alocados a cada sinistro individualmente, denominadas “ULAE”; e A
ULAE é calculada com base no percentual histérico, obtido pela razéo entre
o total das despesas com regulagao de sinistros e o total de sinistros pagos
multiplicado pelo saldo da PSL, deduzindo-se da estimativa o montante cor-
respondente aos gastos ja incorridos na atividade de regulacao de sinistros.
(b) PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR - DISPUTA JUDICIAL: As pro-
visdes de sinistros a liquidar em disputa judicial sdo reavaliadas periodica-
mente e contabilizadas com base na opiniao do Departamento Juridico inter-
no, dos consultores legais independentes e da Administragcdo sobre o prova-
vel resultado dos processos judiciais, e ainda, com base em fatores especi-
ficos obtidos a partir da analise do histérico de pagamentos efetuados no
periodo de 60 meses nos casos encerrados, calculados levando-se em con-
sideracao a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de
perda do processo, o desembolso financeiro esperado e o grupamento de
ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Estes fatores foram calculados
a partir da andlise da relagao dos valores despendidos com os processos
encerrados por éxito, acordo judicial ou condenagéao judicial e as suas cor-
respondentes estimativas histéricas de exposi¢ao ao risco. As provisdes sao
atualizadas mensalmente pelo Indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo (IPCA) e por juros de 0,78% ao més. As provisdes estao contabiliza-
das na rubrica “Provisao de Sinistros a Liquidar”, no passivo circulante e em
“Provisdes Técnicas de Operagao de Assisténcia a Saude” no passivo ndo
circulante, juntamente com os honorarios de sucumbéncia referentes as cau-
sas de natureza civel relacionadas as indenizagdes contratuais de sinistros.
Os correspondentes depdsitos judiciais estao contabilizados na rubrica “Va-
lores e Bens” no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela
Taxa Referencial (TR) e juros de 6% ao ano, conforme legislagéo vigente. (c)
PROVISAO DE SINISTROS OCORRIDOS E NAO AVISADOS (IBNR): A
IBNR (/ncurred But Not Reported) é constituida com base no IBNP subtraido
da PSL. Para apurar o IBNP é calculada a estimativa final de sinistros ja
ocorridos e ainda ndo pagos com base em tridngulos de run-off mensais,
métodos estatistico-atuariais, que consideram o desenvolvimento histérico
dos sinistros pagos, adicionado das despesas de regulagéo diretamente re-
lacionadas ao sinistro (ALAE), para estabelecer uma projecéo futura por pe-
riodo de ocorréncia. O desenvolvimento histérico observado é de 36 meses.
A IBNR é apurada considerando tanto as despesas diretamente alocaveis
aos sinistros (ALAE), quanto outras despesas relacionadas aos sinistros,
mas nao diretamente alocaveis (ULAE). A ULAE da IBNR é calculada com
base no percentual histérico, obtido pela razao entre o total das despesas
com regulacao de sinistros e o total de sinistros pagos multiplicado pelo sal-
do da IBNR. (d) PROVISAO MATEMATICA DE BENEFICIOS CONCEDI-
DOS (PMBC): A PMBC corresponde ao valor dos beneficios cujo evento
gerador tenha ocorrido e tenha sido avisado. A PMBC é constituida para
garantia dos beneficios de remissdo de prémios, concedidos aos beneficia-
rios dependentes pelo prazo estabelecido em cada contrato, de até 5 anos,
em fungéo do falecimento do segurado titular. A proviséo é calculada com
base na estimativa de sinistros futuros dos beneficiarios descontada para a
database das demonstrac¢des financeiras. (3.7) PROVISOES PARA ACOES
JUDICIAIS: » As provisdes para as agoes judiciais de natureza civel, objeto
de contestacao judicial, séo reavaliadas periodicamente e atualizadas men-
salmente pelo IPCA e por juros de 0,78% ao més. As provisdes para as
acoes judiciais de natureza trabalhista sédo atualizadas mensalmente pela
TR e por juros de 0,78% ao més. Tanto as provisdes para as contestacoes de
natureza civel, ndo relacionadas as indeniza¢des contratuais de sinistros,
quanto as de natureza trabalhista sdo contabilizadas com base nas opinides
do Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e
da Administragéo sobre o provavel resultado dos processos judiciais e com
base em percentuais especificos, obtidos a partir da andlise do histérico de
pagamentos efetuados no periodo de 60 meses para os casos encerrados,
calculados levando-se em consideragéo a natureza dos processos judiciais,
a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso financeiro
esperado e o grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel.
Esses fatores foram calculados a partir da analise da relagdo dos valores
despendidos com os processos encerrados por éxito, acordo judicial ou con-
denacéo judicial e as suas correspondentes estimativas historicas de expo-
sicao ao risco. As provisdes para agdes judiciais estao contabilizadas na ru-
brica “Provisdes”, no passivo circulante e ndo circulante, e consideram os
valores atuais das mencionadas acdes. Os honorarios de sucumbéncia, re-
ferentes as causas de natureza civel, nao relacionadas as indenizagdes con-
tratuais de sinistros, e trabalhistas estao contabilizados nas rubricas “Provi-
sdes”, no passivo circulante e “Débitos Diversos” no passivo nao circulante.
Os correspondentes depositos judiciais estdo contabilizados na rubrica “Va-
lores e Bens”, no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente
pela TR e juros de 6% ao ano, para os depdsitos judiciais civeis, e TR e juros
de 12% ao ano para os depositos judiciais trabalhistas, conforme legislagao
vigente; * As provisdes para as a¢des judiciais relacionadas a tributos, contri-
buicbes e outras obrigacdes de natureza fiscal, objeto de contestacéo judi-
cial, séo reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pela TR ou
pela SELIC, conforme legislagao vigente, e sdo contabilizadas com base nas
opinides do Departamento Juridico interno, dos consultores legais indepen-
dentes e da Administracao sobre o provavel resultado dos processos judi-
ciais. As provisdes sao constituidas quando a Administragcao avalia que uma
saida de recursos é provavel de ocorrer até o encerramento dos processos
judiciais e seu valor possa ser razoavelmente estimado. Os valores referen-
tes aos questionamentos relativos a ilegalidade ou inconstitucionalidade de
tributos, contribuicdes e outras obrigacoes de natureza fiscal estdo contabi-
lizados nas rubricas “Tributos e Contribuicdes a Recolher” no passivo nao
circulante e “Provisdes” no passivo circulante e néo circulante. Os correspon-
dentes depositos judiciais estéo contabilizados na rubrica “Valores e Bens”,

no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela TR ou pela
SELIC, conforme Ieglslagao vigente. (3.8) BENEFICIOS POS-EMPREGO:
Os beneficios mantidos pela Companhia compreendem o Plano de Contri-
buicdo Definida, por intermédio do Plano Gerador de Beneficios Livres
(PGBL) e o Beneficio de Renda Vitalicia. Os custos com o PGBL s&o reco-
nhecidos nos resultados pelo valor das contribuices efetuadas. Os compro-
missos com os beneficios de renda vitalicia sdo provisionados pelo regime
de competéncia, com base em calculos efetuados por atuarios internos, de
acordo com o Método da Unidade de Crédito Projetada e outras premissas
atuariais. Os ganhos e/ou perdas atuariais do Beneficio de Renda Vitalicia
estdo sendo amortizados pelo tempo médio remanescente de trabalho esti-
mado para os empregados participantes do Plano e o valor do reconheci-
mento dos ganhos ou das perdas atuariais correspondera a parcela de ga-
nho ou perda que exceder o maior entre 10% do valor presente da obrigacao
atuarial e 10%_do valor justo dos ativos do plano. (3.9) PAGAMENTO COM
BASE EM ACOES: A Companhia remunera administradores com acdes da
SASA e o plano é precificado com base no modelo Black-Scholes para as
opcoes simples dos programas até 2010 e no modelo binominal para as op-
¢coes simples e bonificadas do programa de 2011. O valor justo do Plano é
reconhecido pela Companhia na data de outorga, na rubrica “Despesas Ad-
ministrativas”, com um correspondente lancamento na rubrica “Débitos Di-
versos” no passivo circulante. Periodicamente a Companhia reembolsa a
SASA pela remuneragao em agdes, feitas a seus administradores. (Vide nota
16.2). (3.10) DIVIDENDOS: Os dividendos sé@o reconhecidos nas demons-
tracoes financeiras quando de sua efetiva distribuicdo ou quando sua distri-
buicdo é aprovada pelos acionistas, o que ocorrer primeiro. O Conselho de
Administracao, ao aprovar as demonstracées financeiras anuais, apresenta
a sua proposta de distribuicao do resultado do exercicio. O valor dos dividen-
dos propostos pelo Conselho de Administragéo sao refletidos em sub-contas
no patrimoénio liquido e apenas a parcela correspondente ao dividendo obri-
gatorio é reconhecida como um passivo nas demonstragdes financeiras anu-
ais. (3.11) USO DE ESTIMATIVAS: A preparacédo das demonstracdes finan-
ceiras requer que a Administracao faca estimativas, julgamentos e premis-
sas que afetam a aplicag@o das praticas contabeis e o registro dos ativos,
passivos, receitas e despesas, bem como a divulgagéao de informacbes so-
bre dados das suas demonstracées financeiras. Os resultados finais dessas
transacoes e informacgdes, quando de sua efetiva realizacdo em periodos
subsequentes, podem diferir dessas estimativas. As principais estimativas
relacionadas as demonstracdes financeiras referem-se ao registro dos pas-
sivos relacionados a sinistros, ao prazo de diferimento de certas despesas
de comercializagao, a probabilidade de éxito nas a¢des judiciais, ao valor do
desembolso provavel refletido na provisao para acdes judiciais e da apura-
cao do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos e demais saldos
sujeitos a esta avaliacdo. Revisdes continuas sao feitas sobre as estimativas
e premissas e 0 reconhecimento contabil de efeitos que porventura surjam
sao efetuados no resultado do periodo em que as revisées ocorrem. Informa-
¢Oes adicionais sobre as estimativas encontram-se nas seguintes notas:
* Ativo Fiscal Diferido (vide nota 10);  A¢des Fiscais (vide nota 18.3); e Bene-
ficios Pos-Emprego (vide nota 24). (3.12) NORMAS EMITIDAS E AINDA
NAO ADOTADAS: Diversas normas, emendas a normas e interpretagoes
IFRS, emitidas pelo IASB, ainda nao entraram em vigor para o exercicio en-
cerrado em 31.12.2011. O CPC ainda nao emitiu pronunciamentos equiva-
lentes aos IFRS citados a seguir, mas existe expectativa de que o faca antes
da data requerida de sua entrada em vigor. A adogcao antecipada destas
normas pela Companhia esta condicionada a aprovacgao prévia pela ANS.
Sé&o as normas: (3.12.1) NORMAS REVISADAS: (a) IAS 1 — APRESENTA-
CAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (PRESENTATION OF FI-
NANCIAL STATEMENTS): Em junho de 2011, foi finalizada a revisdao da
norma que tem o objetivo de reformular a apresentacao de “Outros Resulta-
dos Abrangentes”. Essa revisao passara a vigorar em 01.07.2012. (b) IAS 12
— IMPOSTOS SOBRE RENDIMENTOS (INCOME TAXES): A alteracao limi-
tada no escopo do IAS 12, que teve inicio no projeto de convergéncia com o
USGAAP, visa resolver problemas praticos desta norma sem alterar sua
orientacdo fundamental ou a divergéncia em relagcado ao USGAAP. Essa nor-
ma passar4 a vigorar em 01.01.2012. (c) IAS 19 — BENEFICIOS A EMPRE-
GADOS (EMPLOYEE BENEFITS): Em junho de 2011, foi finalizada a revi-
sao da norma que foi focada basicamente em beneficio pos-emprego. Essa
revisdo passara a vigorar em 01.01.2013. (d) IAS 28 — INVESTIMENTOS EM
ASSOCIADAS (INVESTMENTS IN ASSOCIATES): Em maio de 2011, hou-
ve mais uma revisao desta norma para alinhamento a nova norma IFRS 11.
Essa revisdo passara a vigorar em 01.01.2013. (3.12.2) NOVAS NORMAS:
(a) IFRS 9 — INSTRUMENTOS FINANCEIROS (FINANCIAL INSTRU-
MENTS): Em outubro de 2010, a revisao da norma IFRS 9, contemplando
instrucbes acerca de classificacao e mensuracao de passivos financeiros, foi
emitida pelo IASB e a data de implementacgao obrigatéria foi fixada para vi-
gorar em 01.01.2013, no entanto, devido a alinhamentos necessarios a fase
Il do IFRS 4 e aos projetos de impairment e hedge accounting (incluindo
macro hedging), que colocam em duvida se esta data é apropriada, o comité
do IASB devera adiar a data de implantacao obrigatéria para 01.01.2015. (b)
IFRS 11 — ACORDOS CONJUNTOS (JOINT ARRANGEMENTS): Em maio
de 2011 foi emitida esta norma com o principio de que uma das partes em

um acordo conjunto determina o tipo de arranjo conjunto em que esta envol-
vida, avaliando os seus direitos e obrigacdes e contas por esses direitos e
obrigacdes de acordo com esse tipo de arranjo comum, sendo que um arran-
jo comum é definido quando duas ou mais partes possuem o controle em
conjunto. Essa norma passara a vigorar em 01.01.2013. (c) IFRS 12 - DI-
VULGACAO DE INTERESSES EM OUTRAS ENTIDADES (DISCLOSURE
OF INTERESTS IN OTHER ENTITIES): Em maio de 2011 foi emitida esta
norma com o objetivo de exigir divulgacao que permita aos usuarios de de-
monstracdes financeiras avaliar a natureza e os riscos associados, seus in-
teresses em outras entidades, os efeitos desses interesses em sua posicao
financeira, desempenho financeiro e fluxos de caixa. Este IFRS é obrigatorio
para uma entidade que tem interesse em subsididrias, acordos conjuntos
(operagbes conjuntas ou joint ventures), associados e entidades estrutura-
das nao consolidadas. Essa norma passara a vigorar em 01.01.2013.
(d) IFRS 13 — MENSURAQAO A VALOR PRESENTE (FAIR VALUE MEA-
SUREMENT) Em maio de 2011 foi emitida esta norma com o objetivo de
definir “valor justo” em um IFRS especifico onde divulgagdes sobre o valor
justo séo requeridas, de forma especializada. Essa norma passara a vigorar
em 01.01.2013. Exceto quanto a IFRS 9, cujo impacto ainda esta sendo
avaliado pela Administragao, a Companhia analisou as novas normas e revi-
sOes e julga que ndo havera impactos relevantes em suas demonstracoes
financeiras na adocao das normas acima mencionadas. (4) GESTAO DE
RISCOS: A gestéo de riscos corporativos se concentra em cinco aspectos
principais: ® Controlar o impacto dos eventos negativos; ® Gerenciar as incer-
tezas inerentes ao alcance dos objetivos; ® Buscar oportunidades, visando a
obtencéo de vantagem competitiva e aumento do valor para o acionista;
¢ Alinhar o apetite de risco da organizagdo com as estratégias adotadas;
* Prover melhorias de alocagao de capital. Para definir as estratégias da Ges-
tao Corporativa de Riscos, foi constituido o Comité de Riscos Corporativos
(CoR) formado pelo Presidente, pelo Vice-Presidente de Controle e Relagao
com Investidores, Diretor de Riscos e Atuaria e Vice-Presidentes das Unida-
des de Negoécios. O CoR é um férum colegiado, com visao integrada dos
riscos a que a SulAmérica esta sujeita, bem como da interdependéncia entre
as varias categorias de riscos. O CoR tem as seguintes atribui¢bes: * Aprovar
as politicas de gerenciamento de riscos; ¢ Alinhar o apetite de risco com a
estratégia da organizacéo; ® Suportar a gestao estratégica de riscos da orga-
nizacao para melhor alocacéo do capital; * Reportar ao Conselho de Admi-
nistragdo, na fungdo de supervisdo, o tratamento dos riscos relevantes;
¢ Aprovar os niveis de retencdo de risco por ramo de seguro e mudancgas
significativas nas politicas de subscri¢cao, além dos contratos de resseguro.
(4.1) ATRIBUICAO DE RESPONSABILIDADES PELA GESTAO DE RIS-
COS CORPORATIVOS: O Conselho de Administrac@o executa a importante
atividade de supervisdo do Gerenciamento de Riscos da Organiza¢ao, man-
tendo-se ciente e de acordo com os niveis de tolerancia a riscos definido
pelo CoR. O CoR tem a responsabilidade de periodicamente, rever as estra-
tégias globais dos negdcios para entender e administrar os riscos relevantes,
fixando niveis aceitaveis para esses riscos (tolerancia a riscos). Os direcio-
namentos estabelecidos sé@o aplicados em cada unidade de negdcio (Busi-
ness Unit—BU), que deverao apoiar a filosofia da gestéo de riscos, adminis-
trando-os dentro de suas esferas de responsabilidades. Esse apoio possibi-
litard que os demais niveis gerenciais conhegam e utilizem essa tolerancia
aos riscos de acordo com as politicas e normas estabelecidas. A Companhia
opera no ramo de Saude Grupal e este é o seu campo de atuacéo na gestéo
do risco corporativo por BU. (4.2) SISTEMA DE CONTROLES INTERNOS E
GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS: A fundamentagéo para definicio
de componentes e agdes essenciais a um processo organizado de gestao de
riscos, que culmine na consolidagao de um Sistema de Controles Internos,
tem levado em consideracao modelos de gerenciamento originados pelos
pronunciamentos emitidos pelo Committee of Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission (COSO). O Sistema de Controles Internos e Ges-
tdo de Riscos Corporativos € baseado nesta metodologia, que concebe o
Sistema de Controles Internos como resultado de agdes estruturadas, se-
gundo oito componentes que, inter-relacionados constituem a base para
uma estrutura integrada de riscos (ERM — Enterprise Risk Management). O
ERM pode ser percebido sob duas formas: para satisfazer as necessidades
de controles internos e como um sistema completo, abrangente e integrado
de gerenciamento de riscos. Os componentes constituintes da base para a
estrutura integrada de riscos estéo definidos a seguir: ¢ O Ambiente Interno:
Nivel de conscientizacao e cultura de uma organizagao a respeito da neces-
sidade do gerenciamento de riscos e controles. E a base para todos os ou-
tros componentes do gerenciamento de riscos corporativos, propiciando o
método pelo qual os riscos sao identificados e abordados por seus colabora-
dores. Compreende a integridade e os valores éticos, as praticas de conduta,
estrutura organizacional, aspectos de governanga, atribuicao de responsabi-
lidades e politicas de recursos humanos. Reflete as atitudes da administra-
cao, cuidados e acgdes relacionadas a estabilidade e a boa execugao dos
processos organizacionais. ® Definicao de Objetivos: O processo que define
as estratégias deve permitir que estes se déem de forma integrada a misséao
e a visao da SulAmerica, a partir do estabelecimento de objetivos ajustados
ao apetite de risco, o qual direciona os niveis de tolerancia aos riscos. ® |den-
tificacdo de Eventos: Os eventos externos e internos que possam afetar o
cumprimento dos objetivos devem ser identificados como riscos ou oportuni-
dades. ¢ Avaliacdo dos Riscos: A avaliacdo dos riscos relevantes se da sob
duas perspectivas: quantitativa e/ou qualitativa. No enfoque quantitativo, séo
utilizados modelos para avaliagao das eventuais perdas esperadas e inespe-
radas. Pelo enfoque qualitativo, os riscos sao avaliados com base no eventu-
al impacto e na probabilidade para indicar o grau de exposi¢ao ao risco para
o alcance dos objetivos.  Resposta ao Risco: No processo de gestéo de
riscos devem ser identificadas e avaliadas as opg¢des de respostas ao risco
(evitar, aceitar, mitigar, compartilhar ou transferir) implementando agoes para
alinhar os riscos com a tolerancia e com o apetite de risco, mantendo-os em
niveis aceitaveis. ¢ Atividades de Controle: Politicas e procedimentos inter-
nos devem ser definidos e implementados pela Alta Administracéo, para aju-
dar e garantir que as respostas aos riscos foram corretamente realizadas, de
forma que os objetivos estratégicos e operacionais sejam alcancados. A ava-
liacado do melhor tipo de controle deve pressupor os volumes envolvidos, a
relevancia, a complexidade das operagoes, o risco analisado e as priorida-
des estratégicas definidas. ¢ Informacao e Comunicacdo: A Comunica¢ao
deve ser eficaz, ocorrendo de forma que todas as atividades possam ser
abrangidas. As informagdes relevantes devem ser identificadas, coletadas na
forma e nos prazos necessarios para que todos executem suas tarefas cor-
reta e tempestivamente. Os riscos e nao conformidades devem ser reporta-
dos adequadamente para formulacao de planos de acéo. ® Monitoramento: A
gestao de riscos corporativos deve ser monitorada através de atividades
gerenciais continuas e os pontos identificados de n&o conformidade comuni-
cados a Alta Administragéo. (4.3) CONCENTRAQAO DAS OPERACOES: A
Companhia possui operagdes em todo o territério nacional. As linhas de pro-
dutos estao concentradas nos estados de S&o Paulo e Rio de Janeiro. A ta-
bela abaixo mostra a concentracdo dos prémios de seguro por unidade da
federagéao.

UF Representatividade
2011 2010
S s 74,0% 72,6%
9,6% 11,0%
3,5% 3,9%
3,3% 3,5%
1,9% 1,9%
1,7% 1,8%
1,3% 1,1%
4,7% 4,2%

(4.4) DESCRICAO E GESTAO DOS RISCOS NAS OPERAQOES O Geren-
ciamento de Riscos Corporativos abrange as seguintes categorias de risco:
Crédito, Mercado, Subscricdo, Operacional, Estratégico e Legal e Complian-
ce. (4.4.1) RISCO DE CREDITO: E o risco de que um devedor deixe de
cumprir os termos de um contrato ou deixe de cumpri-los nos termos em que
foi acordado. Mais especificamente, o risco de crédito pode ser entendido
como o risco de ndo serem recebidos os valores decorrentes dos prémios
de seguro e dos créditos detidos juntos as instituicdes financeiras e outros
emissores decorrentes das aplicacdes financeiras, e ainda como o risco de
concentracao, o risco de liquidagao ou ainda o risco de descumprimento
de garantias acordadas. (4.4.1.1) Aplicacoes Financeiras: (a) Politica de
Investimentos: No gerenciamento do risco de crédito relativo as aplicagdes
financeiras, os limites séo estabelecidos através de um Comité de Crédito
(CoC). Estes limites sao refletidos em Mandatos de Investimento, documen-
to que formaliza a delegagao de alcadas aos gestores. O cumprimento dos
mandatos é monitorado pela area financeira. Resumidamente, os limites
para exposicao de crédito ndo restringem alocac¢des em titulos publicos fe-
derais, mas ndo permitem investimentos em titulos publicos estaduais e mu-
nicipais. Em relacdo a emisstes de empresas financeiras, nao-financeiras
ou quotas de fundos de investimentos, é adotada uma metodologia baseada
na analise de aspectos quantitativos e qualitativos das empresas e fundos.
Como decorréncia dessa analise, é elaborado um “Score” (“rating” interno).
Com base no “Score” obtido, é estabelecido um limite de credito. Esse limite
sera utilizado para restringir a exposicdo maxima a titulos de emisséo de
determinada empresa nao-financeira ou financeira. Os limites de exposicao
sdo monitorados e avaliados de forma consolidada, regularmente pela em-
presa gestora dos investimentos (vide nota 4.4.2.1) e pela area financeira.
Qualquer decisdo em relacao ao risco de crédito nos investimentos que nao
esteja prevista nos Mandatos de Investimentos deve ser aprovada pelo CoC.
Os graficos a seguir apresentam a distribuigao dos investimentos por rating,
onde 95,9% do total de aplicacdes financeiras em 31.12.2011 (98,7% em
2010) estao alocados nas classes AAA ou risco soberano (titulos publicos).
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(4.4.1.2) Operacoes de Seguro: Com relacé@o ao risco de ndo recebimento
dos prémios a receber, a politica de crédito considera as peculiaridades das
operagdes, orientada de forma a manter a flexibilidade exigida pelas condi-
coes de mercado e pelas necessidades dos clientes. Sao estabelecidos limi-
tes de alcadas para a aceitagéo dos riscos que contemplam também a ana-
lise do histérico de crédito do segurado e a exposicao ao risco em cada
operacao. A gestao do risco de crédito também leva em consideracéo, no

monitoramento da inadimpléncia, o acompanhamento da reducéo ao valor
recuperavel (impairment) dos prémios a receber. (4.4.1.3) Operacoes de
Resseguros: Para fins de contratagédo de resseguro é observado o risco de
crédito sob os seguintes aspectos: cessao maxima, exposicao total ao risco
de crédito do ressegurador, limite de cessao por rating e limite de crédito por
ressegurador. A aceitacdo de qualquer contrato de resseguro segue as nor-
mas internas definidas pelo CoR. A aprovagao do contrato deve ser feita pelo
CoR e qualquer excecao a politica ao que se refere a riscos de crédito, deve-
ra ser tratada como uma solicitacdo especial a ser enviada para a andlise do
Comité ou a quem esse Comité delegar a autoridade da decisdo. Para o
acompanhamento do risco de crédito de resseguro, mensalmente é divulga-
do para o CoR uma listagem indicando a exposicao de risco de crédito dos
resseguradores que j& estejam operando e a exposicao adicional que podera
ser colocada, conforme definido nas normas para colocagéo de resseguro. O
CoR pode solicitar a qualquer momento mudancgas estratégicas na exposi-
¢ao ao risco de crédito em consequéncia da analise destes relatérios. Em
2011, a exposicao total a risco de crédito de operagdes de resseguro totali-
zou aproximadamente R$114.629 (R$26.855 em 2010) concentrada em
uma operacao com uma grande empresa automobilistica, iniciada no final de
2010, cujo resseguro € feito com uma multinacional, com rating AA-. (4.4.2)
RISCO DE MERCADO: E o risco de que o valor de um instrumento financei-
ro ou de uma carteira de instrumentos financeiros se altere, em virtude da
volatilidade das variaveis existentes no mercado (taxa de juros, taxa de cam-
bio, agbes, commodities, etc.), causada por fatores adversos. Mais especifi-
camente, o risco de mercado nas operacoes pode ser entendido como: risco
na taxa de juros, risco de liquidez, risco em cambio, risco de derivativos,
risco em agoes e risco de inflagdo. As seguintes técnicas sao utilizadas para
controlar e mitigar o risco de mercado: ® processo de gerenciamento de ati-
Vos e passivos - ALM (Assets and Liabilities Management) monitorado regu-
larmente pelo ALCO (Assets and Liabilities Committee); * elaboracdo de
Mandatos de Investimentos estabelecidos onde s&o considerados os seguin-
tes aspectos: perfil dos negdcios, estudos atuariais e aspectos de liquidez;
¢ instrumentos derivativos para diminuir os impactos da taxa de juros; ¢ limites
maximos de VaR (Value at Risk) e analises de cenarios alternativos conheci-
dos como “stress testing”; ® analises de fluxo de caixa projetado e revisao das
obrigacdes assumidas e instrumentos financeiros utilizados para mitigacéao e
monitoramento do risco de liquidez;  andlises e monitoramento dos saldos a
receber e a pagar em moedas estrangeiras. (4.4.2.1) O Processo de Geren-
ciamento de Ativos e Passivos na Organizacao (ALM): A gestdo dos in-
vestimentos €&, substancialmente, feita através da SulAmerica Investimentos
DTVM S.A. (SAMI). Apenas 0,97% (0,29% em 2010) do total da carteira de
investimentos nao é gerenciada pela SAMI. Desde 2003, o ALM é utilizado
pela Companhia como uma das principais ferramentas para determinar os
parametros das alocagdes de seus investimentos. O ALCO foi formado para
a discussao do assunto. Desde entao, de acordo com as diretrizes definidas
pelo Comité, e seguindo as politicas descritas em Mandatos de Investimen-
tos (atualizados periodicamente), os administradores de recursos alocam os
ativos financeiros em investimentos adequados ao comportamento dos pas-
sivos. Estes Mandatos de Investimentos refletem pontos importantes para a
gestao adequada dos recursos, tal como a politica de investimentos, compo-
sicdo das carteiras por ativo, limites para cada carteira, legislacdo, descricao
dos produtos e dos passivos, dentre outros aspectos. De uma forma geral, a
politica de investimentos tem como objetivo estabelecer um grau de alinha-
mento entre um minimo de liquidez necessaria para Companhia e diretrizes
de investimentos que otimizem a rentabilidade dos ativos, levando em consi-
deracdo as caracteristicas dos passivos de cada um dos negdcios. Desta
forma, os limites e benchmarks estabelecidos visam minimizar os riscos fi-
nanceiros de descasamento entre ativos e passivos envolvidos no processo
de investimentos dos recursos, bem como tornar eficiente a alocagéo dos
ativos. Para que a gestéao dos ativos seja eficiente, os recursos financeiros
estao alocados em trés carteiras — (i) liquidez, (ii) operacional e (iii) capital -
de acordo com a sua natureza e objetivos. Todas as trés carteiras possuem:
e Benchmarks definidos individualmente; ¢ Revisao e rebalanceamento indi-
vidual periédico; * Diferentes prioridades de alocacéo;  Politicas de investi-
mentos individuais; e ¢ Limites de risco individual. As carteiras sao definidas
da seguinte forma: (a) Carteira de Liquidez: O objetivo da carteira de liqui-
dez é estabelecer uma reserva a fim de garantir o pagamento de 85% das
despesas operacionais por um periodo de 15 dias no caso de algum evento
ocorrido, em que seus recebimentos estejam comprometidos (como por
exemplo, uma greve dos bancos). Desta forma, todos os investimentos alo-
cados na carteira devem ser destinados para atender as necessidades de
caixa de curto prazo, mitigando desta forma o risco de liquidez. (b) Carteira
Operacional: O objetivo da carteira operacional é alocar os investimentos
financeiros mobiliarios vinculados a ANS, destinados a prote¢éo dos passi-
vos operacionais. Os investimentos destinados a carteira operacional séao
alocados nao s visando maximizar a rentabilidade dos ativos, mas também
mitigar os riscos de descasamento entre os ativos e passivos da Companhia.
Desta forma, ndo se espera necessariamente o maior retorno possivel para
esta carteira de investimentos, mas sim um balanceamento entre risco, retor-
no, casamentos de fluxos de caixa entre ativos e passivos e a obtencao de
investimentos eficientes, levando em consideracao os compromissos assu-
midos. (c) Carteira de Capital: A carteira de capital tem como objetivo alocar
os investimentos financeiros remanescentes nao alocados nas carteiras de
liquidez ou operacional. Idealmente, a carteira de capital deve ser utilizada
para investir os recursos livres, buscando maximizar a rentabilidade dos ati-
vos para um determinado nivel de risco selecionado. (d) Acompanhamento
do ALM e Risco de Mercado: Mensalmente, sdo emitidos relatérios geren-
ciais contendo informacdes sobre as alocag¢des nas carteiras de investimen-
tos. Estes relatérios permitem a area financeira e de gestao de riscos um
acompanhamento periddico dos investimentos. Além disso, em reuniao men-
sal, os gestores dos investimentos discutem os topicos relevantes sobre os
resultados de investimentos do més, cenarios econémicos internacionais e
nacionais, além dos pontos julgados relevantes na data, no que diz respeito
aos riscos de mercado envolvidos nas operagdes de investimentos. Periodi-
camente, o ALCO se reune com o objetivo de corroborar ou modificar as
alocacgoes definidas nos Mandatos de Investimentos. Sdo apresentadas no
comité, analises sobre os passivos e os ativos, levando em consideracéo os
riscos de mercado envolvidos no processo. (4.4.2.2) Risco da Taxa de Ju-
ros: A metodologia para o gerenciamento do risco de mercado baseia-se no
célculo do VaR Paramétrico. Além do calculo do VaR, sao realizados testes
de stress para verificar a perda esperada em cenarios extremos. O risco de
mercado & acompanhado por meio de relatérios diarios com informacgdes
sobre o VaR, além de anélises mensais sobre os investimentos. O conceito
de VaR tem como objetivo quantificar qual a perda esperada em um prazo
especifico dentro de um intervalo de confianga. Em decorréncia dos riscos
analisados no processo de ALM realizado pela Companhia, estd demonstra-
da a seguir a distribuicdo dos seus investimentos por indexador em
31.12.2011 e 2010.
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(4.4.2.3) Risco de Renda Variavel: A Companhia ndo detém qualquer par-
ticipacdo em renda variavel na carteira de ativos que garante a cobertura
das provisdes técnicas. Em 31.12.2011, a posicdo de renda variavel que
estd alocada na carteira de capital € de R$31,9 milhdes (em 2010 néo havia
alocacao em renda variavel), com Mandato de Investimento proprio. (4.4.2.4)
Risco de Liquidez: A gestao do risco de liquidez tem como principal objetivo
monitorar os prazos de liquidac@o dos direitos e obrigacdes. Além das ana-
lises de ALM, sao elaboradas analises diarias de fluxo de caixa projetado,
sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisdes técnicas
a fim de mitigar este risco. Adicionalmente, conforme mencionado na nota
(4.4.2.1), é mantida uma “Carteira de Liquidez”, constituida por investimen-
tos de curto prazo, para cobrir eventuais cenarios de stress. Estes investi-
mentos sao destinados para atender as necessidades de caixa de curto pra-
z0. (4.4.2.5) Risco da Inflagdo: Os estudos de ALM realizados pelo ALCO
identificaram que parte dos passivos nao judiciais dos negdcios de seguros
sao indexados a inflagéo, além das causas judiciais, que por determinacao
legal estao sujeitos a correcao monetaria por indices de inflagéo. Desta for-
ma, para fazer frente ao risco dos passivos, séo realizados investimentos
em titulos indexados a indices inflacionarios. Em 31.12.2011, a Companhia
registrou aproximadamente R$310 milhdes (R$359 milhdes em 2010) de
ativos indexados a inflacdo. Vale ressaltar que apesar dos produtos comer-
cializados serem de curto prazo, as responsabilidades originarias desses
contratos nem sempre sao de curto prazo, principalmente aquelas relaciona-
das a causas judiciais. Em fungéo disso, os ativos relativos a estes passivos
sao alocados em diversos vencimentos. (4.4.2.6) Instrumentos Financei-
ros Derivativos: As politicas de investimento em vigor permitem a aloca-
¢do de recursos na contratacéo de operagcdes com derivativos, desde que
pré-definidas e aprovadas pela Administracdo da Companhia. A utilizacao
de instrumentos financeiros derivativos na Companhia obedece as normas
especificas sobre o tema que dispdem sobre os critérios para a realizagéo
de investimentos. Os instrumentos financeiros derivativos - swaps e contra-
tos futuros (que podem ser mantidos também através de fundos de inves-
timento exclusivos) sédo utilizados para administrar a exposicao em relacdo
as variagcdes cambiais e a flutuacao das taxas de juros. (4.4.3) RISCO DE
SUBSCRICAO: Oriundo de uma situagéo econémica adversa que contraria
as expectativas da entidade no momento da elaboragédo de sua politica de
subscricdo no que se refere as incertezas existentes nas premissas atuariais
e financeiras ou na constituicéo das provisoes técnicas. O risco de subscri-
¢ao pode ser identificado, mais especificamente, nos seguintes itens: risco
no processo de subscri¢ao, risco na precificacéo, risco de definicao dos pro-
dutos, risco no valor do sinistro, risco de retencao liquida, risco moral e risco
nas provisoes. (4.4.3.1) Uso de Modelos Internos: A Companhia dispoe
de modelos internos atuariais que possuem o0 objetivo de apurar o Capital
Econdmico devido aos riscos de subscrigdo. Estes modelos apuram o valor
em risco para cada ramo de negdcio e permite uma gestao mais eficaz do
risco, ja que possibilita quantificar ganhos e perdas na adog&o de novos
planos de ac¢des para o controle e mitigacao dos riscos de subscricao, dando
desta forma suporte a tomada de decisao. Os modelos internos produzem
resultados estocasticos para avaliar o risco de subscricdo e sao estruturados
de forma a mensurar tanto o risco de precificagdo quanto o risco de des-
vio na constituicdo das provisdes técnicas. (4.4.3.2) Risco de Subscricao,
Precificacao, Definicao dos Produtos, Retencao Liquida e Risco Moral:

continua



continuacao

Sul América Seguro Saude S.A.

C.N.P.J. N® 86.878.469/0001-43

SulAmeérica
associada an [ INGE 8

Além dos modelos internos, para a gestao e mitigagdo destes riscos, a
Companhia realiza periodicamente Procedimentos de Andlise e Revisao
de Produtos (PARP) com o objetivo de rever os seguintes aspectos sobre
os produtos comercializados: ¢ Definicoes do produto: analise do escopo do
produto e das garantias oferecidas aos segurados bem como o publico-alvo
das vendas; * Estudo mercadoldgico: avaliacdo da forca competitiva dos
concorrentes frente ao produto comercializado e receptividade dos clientes.
Andlise de possiveis impactos em outros produtos existentes na Companhia;
¢ Expectativa de vendas: revisdo e alinhamento das metas de vendas de
acordo com o observado e ainda esperado; ¢ Precificacao (pricing): estudo
dos custos e receitas do produto de modo a atingir as metas dos acionistas.
Para isso, projeta-se o fluxo de caixa das apdlices, simulando todo o fluxo
financeiro. Nesta etapa, é verificada a adequacéo da tarifa definida para o
produto e as fontes geradoras de lucros e perdas; ® Outros: o PARP aborda
ainda analises sobre os sistemas operacionais utilizados na comercializa-
¢do e manutencdo dos produtos, possiveis riscos operacionais existentes
no processo, além de avaliar aspectos legais e os riscos de imagem, fraude
e lavagem de dinheiro. Apo6s a analise de todos os pontos descritos acima,
sao definidos (se necessario) planos de a¢des para adequacgado do produto
as expectativas da Companhia. O PARP também se aplica quando do lan-
camento de novos produtos ou realizacoes de parcerias. Periodicamente, o
acompanhamento do desempenho dos produtos e parcerias é apresentado
ao comité de riscos. Caso necessario, sao adotados planos de acdes para
adequacao dos produtos e parcerias aos objetivos da Companhia. (4.4.3.3)
Analise de Sensibilidade em Saude: A Companhia esta sujeita a um im-
pacto antes de impostos no resultado, caso haja uma variacdo na sinistrali-
dade, despesas administrativas ou despesas de comercializagao:

Bruto de Liquido de

Premissas R guro _Resseguro
Aumento de 1% na sinistralidade ......................... (38.326) (37.271)
Aumento de 1% nas despesas administrativas.... (2.647) (2.647)
Aumento de 1% nos custos de comercializacao .. (3.390) (3.390)

(4.4.3.4) Risco na Provisao: Além dos critérios definidos em legislacéo, as metodo-
logias aplicadas para a constituicdo das provisdes nas operagoes de seguros sao,
na sua grande maioria, baseadas em métodos usualmente adotados pela comuni-
dade atuarial internacional, adaptadas para refletirem a realidade da Companhia.
Além dos modelos internos, para a gestao e mitigacéo do risco da proviséo, a Com-
panhia possui os seguintes procedimentos: * Testes de Consisténcia das Metodolo-
gias de Constituicdo das Provisoes e Reservas Matematicas: Neste procedimento é
avaliada a adequacéo das metodologias e premissas utilizadas para a constituicao
das provisdes técnicas e reservas matematicas. Este procedimento é realizado no
minimo anualmente; ® Recdlculo das Provises Técnicas: Periodicamente sao reali-
zados recalculos para avaliar se 0s montantes provisionados em uma data passada
foram adequados. Estes calculos s&o feitos no minimo anualmente; ¢ Acompanha-
mento Mensal da Variacdo das Provisdes Técnicas: Mensalmente sao analisadas
as variagdes observadas nas provisoes e reservas técnicas para acompanhamento
da sua adequacao; ® Controle Estatistico de Qualidade: Mensalmente sao utilizados
modelos de séries temporais a fim de capturar modificagdo nos padrdes das prin-
cipais variaveis contidas nas metodologias de calculo das provisdes técnicas. Os
procedimentos acima indicados s&o utilizados para definir (se necessario) mudan-
¢as na metodologia de cdlculo das provisdes, revisao dos procedimentos de célculo,
nas premissas e na tomada de decisao. Estes pontos favorecem a manutencao da
adequacao das provisdes técnicas. A seguir, a tabela que reflete a evolucao das
provisdes de sinistros nos Ultimos exercicios:

R$ Milhoes

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Total
Reserva de sinistros contabilizada.................................. 228,62 268,56 322,66 360,58 444,50 523,72 687,91 2.836,55
Efeito do desconto financeiro...................cc......... . (3,52) (3,68) (4,55) (5.41) (4,36) (7.,86) (10,19) (39,57)
Reserva de sinistros sem desconto financeiro 232,14 272,24 327,21 365,99 448,86 531,58 698,10 2.876,12
Estimativa de sinistros acumulada:
NO final dO @NO .....coiiiiiiiiee e 232,14 272,24 327,21 365,99 448,86 531,58 698,10
Um ano depois .... . 244,49 274,46 315,68 380,75 468,57 560,33
Dois anos depois. 247,63 274,49 316,96 379,23 474,36
Trés anos depois .... 248,68 274,64 316,78 383,42
Quatro anos depois 248,70 274,71 319,97
Cinco anos depois.. 248,74 276,08
Seis anos depPois ........eeveeeieriiieiiee e 248,78
Estimativa de sinistros acumulada até 2011. 248,78 276,08 319,97 383,42 474,36 560,33 698,10 2.961,04
Pagamentos acumulados até 2011 ................ 248,78 276,08 319,97 383,42 472,55 547,17 - 2.247,97
Responsabilidade reconhecida em 2011 ...... - - - - 1,80 11,37 684,93 698,10
Desconto financeiro reconhecido em 2011 ........... . - - - - (0,04) (0,46) (9,69) (10,19)
Impacto de anos anteriores na reserva de 2011............. 1,84%

Esta tabela nao considera os sinistros judiciais e também nao leva em conta a parte de retrocessoes.

(4.4.3.5) Contratos de Resseguro: O risco de subscricao pode ser mitigado
via contratos com resseguradores. Em 31.12.2011, a Companhia assinou
contrato de resseguro visando otimizar a capacidade de retencao dos riscos
e resultados operacionais, bem como mitigar possiveis perdas caso este con-
trato n&o existisse. As decisdes sobre a contratagcéo do resseguro e a manu-
tencao e reviséo do contrato € sempre aprovada pelo CoR. A cobertura de
resseguro contratada, vigente em 2011 é por excesso de danos. (4.4.4) RIS-
CO OPERACIONAL: O risco operacional pode ser definido como o risco de
perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos inter-
nos, pessoas e sistemas inadequados ou de eventos externos. Mais especifi-
camente, pode ser entendido como: ¢ Risco de Fraudes Internas: Comporta-
mento fraudulentos e/ou criminosos com intengéo de obter ganhos pessoais
e/ou subtrair a propriedade alheia em beneficios proprios ou da SulAmérica;
* Fraudes Externas: Pessoas que nao sao funcionarios exercerem atividades
irregulares em beneficio proprio; ® Relacdes Trabalhistas: Decisdes Judiciais
por praticas incompativeis com leis e/ou acordos trabalhistas, nocivas a sau-
de e/ou seguranca dos funcionarios ou por discriminacdo e/ou diferenciagdo
no tratamento; ¢ Falhas de Sistemas: Impossibilidade de obter informacgoes
devido a falha de comunicacao, perda da capacidade de processamento ou
dificuldade na operagéo dos sistemas; ® Execucdo e Gestdo de Processos:
Disponibilidade, registro de informagdes invalidas, incompletas ou de maneira
intempestiva a entidades externas, érgaos reguladores, acionistas e investi-
dores; ¢ Praticas Comerciais Inadequadas: Falta de cumprimento de padrdes
éticos e comportamentais estabelecidos e praticas inadequadas do pessoal
de vendas. Orientagéo e/ou consultoria inadequada a clientes que leve a fal-
sas expectativas com relacdo aos produtos e servigos prestados; ¢ Danos a
Ativos: Desastres naturais e outros eventos que ocasionam perdas fisicas a
ativos; ¢ Interrupcéo das Atividades: Impossibilidade de sustentar as opera-
cOes, prover servicos essenciais ou recuperar custos operacionais decorren-
tes de desastres controlaveis ou néo. (4.4.4.1) Fraudes: As fraudes sao ris-
cos operacionais inerentes ao negécio. A SulAmérica conta com canais espe-
cificos de comunicacdo e uma area totalmente dedicada a prevencdo das
fraudes e desenvolvimento de politicas de prevencdo a fraudes, além de
treinamentos continuos para os seus funcionarios. (4.4.4.2) Gestao dos Ris-
cos Operacionais: Todos 0s processos estdo mapeados em um sistema de
dados (NullRisks) com todo o fluxo de atividades contidas, bem como cada
risco identificado e os controles envolvidos em cada etapa. Cada risco e con-
trole trazem informacgdes qualitativas e quantitativas permitindo, desta forma,
a classificagao de cada processo de acordo com niveis de risco e ainda a
identificacdo de possiveis planos de acao para mitigacao de possiveis perdas
operacionais. O plano de continuidade de negdécios é tratado corporativamen-
te e através de ferramentas e metodologias que visam prever o funcionamen-
to das atividades essenciais em momentos de crise evitando e minimizando
perdas financeiras para a SulAmérica e seus segurados. Atualmente, a SulA-
mérica esta trabalhando em um novo projeto para a gestao dos riscos opera-
cionais a fim de obter a exceléncia na gestao deste tipo de risco. O novo
projeto conta com novas definicbes e visdes do negdcio e tem por objetivo
alinhar nossas praticas com as melhores praticas internacionais, como se-
gue: * Abertura do Dicionario de Riscos Operacionais: Composto por 8 cate-
gorias de riscos. Estas categorias foram consideradas como riscos primarios
e foram criadas novas classes de risco (riscos secundarios e riscos tercia-
rios), totalizando 180 classificagdes. As classificacoes tem o objetivo de ali-
nhamento ao que é determinado internacionalmente como melhores praticas
internacionais (de acordo com COSO e Basiléia). A abertura do dicionario de
riscos operacionais tem o objetivo de proporcionar uma melhor identificagcao
dos riscos na operagao, com consequente melhora na gestao; ® Agrupamento
dos Processos em Macro Processos: Os processos hoje cadastrados no sis-
tema NullRisks foram enquadrados em macro processos definidos como es-
senciais. Este formato tem o objetivo de proporcionar analises globais por
unidades de negdcios tornando mais eficiente, desta forma, a gestao dos
riscos operacionais entre os negécios da SulAmérica; ¢ Desenvolvimento de
um Novo Software: Foi desenvolvido um novo software customizado para os
negocios da SulAmérica para tratamento dos riscos operacionais. Este novo
sistema sera integrado com o mapeamento dos macro processos e permitira
analises qualitativas e quantitativas, incluindo calculos estocasticos; ® Cons-
trucdo de uma Base de Perdas: O novo sistema tem o objetivo de proporcio-
nar integracdo com diversas areas para o registro de perdas operacionais.
Estes registros permitirdao obter informacdes observadas (e ndo subjetivas)
sobre as perdas que de fato ocorreram para cada macro processo e qual a
causa do risco, possibilitando desta forma a criacdo de planos de acoes efe-
tivos e direcionados para a solugéo dos problemas. Adicionalmente, a base
de perdas aliada as informacdes dos macro processos, tem o objetivo de
proporcionar no futuro o calculo do capital necessario (VaR) para suportar
perdas operacionais. (4.4.5) RISCO ESTRATEGICO: E o risco de perdas re-
sultantes de processos ou tomada de decisGes que impactem a sustentabili-
dade, o crescimento ou a obtencao de vantagem competitiva. Pode ser enten-
dido também como: ¢ Risco de Planejamento: Elabora¢do do planejamento
estratégico e/ou orcamento com base em premissas e/ou medidas de desem-
penhos inadequados a realidade da SulAmérica; ® Recursos Humanos: Pro-
cedimentos executados por pessoas sem habilidade, treinamento ou experi-
éncia suficientes para atingir os objetivos da instituicdo. Dependéncia de
pessoas-chave; ¢ Indicadores de Metas: Avaliacao inadequada de desempe-
nho; ¢ Custo de Oportunidade: Redugdo do valor econémico de recursos fi-
nanceiros devido a perda de valor do dinheiro no tempo, descasamento do
fluxo de caixa ou retorno de investimento insuficiente em relacéo a outras al-
ternativas que oferecam o mesmo grau de risco; ® Concorréncia: A¢ao de
concorrentes afetando adversamente o posicionamento da SulAmérica no
mercado; ¢ Preco: Incompatibilidade dos precos definidos nas transagoes de
compra e/ou venda com os praticados pelo mercado; e Comunicagao: Falta de
transparéncia, exatidao e clareza das informagdes relativas as operacoes da
SulAmérica. (4.4.5.1) Gestao do Risco Estratégico: A SulAmérica possui
um Comité de Avaliagcdo de Planos de Acdo (COPA), com participacédo de sua
Alta Administragao, com reunides mensais para avaliar e aprovar todo e qual-
quer plano de acéo proposto, por qualquer unidade de negdcio, que implique
em investimentos ou despesas adicionais as orcadas previamente. Estes in-
vestimentos e despesas devem ser aprovados de acordo com 0 orgcamento
aprovado para o ano. O COPA também possui como atribuicdes: ® Garantir
que o orcamento para o plano de acéo seja cumprido; ® Priorizar os planos de
acao, quando o orgamento for insuficiente para a execucao de todas as pro-
postas; ¢ Garantir que os planos de agéo sejam avaliados e aprovados de
acordo com critérios objetivos e previamente estabelecidos; ® Garantir que os
planos de agao estejam de acordo com os objetivos da Companhia;  Avaliar
os resultados dos planos de agéo aprovados, determinando a sua interrupcao
caso os resultados alcancados estejam em desacordo com as projecoes. O
custo de capital utilizado nos projetos segue a metodologia de calculo do
Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC) e os valores das premissas séo
revisados anualmente, no processo de construcdo do plano de orcamento
plurianual ou mais frequentemente caso o comité corporativo julgue necessa-
rio. Adicionalmente, para assegurar que os objetivos determinados no plane-
jamento estratégico sejam alcancados, foi adotado pela SulAmérica um mo-
delo de gestéo - o Balanced ScoreCard (BSC) - que traduz a estratégia utili-
zando perspectivas, objetivos, indicadores e metas. Este modelo visa acom-
panhar no curto prazo o direcionamento do negécio no longo prazo, permitin-
do assim antecipar possiveis distor¢cdes de rumo. Além disso, o BSC procura
tornar a comunicagéo da estratégia mais clara para toda a organizacgéo, a
partir do momento que todos os colaboradores saibam quais as metas a se-
rem conquistadas. Anualmente, a SulAmérica estabelece o Plano de Orca-
mento Plurianual (POP) com o orgamento para o Saude Grupal para os proé-
ximos 3 anos. O POP permite uma comunicagao clara entre as metas defini-
das pelos acionistas e a Alta Administracao, alinhando desta forma o apetite
de risco da empresa. O orcamento é acompanhado periodicamente durante o
ano e as estratégias mantidas ou redefinidas de acordo com os acontecimen-
tos. (4.4.6) RISCO LEGAL E COMPLIANCE: E o risco de perdas resultantes
do nao cumprimento de leis e/ou regulamentagdes, perda de reputagdo e ma
formalizagao de operacdes. De forma mais especifica, pode ser identificado
como: (i) Risco com érgaos reguladores, (ii) Risco de atividades em desacor-
do com politicas internas, (iii) Risco de lavagem de dinheiro, (iv) Risco de re-
putacéo e (v) Risco de contratos. (4.4.6.1) Gestao do Risco Legal: Presente

em cada unidade de negdcio, e, neste caso especifico, no Saude Grupal e
com uma visdo corporativa, o departamento juridico da organizacdo junto
com seus prestadores de servigo realiza a revisdo nos contratos de seguros
a fim de mitigar o risco legal de contratos, além de fornecer todo o subsidio
para os processos judiciais da organizacdo. A &rea juridica contribui ativa-
mente com projetos para melhoria de gestédo das causas judiciais além de
sugestdes de como evitar riscos legais em nossas operacgoes. (4.4.6.2) Ges-
tao do Risco de Compliance: (a) Auto-Avaliacao de Controles Internos:
A SulAmérica instituiu uma estrutura de compliance e a figura dos gestores
compliance, a fim de adequar as suas atividades as determinagdes da ANS,
através de uma solida cultura de controles internos, elevados padroes de in-
tegridade e exceléncia ética e aderéncia a legislagao. Os gestores complian-
ce tém por funcdo disseminar a metodologia e as determinagdes de com-
pliance em suas areas, garantindo a efetividade do gerenciamento dos riscos,
através de algumas etapas basicas que consistem no detalhamento das ativi-
dades chaves e seus processos, identificagéo de riscos e controles e criacdo
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de planos de agéo. O processo de auto-avaliacdo do sistema de controles
internos é realizado no minimo duas vezes ao ano. (b) Documentacéao Ele-
tronica: A SulAmérica possui documentagao eletronica (DocNix) referente a
politica e procedimentos dos processos da organizagao, manuais de estrutu-
ra organizacional e resolucdes da diretoria executiva. A documentacao eletro-
nica permite informagcdes sempre atualizadas e consultas de forma agil e se-
gura. A lista de distribuicdo de cada um dos documentos € indicada pela area
responsavel (emissor) e, em alguns casos, podera ter acesso restrito a alguns
departamentos da Companhia. (¢) Auditoria Interna: Responsavel por pla-
nejar e coordenar os trabalhos de auditoria preventiva (operacional e siste-
mas). Certifica a existéncia de adequados controles internos operacionais e
sistémicos que permitem a identificacdo e gerenciamento dos riscos presen-
tes no cotidiano da SulAmérica, bem como a aderéncia as normas e a legis-
lagdo em vigor. (4.5) GESTAO DO CAPITAL: A Companhia apura mensal-
mente, a suficiéncia do Patriménio Liquido Ajustado (PLA) em relagdo ao
capital regulatério requerido. Durante o ano de 2011, o PLA da Companhia foi
sempre suficiente em relacéo ao capital minimo requerido pela ANS. Confor-
me citado nos itens anteriores, a SulAmérica possui modelos internos pro-
prios para apuragao do capital econdmico para cada tipo de risco, observan-
do desta forma independente do capital regulatério sua prépria estimativa de
capital baseado em riscos. A utilizagdo dos modelos internos € fundamental
em um ambiente de gestéo de riscos. Atualmente, a SulAmérica possui mo-
delos internos estocasticos para mensuracdo do capital econdémico devido
para cada um de seus negocios e riscos. Desta forma, estima-se o capital
econdmico para que a solvéncia da SulAmérica seja assegurada para um
determinado nivel de confianca. Os modelos internos consideram correla-
¢coes entre os negoécios da Companhia além de possiveis efeitos de diversifi-
cacéo. Para cada um dos negdécios, é apurado o capital econémico nos se-
guintes niveis: - Capital para Risco de Subscricdo, segregando o risco da
provisao do risco de precificacao; - Capital para Risco de Mercado, segregan-
do os riscos de taxa de juros, inflacdo, cambio, moedas estrangeiras e outros
ativos; - Capital para Risco de Crédito, segregando os riscos de resseguro,
contas a receber, risco de crédito nos investimentos e demais ativos; - Capital
para Risco Operacional e Legal; - Capital para Risco Estratégico. Através dos
resultados obtidos dos modelos internos, é calculado e monitorado mensal-
mente para cada uma das linhas de negdcio da Companhia, os seguintes in-
dicadores: - ROEC: Retorno sobre o capital econdmico; - ROXC: Retorno so-
bre o excesso de capital; - ROAC: Retorno sobre o capital alocado. Os indica-
dores acima sao periodicamente discutidos pela Alta Administracao da Com-
panhia e indicam o desempenho de cada unidade de negdcio tendo em con-
sideragdo o lucro vis a vis o risco assumido. Com base nas avaliagoes, sdo
definidos planos de agdes para os produtos e negécios da Companhia no
sentido de alinhar as métricas com o apetite de risco e retorno exigido pelos
acionistas. Os modelos sdo periodicamente revisados e calibrados pela equi-
pe de modelagem e gestéo de riscos da SulAmérica. (5) INSTRUMENTOS
FINANCEIROS DERIVATIVOS: As politicas de investimento em vigor permi-
tem a alocagé@o de recursos na contratacdo de operacdes com derivativos,
desde que pré-definidas e aprovadas pela Administragcdo da Companhia. A
utilizagao de instrumentos financeiros derivativos obedece as normas especi-
ficas sobre o tema, estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional - CMN
e pelo Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP (Resolugées CMN n®
3.308/2005, e n° 3.358/2006 e Resolugdo CNSP n® 226/2010), que dispdem
sobre os critérios para a realizacao de investimentos para estas sociedades.
HEDGE: Todas as operagdes relacionadas a esses instrumentos séo nego-
ciadas e registradas por meio da BM&FBOVESPA ou mercado de balcéo or-
ganizado. O critério para determinar o valor justo dos instrumentos financei-
ros derivativos é a metodologia de fluxo de caixa descontado, utilizando-se as
taxas divulgadas pela BM&FBOVESPA. (5.1) QUADRO RESUMO DAS EX-
POSICOES EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS: Em
31.12.2011 e 2010, os instrumentos financeiros derivativos da Companhia
estdo demonstrados a seguir e estéo classificados na categoria ativos finan-
ceiros mensurados ao valor justo por meio do resultado com suas valoriza-
¢cOes ou desvalorizagdes reconhecidas diretamente no resultado:

Valor a receber/

Descricao Vencimento (nocional) Valor Justo recebido Valor a pagar/ pago
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Contratos Futuros:
Compromisso de Compra
Taxa de Juros em Reais ...........cccccuveviennne 2012/ 2013 20.000 40.600 19.538 38.612 498 1.324 638 1.500
(5.1.1) MARGENS DADAS EM GARANTIA: Em 31.12.2011 e 2010, as margens dadas em garantia de operagdes de contratos futuros sdo compostas da
seguinte maneira:
2011
Ativo Vencimento Quantidade Valor
I PR PTROSPSPPRBIN junho-2013 485 2.433
B L] 7 | IR RO SO RO RO 485 2.433
2010
Ativo Vencimento Quantidade Valor
junho-2013 85 381
85 381
(6) APLICAGOES: (6.1) COMPOSICAO DAS APLICACOES:
2011
Valor Justo por Taxa Média
Meio do Resultado Disponivel para Venda de Juros Total
Valor mobiliario Valor Valor mobiliario Valor
avaliado pela curva _Contabil _avaliado pela curva _Contabil
Titulos de Renda Fixa - Privados........................ - - 228.942 234.698 234.698
Certificados de Depdsito Bancario
POs-fixado CDI .......oeevveeiiiiiiiiieeeeeeeeeee e - - 19.187 19.283 105,74%CDI 19.283
Pés-fixado IPCA ... - - 61.785 66.281 IPCA + 7,97%a.a 66.281
Depdsito a Prazo com Garantia
Especial do FGC
Pré-fiXado ........coooiiiiiiieeieceee e - - 8.736 8.748 12,7%a.a 8.748
Pés-fixado CDI ..... - - 47.145 47.203 110,67%CDI 47.203
Pés-fixado IPCA - - 43.153 44.003 IPCA +7,73%a.a 44.003
Debéntures
Pos-fixado CDI .......cooovveiiiiiiecciee e, - - 18.398 18.619 109,49%CDI 18.619
Letras Financeiras - - 30.538 30.561 112%CDI 30.561
Titulos de Renda Fixa - Publicos......................... - - 621.952 626.947 626.947
Letras Financeiras do TESOUIO ..........ccccuveeeeeeeeennnnns - - 426.899 426.937 SELIC 426.937
Notas do Tesouro Nacional
Série B - Pos-fixado IPCA ..........ocoovvveeeeieeecee e, - - 195.053 200.010 IPCA +6,06%a.a  200.010
Quotas de Fundos de Investimentos.................. 399.809 _ 401.397 - - 401.397
Quotas de fundos de investimentos nao exclusivos .. 12.277 12.277 — — 12.277
Quotas de fundos de investimentos exclusivos...... 355.589 357.177 — - 357.177
Certificados de Depésito Bancario
P&s-fixado CDI ......coovcveeeeiiiieecieeeee e 6.866 6.889 - - 105,09%CDI 6.889
Debéntures
Pos-fixado CDI ......ooovviieeciieeeciee e 293 297 - - 103,3%CDI 297
Letras Financeiras do TESOUIO ..........ccvvvveeeeeennnnns 273.155  273.159 — — SELIC  273.159
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado Dl.......cceeiviieeeciee e 4.528 4.543 - - 100%CDI 4.543
Bonus do Tesouro Nacional.............cccccveeeeeeeeennns 3.550 5.092 — - 5.092
Notas do Tesouro Nacional
Série F - Pré-fixado Dl.........ccccoovvveeeieieciiiieeeeen. 14.934 14.934 - - 100%CDI 14.934
Operagdes Compromissadas..........cueeveereeeneeennns 51.641 51.641 - - 51.641
Quotas de Fundos de Investimentos Nao Exclusivos 671 671 - - 671
OULIOS . (49) (49) - - (49)
Quotas de fundos de investimentos em agdes..... 31.943 31.943 - - 31.943
TOTAL ... e 399.809 _ 401.397 850.894  861.645 1.263.042
32% 68% 100%
401.397 861.645 1.263.042
2010
Valor Justo por Mantido até o Taxa Média
Meio do Resultado Disponivel para Venda Vencimento de Juros Total
Valor Valor
mobiliario mobiliario
avaliado Valor avaliado Valor Valor Valor de
pela curva Contabil _pelacurva Contabil Contabil mercado
Titulos de Renda Fixa - Privados........................ - - 174.202 _ 176.623 - - 176.623
Certificados de Depdsito Bancario
P&s-fixado CDI ......cccueeieiiieccee e - - 40.073 40.119 - - 104,18%CDI 40.119
Pos-fixado IPCA ..., - - 53.718 55.474 - — IPCA +7,97%a.a 55.474
Depésito a Prazo com Garantia
Especial do FGC
Pré-fixado ........cccouieeiiiiieeee e - - 7.755 7.712 - - 12,7%a.a 7.712
Pés-fixado CDI ... - - 15.229 15.223 - - 108,21%CDI 15.223
POs-fixado IPCA .....ooeeeeieeeeeee e - - 37.594 37.976 - — IPCA + 7,74%a.a 37.976
Debéntures
P&s-fixado CDI ......cocveeeeiee e - - 19.833 20.119 - - 111,24%CDI 20.119
Titulos de Renda Fixa - Publicos - - 261.006 _ 261.208 _ 174.992 _ 177.196 436.200
Letras Financeiras do TeSOUrO ........cccceeveeeeeecunnneenns - - 88.643 88.644 - - SELIC 88.644
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado Dl......cccoeeoieeiiiee e - - 37.390 37.256 - - 12,14%a.a 37.256
Notas do Tesouro Nacional
Série F - Pré-fixado ........ccccoevvvvieeeeeiiciiiieee e - - 90.182 90.478 174992 177.196 12,29%a.a  265.470
Série B - Pés-fixado IPCA..................... - - 44791 44.830 - — IPCA +7,15%a.a 44.830
Quotas de Fundos de Investimentos 431.388 _ 432.822 - - - - 432.822
Quotas de fundos de investimentos nao exclusivos .. 3.051 3.051 - - - - 3.051
Quotas de fundos de investimentos exclusivos...... 428.337  429.771 - - - - 429.771
Certificados de Depdsito Bancario
P&s-fixado CDI ......ccoovveeiiiieiee e 11.039 11.040 - - - - 104,14%CDI 11.040
Debéntures
P6s-fixado CDI ......ococuveeeeiieeeeeeeeeee e 879 876 - - - - 103,3%CDI 876
Letras Financeiras do TESOUIO .......cccceevvveerievnenne 263.731 263.732 - - - - SELIC 263.732
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado .......ooeeiieiieiieecceeeee e 1.770 1.765 - - - - 12,08%a.a 1.765
Bonus do Tesouro Nacional.........cc.cccoeevvveeeeeeenns 4.609 6.104 - - - - 6.104
Notas do Tesouro Nacional
Série F - Pré-fixado Dl........ccceevveeeiieecee e, 37.945 37.890 - - - - 100%CDI 37.890
Operagoes Compromissadas...........cceceereeveruenne 107.130 107.130 - - - - 107.130
Quotas de Fundos de Investimentos Nao Exclusivos 1.326 1.326 - - - - 1.326
Outros (92) (92) - - - - (92)
431.388 _ 432.822 435.208 _ 437.831 _ 174.992 _ 177.196 1.045.645
41% 42% 17% 100%
432.822 437.831 174.992 1.045.645
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(9) TITULOS E CREDITOS A RECEBER:

A parcela dos titulos e valores mobiliarios no ativo nao circulante, que esta re- Valor
gistrada na rubrica “Aplicagbes” contempla somente Incentivos Fiscais e sua justo por Disponivel Mantido . o 2011 2010
reducéo ao valor recuperavel. O saldo de Incentivos Fiscais em 31.12.2011 e meio do ara até o Creéditos tributarios (Nota 9.1) ... 34.877 27.559
em 2010 ¢é de R$1.031. (6.2) MOVIMENTACAO DAS APLICAGOES: P . Dividendos a receber.................... 6.481  7.966
Valor resultado venda vencimento Total  Recursos bloqueados (Nota 17.1) ......ovveeveeeeeane. 9.810 1.751
justo por Disponivel Mantido Saldo em 31.12.2010..  432.822 437.831 174.992 1.045.645 Adiantamento a prestadores de servigos de satde 1.666  1.196
meio do para até o Aplicagdes................ 2.571.703 1.079.040 = 3.650.743  OUIIOS...couiiiiiiiii et 5.939 _12.215
resultado venda vencimento Total Rendimento Resgate..  (42.190) (61.446) (46.151) (149.787) Total.......... 58.773 _ 50.687
Saldo em 01.01.2010..  253.030 399.295 163.086 815.411  Principal Resgate ..... (2.601.830) (696.529) (139.999) (3.438.358) ﬁlrcullant? s gg?gf) ggsnfég
Aplicacdes................. 1.791.923 414.923 — 2.206.846 : iro . ) ) ) . ao circulante................. TSROV UR SRR . .
Rendimento Resgate..  (26.134)  (27.918)  (10.122) _ (64.174) gifﬂ;afga';zagﬁgg)/ 40-885 94622 11188 146885 (9 1) CREDITOS TRIBUTARIOS:
Principal Resgate ..... (1.616.632) (396.067) - (2.012.699) Recebiment 7 1 6 . 2011 2010
Resultado Financeiro . 30.635 45235 22028 = 97.898 Hecebimentos........ 1 - Circulante
Ajuste a Valor Ajuste a Valor IMPOStos & COMPENSAN/IECUPEIAT...........c.cvveeerrererinens 2.747 _ 2.961
de Mercado............. — 2363 — 2.363 de Mercado............. - 8.128 - 8.128 Creditos Tributarios e Previdenciarios....................... 2.747 2.961
Saldo em 31.12.2010..  432.822 437.831 174.992 1.045.645 Saldoem31.122011..  401.397 861.645 - 1.263.042 l\ééqd(_:irculabntg ) PIS / COFINS ) »
~ SO/ UUNMIINO \d) coiiiiiiiiiiiiiiiinnannns . l .
(6.3) APLICACOES POR VENCIMENTO: O vencimento dos titulos e valores mobiliarios em 31.12.2011 e em 2010, feita de acordo com os critérios de c,fdi'ttgi %!;i;&?ggis e Previdencia’ﬁ?o)s 22_1 28 2 ggg
contabilizagdo e avaliagdo € a seguinte: ) TORAN ..o 34.877 27.559
Até 02 anos . Valor de Ganhos/  (a) Refere-se a créditos tributarios de Programa de Integrago Social — PIS
ousem De02a De0O5a Acimade customais Valorde (Perdas)ndo ¢ COFINS, calculados sobre o saldo das provisdes de sinistros a liquidar e
_vencimento 05anos 10anos _ 10 anos rendimentos Mercado _ realizados (e sinistros ocorridos e ndo avisados. (10) ATIVO FISCAL DIFERIDO: As
VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO bases do imposto de renda e da contribuigio social diferidos sdo compostas
Quotas de Fundos de Investimentos................c..ccccoiiine. 319.660 80.149 - - 399.809 401.397 1.588 a3 seguinte forma:
Quotas de Fundos de Investimentos Nao Exclusivos ... 12.277 - - - 12.277 12.277 - 2011 2010
Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos........ 275.440  80.149 - - 355.589 357.177 1.588  Provisées para acdes fiscais, perdas e -
Quotas de Fundos de Investimentos em Acdes...... 31.943 - - - 31.943 31.943 - ODFQgACEES fISCAIS .......ceveereeeeeceereeeseeeeeeeeeneeneeeeeeeen 240.417 195.661
Total em 31.12.2011 ... 319.660 80.149 - - 399.809 401.397 1.588  OUtrOS.. oo, 14.550 19.490
Total em 31.12.2010............cccoiiiiiiiiiceeee e 242.768 _188.620 - - 431.388 _432.822 1.435 Base de calculo . . 254.967 215.151
DISPONIVEL PARA VENDA ANGUOTA .o 25% 25%
Titulos de Renda Fixa - Privados..............c.ccoccoeiniiiiiicice 104.017 94.387 30.538 - 228.942 234.698 5.756 (1) Créditos tributarios imposto de renda -
Certificados de DepéSitO Bancario.......cccccccoevveeee. 19.187 61.785 - - 80.972 85.564 4.592 diferengas temporérias ............................................. 63.742 53.788
Depésito a Prazo com Garantia Especial do FGC ...................... 69.038 29.996 - - 99.034 99.954 920  Provisdes para agdes fiscais, perdas
Debéntures 15.792 2.606 = - 18.398  18.619 221 @ 0brigages fISCAIS .......eeveveereceeeererereeeseseeaeaeieseees e 169.386 107.979
Letras Financeiras - — _ 30.538 - 30.538 30.561 23 OUIOS.e oo . 14.810 19.424
Titulos de Renda Fixa - Publicos .. 147.384 461.520 12.127 921 621.952 626.947 4.995 Base de calculo. . 184.196 127.403
Letras Financeiras do Tesouro ......... 115.335 311.564 - - 426.899 426.937 38 AlIQUOTA ceveveveeeeeeceeeeee et 15% 15%
Notas do Tesouro Nacional......... 32.049 _149.956 _ 12.127 921 195.053 _200.010 4.957  (2) Créditos tributarios de contribuigao social -
Total em 31.12.2011 ........ " 251.401 555.907 42.665 921 850.894 861.645 10.751 diferencas temporarias...........c..cco.cccoeveverreernne. 27.629 _19.110
Total em 31.12,2010.............cocieiiiiiiii e _____213.745 _221.463 - - 435.208 _ 437.831 2.622 (3) = (1) + (2) Total dos créditos tributarios .. 91.371 72.898
MANTIDO ATE O VENCIMENTO (4) Provisao para perdas sobre créditos .. _(3.711) _(3.523)
Total em 31.12.2011 = = = = = = — (5) =(3) + (4) Total dos créditos tributarios - liquidos.. _87.660 _ 69.375
Total em 31.12.2010 174.992 - - - 174.992  177.196 2203 Nao circulante...................ccooevveveicveiiereeiee e 87.660 69.375
. A OES: Ali (11) TRIBUTOS DIFERIDOS:
L iiage s aplioagtes. Tmanoairas forr diaborsdas concramae, 1) 5 B o Conaremiisaeie Diterida Garada PO Atualizacio Monatéria de Denteitos Judiiai 22010
metodologia de VaR Paramétrico que utiliza nivel de confianca de 95% € PON-  AMOTHZAGAD wr.......cooveorormreeresooeeeemerroemses e (50.799) Btua |zdagaql olnetana e Depositos Judiciais ............ —40'923 —1;'129
derac&o maior para os retornos mais recentes. O conceito de VaR tem como Cancelamento.............. 4.115) Aﬁgl?ot: CAICUIO oo '250/ '250/
objetivo, quantificar qual a perda esperada em um prazo especffl_c_o dentro de  Saldo em 31.12.2010.. 103.409 (1)Tr|butosD|fer|dos -|mpostoderenda " T10.238 0.2380 —4_298
um intervalo de confianca. E denominado VaR Paramétrico por utilizar dois pa-  Circulante................... 41.210 Atualizagdo Monetaria de Depdsitos Judiciais . 40953 17.159
rametros para ser quantificado: volatilidade e correlagdo. Sao avaliados também  NZO CIFCUIANTE ............cc.eeeeeeeee e 62.199 Base de calculo ’ 20.953 17.159
os prazos de maturidade e duration nos quais cada ativo pode estar alocado. Aliquota 15% 15%
Diariamente, a carteira de investimentos é monitorada visando garantir que 0s  Saldo em 31.12.2010............cccceveuiurirrreiniinineeineseeeees 103.409  (2) Tributos Diferidos - contribui¢io social.. 6.143 2.574
limites e enquadramentos definidos sejam respeitados, e (i) DVO1 (dolar-value  Despesa de Comercializagéo Diferida Gerada ..... 116.054  (3) = (1)+(2) Total dos tributos diferidos (a).. 16.381 6.864
ou value for one basis-point), medida internacionalmente conhecida, que € uma AMOIIZAGED ..., (61.411) NAO CIircUIaNte ............cocrvuriunieieiereierneireeeeeeeecenes 16.381 6.864
forma conveniente e amplamente utilizada de se mensurar o risco de mercado  cgncelamento............ (14.017) (@) Corresponde ao provisionamento dos tributos (IRPJ e CSLL) que incidi-
dos ativos de renda fixa verificando o quanto seu valor de mercado se altera (*P)  gaido em 31.12.2011 144.035 'ao sobre a atualizagdo monetaria dos depdsitos judiciais, os quais somente
na oscilacéo de um basis-point (ou seja, 0,01%) na taxa de juros. Nos quadros Circulante T - ' W serdo devidos caso seja obtido éxito no desfecho final dos processos judi-
abaixo apresentamos o calculo da perda esperada em um dia no resultado atra- Nio circul t """"""" 8 4' 418 ciais em curso. Os referidos valores estao contabilizados na rubrica “Provi-
vés da metodologia VaR e a perda com a oscilagio de um basis-point (ou seja, 1a0 CIFCUIAMIE......oovorvirniiniiis s . sbes” no passivo nao circulante conforme demonstrado na nota 20.
0,01%) na taxa de juros pela metodologia DVO1. (12) PARTICIPAGOES SOCIETARIAS:
Fatores de Risco 2011 Sul América
__VAR95% —__Dbvo1=0,01 Sul América Sul América Brasilsatde Seguros de
IPCA............ s 469 5 Servicos de Santa Cruz Companhia Pessoas e
Taxa Referencial. 1 ~ Descricdo Saude S.A. __ Participacdes S.A. de Seguros _Previdéncia S.A. Total
Renda Variavel ... 423 = Percentual de Participacao no Capital Social................ 98,04% 78,48% 59,04% 19,38%
Total........... ES I IU IR 893 5 Quantidade de Agdes Ordindrias Possuidas................ 2.445.325.819 4.302 2.733 5.743.173
Fatores de Risco . 2010 ABVO.........oooooceerereeveeecccceeensesenss e 123.985 473.392 183.160 4.293.689
. — VAR 95% DV01=0.01  passivo Circulante e Nao Circulante ...............ccco......... 44.799 126.063 95.882 3.974.961
Pré-fixado .....ovvverienieines 158 17 CaAPItAl SOCIAL....veveereereereeeseeeeeseeeeeeeeeeseee e s e 40.000 296.159 76.784 227550
!I_F;?:} ﬁ?g gg PatfimONio LIQUIAO............oveoveeeeeereeereeeereeseeeeressesnes 79.186 347.329 87.278 318.728
: . Resultado Liquido do EXercicio.........c.ccuvvevveeiecrceeeninen. 8.197 14.128 14.436 11.774
(6.5) CRITERIOS ADOTADOS NA DETERMINACAO DOS VALORES DE Equivalénciaantrimonial ............. 8.036 11.088 8.614 ((3.4783 24.260
MERCADO: Os ativos mantidos em carteira ou nos fundos de investimento \alor Contabil do Investimento. 77.635 272 566 51.530 61.778 463.509
exclusivos sao avaliados a valor de mercado, utilizando-se precos negocia-  Saldos em 31.12.201 T ...eeomee oo 77.635 272.566 51.530 61 773 463.509
dos em mercados ativos e indices divulgados pela Associacdo Brasileira Saldos em 31.12.2010............ccocreerrrrcmreerernmeseeeeenes 72.487 264.102 44.886 381.475
das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e pela (a) Em 31.12.2011, a Equivaléncia Patrimonial de R$24.260 (R$32.781 em 2010), esta registrada na rubrica “Resultado Patrimonial” que contempla tam-
BM&FBOVESPA, exceto para os titulos classificados como mantidos até bém, outras receitas patrimoniais de R$35 (despesa de R$1.367 em 2010).
0 vencimento, que sao atualizados pelos indexadores e taxas pactuadas = - ~ & A nE.
por ocasiao de suas aquisices. A Companhia possui uma metodologia de (13)PROVISOESTECNICAS DE OPERACOES DE ASSISTENCIA A SAUDE: Vaor 2011
classificagcdo para os ativos que possui 0s seguintes niveis de hierarquia — 201 Quantidade Abertura Valor
de mensuragéo a valor de mercado, sendo: (i) Nivel 1: Pregos cotados (n&o Provis&o de PROVAVEL -
ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos; (i) Nivel Proviséo de Proviséo de Sinistros AtE 1 AN0 oo, 1.363 5.160 2.376
2: InformacGes, exceto os pregos cotados (incluidos no Nivel 1), que sao Beneficios Sinistrosa  Ocorridos e 1a3anos.... 767 5.006 2.388
observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (precos) ou indiretamente Ramos Concedidos Liquidar ndo Avisados Total Mais de 3anos....... 287 3.922 2797
(derivado de precgos); e (iii) Nivel 3: Premissas que nao sao baseadas em 15.442 423.937 m — Total de Provavel............... 2.417 14.088 7.561
dados observaveis de mercado (informagdes nao observaveis. Modelos ba- : : : ~ POSSIVEL
seados em metodologias préprias), para o ativo ou passivo. Em 31.12.2011 - 2.204 3.760 = A 18N0 ., 637 2.361 1.132
e 2010, os ativos da Companhia estavam todos classificados no nivel 2, 15.442 426.231 268.200 709.873 1a3anos........ 196 2.160 658
de acordo com a natureza, conforme a seguir: Nivel 2: * Titulos de Ren- 6.189 417.872 268.200 692.261 Mais de 3 anos....... . 111 2.111 911
da Fixa - Publicos: Calculados com base nas tabelas de pregos unitarios 9.253 8.359 - 17.612 Total de Possivel.............. 944 6.632 2.701
de mercado secundario da ANBIMA; ¢ Certificados de Depdsito Bancario 2010 REMOTA
(CDB) e Letra Financeira: Calculados de acordo com suas caracteristicas — Até1ano........coccnin 19 80 8
de resgate: (i) CDBs com cléusula de resgate antecipado a taxa determina- o L Provisdo de 1a3anos..... 13 .25 . 6
da: Calculados com base na taxa contratada na operacao; (i) CDBs sem Provisdo de Provisdo de Sinistros Mais de 3 anos..... 33 .040 67
clausula de resgate antecipado e com clausula de resgate antecipado a taxa Beneficios Sinistrosa  Ocorridos e Total de Remota. 65 1.145 181
. Q3 ; . I = o o TOTAL ..., . .443
de mercado: Sao calculados com base na curva proveniente dos futuros de Ramos Concedidos Liquidar n&o Avisados Total TOTAL 3.426 21.865 102010
DI da BM&FBOVESPA, e para o spread de crédito, pelo conjunto forma- ggi4e Grupal 11.829 162.045 364.828 _ Valor de
do pelas operagcdes de CDBs das carteiras administradas/fundos no qual Odontolédico ... ’ 1'603 3'530 Quantidade Abertura Valor
o banco custodiante presta servico de precificacdo de ativos; * Dep6sito  2COMOOGICO .ooveevvvne. = : : —  PROVAVEL —Hanleate
a Prazo com Garantia Especial (DPGE): Sao titulos pés fixados em CDI, Total............... 11.829  163.648 368.358 _ 543.835 RO 700 2590 1.662
SELIC ou indices de inflagao, calculados considerando a taxa de mercado Circulante .......... 4.634 159.845 368.358  532.837 | .3 n0e 534 3162 2185
do indexador e o spread de crédito, formado pelo conjunto das operagdes Na&o circulante.... 5 7.195 _ 3.803 - 10.998 Mais de 3 anos 85 2.765 2.154
de DPGEs das carteiras/fundos administrados no qual o banco custodiante (13.1) MOVIMENTACAO DAS PROVISOES TECNICAS DE OPERACOES Total de Provavel 1.319 8.517 6.001
presta servigo de precificagdo de ativos; ® Debéntures: Calculados com base DE ASSISTENCIA A SAUDE: POSSIVEL
nas tabelas de precos unitarios (para titulos publicos) de mercado secun- Provisao de Sinistros Até 1an0 ..o 457 2.023 1.052
dario da ANBIMA ou, no caso de sua inexisténcia, por critérios definidos a Liquidar e Provisdo Provisdo de 187 1.504 520
pelo banco custodiante de acordo com os critérios de precificacao definidos de Sinistros Ocorridos  Beneficios . 42 1.391 596
em seu manual de marcagao a mercado; * Quotas de Fundos de Investi- o . . Total de Possivel............... 686 4.918 2.168
mentos: Calculados de acordo com os critérios de marcacio a mercado, e Nao Avisados Concedidos __ Total REMOTA
estabelecidos pelo administrador de cada fundo, sintetizados no valor da Saldo em 01.01.2010......... 447.553 11.31 A€ 1aN0....ocis 9 3 6
cota divulgada, exceto para os titulos e valores mobiliarios mantidos até o  Avisados / Alteragdes.......... 2.560.924 518 1a3anos..... - 18 108 13
vencimento, que s&o calculados pelos indexadores pactuados, acrescidos Pagamentos ...................... (2.534.981) _ Mais de 3 anos.... 14 654 107
dos juros incorridos. Em 31.12.2011 e 2010 n&o ocorreram transferéncias de ;o rracio Monetaria / Juros 1755 _ Total de Remota. a 765 126
instrumentos financeiros entre niveis de hierarquia. rega uros:- : TOTAL ..o 2.046 14.200 8.295
2011 2010 Variagdodo IBNR/IBNC... 56.755 - (14) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS: As provisdes técnicas pos-
Nivel 2 Nivel 2 Saldo em 31.12.2010......... 532.006 11.829 543.835 suem a seguinte cobertura:
es o 2011 2010
Ativos Financeiros Provisao de Sinistros Proviss _ ——<= L __eLib
b Lo .~ i rovisoes Técnicas de Seguros 709.873 543.835
Valor Justo por Meio do Resultado...........cccoeervrueeenne 401.397 432.822 a Liquidar e Provisdo Provisdo de Montante a ser Garantido ... 709.873 543.835
Disponivel paraVenda............cccccceiiiiiiininiiiciciee 861.645 _437.831 de Sinistros Ocorridos  Beneficios Ativos dados em Garantia:
Total ... 1.263.042 _870.653 e Nio Avisados Concedidos Total Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos........... - 47.427
(7) CREDITOS DE OPERACOES COM PLANOS DE ASSISTENCIA A Saldo em 31.12.2010 532.006 11.829 Titulos de Renda Fixa - Publicos ... 536.112 391.038
SAUDE: (7.1) PREMIOS A RECEBER: (7.1.1) MOVIMENTA(;AO DOS ) L T ’ ’ Titulos de Renda Fixa - Privados .. ... 234.698 176.623
PREMIOS A RECEBER: Os prémios a receber contemplam prémios de Avisados/ Alteragdes......... 3.492.214 3.613 Total de AtIVOS ...........ccooviuiiiciececece e 770.810 615.088
emissdo direta, mensurados ao custo amortizado. A Companhia, basica- Pagamentos ....................... (3.230.658) - (15) OPERADORAS DE PLANOS DE ASSISTENCIA A SAUDE:
mente, fatura mensalmente os contratos de satde. Correcéo Monetaria / Juros... 797 - (15.1) CONTRAPRESTA(;AO DE CO-RESPONSABILIDADE TRANSFERIDA:
Redugdo ao Valor Variagao do IBNR / IBNC ... (99.928) - Prémios (a) seay —2010
Prémios X Impapirmen ] Total Eald:; em 33111 2. 229(1) 11(.). ....... rica 3948431 I_15 342 709.873 Total........ 09.642 Z
Saldo em 01.01.2010............. 87.546 (19.966)  67.580 ¢ a rubrica Provisao de Sinistros a Liquidar’ conter-  Circulante 99.642 -
Prémios Emitidos, Liquidos de pla sinistros em disputa judicial relacionados, principaimente, a negativa de  (3) O saldo em 31.12.2011 decorre da assinatura de contrato de resseguro
» LIQUIDOS coberturas fundamentada na auséncia de enquadramento nas condi¢des  go ramo saude grupal, com vigéncia desde marco de 2011. (16) PARTES
cancelamento/Constituicdo ... 3.634.426 (21.783) 3.612.643  contratuais, relativas ao ramos de satde. Em 31.12.2011 e 2010, a posicdo REL ACIONADAS: (16.1) TRANSACOES: As principais transagoes com par-
Recebimentos / Revers&o ....... (3.644.459) 15.937 (3.628.522) de sinistros em disputa judicial era a seguinte: tes relacionadas estéo resumidas a segui'r'
Saldo em 31.12.2010 77.513 (25.812) 51.701 ’
Circulante.............cccooeneninne 51.701 Ativo Passivo Receita ___ Despesa
Reducéo ao Valor _ __ Descricéo Controladora 2011 _2010 2011 _2010 2011 _2010 _ 2011 _2010
Recuperavel SulAMENCa S.A. (C) (i) .- vvneereereriiiics Sulasapar Participagoes S.A. - — 5648 - - - - -
Prémios - Impairment Total SAEPAR Servicos e Participagdes S.A. (D) (€)...........cc.coueee. Sul América S.A. 65 1 - - 446 56 - (68)
Saldo em 31.12.2010 77.513 (25.812) 51701 . : Sul América Companhia Nacional
. L e i ' . Sul América Companhia de Seguro Saude (b) (€) (i) -............ de Seguros 16 319 100.771 80.552 189 12 - -
Prémios Emitidos, Liquidos de Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Sul América Companhia de
cancelamento/Constituicao ... 4.553.518 (43.021) 4.510.497  Valores MObIIANOS (N)..........ccveevereereeeeeeerereererereeeeennenens Seguro Salde - - 185 144 - - (1.895) (1.420)
Recebimentos / Reverséo ....... (4.529.452) 12.592 (4.516.860) Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. Sul América Companhia de
Saldo em 31.12.2011....... 101.579 (56.241) 45.338 (D) () (€) (1) (1) --+-veveererrereerrereeeeeeee et Seguro Saude 3.328 3.301 81 30 604 - (568)  (568)
Circulante.................cccoco........ 45.338  Sul América Companhia Nacional de Seguros (a) (b) (€)........ Saepar Servicos Participagdes S.A. - 6.665 4.389 3.951 276 - (11.274) (5.984)
(7.1.2) PREMIOS A RECEBER POR VENCIMENTO: Os prémios a receber por  Brasilsatde Companhia de Seguros (b) (i)................... .. Sul América Seguro Saude S.A.  1.939 4 179 120 - - - -
vencimento, nas datas a seguir indicadas, esto distribuidos da seguinte forma: ~ Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. (i) ...........c.cc.c..... Sul América Seguro Salde S.A. 7.301 9.862 — — — - — —
2011 2010 ] ’ . Sul América Companhia
VONGIHOS oo 70.609 63.165 Sul América Servigos de Satde S.A. (b) (€) (1) (i)--.........ccvo... de Seguro Saude 6.201 5.021 1.611 550 239 337 (6.397) -
A vencer entre 1 e 30 dias... ) 13.753 J.H. Gouvea Vieira Escritorio de Advocacia (g) - ... Outros - - - - - - (3.328) (1.233)
. Gouvea Vieira Advogados Associados (g)........ ... Outros - - - - - - (774) -
A vencer entre 31 € 60 dias.........ccccveriieeeiiieeeniieeeenn 196 24 L ga
" Acionistas pessoas fisicas ............c.ccceeuen. .. Outros — — 2 — - - (38) _(315)
A vencer entre 61 € 180 dias.........oocvvrvvvriiininninnnn. 987 S T % 18.850 25.173 112.866 85347 1.754 405 (24.239) (9.588)
A vencer entre 181 € 365 dias.........ccoerevvevieiciiinienienne 215 - ) o ) - - - — —
IMPEIMMENE (A) ... _(56.241) (25.812) (a) Valor referente ao rateio de aluguel do prédio da nova matriz; (b) Transa- Vice-Presidentes e Diretores Estatutarios. A remuneragao paga ou a pagar
TGN oo 45.338 51.701 GOes em conta corrente entre companhias, referente basicamente, as ope- esta demonstrada a seguir:

(a) A redugao ao valor recuperavel é constituida com base nos prémios ven-
cidos e a vencer, sendo que nos planos individuais, os contratos com pelo
menos uma parcela vencida ha mais de sessenta dias, s@o provisionados
em sua totalidade. Para os demais planos, a totalidade das parcelas é provi-
sionada quando os contratos possuem pelo menos uma parcela vencida ha
mais de noventa dias. (7.2) OUTRQS CREDITOS DE OPERACOES COM
PLANOS DE ASSISTENCIA A SAUDE:

2011 2010
Participagdo dos Beneficiarios em Sinistros Indenizados. 3.079 1.936
Outros Créditos de Operacdes com Resseguradoras (a). _103.450 -
Total ..o 106.529 1.936

(a) O saldo em 31.12.2011 decorre da assinatura de contrato de resseguro
do ramo saude grupal, com vigéncia desde marco de 2011. (8) DESPESAS
DE COMERCIALIZACAO DIFERIDAS: (8.1) MOVIMENTACAO DAS DES-
PESAS DE COMERCIALIZACAO DIFERIDAS:

ragcdes com seguro e reembolso de despesas administrativas; (c) Refere-se
a reembolso as empresas da SulAmérica que pagaram seus administrado-
res com Plano Geral de Compras de Acdes (Stock Options) de emissao da
SASA; (d) Refere-se a seguro de Vida Grupal pago a funcionarios; (e) Valor
referente a rateio de despesas relativas a utilizacao de sistemas operacio-
nais e estrutura administrativa; (f) Refere-se ao Seguro Saude a funcionarios
e dirigentes, calculados com base nas mesmas premissas atuariais utiliza-
das para os produtos grupais comercializados pela SulAmérica; (g) Servi-
cos prestados de consultoria e acompanhamento dos processos judiciais
de natureza civel, trabalhista e tributario. Estes contratos sdo renovados
anualmente e liquidados mensalmente; (h) Refere-se a Taxa de Adminis-
tracado a Controlada SAMI por servicos de gestao de ativos; (i) Valor refe-
rente a Dividendos a receber e/ou a pagar aos acionistas; (j) Valor referente
ao plano de Previdéncia Complementar oferecido pela SuIAmerlca a todos
os colaboradores. (16.2) REMUNERAGAO DA ADMINISTRAGCAO: A Ad-
ministracdo inclui os membros do Conselho de Administracdo, Presidente,

Descricao Contas a pagar Despesas

Beneficios de curto prazo a administradores.. 7.653 (18.301)
Beneficios pos-emprego..........cccovevcveeninens - (709)
Remuneragao baseada em agdes (a) ........ 5.648 (5.648)
Saldos em 31.12.2011. 13.301 (24.658)
Saldos em 31.12.2010 14.671 (20.643)

(a) Despesa a reembolsar a SASA pelo pagamento com acoes (stock op-
tions) a seus executivos (vide nota 3.9). (17) COMPROMISSOS E ONUS A
LIQUIDAR: (17.1) RECURSOS BLOQUEADOS: Em 31.12.2011, a Compa-
nhia possui recursos bloqueados nas contas correntes bancarias referentes
as demandas judiciais no montante de R$9.810 (R$1.751 em 2010), regis-
trados na rubrica “Titulos e Créditos a Receber”, no ativo circulante. (17.2)
GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS: A Companhia possui bens vin-
culados a ANS, oferecidos em garantia para cobertura das provisdes técni-
cas, que estdo relacionados na Nota 14. (17.3) CONTRATO DE ALUGUEL
— SAO PAULO: Em 05.07.11 a Companhia, a CIA SAUDE, a Sul América

continua
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Companhia Nacional de Seguros, denominada “SALIC” e a Sul América
Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A, denominada “SULASEG”, renova-
ram o contrato de locagao do imével em S&o Paulo, com vigéncia a partir
de 04.12.2011, pelo prazo de 60 meses. Durante esse prazo, as empresas
se comprometeram a pagar mensalmente a quantia de R$ 1.555, reajusta-
da anualmente pela variagao percentual acumulada do IGP-M, cabendo a
Companhia um percentual de 30% sobre este montante. (18) DEPOSITOS
JUDICIAIS E FISCAIS, OUTRAS ACOES JUDICIAIS E OBRIGACOES
FISCAIS: Em 31.12.2011 e 2010, os depdsitos judiciais e fiscais, registrados
na rubrica “Valores e Bens” no ativo nao circulante, assim como as provisdes
para acdes judiciais fiscais e trabalhistas registradas na rubrica “Provisoes”
no passivo circulante e nao circulante, e as obrigacées fiscais registradas na
rubrica “Tributos e Contribuicdes a Recolher” no passivo nao circulante, sao
compostos conforme demonstrados a seguir:

2011
Depositos Judiciais  Outras Acoes Obrigacoes
e Fiscais Judiciais Fiscais
Fiscais:
COFINS.....cooorreee 150.508 - 137.158
PIS ., 14.420 - 10.778
Contribuicdo Social 63.630 7.259 58.639
Imposto de renda... 35.979 5 36.144
4.148 15.132 2.612
Previdenciarias:
89.303 1.080 387
Trabalhistas e civeis:
Acoes trabalhistas......... 3.691 3.104 -
AcOes Civeis.......coee... 8.576 42.329 -
Total 370.255 68.909 245.718
Circulante - 9.468 -
Nao circulante 370.255 59.441 245.718
2010
Depositos Judiciais  Outras Acoes Obrigacoes
e Fiscais Judiciais Fiscais
Fiscais:
COFINS......cooieeeee 128.589 - 138.426
PIS . 13.463 - 13.566
Contribuicdo Social . 31.466 4.641 33.051
Imposto de renda........... 25.664 - 25.561
OULrOS ..o 4.733 14.120 4.788
Previdencidrias:
INSS ..o 69.789 11.578 380
Trabalhistas e civeis:
Acoes trabalhistas.......... 2.354 4.471 -
Acoes civeis......... 7.740 21.969 -
Total ........... 283.798 56.779 215.772
Circulante ........ - 5.034 -
Nao circulante .............. 283.798 51.745 215.772

(18.1) ACOES JUDICIAIS DE NATUREZAS CIiVEL, TRABALHISTA FIS-
CAL E PREVIDENCIARIAS: A Companhia possui as seguintes acoes judi-
ciais, segregadas segundo a sua natureza, probabilidade de perda, valores
estimados e provisionados:

2011
| - Civeis
Valor em Outras acoes
Quantidades Risco judiciais
Provavel .........cccceeu.... 2.440 43.620 30.739
Possivel .... 948 25.756 10.971
Remota 67 4.343 619
Total ........oovveeeeinen 3.455 73.719 42.329
Il - Trabalhistas
Valor em Outras acoes
Quantidades Risco judiciais
Provavel .........ccccoeenn. 4.427 1.931
Possivel .... 17 1.605 610
Remota 50 82.233 563
Total .......ccoeevveeieen, 88 88.265 3.104
lll - Fiscais e Previdenciarias
Outras acoes
judiciais e
Valor em obrigacoes
Quantidades Risco fiscais
Provavel .........ccccoeenn. 187.142 187.142
Possivel .... 67 99.529 80.606
Remota 62 194.261 1.446
Total .......ccoeeveeiee, 180 480.932 269.194
2010
| - Civeis
Valor em Outras acoes
Quantidades Risco judiciais
Provavel .........ccccouuee..... 1.297 21.499 15.223
Possivel .... 674 17.726 6.573
Remota . 38 1177 173
Total ........oooeveeeinn. 2.009 40.402 21.969
Il - Trabalhistas
Valor em Outras acées
Quantidades Risco judiciais
Provavel .... 9.205 4.013
Possivel .... 20 1.103 449
Remota . 22 75.655 9
Total .......ccoeeveeien, 94 85.963 4.471
lll - Fiscais e Previdenciarias
Outras acoes
judiciais e
Valor em obrigacoes
Quantidades Risco fiscais
Provavel .... 49 168.479 168.479
Possivel .... 55 62.625 51.712
Remota . 50 98.559 25.920
Total .......ccooeeveeiee, 154 329.663 246.111

As agoes judiciais classificadas como “possiveis” ou “remotas” sdo calcula-
das com base na experiéncia de pagamentos e representa a parte destas
acGes judiciais que a Administragéo entende que seja provavel o desem-
bolso, com base na histdria comportamental de acdes desta natureza na
cartgira da Companhia. (18.2) MOVIMENTACAO DAS PROVISOES PARA
ACOES JUDICIAIS RELEVANTES:

Saldos em Atualizagdo Pagamentos/ Saldos em
01.01.2010 Adicoes _monetaria Baixas 31.12.2010
Clvels 7.637 17.139 2.647 (5.454) 21.969
12.764 - 802 - 13.566
120.028 9.838 8.560 — 138.426
15.358 20.682 1.689 (37) 37.692
18.754 5.397 1.480 (70) 25.561
20.702  4.549 73 (6.416) 18.908
Previdenciarias:
INSS ............. 9.454 2.107 397 — 11.958
Saldos em Atualizagdo Pagamentos/ Saldos em
31.12.2010 Adicoes _monetaria Baixas 31.12.2011
Civeis: 21.969 29.302 5.896 (14.838) 42.329
Fiscais
PIS.. 13.566 — 965 (3.753) 10.778
COFINS ........ 138.426 11.973 11.180 (24.421) 137.158
CSLL............. 37.692 23.845 4.361 - 65.898
Imposto
derenda...... 25.561 8.019 2.569 — 36.149
Demais.......... 18.908 6.026 1.197 (8.387) 17.744
Previdenciarias:
INSS ............. 11.958 1.668 531 (12.690) 1.467

(18.3) ACOES FISCAIS: As principais acdes fiscais da Companhia em
31.12.2011 e 2010, sao: (a) COFINS — A Companhia questiona judicialmente
a constitucionalidade da Lei n® 9.718/1998 que instituiu o recolhimento dessa
contribuicdo, e da Lei n® 10.684/2003, que majorou a aliquota da COFINS
para 4%, obtendo liminar, com depdsito judicial. A partir de dezembro de
2006, a Companhia passou a recolher a COFINS a aliquota de 3% sobre a
receita de sua atividade, depositando o adicional de 1%, baseada na decisao
parcialmente favoravel proferida pelo Supremo Tribunal Federal (STF) a sua
controladora indireta SALIC. No que tange a ampliagao da base de calculo
sobre outras receitas, a Companhia vinha provisionando integralmente os
valores questionados e, com base nessas decisdes suspendeu o depdsito
judicial a partir de julho de 2007. Com a promulgacéo da Lei n® 11.941/2009
que revogou a ampliacao da base de calculo sobre outras receitas, passou
a partir da competéencia junho de 2009, a provisionar a contribuicdo somente
sobre a receita de sua atividade de seguro. Os advogados que patrocinam a
causa reputam como provavel a perda da demanda em relacado a incidéncia
da COFINS sobre a receita da atividade de seguro, e remota a perda em
relagéo a incidéncia da COFINS sobre outras receitas. (b) PIS — A Compa-
nhia questiona a legalidade da contribuicdo ao PIS sobre a receita bruta a
aliquota de 0,65%, determinada pelas Leis n°s 9.701/1998 e 9.718/1998, e
vinha depositando judicialmente os valores exigidos. No periodo compreen-
dido entre 1999 e dezembro de 2006, a Companhia efetuou recolhimentos
nos termos determinados pela Lei Complementar n® 7/1970 (PIS Repique).
A partir de janeiro de 2007, a Companhia passou a recolher o PIS sobre
a receita das atividades, depositando e provisionando a contribuicao sobre
outras receitas e, com a promulgacao da Lei n® 11.941/2009, que revogou a
ampliagéo da base de célculo sobre outras receitas, passou, a partir da com-
peténcia junho de 2009, a ndo mais depositar e provisionar somente sobre
outras receitas. Os advogados que patrocinam a causa reputam como prova-
vel a perda da demanda referente ao PIS devido com base na receita das ati-
vidades de seguros e remota a perda da demanda referente & ampliacao da
base de calculo (outras receitas). (¢) INSS — A Companhia vem questionan-
do e depositando judicialmente, a contribui¢éo previdenciaria sobre as remu-
neracdes pagas aos corretores de seguro, instituida pela Lei Complementar
n® 84/1996 e regulamentada pela Lei n® 9.876/1999, a aliquota de 20% e
adicional de 2,5%, por entender que os servigos de corretagem de seguro,
nao sdo prestados as seguradoras, mas ao segurado, estando dessa forma
fora do campo de incidéncia da contribuicao prevista no inciso lll, Artigo 22,
da Lei n? 8.212/1991. Os valores questionados encontram-se com sua exi-
gibilidade suspensa por depdsito judicial e provisionados em sua totalidade.
Os advogados que patrocinam as causas reputam como provavel a perda da
demanda relativa a contribui¢éo previdenciaria incidente sobre as remunera-
¢cOes pagas aos corretores. (d) CSLL - Com a edi¢éo da Lei n® 11.727/2008,
a Companhia ficou sujeita a majoracéo de 6% da aliquota da Contribuicao
Social a partir de maio de 2008, passando a aliquota de 9% para 15%. Nesse

sentido, a Companhia passou a questionar a constitucionalidade dessa ma-
joracéo, provisionando e depositando judicialmente os valores questionados,
tendo impetrado Mandado de Seguranca. Os advogados que patrocinam a
causa reputam como possivel a perda na demanda. As demandas judiciais
referentes as agdes civeis anteriormente expostas vem sendo provisionadas
de_acordo com a expectativa de perda da Administracéo. (18.4) CONTIN-
GENCIAS: A principal contingéncia da Companhia em 31.12.2011 e 2010,
é:(a) INSS - A Companhia vem questionando e depositando judicialmente a
contribuicao previdenciaria sobre as remuneracdes pagas aos prestadores
de servigcos médicos, instituida pela Lei Complementar n°® 84/1996 e alterada
pela Lei n® 9.876/1999, a aliquota de 20% e adicional de 2,5%, por entender
que os servicos médicos ndo sao prestados as seguradoras, mas ao se-
gurado, estando, desta forma, fora do campo de incidéncia da contribuicao
prevista no Inciso Ill, Artigo 22, da Lei n® 8.212/1991. A Companhia aguar-
da o julgamento do Recurso de Apelacéo. Os advogados que_patrocinam a
causa reputam como remota a perda da demanda. (18.5) ACOES FISCAIS
ORIUNDAS DA INCORPORACAO DA SUL AMERICA SERVICOS MEDI-
COS S.A.: Em fungéo da ciséo total seguida de incorporacao de parcela
remanescente da Sul América Servigos Médicos S.A., a Companhia suce-
deu a sociedade extinta nas seguintes causas: (a) IMPOSTO DE RENDA - A
partir de 01.01.1997, com a publicacao da Lei n® 9.316/1996, a despesa de
contribuicdo social tornou-se indedutivel em sua propria base de calculo e
na base de calculo do imposto de renda. Em decorréncia da mencionada
alteracao, a extinta Sul América Servigcos Médicos S.A., vinha questionando
judicialmente a legalidade desta Lei e, deduzindo a contribuicdo social da
base de calculo do imposto de renda, amparada por liminar com depdsito
judicial. Os valores questionados sucedidos pela Companhia estéo contabili-
zados integralmente. Os advogados que patrocinam a causa, reputam como
provavel a perda da demanda. As demandas judiciais relativas a IRPJ vém
sendo provisionadas de acordo com a expectativa de perda da Administra-
céo. (b) ISS — Em funcao da ciséo total seguida de incorporacao de parcela
remanescente da Sul América Servigcos Médicos S.A., a Companhia suce-
deu a sociedade extinta na acdo ordinaria anulatéria de débito fiscal contra
o municipio de Recife, com pedido de depdsito judicial, por discordar da
autuacao, que descaracterizou o seu estabelecimento (escritério de contato)
que servia de relacionamento com seus usuarios de plano de assisténcia
médica, tipificando-a como prestadora de servicos de plano de saude, ba-
seado na Lei Municipal n® 15.029/1987. Os valores questionados estao pro-
visionados integralmente. Os advogados que patrocinam a causa reputam
como provavel a perda da demanda. O municipio do Rio de Janeiro ajuizou
execucao fiscal contra a Companhia, nao reconhecendo seu estabelecimen-
to como escritério de contato e tipificando-a como prestadora de servigos,
estando o processo aguardando o término da diligéncia. Os advogados que
patrocinam a causa reputam como possivel a perda da demanda. Os valores
questionados estao provisionados de acordo com a expectativa de perda da
Administragdo. (19) REFINANCIAMENTO FISCAL — REFIS: A Companhia
aderiu ao Refinanciamento Fiscal - REFIS, e parcelou valores devidos relati-
vos a IRPJ, CSLL, INSS, os quais se encontravam em discussao nas esferas
administrativa e/ou judicial. O montante das obrigagcdes incluidas no REFIS
foi de R$6.689 (liquido da redugéo de multa de 50%). O parcelamento prevé
0 pagamento dos mencionados tributos e contribuicbes em até 180 parcelas
iguais e mensais, conforme montante e prazos previstos na legislacéo vigen-
te, com vencimento final até 30.06.2013, conforme o nimero de meses da
opgao, atualizadas com base na variagado da TJLP. Em 31.12.2011, as obri-
gacgoes estao contabilizadas na rubrica “Tributos e Contribuicdes a Recolher”
no passivo circulante, no montante de R$1.081 (R$1.044 em 2010) e “Tribu-
tos e Contribuicdes a Recolher — Parcelamento”, no passivo néo circulante,
no montante de R$540 (R$1.567 em 2010). (20) PROVISOES:

2011 2010
Provisdes para A¢des Judiciais (Nota 18)..........ccccc..... 68.909 56.779
Provisao para Imposto de Renda e Contribuicao Social... 27.609  12.308
Provisao para Tributos Diferidos (Nota 11) .................... 16.381 6.864
Provis6es DIVersas..........cccoveiciiiiiiiieieccie e 944 350
TORA ... 113.843 _ 76.301
Circulante............ccocooiiiiii e 38.021 17.692
Nao circulante..................ccccooiiiiiiiiii, 75.822 58.609
(21) DEBITOS DIVERSOS:
2011 2010
Dividendos e Juros sobre Capital Préprio
a pagar (Nota 22.6) ........cccceerrernreeiieieeeee e 52.947  47.821
Outras Obrigacoes com Pessoal 41.281  42.230
Depdsitos de Beneficiarios e de Terceiros (Nota 21.1) ...  44.090 21.557
Honorarios a Pagar ..o, 11.398 6.389
Outros Débitos @ Pagar ........cccceeueereiriieeiiiiiec e 23.687 9.178
TORA ..o 173.403 127.175
Circulante..............cooiiiiii 161.811 120.289
Nao circulante..............ccooeviiiiiii 11.592 6.886

(21.1) DEPOSITOS DE TERCEIROS: Os depésitos de terceiros referem-se,
principalmente, aos prémios recebidos cujas apdlices ainda nao foram emiti-
das e as parcelas ainda nao baixadas de prémios a receber. Sua distribuicdo
por idade é apresentada a seguir:

2011 2010

Prémio Prémio

Direto _ Direto

T30 i8S .uiiiiiiiiicieeeiee e 5.487 3.692
31260 dIaS ...eeiuiiiiiiiieeiee e 591 2.118
612 120 AI@S . uuvieiieeiieiiiiieee e 2.278 3.041
1212180 di@S.....eiivieciiecieecee et 653 1.538
181 @ 365 di@S.....ciieieiiiiiieiie e 44 249
Acima de 365 dias......cccceeeiiiiieiiee e 101 44
Subtotal ..o 9.154 _ 10.682
Recebimento Antecipado .................ccocoeiiiiiinn. 34.936 _ 10.875
TOtal ..o 44.090 21.557

(22) PATRIMONIO LIQUIDO: (22.1) CAPITAL SOCIAL: O capital social da
Companhia em 31.12.2011 é de R$600.000 (R$442.807 em 2010) e consti-
tui-se de 14.466.477 agbes ordinarias nominativas, sem valor nominal e to-
talmente integralizadas. Em 31.03.2011, a Companhia aumentou seu capital
social em R$157.193, sem emissdo de agdes, mediante a capitalizagéo da
totalidade da Reserva Legal, da totalidade da Reserva de Incentivos Fiscais
e de parte do saldo da Reserva Estatutaria. De acordo com o estatuto, sao
assegurados aos acionistas dividendos obrigatdrios equivalentes a 25% do
lucro liquido do exercicio, ajustado em consonancia com a legislagdo em
vigor. (22.2) RESERVA DE CAPITAL: Refere-se ao agio apurado na aqui-
sicdo, em 08.07.2010, de acgbes representativas de 49,92% no capital da
BRASILSAUDE quando passou a deter a totalidade do seu capital (nota
1). (22.3) RESERVA LEGAL: E constituida a razao de 5% do lucro liqui-
do apurado em cada exercicio social nos termos do artigo 193 da Lei n®
6.404/1976, alterada pela Lei n® 10.303/2001, até o limite de 20% do capital
social. A constituicdo da reserva legal podera ser dispensada no exercicio
em que o saldo, acrescido do montante de reservas de capital, exceder a
30% do capital social. (22.4) RESERVA ESTATUTARIA: Constituida por até
71,25% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, apds as desti-
nagc“)es para Reserva Legal e Dividendos, observado o disposto no artigo
199 da Lei n® 6.404/1976, alterada pela Lei n® 10.303/2001, nao podendo
exceder o montante do capital social, e tem por finalidade (i) assegurar recur-
sos para investimentos em bens do ativo permanente; (ii) reforco de capital
de giro, objetivando assegurar condi¢cdes operacionais adequadas a reali-
zacao do objeto social; e (iii) financiar operacdes de resgate, reembolso ou
aquisicao de agdes de emissdo da Companhia. Uma vez atingido tal limite,
conforme estabelecido no artigo 199 da Lei n® 6.404/1976, a Assembléia
Geral, por proposta dos érgaos de administracao, devera deliberar sobre a
respectiva destinagdo: para capitalizac@o ou para distribuicéo de dividendos
aos acionistas. (22.5) AJUSTES DE AVALIACAO PATRIMONIAL: A rubrica
“Ajustes de Avaliacdo Patrimonial” considera, conforme legislacdo vigente,
principalmente os efeitos decorrentes dos critérios de registro e avaliagcao
dos titulos e valores mobiliarios classificados na categoria disponivel para a
venda, relativos a titulos préprios e de suas controladas, liquidos dos corres-
pondentes efeitos tributarios.
(22.6) DISTRIBUICAO DO RESULTADO:

2011 2010
Lucro Liquido do EXErciCio.........cccccveiieiciiiiiiiiicniee 222.935 201.350
Constituicao da Reserva Legal (5%) ....ccccovvevveerierninene (11.147) _(10.068)

Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 -

Leis 6.404/1976 € 10.303/2001) .........cceveeveererinenennes
Dividendos Obrigatorios
25% do Lucro Liquido Ajustado

211.788 191.282

(Artigo 202 - Leis 6.404/1976 e 10.303/2001)............. 52.947 _ 47.821
Total dos dividendos obrigatérios..................c.......... 52.947 _ 47.821
Total dos dividendos propostos ...............ccccceeveeen. 52.947 47.821
Destinacao:

Constituicao de Reserva Estatutaria.............ccccoceeeeenne 158.841 143.461

A distribuicdo do resultado demonstrada no quadro acima foi refletida nas
demonstracdes financeiras, no pressuposto da sua aprovacao pela Assem-
bléia Geral dos Acionistas. (23) DETALHAMENTO DAS CONTAS DE RE-
SULTADO: (23.1) PREMIOS RETIDOS:

2011 2010

Prémios emitidos .........cccooueiiiiiiiiiiieiicceee e 4.785.022 3.869.530
Premios cancelados e restituidos... ... (335.639) (323.541)
Prémios de resseguro cedido (a) ... e __(99.642) -
Total ... 4.349.741 3.545.989
(a) A variagao nesta linha decorre da assinatura de contrato de resseguro do
ramo saude grupal, com vigéncia desde margo de 2011, conforme ja citado
anteriormente na nota 7.2 - a. (23.2) DESPESAS DE COMERCIALIZAQAO
Comissoes: ___ 2011 ___ 2010
Sobre prémios diretos .......cccceeveieeeriiieeeiie e (327.396) (274.222)
Sobre agenciamento ..........ccocceeeeeniieiie e (116.014) (73.384)
Sobre prémios diretos cancelados e restituidos 34.419 25.070
Variacao de despesas de comercializacao diferidas..... 39.865 _ 13.257
(369.126) (309.279)

(23.3) DESPESAS ADMINISTRATIVAS:

2011 2010
Pessoal proprio (@) (B).......coooverierieiiiniieeeeeeeen (163.342) (148.092)
Servigos de terceiros. ........ouvvrieiererieeneceese e (46.497) (32.031)
Localizagao e funcionamento...........cccceveeeiieeiieniieeninen. (53.161) (39.832)
Despesas com publicidade e propaganda ................... (32.647) (27.520)
Despesas com tributos...........coceeiierieeniciiee e 25.375  (5.619)
OULTAS ..o (6.271) _ (4.529)

(276.543) (257.623)

(a) No item Pessoal Proprio, estdo incluidas as remuneracdes, beneficios e
os encargos de administradores (vide nota 16.2). (b) Em 31.12.2011 e 2010,
os beneficios aos funcionarios estao representados por:

2011 2010

Vale alimentacao, refeicéo e transporte .............ccc.e... (15.878) (14.918)

Seguro Saude e Odontoldgico ................. (6.397) (3.296)

Previdéncia privada............cccc...... (1.547) (1.338)

Treinamento................. (1.089) (2.573)
)

Outros.......... . _ (1.940) _ (1.475)
TORAL ... (26.851) (23.600)
(23.4) OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS:
2011 2010
Despesas com pro-labore .........cccccveieerciiniccneenecee. (63.362) (51.328)
Despesas com servigos técnicos .......... . (6.672) (5.231)
Despesas com operagdes de seguros (4.814) (6.270)
Constituicao de provisao para contingéncias civeis
e outras operagoes de SegUIOS.........cocveveeriieeieeennnn. (18.590) (18.777)
Constituicao da provisao para perdas sobre créditos ... (25.584) (5.240)
OULIOS ..t (5.535) _ (5.922)

Total . . (124.557) (92.767)
(23.5) RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO:
2011 2010
Titulos e Valores Mobiliarios ................cccccoeeevvriennne 146.665 97.898
Valor Justo por Meio do Resultado.. 40.885 30.635
Disponivel para Venda..................... 94.622 45.235
Mantido até o Vencimento .. 11.158 22.028
Operacgoes de Seguros 15.381  10.023
Atualizacdo monetaria e juros sobre os depdsitos
judiciais, provisao de sinistros a liquidar em
disputa judicial, provisao para acoes judiciais
e obrigacoes fiscais (1.769) (1.310)
OUtroS.....c.ccccevrveieeieenn . 5.462 4.611
TORAl ... 165.739 111.222
(23.6) RECEITAS FINANCEIRAS:
2011 2010
Valorizagdo de quotas de fundos de investimentos....... 50.814  30.684
Titulos de renda fixa - privados ... 24.371  21.082
Titulos de renda fixa - publicos.... . 82.052 47.429
Operagdes de SEQUIOS ........coereeriereerieneeie e s 16.840 10.983
Juros e variagdo monetaria sobre depdsitos judiciais .. 26.414  16.493
OULTAS ..ttt 6.595 6.384
Total ... 207.086 133.055
(23.7) DESPESAS FINANCEIRAS:
2011 2010
Operagies de SEQUIOS ........ceiueereeerieriieeseeeiee e eeeenane (1.459) (960)
Desvalorizagéo de quotas de fundos de
investimentos e de titulos publicos e privados ............ (10.572) (1.297)
Atualizagdo monetaria e juros da proviséo de sinistros
a liquidar em disputa judicial, provisao para acoes
judiciais e obrigacgoes fiscais (28.183) (17.803)
OULIaS ...c.eereiiiiiee e . (1.133) _ (1.773)

TORAl ... (41.347) (21.833)
(23.8) RECONCILIACAO DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO
SOCIAL: O imposto de renda e a contribuicao social calculados com base
nas aliquotas oficiais estao reconciliados para os valores reconhecidos nas
demonstracdes de resultado, conforme demonstrado a seguir:
2011
Contri-
Imposto buicao
derenda _social
Lucro antes da provisao para imposto
de renda e contribuicao social ............
Despesas de imposto de renda - 25%
e contribuicao social as aliquotas

2010
Contri-
Imposto buicao
derenda _social

364.427 364.427 331.492 331.492

de15% ..o (91.107) (54.664)  (82.873) (49.724)
Adicoes:
Provisao para contingéncias e
obrigagoes fisCais..........cocevvueerieriieennen. (4.551) (3.13H) (7.778) (4.667)
Provisao para perdas sobre crédito. .. (6.334) (3.800) (1.310)  (786)
Despesas nao dedutiveis .............. .. (1.055) (375) - -
OUITES....ocvveeeeeeeeeeieeeiesesee e (1.624) (2.662) - -
Exclusoes:
Equivaléncia patrimonial ................ccc...... 6.066 3.639 8.195 4917
AtualizagOes de depositos judiciais .......... 6.462 3.877 1.636 982
Reversao de despesas ndo dedutiveis..... - - 1.293 871
Encargos sobre participagoes lucros........ 3471 2082 3.074 1.844
OULIAS ... 8.296 - 8759 2.855
Compensacao prejuizo fiscal e
base negativa no exercicio................... - - - _4.305
Despesas com imposto de renda
e contribuicao social corrente ............ (80.376) (55.038)  (69.004) (39.403)
Impostos Diferidos
Constituicdo/Reversao de créditos
tributarios prejuizo fiscal..................... - - - (3441)
Constituicdo/Reversao de créditos
tributarios sobre diferencas
temporarias .............cccocceeeciiiieies 9.383 8.175 2015 1.204
Débito tributario sobre atualizacoes
de depdsitos judiciais ......................... (5.948) (3.569) (1.637) (982)
Constituicao/Reverséo da provisao
para perdas sobre crédito ................... (114) (73) (1.299) _(2.224)
Despesas de imposto de renda e
contribuicao social diferidos .............. 3.321 4,533 (921) (5.443)

(24) BENEFICIOS POS-EMPREGO: A Administragido da Companhia iden-
tificou os seguintes beneficios pds-emprego: (a) Beneficio de Aposenta-
doria Suplementar: O referido beneficio era concedido aos funcionarios,
em até 60% da média salarial das ultimas 36 remuneracdes atualizadas,
proporcionais ao numero de anos trabalhados na Companhia, limitado a
35 anos, descontado o beneficio previdenciario oficial. O antigo plano foi
extinto e substituido no segundo semestre de 2004 por um plano de con-
tribuicdo definida por intermédio do PGBL, contratado junto a SULASEG;
Em decorréncia da alteracdo mencionada, o passivo atuarial foi totalmente
revertido contra o ativo atuarial, permanecendo somente, o crédito atuarial,
no montante de R$3.290 em 31.12.2011 (R$3.275 em 2010), registrados
na rubrica Titulos e Créditos a Receber no ativo circulante e ndo circulante,
relativo as contribuicdes passadas de funcionarios que nao fazem parte do
atual quadro de pessoal da Companhia e, que sera utilizado para fazer face
as futuras contribui¢des. A despesa com PGBL no exercicio de 2011 foi de
R$709 (R$713 em 2010). (b) Beneficio de Renda Vitalicia: Beneficio con-
cedido a um grupo exclusivo de ex-empregados aposentados e que consiste
em uma renda vitalicia sem direito de continuagdo post-mortem para seus
dependentes. O saldo do passivo atuarial registrado em “Débitos Diversos”
em 31.12.2011 era de R$185 (R$193 em 2010) e a despesa reconhecida
no exercicio de 2011 foi de R$249 (R$197 em 2010). (25) CONCILIACAO
ENTRE LUCRO LiQUIDO E CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES
OPERACIONAIS:
) ) 2011 2010

LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO............ccccverernnne. 222,935 201.350
MAIS / MENOS

Depreciacoes € AMOrtiZzagoes. ........uveerueeernieeernieeennines 9.800 7.607
Juros e Variagdes Monetarias sobre Parcelamento

Especial (REFIS) ......coooiiiiiiiiiieieeee e 82 122
Juros e Variagdes Monetarias sobre Provisdes

para Contingéncias e Obrigagdes Fiscais................... (20.000) (604)
Resultado Positivo de Equivaléncia Patrimonial............ (24.260) (32.781)
OULIOS ..t (1.642) (582)

ATIVIDADES OPERACIONAIS
Variagao das Aplicagdes ...........cccecevuevriiniiiiiciinicene
Variacao dos Créditos das Operagdes com

Planos de Assisténcia a Saude..........ccccoeeeveiiieeinennns (98.230) 6.263
Variacao de Titulos e Créditos a Receber ... . (8.671) 18.127
Variacao de Ativo Fiscal Diferido.............. . (17.371) 304
Variacao de Valores e Bens............. . (58.516) (40.800)
Variacao de Outros Valores e Bens......... . (853) 1.216
Variacao de Outros Créditos a Receber ..........cccccue.. 1.535) 1.146
Variacao das Despesas de Comercializagdo Diferidas. (40.626) (19.756)
Variacao de Débitos de Operacdes de Assisténcia

A SAUAE ...t 106.437  10.569
Variagao de Tributos e Contribuicdes a Recolher.. 26.942  39.096
Variacao de Provistes.........cccccevveeeinineeiiiee e . 36.309 24.730
Variagao de Débitos DIversos ...........cccceeeeviiiciniienne 36.519  (6.930)
Variacao de Provisdes Técnicas de Operagoes

de Assisténcia & Salde............ccccoeveeveeniiiiiciciccn, 163.752 _ 84.971
CAIXA LIQUIDO GERADO NAS

ATIVIDADES OPERACIONAIS..........cccooiieiieeene, 118.552  65.232

CONSELHO DE ADMINISTRACAO: Presidente - Patrick Antonio Claude de
Larragoiti Lucas; Vice-Presidente - Arthur John Kalita;

Conselheiros: Carlos Jaime Muriel Gaxiola; Jorge Hilario Gouvéa Vieira;
Thomaz Luiz Cabral de Menezes; Timothy Scott Mackenzie.

DIRETORIA: Presidente - Thomaz Luiz Cabral de Menezes; Vice - Presi-
dentes: Arthur Farme d’Amoed Neto; Gabriel Portella Fagundes Filho; Matias
Antonio Romano de Avila; Diretores: André Luiz Lauzana dos Santos; An-
dré Machado Caldeira; Bruno Peixoto de Alencar Sardinha; Carlos Alexandre
Baldaque Guimaraes; Douglas Ramiro Capela; Edison Yoshiharu Kinoshita;
Emil Andery; Fabiane Reschke; Gilson Bochernitsan; José Carlos dos San-
tos Vieira; José Fernando Conforto; José Henrique Pimentel de Melo; Laenio
Pereira dos Santos; Luciano Macedo de Lima; Luis Alberto Aguado Mouréao;
Manoel Roberto Gottsfritz Cardoso; Marco Antonio Antunes da Silva; Marco
Antonio Neves; Mauricio da Silva Lopes; Vanessa Angélica Campos Pina.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e aos Administradores da Sul América Seguro Saude S.A. - Rio de Janeiro - RJ. Examinamos
as demonstracdes financeiras individuais da Sul América Seguro Saude S.A. (“Companhia”), que compreendem
0 balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado
abrangente, das mutagbes 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 Administracao
sobre as demonstracoes financeiras: A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracédo e adequada
apresentacéo dessas demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis
as entidades supervisionadas pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar - ANS e pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracédo de demonstracdes financeiras livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes:
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de
obter segurancga razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distor¢éo relevante. Uma auditoria
envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e divulgagoes
apresentados nas demonstracgdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliacdo dos riscos de distorgao relevante nas demonstragoes financeiras, independentemente se

causada por fraude ou erro. Nessa avaliagcao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboragao e adequada apresentagao das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos
de auditoria que sé@o apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniéo sobre a eficacia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequacédo das praticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliagao
da apresentagdo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria
obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opiniao: Em nossa opinidao, as demonstragoes
financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e
financeira da Sul América Seguro Saude S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e 0s
seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil
aplicaveis as entidades supervisionadas pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar - ANS.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012.

Carlos Eduardo Munhoz
Contador CRC-SP 138600/0-7 S-RJ

e KPMG Auditores Independentes
FEAIHIER CRC SP-014428/0-6-F-RJ



