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RELATORIO DA ADMINISTRAGCAO - Dezembro de 2011

Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciacao de V.Sas. as Demonstracdes Financeiras da MAPFRE Capitalizacao S.A. relativas ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, elaboradas na forma da legislacdo societaria e das normas
expedidas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP), acompanhadas do Parecer Atuarial, do Resumo do Relatério do Comité de Auditoria e do Relatério
dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Financeiras.

A MAPFRE Capitalizacdo S.A. encerrou o exercicio 2011 com R$ 33,8 milhdes (R$ 26,2 milhdes em 2010) de
receita liquida de titulos de capitalizacao.

As provisoes técnicas totalizaram, em 31 de dezembro de 2011, R$ 16,0 milhdes (R$ 8,5 milhdes em
dezembro de 2010). Os ativos totais somaram R$ 41,6 milhdes (crescimento de 40,9% em comparacao ao
saldo de dezembro de 2010).

A Companhia registrou, no exercicio de 2011, lucro de R$ 7,3 milhes, antes dos impostos e participacoes
(R$ 6,0milhdes no exerciciode 2010), e lucro liquido de R$ 4,3 milhdes (R$ 3,7 milhdes no exercicio de 2010).
A Administracéo preveé para o proximo exercicio a consolidagao dos processos operacionais e a manutencao
da trajetéria de crescimento no segmento de capitalizacdo, promovendo constantes melhorias nos niveis de
servicos prestados aos clientes.

Em atencéo ao disposto na Circular SUSEP n° 424/11, a MAPFRE Capitalizacdo S.A., com base nos dados
obtidos em modelos estatisticos, atuariais e financeiros, declara ter capacidade financeira e intencao de
manter, até o vencimento, os titulos classificados na rubrica “ Titulos mantidos até o vencimento”.
Agradecemos aos nossos acionistas, corretores, parceiros e clientes a confianca em nos depositada.
Aos nossos profissionais, o reconhecimento pela dedicacao e qualidade dos trabalhos realizados.
S&oPaulo, 24 defevereirode 2012
A Administracao

BALANCOS PATRIMONIAIS - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

ATIVO _Nota 2011 _2010 PASSIVO Nota 2011 2010 )
CIRCULANTE 31.540 18.701 CIRCULANTE 17.609 _ 9.838
Disponivel 449 59 Contasapagar 1594 1.214

Caixaebancos 449 59 Obrigacoes apagar 406 96
AplicagGes 5 23.508 15.106 Impostos e encargos sociais a recolher 56 154
Quotas de fundos de investimentos 23.508 15.106 Encargos trabalhistas 172 33
Créditos das operacoes de capitalizacao 2.996 3.009 Impostos e contribuicoes 960 931
Créditos das operacoes de capitalizacao 2.973 3.009 Débitos de operacées com capitalizacio 1 _
Outros créditos operacionais 23 - Débitos operacionais 1 _
Titulos e créditos areceber 4.454 22 Depésitos de terceiros - 100
Créditostributa’rioseprevidencia’nos 7 14 14 Provisdes técnicas - capitalizacio 13 16.014 8.524
Outros creditos 4.440 8 Provisao para resgates 12 9.452  4.909
Outrosvalorese bens 133 5 Provisao para sorteio 6.562 3.615
Outrosvalores 133 5| Ppatriménioliquido 23.952 19.658
Despesas antecipadas - 500
Operacionais ~ 500 Capital social 14 12.000 12.000
Ativo no circulante 10.021 10.795 Reservas delucros 11952 7658
Aplicagdes 5 9.347 9.043
Quotas de fundos de investimentos 9.347 9.043
Titulos e créditos areceber 88 19
Créditos tributarios e previdenciarios 8 88 19
Imobilizado 9 115 179
Bensmoveis 322 322
(-) Depreciacao (207) (143)
Intangivel 10 471 1.554
Outrosintangiveis 471 1.554
TOTALDO ATIVO 41.561 29.496 | TOTALDOPASSIVO 41.561 29.496

DEMONSTRAQAO DO RESULTADO
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de reais)

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Reservadelucros R
Reserva Lucros
Capital Social estatutaria Reservalegal acumulados Total
Saldosem 31 de dezembro de 2009 12.000 3.825 202 - 16.027
Lucroliquido do exercicio - - - 3.631 3.631
Destinacao do lucro:
Destinacao parareserva legal - - 181 (181) -
Destinacao para futuro aumento de capital - 3.450 - (3.450) -
Saldosem 31de dezembrode 2010 12.000 7.275 383 - 19.658
Lucroliquido do exercicio - - - 4.294 4.294
Destinacao dolucro:
Destinacao parareservalegal - - 215 (215) -
Destinacao para futuro aumento de capital - 4.079 - (4.079) -
Saldosem 31de dezembrode 2011 12.000 11.354 598 - 23.952 )

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A MAPFRE Capitalizacao S.A. (doravante referida também como “Capitalizacao”) é uma sociedade anénima
de capital fechado e tem como objeto social operar em planos de capitalizacdo em todo o territério nacional.
A Capitalizacao esté sediada na Avenida das Nagoes Unidas, 12.495, 11° andar, Sdo Paulo e esta cadastrada
no CNPJ sob o n®09.382.998/0001-00. A Seguradora integra o SISTEMA MAPFRE, conjunto de empresas e
entidades que operam em seguros e atividades correlatas, com sede em Madri, Espanha. Os custos das
estruturas operacionais e administrativas comuns sao absorvidos sequndo a praticabilidade e a razoabilidade
de lhes serem atribuidos, em conjunto ou individualmente. Em 31 de dezembro de 2011, a estrutura do
Grupoéoseguinte:

Fundaciéon MAPFRE

Bolsa de Valores
Madrid

Cartera MAPFRE
(ES)

MAPFRE S.A. (ES)

61,6858% 38,3142%

Clube MAPFRE do
Brasil LTDA.

FANCY Investiment MAPFR(Iéé\)merica

(UY)

7,2254% 2945

1,0969% 91,6777%

MAPFRE Brasil Participagoes S.A.

MAPFRE Capitalizagao S.A.

2.ELABORAGAO E APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS:

a) Declaragao de conformidade

As demonstracdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 referentes as sociedades de
capitalizacdo devem ser preparadas ainda sob as determinacoes da Circular SUSEP n° 379, de 19 de
dezembro de 2008, de acordo com a Circular Susep n. 424, de 29 de abril de 2011.Para as demonstracoes
financeiras do exercicio de 2011, o modelo seré de acordo com a Circular n® 424 de 29 de abril de 2010 que
dispde sobre as alteracoes das Normas Contabeis a serem observadas pelas entidades abertas de previdéncia
complementar, sociedades de capitalizacao, sociedades seguradoras e resseguradoras locais, com efeitos
retroativos a partir de 1° de janeiro de 2010. Essa circular homologa os pronunciamentos técnicos emitidos
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), e revoga as Circulares SUSEP n°s 379/08 (Exceto para as
companhias de capitalizacao), 385/09, 406/09 e 408/10. A Capitalizacdo efetuou a segregacao de itens
patrimoniais em curto e longo prazo quando atendem as seguintes premissas: ® Estdo mantidos
essencialmente com o proposito de ser negociado; e ® Espera-se que sejam realizados até doze meses apds a
data do balango. Desta maneira, as cifras de periodos anteriores apresentadas para fins de comparacao
foram ajustadas pela Capitalizagdo para efeitos comparativos. Essas demonstracoes financeiras foram
aprovadas pela Administracdo em 08 de fevereiro de 2012. b) Continuidade: A administracao avaliou a
habilidade da Capitalizacdo em continuar operando normalmente e est4 convencida de que a Capitalizacdo
possui recursos para dar continuidade a seus negécios no futuro. Adicionalmente, a Administracao no tem
o conhecimento de nenhuma incerteza material que possa gerar duvidas significativas sobre a capacidade
de continuar operando. Portanto, as demonstracoes financeiras foram preparadas com base nesse
principio. ¢) Base para mensuragdo: As demonstracoes financeiras foram elaboradas de acordo com o
custo histérico, com excecdo dos seguintes itens materiais no balanco patrimonial: i. Instrumentos
financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado; ii. Ativos financeiros disponiveis para venda
mensurados pelo valor justo; iii. Provisdes técnicas, mensuradas de acordo com as determinacoes da SUSEP;
iv. Ativos e passivos financeiros somente sao apresentados liquidos no balanco patrimonial quando ha um
direito legal irrevogavel de compensar ativos e passivos com a contraparte e quando a Capitalizagao
apresenta a intencao de liquidar os instrumentos em uma forma liquida ou realizar o ativo e liquidar um
determinado passivo financeiro simultaneamente; v. Os custos das estruturas operacionais e administrativas
comuns s&o absorvidos segundo a praticabilidade e a razoabilidade de Ihes serem atribuidos, em conjunto
ou individualmente. A Circular Susep n°® 424, de 29 de abril de 2011, mantém para as sociedades de
capitalizacao a forma de contabilizacao estabelecida pela Circular Susep n° 379/2008, para o exercicio de
2011, devendo ser adotados os pronunciamentos e interpretacdes emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis - CPC no que n&o contrariem a Circular Susep referida neste artigo. d) Moeda
funcional e de apresentacdo: A moeda funcional utilizada pela Capitalizacao esta apresentada em Reais
(R$), que é a moeda funcional da Seguradora. Exceto quando indicado, as informacoes estéo expressas em
milhares de reais e arredondadas para o milhar mais proximo. e) Uso de estimativas e julgamentos: A
preparacao das demonstragoes financeiras de acordo com as normas homologadas pela SUSEP exige que a
Administracdo registre determinados valores de ativos, passivos, receitas e despesas com base em
estimativa, as quais sao estabelecidas a partir de julgamentos e premissas quanto a eventos futuros.
Os valores reais de liquidacéo das operacdes podem divergir dessas estimativas em funcdo da subjetividade
inerente ao processo de sua determinacao. Estimativas e premissas sao revistas periodicamente. Revisdes
com relacéo a estimativas contabeis sao reconhecidas no periodo em que as estimativas sao revisadas e em
quaisquer perfodos futuros afetados. Informagdes sobre areas em que o uso de premissas e estimativas é
significativo para as demonstracoes financeiras e nas quais, portanto, existe um risco significativo de ajuste
material dentro do préximo exercicio financeiro estao incluidas nas seguintes notas explicativas:

*Nota 3ieNota 11 -Provisdes técnicas- capitalizacdo

*Nota 3ce 5 - Ativos financeiros

3.RESUMO DAS PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As politicas contabeis discriminadas abaixo foram aplicadas nos periodos apresentados nas
demonstracoes.a) Caixa e equivalentes de caixa: Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento,
aplicacdes financeiras resgatéveis no prazo de 90 dias entre a data de aquisicao e vencimento igual ou
inferior a 90 dias e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado e que no afetem a
vinculagado como ativos garantidores. b) Apuragéo do resultado: As receitas dos planos de capitalizacao
sao reconhecidas contabilmente quando de seu efetivo recebimento. As correspondentes provisdes
técnicas sao constituidas simultaneamente ao reconhecimento das receitas. As demais receitas e despesas
s&o reconhecidas pelo regime de competéncia. ¢) Ativos financeiros: A Capitalizacdo classifica seus ativos
financeiros nas seguintes categorias: (i) Valor justo por meio do resultado, (i) mantidos até o vencimento, e
(iii) disponiveis para venda. A classificacdo dentre as categorias é definida pela Administracdo no momento
inicial e depende da estratégia pela qual o ativo foi adquirido. i. Ativos financeiros designados a valor justo
por meio do resultado: Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado caso seja
classificado como mantido para negociacao e seja designado como tal no momento do reconhecimento
inicial. A Capitalizacao gerencia tais investimentos e toma decisoes de compra e venda, baseadas em seus
valores justos de acordo com a gestao de riscos e estratégia de investimentos. Esses ativos sao medidos pelo
valor justo, e mudancas no valor justo desses ativos sao reconhecidas no resultado do exercicio. ii. Ativos
financeiros mantidos até o vencimento: Sao classificados nessa categoria caso a Administracao tenha
intencao e a capacidade de manter esses ativos financeiros até o vencimento. Os investimentos mantidos até
0 vencimento sé&o registrados pelo custo amortizado deduzidos de qualquer perda por reducao ao valor
recuperavel. Jii. Ativos financeiros disponiveis para venda: Compreende os ativos financeiros nao
classificados em nenhuma das categorias anteriores. Apés o reconhecimento inicial, eles sao medidos pelo
valor justo e as mudancas, que nao sejam perdas por reducao ao valor recuperavel sao reconhecidas em
outros resultados abrangentes e apresentadas dentro do patriménio liquido. Quando um investimento é
baixado, o resultado acumulado em outros resultados abrangentes é transferido para o resultado.
iv. Determinacao do valor justo: Os valores justos tém sido apurados para propdsitos de mensuracao e/ou
divulgacéo. Quando aplicavel, as informacoes adicionais sobre as premissas utilizadas na apuracéo dos
valores justos estdo divulgadas na Nota Explicativa n® 6. d) Instrumentos financeiros derivativos: A
Capitalizacado mantém operacdes envolvendo instrumentos financeiros derivativos —destinados,
exclusivamente, & protecao de riscos associados com a variacdo de taxas de juros dos investimentos.
As operacoes com derivativos sao registradas e negociadas na BM&FBovespa. Derivativos sao reconhecidos
inicialmente pelo valor justo e os custos de transacdo sao reconhecidos no resultado quando incorridos.
Apos o reconhecimento inicial, os derivativos sao mensurados pelo valor justo, e as variacdes no valor justo
sdo registradas no resultado do periodo e estao classificados na categoria ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado. Os instrumentos financeiros derivativos tém seus valores referenciais
registrados em contas de compensacao e os ajustes/prémios em contas patrimoniais. Estas operacdes sao
destinadas, exclusivamente, a protecdo dos riscos a que estdo expostos os investimentos, conforme
determina a Resolucao CNSP n° 98, de 30 de setembro de 2002. A administracao desses riscos é efetuada
por meio da definicao de estratégias de operacéo, estabelecimento de sistemas de controles e determinagéo
de limites das posicoes. e) Redugao ao valor recuperavel (ativo financeiro): Um ativo tem perda no seu
valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu apés o reconhecimento
inicial do ativo financeiro. A evidéncia objetiva de que os ativos financeiros (incluindo titulos patrimoniais)
perderam valor pode incluir o ndo pagamento ou atraso no pagamento por parte do devedor, indicacoes de
que o devedor ou emissor entrara em processo de faléncia, ou o desaparecimento de um mercado ativo para
o titulo. Além disso, para um instrumento patrimonial, um declinio significativo ou prolongado em seu valor
justo abaixo do seu custo é evidéncia objetiva de perda por reducao ao valor recuperavel. As perdas sao
reconhecidas no resultado e refletidas em conta redutora do ativo correspondente. Quando um evento
subsequente indica reversao da perda de valor, a diminuicao na perda de valor é revertida e registrada no
resultado. Perdas de valor (reducao ao valor recuperavel) nos ativos financeiros disponiveis para venda sao
reconhecidas pela reclassificacdo da perda cumulativa que foi reconhecida em outros resultados
abrangentes no patriménio liquido para o resultado. A perda cumulativa que é reclassificada de outros
resultados abrangentes para o resultado ¢ a diferenca entre o custo de aquisicao, liquido de qualquer
reembolso e amortizacao de principal, e o valor justo atual, decrescido de qualquer reducdo por perda de
valor recuperdvel previamente reconhecida no resultado. Todavia, qualquer recuperacdo subsequente no
valor justo de um ativo financeiro disponivel para venda para o qual tenha sido registrada perda do valor
recuperavel, é reconhecida em outros resultados abrangentes. f) Imobilizado: O ativo imobilizado de uso
proprio compreende computadores e periféricos utilizados na conducéo dos negécios da Capitalizacao.
Qimobilizado de uso é demonstrado ao custo histérico. O custo anteriormente registrado foi utilizado como
custo atribuido na adocdo das normas homologadas pelo CPC como isen¢ao opcional permitida pelo CPC
37 para a primeira adocao. O custo do ativo imobilizado é reduzido por depreciacdo acumulada do ativo até
a data de 31 de dezembro de 2011. O custo histérico do ativo imobilizado compreende gastos que sao

diretamente atribuiveis para a aquisicao dos itens capitalizaveis e para que o ativo esteja em condicoes de uso.\
Gastos subsequentes sao capitalizados ao valor contabil do ativo imobilizado ou reconhecidos como um
componente separado do ativo imobilizado, somente quando é provével que beneficios futuros econémicos
associados com o item do ativo irdo fluir para a Capitalizacdo e o custo do ativo possa ser avaliado com
confiabilidade. Quando ocorre a substituicdo de um determinado componente ou “parte” de um
componente, o item substituido é baixado, apropriadamente. Todos os outros gastos de reparo ou
manutencao sao registrados no resultado do periodo conforme incorridos. A depreciacao de outros itens do
ativo imobilizado é calculada segundo o método linear e conforme o periodo de vida Gtil estimada dos ativos
(os terrenos nao sao depreciados). As taxas de depreciacao utilizadas pela Capitalizacao estao divulgadas na
nota 9. Apds estudo das vidas Uteis, concluiu-se que as taxas de depreciacao nao diferem, substancialmente,
das utilizadas pela legislacao fiscal vigente. O valor residual dos ativos e a vida util dos ativos sao revisados, e
ajustados, se necessario, a cada data de balanco. O valor residual e vida Gtil dos ativos e os métodos de
depreciacéo sao revistos no encerramento de cada exercicio, e ajustados de forma prospectiva, quando
aplicavel. A administracao da Capitalizacao considerou adequada a sua realidade a manutencao dos prazos
de estimativa de vida Gtil anterior & aplicacdo das normas contabeis advindas pela lei 11.638/07. Quanto ao
valorresidual, a Administracao da Capitalizacao considerou adequado néo atribuir valor residual aos bens em
virtude do histérico de ganhos irrelevantes no momento da alienacao, troca ou descarte de bens.
g) Intangivel: Gastos de desenvolvimento interno de sistema sao reconhecidos como ativo intangivel
somente se os custos de desenvolvimento puderem ser mensurados de maneira confiavel e se os beneficios
econémicos futuros forem provaveis, e se existir a intencao e os recursos suficientes para concluir o
desenvolvimento e usar ou vender o ativo. Os gastos capitalizados incluem o custo de mao de obra direta.
Gastos subsequentes sao capitalizados somente quando aumentam os beneficios econémicos futuros
incorporados no ativo especifico a que se referem. Todos os demais gastos s&o contabilizados como despesas
a medida que sé&o incorridos. h) Imparidade de ativos nao financeiros: Ativos sujeitos a depreciacao
(incluindo ativos intangiveis nao originados de contratos de seguros) séo avaliados por imparidade quando
ocorrem eventos ou circunstancias que indiquem que o valor contabil do ativo possa nao ser recuperavel.
£ reconhecida uma perda por imparidade pelo montante pelo qual o valor contabil do ativo exceda seu valor
recuperavel, que é o maior valor entre o preco liquido de venda e seu valor de uso. Uma perda por imparidade é
revertida se houver mudanca nas estimativas utilizadas para se determinar o valor recuperavel e é revertida
somente na extensao em que o valor de contabilizaco do ativo nao exceda o valor de contabilizacao que teria
sido determinado, liquido de depreciacéo e amortizacao. i) Provis6es técnicas - capitalizagao: As provisoes

( Nota 2011 2010
Operacoes de capitalizacao 7.629 5.561
Receita liquida com titulos de capitalizacao 33.825 26.244

Receita com titulo de capitalizagao 33.825 26.244
Despesas com titulos resgatados e sorteados 11 (25.892)  (19.569)
Despesas com resgates (17.347) (13.116)
Despesas com sorteios (8.213) (6.453)
Despesas de comercializacao (332) (1.115)
Outras receitas e despesas operacionais (304) 1
Outras receitas operacionais (304) 1
Despesas administrativas 15 (3.966) (1.488)
Despesas com tributos 15 472) (429)
Resultado financeiro 15 4.086 2.360
Resultado operacional 7.277 6.004
Resultado antes dos impostos e participagoes 7.277 6.004
Imposto derenda (1.707) (1.432)
Contribuicdo social (1.075) (902)
Participacdes sobre o resultado (201) (39)
Lucro liquido do exercicio 4.294 3.631
Quantidade de agoes 12.000.000 12.000.000
kLucroliquido poracao-R$ 0,36 0,30
DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010
(Em milhares de reais)
ATIVIDADES OPERACIONAIS 2011 2010
Recebimentos de titulos de capitalizacao 33.861 26.291
Pagamentos de sorteios e resgates (15.698) (20.124)
Pagamentos de despesas e obrigacoes (8.674) (2.849)
Pagamentos de participagoes nos resultados (32) (40)
Caixagerado pelas operagoes 9.457 3.278
Impostos e contribuicoes pagos: (3.905) (2.803)
Investimentos financeiros:
Aplicacoes (29.960)  (46.080)
Vendas e resgates 24.798 45.747
Caixaliquido gerado nas atividades
operacionais 390 142
ATIVIDADES DEINVESTIMENTO
Intangivel - (164)
Caixa liquido consumido nas atividades de investimento - (164)
Aumento (Reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 390 (22)
Caixa e equivalentes de caixa noinicio do exercicio 59 81
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 449 59
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 390 (22)
Lucro liquido do exercicio 4.294 3.632
Depreciacoes e amortizacoes 1.146 220
Juros e variagdes monetarias sobre provisoes para acoes judiciais e provisoes fiscais 1.146 220
Lucro ajustado 5.440 3.852
Variacdo das aplicacoes (8.706) (2.907)
Variacao dos créditos das operacdes de capitalizacao 13 (710)
Variagao de titulos e créditos areceber (4.501) 27)
Variacao de outros créditos (128) 24
Variagao de despesas antecipadas 500 (500)
Variacao de contas a pagar e outros débitos 381 (325)
Variacao dos débitos das operacdes de capitalizacao 1 (39)
Variacao de depositos de terceiros (100) (35)
Variagdo de outros passivos contingentes - -
Variagao das provisoes técnicas 7.490 809
(5.050) (3.710)
390 142

técnicas sao constituidas em consonancia com as determinagoes e critérios estabelecidos pelo CNSP e em
determinacdes com as notas técnicas aprovadas pela SUSEP, que considera percentuais fixos aplicaveis sobre

.

kCaixa liquido gerado nas atividades operacionais

as parcelas efetivamente recebidas. As atualizacdes monetérias e juros creditados as provisdes técnicas sao
contabilizados como “Despesas financeiras”. j) Passivos financeiros: Compreende, substancialmente,
fornecedores e contas a pagar que sao reconhecidos inicialmente ao valor justo. Apos o reconhecimento
inicial sdo mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros. Os juros, a atualizacao
monetaria e a variacao cambial, quando aplicéveis, sdo reconhecidos no resultado quando incorridos.
k) Provisoes, passivos e ativos contingentes: Uma proviséo é reconhecida, em funcdo de um evento
passado, e se a mesma possa ser estimada de maneira confiavel, e é provavel que um recurso econdmico seja
exigido para liquidar a obrigacao. As contingéncias passivas sao objeto de avaliacdo individualizada, efetuada
pela assessoria juridica da Capitalizacdo, com relacéo as probabilidades de perda. Estas sao provisionadas
quando mensuraveis e quando a probabilidade de perda é avaliada como “provavel”, conforme critérios
estabelecidos no pronunciamento técnico CPC 25 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, consideradas
as orientagoes previstas nas Cartas Circulares SUSEP/DECON/GAB n° 15/2006 e 17/2006. Passivos
contingentes séo divulgados se existir uma possivel obrigacao futura resultante de eventos passados ou se
existir uma obrigacao presente resultante de um evento passado, e o seu pagamento nao for provavel ou seu
montante nao puder ser estimado de forma confiavel. Ativos contingentes sao reconhecidos contabilmente
somente quando ha garantias reais ou decisoes judiciais favoraveis definitivas, sobre as quais ndo cabem mais
recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo. Os ativos contingentes com probabilidade de
éxito provavel sdo apenas divulgados. Em 31 de dezembro de 2011 a Seguradora n&o estava no pélo passivo
de qualquer processo judicial, ndo havendo, em consequéncia, necessidade de qualquer proviséo
contingente. |) Beneficios aos empregados: Obrigacoes de curto prazo: As obrigacoes de beneficios de
curto prazo para empregados sao reconhecidas pelo valor esperado a ser pago e lancadas como despesa a
medida que o servico respectivo é prestado. Obrigacoes por aposentadorias: Um plano de contribuicao
definida é um plano de beneficios sob o qual a Seguradora paga contribuicéo fixa para uma entidade
separada, no caso a MAPFRE Vida S.A. -em aprovagéo (anteriormente denominada MAPFRE Vera Cruz Vida &
Previdéncia S.A.), e ndo terd nenhuma obrigacdo legal ou construtiva de pagar valores adicionais.
As obrigacoes por contribuicdes aos planos de previdéncia de contribuicao definida sao reconhecidas no
resultado como despesas de beneficios aempregados, no periodo em que esses servicos séo prestados pelos
empregados. Outros beneficios de curto prazo: Outros beneficios de curto prazo tais como seguro saude,
assisténcia odontoldgica, seguro de vida e de acidentes pessoais, estacionamento, vale transporte, vale-
refeicao e alimentacao e treinamento profissional sao oferecidos aos funcionarios e administradores e
reconhecidos no resultado do exercicio a medida que s&o incorridos. m) Receitas e despesas financeiras:
As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre ativos financeiros (incluindo ativos financeiros
disponiveis para venda), ganhos na alienacao de ativos financeiros disponiveis para venda, variacdes no valor
justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado e ganhos nos instrumentos
derivativos que s&o reconhecidos no resultado. A receita de juros é reconhecida no resultado, através do
método dos juros efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com atualizacago monetéaria das
provisdes técnicas, variacdes no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do
resultado, perdas por reducao ao valor recuperavel (imparidade) reconhecidas nos ativos financeiros e perdas
nos instrumentos derivativos que estao reconhecidos no resultado. n) Imposto de renda e contribuicao
social: O imposto de renda é calculado a aliquota de 15% sobre o lucro tributavel, acrescida de 10% sobre a
parcela do lucro tributavel anual excedente a R$ 240 e a contribuicao social sobre o lucro liquido é calculada a
aliquota de 15% sobre o lucro tributavel. A despesa com imposto de renda e contribuicdo social compreende
os impostos de renda correntes e diferidos. O imposto corrente e o imposto diferido sao reconhecidos no
resultado a menos que estejam relacionados a itens diretamente reconhecidos no patriménio liquido ou em
outros resultados abrangentes. O imposto corrente é o imposto a pagar sobre o lucro ou prejuizo tributavel do
exercicio, calculado com base nas aliquotas vigentes na data de apresentacao das demonstracoes financeiras
e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relacdo aos exercicios anteriores. O imposto diferido é
reconhecido com relacao as diferencas temporarias entre os valores contabeis de ativos e passivos para fins
contabeis e os correspondentes valores usados para fins de recolhimento (impostos correntes). O imposto
diferido € mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas temporarias quando elas se
tornarem dedutiveis, baseando- se nas aliquotas vigentes na data de apresentacao das demonstragoes
financeiras. Um ativo de imposto de renda e contribuicao social diferido é reconhecido por prejuizos fiscais,
créditos fiscais e diferencas temporarias ndo dedutiveis e quando é provavel que lucros futuros sujeitos a
tributacdo estarao disponiveis e contra os quais serao utilizados. Ativos de imposto de renda e contribuicao
social diferido sao revisados a cada data de relatorio e serao reduzidos na medida em que sua realizacdo nao
sejamais provavel.

4. GERENCIAMENTO DERISCOS

A Capitalizacéo, de forma geral, esté exposta aos seguintes riscos provenientes de suas operagoes e que
podem afetar, com maior ou menor grau, os seus objetivos estratégicos e financeiros.

e Riscode crédito

e Risco deliquidez

o Risco de mercado

o Risco operacional

A finalidade desta nota explicativa é apresentar informacdes gerais sobre estas exposicoes, bem como os
critérios adotados pela Capitalizacdo na gestdo e mitigacdo de cada um dos riscos acima mencionados.

5. APLICACOES FINANCEIRAS
Rating da carteira de aplicacées

Estrutura de gerenciamento de riscos: O gerenciamento de riscos é essencial em todas as atividades,
utilizando-o com o objetivo de adicionar valor ao negécio a medida que proporciona suporte as areas de
negocios no planejamento das atividades, maximizando a utilizacdo de recursos proprios e de terceiros.
A Capitalizacao conta com um sistema de gestao de riscos, constantemente aperfeicoado, que segue as
diretrizes dos modelos internacionais como COSO II-ERM e COBIT e as linhas mestras da Diretiva de Solvéncia
Il, aprovada pelo Parlamento Europeu. Alinhado & regulamentacao vigente e as politicas corporativas
mundiais do Grupo MAPFRE, o sistema esta baseado na gestao integrada de cada um dos processos de
negoécio e na adequacdo do nivel de risco aos objetivos estratégicos estabelecidos. O processo de
gerenciamento de riscos conta com a participacdo de todas as camadas contempladas pelo escopo de
governanca corporativa que abrange desde a Alta Administracdo até as diversas areas de negdcios e produtos
na identificacéo, tratamento e monitoramento desses riscos. O gerenciamento de todos os riscos inerentes as
atividades de modo integrado é abordado dentro de um processo apoiado na estrutura de Controles Internos
e Compliance (no que tange a regulamentos, normas e politicas internas). Essa abordagem proporciona o
aprimoramento continuo dos modelos de gestao de riscos e minimiza a existéncia de lacunas que possam
comprometer a correta identificagdo e mensuragao dos riscos. A partir da avaliagao dos principais riscos e do
monitoramento da conformidade (compliance) sao elaborados planos de acéo especificos. O objetivo é que
oportunidades de melhoria sejam implementadas nas atividades de controle ou que eventuais desvios sejam
corrigidos em tempo. Além disso, para gerar um ambiente de controle condizente com a importancia dos
negocios, a Empresa investe no fortalecimento do processo interno de comunicacéo, disseminando o
conceito de gestao de riscos entre os colaboradores. A gestao dos riscos corporativos é sustentada por
ferramentas estatisticas como anélises de sensibilidade, calculo de VaR, indicadores de suficiéncia de capital,
dentre outras. A estas ferramentas, adiciona-se a parcela qualitativa da gestao de riscos, com os resultados de
auto avaliacao de riscos, coleta de informacdes de perdas e analises de resultados de testes e controles, e de
auditorias. A integracao destas ferramentas permite uma andlise completa e integrada dos riscos
corporativos. Para assegurar a unicidade ao processo de gerenciamento de riscos, constituiram-se os
seguintes comités: e Comité Financeiro: constituido com o carater de andlise e a avaliacdo das questdes
ligadas a aspectos de financas. £ de competéncia deste comité acompanhar o desempenho financeiro e
propor para apreciacao do Conselho de Administracdo, dentre outros, as politicas e os limites para
administracdo dos riscos financeiros. ® Comité de Auditoria: Orgao estatutario de assessoramento ao
Conselho de Administragdo que tem, entre outras atribuicoes, as de revisar as demonstragoes financeiras, a
luz das praticas contdbeis vigentes; avaliar a qualidade do sistema de controle interno, a luz da
regulamentacao vigente e do codigo interno; avaliar a efetividade das auditorias independente e interna; e
recomendar ao Conselho de Administracdo o aprimoramento das politicas, praticas e procedimentos
identificados no ambito de suas atribuicdes. ¢ Comité Executivo: cabe a este comité zelar pela agilidade e
qualidade do processo decisério da Capitalizacdo. Possui atribuicoes especificas que colaboram com o
ambiente de controles internos tais como a gestao dos processos de prevencéo e combate a lavagem de
dinheiro, a divulgacao e disseminagao dos mais elevados padroes de conduta ética e a otimizagdo de recursos.
O relacionamento dos Comités com a Alta Administracao respeita as alcadas definidas pelo sistema
normativo, contudo, sempre respeitado o nivel de independéncia requerido para as analises técnicas.
Os Comités tém em seus regimentos a definicao das atribuicoes e reportes. Ainda com o intuito de gerir os
riscos aos quais a Capitalizacdo esta exposta, a Auditoria Interna possui um importante papel. A sua
independéncia de atuacao e a continuidade dos exames efetuados colaboram para uma gestéo de riscos
adequada ao perfil da Capitalizacdo. A auditoria interna fornece anélises, apreciacoes, recomendacoes,
pareceres e informacoes relativas as atividades examinadas, promovendo, assim, um controle efetivo a um
custo razoavel. O escopo da Auditoria Interna esta voltado ao exame e 4 avaliagéo da adequacao e eficacia do
sistema de controle interno, bem como a qualidade do desempenho no cumprimento das atribuicoes e
responsabilidades. a) Risco de crédito: Risco de crédito é o risco de perda de valor de ativos financeiros como
consequéncia de uma contraparte no contrato nao honrar a totalidade ou parte de suas obrigacdes
contratuais para com a Capitalizacdo. A Administracdo possui politicas para garantir que limites ou
determinadas exposicoes ao risco de crédito nao sejam excedidos através do monitoramento e cumprimento
da politica de risco de crédito para os ativos financeiros individuais ou coletivos que compartilham riscos
similares e levando em consideracao a capacidade financeira da contraparte em honrar suas obrigacoes e
fatores dinamicos de mercado. O risco de crédito pode se materializar, substancialmente, por meio da
possibilidade de algum emissor de titulos privados nao honrar com o pagamento previsto no vencimento.
A politica financeira prevé a diversificacdo da carteira de investimentos (ativos financeiros), com o
estabelecimento de limites de exposicdo por emissor e a exigéncia de rating minimo “A” para alocacao.
O gerenciamento de risco de crédito referente aos instrumentos financeiros inclui o monitoramento de
exposicdes ao risco de crédito de contrapartes individuais em relacdo as classificacoes de crédito por
companhias avaliadoras de riscos, tais como Standard & Poor’s e Moody's. A Capitalizacao utiliza diversas
andlises de sensibilidade e testes de stress como ferramentas de gestéo de riscos financeiros. Os resultados
destas andlises séo utilizados para mitigacao de riscos e para o entendimento do impacto sobre os resultados e
sobre o patriménio liquido da Capitalizagdo em condi¢des normais e em condigoes de stress. Esses testes
levam em consideracao cenarios historicos e cenarios de condi¢des de mercado previstas para periodos
futuros e tém seus resultados utilizados no processo de planejamento e decisao e também para identificacao
de riscos especificos originados nos ativos e passivos financeiros.

2011 2010
Titulos 1a30dias 31a180dias 181a360dias Acimade 360dias Valor Contabil Valor Contabil
1. Titulos disponiveis para negociagao 17.127 565 296 5.520 23.508 15.106
AAA 17.127 565 296 5.520 23.508 15.106
Ill. Titulos mantidos até o vencimento - - - 9.347 9.347 9.043
AAA - - - 9.347 9.347 9.043
Total geral 17.127 565 296 14.867 32.855 24.149

b) Risco de liquidez: O risco de liquidez ¢ o risco de ndo ter acesso a recursos financeiros para investir na operacao ou honrar seus compromissos. A Capitalizacao possui politica especifica que estabelece indices de liquidez
minimos requeridos para suprir quaisquer necessidades de financiamentos e compromissos. Exposicdo ao risco de liquidez: O risco de liquidez é limitado pela reconciliacdo do fluxo de caixa, considerando também os
passivos. Gerenciamento do risco de liquidez: O gerenciamento do risco de liquidez é realizado pela Geréncia Financeira e tem por objetivo controlar os diferentes descasamentos dos prazos de liquidacéo de direitos e
obrigagoes. O Grupo monitora, por meio da gestao de ativos e passivos, as entradas e os desembolsos futuros, a fim de manter o risco de liquidez em niveis aceitaveis e, caso necessario, apontar com antecedéncia possiveis
necessidades de redirecionamento dos investimentos. Composicdo por prazo e por titulo: Apresentamos a seguir a composicao dos ativos financeiros por prazo e por titulo. Os ativos financeiros designados a valor justo por
meio do resultado estdo apresentados no ativo circulante ou ndo circulante, de acordo com o vencimento dos titulos.

2011 2010

Titulos 1a30dias _31a180dias 181a360dias Acimade360dias Valor Contabil Valorde Mercado Valor Contabil
1. Titulos disponiveis para negociagao 17.127 565 296 5.520 23.508 23.509 15.106
Fundos Exclusivos

Opcodes de futuros (nota 5) - - - _ _ _ 3
Over 17.127 - - - 17.127 17.127 7.761
Titulos dadivida agraria - 565 296 5.520 6.381 6.382 7.342
Swap (nota 5) - - - - - - -
IIl. Titulos mantidos até o vencimento - - - 9.347 9.347 11.472 9.043
Fundos exclusivos

Notas do tesouro nacional - - - 9.347 9.347 11.472 9.043
Total geral 17.127 565 296 14.867 32.855 34.981 24.149

) Risco de mercado: A MAPFRE adota politicas rigidas de controle e estratégias previamente estabelecidas e
aprovadas pelo Comité Executivo e pelo Conselho de Administracao, que permitem reduzir sua exposicao aos
riscos de mercado. As operacdes sao controladas com as ferramentas Stress Testing e Value at Risk (VaR) e,
posteriormente, confrontadas com a politica de controle de risco adotada, de Stop Loss. Além disso, apenas
5% dos recursos podem ser aplicados em papéis com riscos. ® Sensibilidade a Taxa de Juros: Na presente
anélise de sensibilidade sao considerados os seguintes fatores de risco: (i) taxa de juros e (i) cupons de titulos
indexados a indices de inflacao (INPC, IGP-M e IPCA) em funcao da relevancia dos mesmos nas posicoes ativas
e passivas do Grupo. A definicdo dos parametros quantitativos utilizados na andlise de sensibilidade (100
pontos base para taxa de juros e para cupons de inflacao) teve por base a analise das variacoes historicas de

taxas de juros em periodo recente e premissa de n&o alteracao das curvas de expectativa de inflacao, refletindo
nos respectivos cupons na mesma magnitude da taxa de juros. Historicamente, o Grupo nao resgata
antecipadamente ao seu vencimento os ativos classificados na categoria mantidos até o vencimento, diante
disto, os titulos classificados nessa categoria foram excluidos da base para a anélise de sensibilidade uma vez
que a Administracdo entende nao estar sensivel as variacoes na taxa de juros desses titulos. Do total de
R$ 32.855 de ativos financeiros, incluindo as operacdes compromissadas, R$ 9.347 foram extraidos da base
daanalise de sensibilidade por estarem classificados na categoria “mantidos até o vencimento” . Desta forma,
a analise de sensibilidade foi realizada para o volume financeiro de R$ 23.508. Para elaboracao da analise de
sensibilidade foram considerados os ativos financeiros existentes na data-base do balanco.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS - Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Impactono
Patriménio Liquido
FatordeRisco 2011 2010
Elevacao dataxadejuros (69) (75)
Reducao dataxadejuros 68 (75)

d) Riscos operacionais: Risco operacional é o risco de prejuizos diretos ou indiretos decorrentes de uma
variedade de causas associadas a processos, pessoal, tecnologia e infra-estrutura e de fatores externos, exceto
riscos de crédito, mercado e liquidez, como aqueles decorrentes de exigéncias legais e regulatérias e de
padrées geralmente aceitos de comportamento empresarial. Na Capitalizacdo, a gestdo dos riscos
operacionais é realizada com foco na identificacdo, avaliacao e resposta as ameacas, externas e internas, aos
objetivos estratégicos e as operagoes. Dessa forma, a Capitalizacdo mantém atualizadas as atividades de
controle de prevencéo de riscos nao aceitos e de deteccéo de riscos residuais. Todo o processo de avaliacao de
riscos operacionais é desenvolvido pela area de Controles Internos Corporativos, que segue as orientacoes da
holding espanhola, mas atua de forma independente no Brasil. A partir dai, sdo estabelecidas acoes para
manter em equilibrio os niveis das trés variaveis, estabelecidos em cinco degraus (de muito baixo a muito alto).
Além de serem obtidos por tipo de risco, por processo ou por subprocesso, os mapas de risco também podem
ser visualizados desde um setor de negécio, de uma atividade de back-office (Recursos Humanos, Juridico,
Controladoria, Investimentos, etc.) ou até de uma posicao consolidada do Grupo, passando em cada uma das
empresas que o compoem. Gestdo de Capital: O principal objetivo da Capitalizacdo em relacdo a gestéo de
capital é manter niveis de capital suficientes para atender os requerimentos regulatérios determinados pelo
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), bem como
atender aos requisitos de capital exigidos pela MAPFRE Espanha.

6. APLICACOES FINANCEIRAS

2011 2010
Valor Valor

Titulos Contabil % Contabil %
1. Titulos disponiveis para negociacao 23.508 71,6%  15.106 62,6%
Fundos exclusivos

Opcoes de futuros (nota 5) - 0,0% 3 0,0%
Over 17.127 52,1% 7.761 32,1%
Titulos dadivida agraria 6.381 19,4% 7.342  30,4%
11l. Titulos mantidos até o vencimento 9.347 28,4% 9.043 37,4%
Fundos exclusivos

Notas do tesouro nacional 9.347 28,4% 9.043 37,4%
Total geral 32.855 100,0% 24.149 100,0%

N&o houve reclassificacao entre as categorias de Titulos e Valores Mobilidrios para 31 de dezembro de 2011 e
2010.

Demonstramos abaixo a movimentacao das aplicacoes financeiras entre 31 de dezembro de 2010 e 31 de
dezembrode2011:

2011 2010
Saldoinicial 24.149 21.242
Aplicagoes 29.960 20.853
Resgates (24.798) (20.548)
Rendimento 3.544  2.602
Saldo final 32.855 24.149

9. TRANSAGOES COM PARTES RELACIONADAS

a) Determinacao do valor justo: O valor justo das aplicacoes em fundos de investimento foi obtido a partir
dos valores das quotas divulgadas pelas instituices financeiras administradoras desses fundos. Os titulos de
renda fixa publicos tiveram seus valores justos obtidos a partir das tabelas de referéncia divulgadas pela
Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA). Os titulos de renda
variavel tiveram seus valores justos obtidos a partir da Ultima cotacao publicada pela Bolsa de Valores
Mercadorias e Futuros (BMF&Bovespa). Os titulos de renda fixa privados tiveram suas cotagoes divulgadas
pela Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA) ou por meio da
utilizacao de metodologia de precificacao definida pela MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A.. Os critérios de precificacdo dos instrumentos financeiros derivativos sao definidos pelo administrador
das carteiras e pelo custodiante, sendo utilizadas curvas e taxas divulgadas pela ANBIMA e BM&FBovespa para
calculos e aprecamento constantes no manual de precificacdo da instituicao, em conformidade com o codigo
de auto-regulacdo da Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento (ANBID). O valor justo dos
investimentos mantidos até o vencimento é determinado apenas para fins de divulgacao. b) Hierarquia de
valor justo: A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um
método de avaliacdo. Os diferentes niveis foram definidos como se segue:

 Nivel 1: titulos com cotacdo em mercado ativo.

 Nivel 2: titulos ndo cotados nos mercados abrangidos no “Nivel 1" mas que cuja precificacao é direta ou
indiretamente observavel.

o Nivel 3: titulos que nao possuem seu custo determinado com base em um mercado observavel.

2011 2010

Titulos Nivel1 _ Total Nivel1 _ Total
I. Titulos disponiveis paranegociacao 23.509 23.509 15.106 15.106
Fundos exclusivos

Opcoes de futuros (nota 5) - - 3 3
Over 17127 17.127  7.761  7.761
Titulos da divida agraria 6.381 6.381 7342 7.342
Swap (nota5) - - - -
Il. Titulos mantidos até o vencimento 9.347 9.347 9.043 9.043
Fundos exclusivos

Notas do tesouro nacional 9.347 9.347 9.043 9.043
Total 32.855 32.855 24.149 24.149

AMapfre Capitalizacdo nao possui ativos classificados nos niveis 2 e 3.
7.INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

O Grupo MAPFRE utiliza o mercado de derivativos para realizacdes de operacdes ativas e para protecdo
(hedge), visando sempre & reducao da exposicéo a riscos de mercado, de moeda e de taxas de juros. O uso de
derivativos frequentemente é associado a operacoes com titulos publicos, privados e acoes (valores
mobiliarios). O monitoramento dos riscos das operagoes realizadas no mercado de derivativos é feita de forma
ativa e constante, com politicas rigidas de controle, estratégias previamente estabelecidas e aprovadas de
acordo com as politicas de investimento adotadas pelo conglomerado MAPFRE no Brasil.

8. CREDITOS TRIBUTARIOS E PREVIDENCIARIOS

2011 2010
Outros créditos 14 14
Total circulante 14 14
Imposto de renda - adicbes temporarias 55 12
Contribuicao social - adicoes temporérias 33 7
Total ndocirculante 88 19

i.Remuneracao do pessoal chave da administracao: E estabelecido anualmente por meio da Assembléia
Geral Ordinaria o montante global anual da remuneracao dos administradores, que é distribuida em reuniao
do Conselho de Administracao aos membros do proprio Conselho e da Diretoria, conforme determina o
Estatuto Social. ii. Outras informag6es: Conforme legislacao emvigor, sociedades seguradoras, entidade de
previdéncia e sociedades de capitalizacdo ndo podem conceder empréstimos ou adiantamentos para:

* Diretores e membros dos conselhos consultivos ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem como seus
conjuges e respectivos parentes até 0 2°grau;

o Pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com mais de 10%;

 Pessoas juridicas de cujo capital participem com mais de 10% da propria Capitalizacdo, quaisquer diretores
ou administradores da propria Capitalizacdo, bem como seus conjuges e respectivos parentes até 0 2° grau.
Dessa forma, nao sao efetuados pela Capitalizacdo empréstimos ou adiantamentos a qualquer subsidiaria,
membros do Conselho de Administracao ou da Diretoria e seus familiares. iii. Participagdo Acionaria: Os
membros do Conselho de Administracao possuem uma acao individualmente, a Diretoria da Seguradora nao
possuiaindividualmente ou em conjunto participacao acionaria na Seguradoraem 31 de dezembrode 2011.

10.IMOBILIZADO

Computadorese

Periféricos _Total
Custo
Saldoem 31dedezembrode 2010 322 322
Saldoem31dedezembrode 2011 322 322
Depreciacoes
Saldoem 31dedezembrode 2010 (143) (143)
Depreciacoes do periodo (64) (64)

Saldoem31dedezembrode 2011 (207) (207)

2011 2010
Provisao Provisao Despesas Provisao  Provisao Despesas

Créditosdas Matemati- Matematica comResga- Receitascom Créditosdas Matematica Matemati- comResga- Receitascom

Operagoesde caparaRes- paraSor- teseSor- TitulosdeCa- Operacoesde paraResga- capara teseSor- titulosde Ca-

Capitalizacao gates teios teios pitalizacdo _ Capitalizacao tes _ Sorteios teios _ pitalizacao

MAPFRE Affinity Seguradora S.A. 2.367 (52) (13) (5.648) 11.296 4 (26) (13) (88) 77
MAPFRE Nossa Caixa Vida e PrevidénciaS.A. - (42) (59) (142) 236 20 (52) (60) 211) 71
MAPFRE Seguros Gerais S.A. 466 (86) (161) (2.525) 4.359 114 (120) (233) (2.128) 2.083
MAPFRE Vida S.A. 33 (9.068) (4.703) (6.711) 13.374 1.489 (3.884) (2.023) (8.117) 10.459
VidaSeguradoraS.A. 56 (24) (76) (140) 393 13 (12) - (46) 86

14.DEPOSITOS DE TERCEIROS

Os valores registrados no grupo Depésitos de Terceiros s&do compostos por valores recebidos efetivamente,
ainda nao reconhecidos, configurando uma conta transitéria. Em 31 de dezembro de 2011 o saldo desse
grupo estavazerado.

15. PATRIMONIO LIQUIDO

a) Capital social: O capital social, totalmente subscrito e integralizado, é de R$ 12.000 (também era de
R$ 12.000 em 31 de dezembro de 2010) e esta representado por 12.000.000 ag¢ées ordinarias, sem valor
nominal. b) Reserva legal: Constituida ao final do exercicio, na forma prevista na legislacéo societéria
brasileira, podendo ser utilizada para a compensacéo de prejuizos ou para aumento de capital social.
) Dividendos: £ assegurado aos acionistas um dividendo minimo de 25% do lucro liquido do exercicio anual,
conforme estabelecido no Estatuto Social. Nao foram propostos dividendos por inexistir intencao de
distribuicao. d) Reserva estatutaria: Conforme previsto no artigo 29° do Estatuto Social, a parcela
remanescente do lucro anual, ndo destinada a constituicao da reserva legal e a distribuicao de dividendos, foi
transferida a conta de reserva estatutaria, até o limite do capital social. e) Patriménio liquido ajustado
(PLA): Demonstramos abaixo o clculo do Patriménio Liquido ajustado em 31 de dezembro de 2010 e 31 de
dezembrode2011:

2011 2010
Patriménio liquido 23.952  19.658
(-) Despesas antecipadas nao relacionadas a resseguro - (500)
(=) Ativos Intangiveis (471)  (1.554)
(=) Patriménio liquido ajustado (PLA) 23.480 17.604

f) Capital minimo requerido: Em 31 de dezembro de 2011, o Capital Adicional de Crédito da MAPFRE
Capitalizacao é de R$ 724. O Capital Base para operar em todo o territério nacional é de R$ 10.800. Desta
forma, o capital minimo requerido é deR$ 11.524.

16. DETALHAMENTO DAS CONTAS DERESULTADO

a) Custos de aquisicao: Referem-se, basicamente, a despesas de vendas no montante de R$ 327 em 31 de
dezembrode2011(R$ 932 em 31 de dezembro de 2010).

b) Despesas administrativas

11.INTANGIVEL

Desenvolvimentode
Programas _ Total

Custo

Saldoem 31dedezembrode 2010 1.554 1.554
Amortizacao do exercicio (1.083) (1.083)
Saldoem 31dedezembrode2011 471 471

O prazo de amortizacao é de cinco anos a partir da data de sua utilizacao.
12. MOVIMENTAGAO DAS PROVISOES TECNICAS

Provisdao Provisao Provisdao Provisao

para para para para
Resgates _Resgates _Sorteios _Sorteios
2011 2010 2011 2010
Saldonoinicio do exercicio 4.909 6.311 3.615 1.404
Constituicao de provisdo 17.356 13.321 6.132 4.838
Atualizacao monetaria e juros sobre provisao técnica (358) 21 57 -
Pagamento de titulos sorteados - - (3.242)  (2.627)
Pagamento de resgates (12.455)  (14.744) - -
Saldonofinal do exercicio 9.452 4.909 6.562 3.615

13. COBERTURA DAS PROVISOES TECNICAS
2011 _2010

Provisdes técnicas

Provisdes técnicas - capitalizacdo 16.014 8.524
Total aser coberto 16.014 8.524

Ativos garantidores

Aplicacoes:

Fundoderendafixa 32.855 24.149
Total de aplicacoes: 32.855 24.149
Ativoslivres 16.841 15.625

2011 2010
Pessoal proprio 1.515 361
Servicos de terceiros 900 708
Localizacao e funcionamento 190 27
Depreciacdo e Amortizacoes 1.146 220
Publicacoes 81 95
Donativos e contribuicoes 94 71
Despesas administrativas diversas 40 6
Total 3.966 1.488
c) Despesas com tributos
2011 2010
Impostos federais - 1"
Impostos municipais 5 -
COFINS 318 267
PIS 52 43
Taxa de fiscalizacdo 93 99
Outros tributos 4 9
472 429
d) Resultado financeiro
2011 _ 2010
Receitas
Receitas com titulos de renda fixa privado 3.544 2.601
Receitas financeiras com provisdes
técnicas - capitalizacao 542 -
4.086 2.601
Desp
Despesas com titulos de renda variavel - 8
Despesas financeiras com operacdes de seguros - (1)
Despesas financeiras com provisdes técnicas - capitalizacao - 233
Despesas financeiras com empréstimos - 1
- M
Total 4.086 2.360
17.IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
2011 2010
Impostode Contribuicdo Impostode Contribuicdo
Renda Social Renda Social
Lucro antes dosimpostos e apds
participacoes 7.075 7.075 5.965 5.965
Imposto de Rendae Contribuicao Social as
aliquotasvigentes 1.745 1.061 1.467 895
Remuneracéo do capital proprio - - - -
Diferencas temporarias 48 (33) - -
Diferengas permanentes 23 14 - -
Deducbes incentivadas 61) - (47) -
Tributo antes das compensacoes 1.754 1.042 1.420 895
Compensacdes de Prejuizos fiscais - - - -
Imposto corrente 1.754 1.042 1.420 895
Constituicao de crédito tributério (48) 33 12 7
Imposto de exercicios anteriores - - - -
Total 1.706 1.075 1.432 902

18.OUTRAS INFORMACGES

Conforme permite o artigo 14° da Resolucao CNSP n° 118, de 22 de dezembro de 2004, o comité de auditoria
foi criado na lider do Grupo, MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacdo” (anteriormente
denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.), cujo resumo de relatério do comité de
auditoria est4 sendo publicada em conjunto com as demonstracoes financeiras da MAPFRE Vera Cruz
Previdéncia S.A. “em aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e
Crédito S.A.), que também abrange as operagoes da MAPFRE Capitalizacao S.A..
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PARECER ATUARIAL

Aos Senhores Administradores e Acionistas da MAPFRE Capitaliza¢ado S.A.

1. Informamos que elaboramos a Avaliacao Atuarial das Provisdes Técnicas e dos demais aspectos atuariais
da MAPFRE Capitalizacao S.A. com data base de 31 de dezembro de 2011, conforme estabelecido nas
Circulares SUSEP n° 272/2004, 410/2010 e na Resolucdo CNSP n° 135/2005. A nossa responsabilidade é a
de emitir um Parecer Atuarial sobre as provisdes técnicas, limites de retencdo e demais aspectos atuariais
analisados na avaliacdo atuarial.

2. Todas as Provisdes Técnicas registradas no balanco patrimonial da MAPFRE Capitalizacdo S.A. ,
referentes a 31 de dezembro de 2011, foram avaliadas, e correspondem a provisao matematica para
Resgate e de Resgate de Titulos, Sorteios a Realizar, Administrativa e Contingéncias.

3. Verificamos que nao houve necessidade da Constituicao da Provisdo de Contingéncias.

4. Nossa avaliacdo foi conduzida de acordo com as metodologias atuariais e estatisticas conhecidas e
aplicaveis no Brasil, internacionalmente aceitos, e compreenderam em analisar a adequacao das Provisoes
Técnicas constituidas e a movimentacao da carteira por ramo de seguro. Assim, verificamos a precisao dos
dados, a metodologia e consisténcia das Provisdes Técnicas constituidas, bem como a movimentacao na
carteira por tipo de ramo de seguro, durante o periodo compreendido entre 01 de janeiro de 2011 a 31
de dezembro de 2011.

5. Com base nos estudos efetuados, as Provisdes Técnicas acima referidas apresentam-se adequadas
em todos os aspectos relevantes no que diz respeito as melhores praticas atuariais e estao refletidas nas

Demonstragoes Financeiras de 31 de dezembro de 2011, com valores consistentes.
6. Este Parecer é parte integrante do Relatério de Avaliagdo Atuarial.

Sé&o Paulo, 08 de fevereiro de 2012
Marcos Eduardo Santos Ferreira
Diretor Responséavel Técnico
Roberto Carlos Pereira do Lago
Atuério Responséavel Técnino - MIBA n° 835

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos

Administradores, Conselheiros e Acionistas da

MAPFRE Capitalizacdo S.A.

Examinamos as demonstracoes financeiras individuais da MAPFRE Capitalizagao S.A. (“Companhia“), que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do
resultado, das mutacoes do patriménio liquido, dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim
como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da administracao sobre as demonstracdes financeiras

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

Responsabilidade dos Auditores Independentes

Nossa responsabilidade ¢é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com base em

nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de distor¢ao
relevante.

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

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

S&oPaulo, 10defevereitode 2012
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