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Prezados Senhores Acionistas, Submetemos a apreciagéo de V.S.as as Demonstragoes Financeiras da Sul América Companhia
de Seguro Saude (“Companhia”), relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2011, acompanhadas das respectivas Notas
Explicativas e do Parecer dos Auditores Independentes. A economia brasileira em 2011 teve seu comportamento influenciado
em parte pela volatilidade que caracterizou 0 ambiente externo, com o desempenho de alguns setores sendo negativamente
afetados. O Produto Interno Bruto (PIB), apds forte recuperagdo 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 ociosidade permaneceu reduzida, permitindo que o mercado de trabalho seguisse registrando
as menores taxas de desemprego na série recente, encerrando o ano em 6,0%. Isto, contudo, manteve a inflagao sob pressao,
também motivada pelo aumento dos precos das commaodities 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 (BC)
iniciou 0 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 o objetivo de combater efeitos recessivos sobre a atividade
econdmica doméstica e devido ao agravamento da crise internacional, o BC flexibilizou a politica monetaria 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 desvalorizagao de 12,4% em relacao ao fechamento de 2010. Para 2012, estimativas divulgadas pelo Banco Central para
o PIB apontam para um crescimento de cerca de 3,3%, com a inflagdo devendo situar-se no entorno de 5,3%. A Companhia &
uma empresa especializada em saide com atuagdo no segmento de seguros grupais. De acordo com informagdes da Agéncia
Nacional de Saude Suplementar (ANS), no acumulado do ano até setembro de 2011, a receita de contraprestacoes das
operadoras de planos privados de satide totalizou R$61,4 bilhdes, apresentando um crescimento de 13,9% em relagao a 2010.
O numero total de beneficiarios atingiu 47,4 milhdes. Resultado Operacional. No exercicio findo em 31.12.2011, os Prémios
Retidos Liquidos pela Sul América Companhia de Seguro Satide, totalizaram R$1,5 bilhdo. Os Sinistros Indenizaveis Liquidos
somaram R$1,3 bilh&o, representando 88,0% dos prémios ganhos. As Despesas Administrativas, incluidas as despesas com
tributos, totalizaram R$103,4 milhdes, e corresponderam a 6,9% dos prémios ganhos. A Companhia apresentou lucro liquido
de R$302,7 milhdes e o Patriménio Liquido atingiu R$2,1 bilhdes, com incremento de 12,5% sobre o exercicio anterior. Em
31.12.2011, os investimentos da Companhia eram compostos como segue: Sul América Seguro Saude S.A. no montante
de R$1,2 bilhdo, Sul América Servicos de Salude S.A. no montante de R$1,6 milhdo, Sul América Seguros de Pessoas e
Previdéncia S.A. no montante de R$256,9 milhdes, Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios
S.A. no montante de R$41,9 milhdes, Sul América Odontoldgico S.A. no montante de R$1,0 milhdo, Brasilsatide Companhia

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

de Seguros no montante de R$35,7 milhdes, Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. no montante de R$74,8 milhdes e
Dental Plan LTDA. no montante de R$3,2 milhdes.
Resultado do Exercicio e Proposta para sua Destinagao:

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

ATIVO Notas 2011 2010
CIRCULANTE — __675.094 _ 612.586
DISPONIVEL 2.499 128
REALIZAVEL - 672595 612.458
Aplicagoes. 5 571.031 476.113
Créditos de Operacdes com Planos de
Assisténcia a Saude - 12.389 21.965
Prémio a Receber 6.1 12.389 21.965
Despesas de Comercializacao Diferidas .. 74 6.523 10.880
Titulos e Créditos a Receber..................... 8 82.260 103.335
Outros Valores e Bens...........ccoccoveeneerneeeseennens - 392 165
NAO CIRCULANTE .......oooococcreeereessssssrerreeeesesssins — 2.316.190 2.075.850
REALIZAVEL A LONGO PRAZO. - 666.754 638.134
APIICACOES.......coeeenemrereereeseesereesessessessessesessesssasnenes 5 1.717 1.753
Titulos e Créditos a Receber ...........covveeneereeeneanne 8 11.951 11.158
Ativo Fiscal Diferido 9 105.731 99.599
Despesas de Comercializagéo Diferidas.............. 71 37.917 54.312
Valores e Bens 15 501.541 464.067
Outros Créditos a Receber a Longo Prazo........... - 7.897 7.245
INVESTIMENTOS...........coooeecrmremrenienseersseneeenas — 1.637.013 1.423.068
Participacdes Societarias - Investimentos no Pais 11 1.637.013 1.423.068
IMOBILIZADO - 813 1.165
Bens Moéveis — Nao Hospitalares/
Nao Odontolégicos - 408 687
Qutras Imobilizacdes — Nao Hospitalares/
Nao Odontolégicos - 405 478
INTANGIVEL - 11.610 13.483
TOTAL - 2.991.284 2.688.436
COMPENSAGAQ - ATIVO............ooorooeerrrrreeee - 73.634 124.463

PASSIVO Notas 2011 2010
CIRCULANTE 476.139 399.680
Provisoes Técnicas de Operacoes de
Assisténciaa Saude............cccoooorverrrerrreennes 12 252.613 230.740
Provisao de Beneficios Concedidos. . - 759 688
Provis&o de Sinistros a Liquidar-............c...... - 156.507 70.465
Provisao de Sinistros Ocorridos e
Né&o Avisados - 95.347 159.587
Débitos de Operacoes de Assisténcia
a Saude - 5.200 5.717
Comercializagdo sobre Operagdes .............. - 330 225
Outros Débitos de Operagdes com Planos
de Assisténcia a Saude. - 4.870 5.492
Tributos e Contribuicées a Recolher........... - 37.141 36.290
Provisoes 17 28.419 16.226
Débitos Diversos 18 152.766 110.707
NAO CIRCULANTE - 395.430 403.719
Exigivel aLongo Prazo...............ccccooeeueneeeneenen. - 395.430 403.719
Provisbes Técnicas de Operagoes de
Assisténcia a Saude 12 12.029 17.135
Tributos e Contribuicdes a Recolher ................ 15 155.965 123.193
Tributos e Contribuicdes a Recolher —
Parcelamento 16 16.935 48.935
Provisbes 17 184.993 189.297
Débitos Diversos 18 25.508 25.159
PATRIMONIO LIQUIDO..........ccccovvemrrreneennen. 19 2.119.715 1.885.037
Capital Social — 1.100.000 833.134
Reservas - 1.251.751 1.290.501
Reservas de Capital - (6.923) (6.923)
Reservas de Lucros - 1.258.674 1.297.424
Ajustes de Avaliacao Patrimonial................ - 9.017 2.455
Acoes emTesouraria............ooeereereureeanees — _ (241.053) _ (241.053)
TOTAL DO PASSIVO E
PATRIMONIO LIQUIDO.............cccooormerrrennns -

2.991.284 _ 2.688.436
COMPENSACAO - PASSIVO .............. - 73.634 124.463

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES NO PATRIMONIO LiQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

Reserva Ajustes
de de Ava-
Reser- Reserva Dividendo Incen— Totaldas liacao Lucros
Capital vasde Acoesem Reserva Estatu- Adicional tivos Reservas Patri- Acumu-
Descricao Social Capital Tesouraria _ Legal taria Proposto _Fiscais de Lucro monial lados Total
SALDOS EM 01.01.2010 825.394 —  (191.053) 81.000 948.346 - 9.670 1.039.016 (196) - 1.673.161
Aumento de Capital com Realizagao
de Reserva 7.740 - - - (7.740) - - (7.740) - - -
Aquisicao de Agdes Prdprias - - (50.000) - - - - - - - (50.000)
Agio em Transagdes de Capital . - (6.923) - - - - - - - - (6.923)
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial ...... - - - - - - - 2651 - 2.651
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO ............ - - - - - - - - — 364.786 364.786
Proposta da destinacao do resultado:
Reserva Legal - - - 18239 - - - 18.239 - (18.239) -
Reserva Estatutaria - - - - 325818 - - 325.818 — (325.818) -
Juros sobre o Capital Proprio conforme ARCA
de 20/12/2010 — R$1.070,07 por lote de mil
acdes ON e R$1.177,07 por lote de
mil agdes PN - - - - (80.000) - —  (80.000) - —  (80.000)
Dividendos Propostos — R$277,27 por lote de
mil agdes ON e R$305 por lote de mil
ACOES PN ....ooieerecereeterieeseeesesesessesenssesasenins - - - - - - - - - (20.729) (20.729)
Dividendos Adicionais R$37,73 por lote de mil
acdes ON e R$118,89 por lote de mil agdes PN - - - - - 2.091 - 2.091 - - 2.091
SALDOS EM 31.12.2010 833.134 (6.923) (241.053) 99.239 1.186.424 2.001 9.670 1.297.424  2.455 — 1.885.037
Aumento de Capital com Realizagao
de Reserva 266.866 - — (99.239) (157.957) —  (9.670) (266.866) - - -
Dividendo Adicional Pago - - - - - (2.091) - (2.091) - - (2.091)
Ajustes de Avaliagdo Patrimonial .............cccccvevuunee - - - - - - - -  6.562 - 6.562
Outros . . - - - - (602) - - (602) - - (602)
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO ............ - - - - - - - - - 302.701 302.701
Proposta da destinacao do resultado:
Reserva Legal - - - 15135 - - - 15.135 - (15.135) -
Reserva Estatutaria - - - - 213942 - - 213942 — (213.942) -
Dividendos Propostos — R$952,42 por lote
de mil agdes ON e R$1.047,67 por lote de
mil agdes PN - - - - - - - - - (71.892) (71.892)
Dividendos Adicionais R$23,01 por lote de mil
acdes ON e R$25,31 por lote de mil agdes PN - 1.732 - 1.732 — (1.732) -
SALDOS EM 31.12.2011 1.100.00( 000 (6923 923) (241 05 ) _15. 135 1.241.807 1.732 — 1.258.674 _ 9.017 - 2.119.715

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

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

(1) CONTEXTO OPERACIONAL. A SUL AMERICA COMPANHIA DE
SEGURO SAUDE denominada “Companhia” é uma sociedade anénima de
capital fechado, domiciliada no Brasil, com sede na capital do Estado do Rio
de Janeiro, autorizada pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS)
a funcionar como operadora classificada como seguradora especializada em
saude, e tem como principais acionistas a Sul América Companhia Nacional
de Seguros, denominada “SALIC” com 58,15% de ac¢des ordinarias e 65,43%
de agdes preferenciais; a Sul América S.A, denominada “SASA”, com 36,85%
de acdes ordinarias e 28,94% de acdes preferenciais e a Saepar Servigos e
Participagdes S/A, denominada “SAEPAR”, com 5,00% de agoes ordinarias e
5,63% de agdes preferenciais. A SASA, por deter participacao no capital dos
demais acionistas, € a controladora indireta da Companhia, com 100% de
participacéo no capltal total. Nestas demonstracdes financeiras, denomina-
mos de “SulAmérica” o conjunto de empresas controlado pela SASA o qual
a Companhia faz parte. (1.1) AQUISICOES DE PARTICIPACAO. (a) DENTAL
PLAN. Em 18.04.2011, foi aprovado o contrato celebrado em 13.12.2010 para
a aquisicao de 100% da Dental Plan LTDA., denominada “DENTAL PLAN”, no
montante total de R$ 31.057. O &gio de R$ 30.300, gerado na transagao, foi
contabilizado na rubrica de “Investimentos” e tem como fundamentagéo a ex-
pectativa de rentabilidade futura, com base na projecao de fluxo de caixa a valor
presente e considera premissas estratégicas determinadas pela Administracao.
A seguir, 0 balango patrimonial de abertura, a valor justo:

ATIVO PASSIVO
Circulante ................... 5.462 Circulante ............cccuuee... 2.808
Nao Circulante 100 Nao Circulante..... 1.997
Patriménio Liquido.......... 757
Total ......cooeveiiiies 5.562 TOTAL........cceeeeirieeeeene 5.562

A DENTAL PLAN é uma operadora de planos odontolégicos com atuagao con-
centrada nas regides Norte e Nordeste do Brasil, tendo apresentado expressiva
expansao na regiao Sudeste. (b) RIO ARDILA. Em 02.08.2010, a Companhia
adquiriu a Rio Ardila Participacdes S.A., denominada “RIO ARDILA” e alterou
sua razao social para Sul América Odontolégico S.A., denominada
“SULODONTO” e seu objetivo social, para operar em plano de saide odontol6-
gico e participacdes. A SULODONTO recebeu da ANS em 24.01.2011 a autori-
zacao para funcionamento para atuar no mercado de saude suplementar. Até a
database da publicacdo dessas demonstraces financeiras, a empresa ainda
nao estava operando, portanto ndo houve combinacdo de negdcios. (2)
APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS. (2.1) BASE DE
PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS. As demonstracoes
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 demonstragcées financeiras e dessa for-
ma, nao podemos considera-las como tendo sido elaboradas de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil. As presentes demonstragoes financeiras
para os exercicios findos em 31.12.2011 e 2010 incorporam as alteragdes intro-
duzidas pela Instrucao Normativa ANS DIOPE n® 46, de 25.02.2011, que insti-
tuiu o novo plano de contas e o modelo de publicacdo das demonstracdes finan-
ceiras das operadoras de planos de saude a partir de 01.01.2011. A principal
alteracéo foi a criagao de uma rubrica especifica para os créditos tributarios di-
feridos no balanco patrimonial, em consonancia com o CPC, que para fins de
comparagédo, a Companhia reclassificou em 31.12.2010 o valor de R$99.599 da
rubrica “Titulos e Creditos a Receber” para a “Ativo Fiscal Diferido” no ativo ndao
circulante. O Conselho de Administracdo autorizou a emissao das presentes

demonstracdes financeiras em reunido realizada em 27.02.2012. (2.2) BASE
DE MENSURACAO. As demonstracdes financeiras foram preparadas com
base no custo histérico com excec¢édo dos seguintes itens reconhecidos nos ba-
langos patrimoniais pelo valor justo: ¢ Os instrumentos financeiros mensurados
por meio do resultado; * Os ativos financeiros disponiveis para venda (vide nota
5); (2.3) MOEDA FUNCIONAL E DE APRESENTACAO. Nas demonstragbes
financeiras, os itens foram mensurados utilizando a moeda do ambiente econ6-
mico primario no qual a Companhia atua. As demonstracdes financeiras estéao
apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacédo da
Companhia. (3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS. As praticas contabeis
descritas a seguir foram aplicadas de maneira consistente a todos os periodos
apresentados nas demonstracdes financeiras. (3.1) RESUMO DAS PRATICAS
CONTABEIS. As praticas contabeis mais relevantes adotadas sao: (3.1.1)
APURACAO DO RESULTADO. O resultado é apurado pelo regime contabil de
competéncia e considera: ® Os prémios de seguros sdo reconhecidos pelo peri-
odo de vigéncia do risco das apolices/faturas como Prémios Retidos; ® Os custos
de angariagdo sao diferidos e registrados na rubrica “Despesas de
Comercializagéo Diferidas” e amortizados no resultado pelo prazo médio da per-
manéncia 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 ex-
pectativa de cancelamento ou nao-renovacao das apdlices. Os custos de anga-
riacdo que serao amortizados até os proximos 12 meses sao classificados no
ativo circulante, e os que serdo amortizados apds os proximos 12 meses, sao
classificados no ativo néo circulante. A partir de 01.01.2011, os custos direta-
mente relacionados ao processo de angariacao de contratos de seguros passa-
ram a ser diferidos pelo prazo médio estimado de permanéncia dos clientes em
carteira. O valor liquido das receitas e despesas que anteriormente eram apro-
priadas ao resultado do exercicio em que eram incorridos passou a ser diferido
e essa mudanca de estimativa foi registrada conforme o CPC 23, e nao tem
impacto de forma retrospectiva; ® Os sinistros sao refletidos nos resultados com
base na metodologia conhecida como IBNP (/ncurred But Not Paid) que busca
refletir a sinistralidade final estimada para os contratos com cobertura de risco
em vigéncia. Os sinistros incluem as despesas estimadas a incorrer, tanto aque-
las diretamente alocaveis aos sinistros considerados individualmente (Allocated
Loss Adjustment Expenses - ALAE), quanto outras despesas relacionadas aos
sinistros mas nao diretamente alocaveis (Unallocated Loss Adjustment
Expenses - ULAE). (3.1.2) BALANCO PATRIMONIAL. ¢ Os direitos realizaveis e
as obrigagdes exigiveis apds 12 meses sao classificados no ativo e passivo nao
circulante, respectivamente; ¢ Os ativos e passivos sujeitos a atualizagdo mone-
taria sdo atualizados com base nos indices definidos legalmente ou em contra-
tos; * Os créditos tributarios ndo sdo ajustados a valor presente. (3.2)
INSTRUMENTOS FINANCEIROS. (3.2.1) Classificacdo e Mensuracéo. Os
ativos financeiros sao classificados e mensurados, conforme descritos a seguir:
(a) Titulos e valores mobiliarios mensurados ao valor justo por meio do
resultado. Os titulos e valores mobiliarios adquiridos com o propdsito de serem
ativa e frequentemente negociados sao contabilizados pelo valor justo e classi-
ficados no ativo circulante. Os rendimentos, as valorizagoes e desvalorizagoes
sobre esses titulos e valores mobilidrios s@o reconhecidos no resultado. Em al-
guns casos, titulos e valores mobiliarios sao classificados nesta categoria, mes-
mo que nao sejam frequentemente negociados, baseada na estratégia de inves-
timentos (vide nota 4.4.2.1 (d)) e de acordo com a gestao de riscos documenta-
da. Trata-se do “fair value option”. (b) Titulos e valores mobiliarios disponiveis
para a venda. Os titulos e valores mobiliarios que ndo se enquadram nas cate-
gorias “mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “empréstimos e rece-
biveis” ou “mantidos até o vencimento” sdao contabilizados pelo valor de custo,
acrescido dos rendimentos auferidos no periodo, que sao reconhecidos no re-
sultado e ajustados aos correspondentes valores justos. As valorizagdes e des-
valorizagdes nao realizadas financeiramente sao reconhecidas em conta espe-
cifica no patriménio liquido, liquidas dos correspondentes efeitos tributarios e,

R$mil 2011 2010
Lucro antes das participagdes dos fUNCIONANOS .............cccvererierieieneeese e 306.693 368.738
Participagdes no resultado . . (3.992) (8.952)
Lucro antes das participacoes ESEALULATIAS .........ooooooeos oo ssees e sseessreessree s 302.701 364.786
Constituicao da reserva legal (5%). . (15.135) (18.239)
Lucro liquido ajustado (Artlgo 202 - Leis n%s 6. 404/76 10.303/01 e 11 638/07) .......... 287.566 346.547
Dividendos obrigatérios .. 71.892 86.638
Dividendos @dICIONAIS ..........c.uuuiuiceiiriciiisicisti st 1.732 2.091

Total de dividendos (1). 73.624 88.729
Juros sobre Capital Proprio (I|qundo de IR fonte) (2) - 68.000
Dividendos propostos (1) - (2) .. ettt 73.624 20.729

Destinacao:

Constituicao de reserva estatUtaria ..o s 213.942 325.817

A distribuicdo do resultado demonstrada no quadro acima foi refletida nas Demonstracdes Financeiras, no pressuposto da
sua aprovacgao pela Assembleia Geral dos Acionistas. A Companhia, no que se refere a avaliagao e registro contabil de titulos
e valores mobilidrios, conforme determina a legislagéo securitaria vigente, observa a politica de analise e gerenciamento dos
vencimentos dos ativos e passivos relacionados as atividades de seguro. As demonstracdes 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 n&o foi aprovado pela ANS até a data dessas demonstragdes financeiras e dessa forma, nao
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 alienagdo de acdes de emissdo
da companhia, o direito de preferéncia para a sua aquisicao e o exercicio do direito de voto dos acionistas. Rio de Janeiro, 27
de fevereiro de 2012. A ADMINISTRACAO

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS 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
ASalde ........cooeiiiii 1.484.959 1.477.331
Prémios Retidos ........ccccoevveviiiriiennne .. 201 1494627 1.427.181
Variagéo das Provisdes Técnicas ............. - (598) 63.601
Tributos Diretos de Operacdes com Planos
de Assisténcia a Saude da Operadora ....... - (9.070) (13.451)
Sinistros Indenizéveis Liquidos .............. - (1.304.428) (1.211.514)
Sinistros Conhecidos ou Avisados —  (1.369.508) (1.210.875)
Variagao da Provisao de Eventos/Sinistros
Ocorridos e Nao Avisados............ccccec..... - 65.080 (639)
RESULTADO DAS OPERACOES COM
PLANOS DE ASSISTENCIA A SAUDE .. - 180.531 265.817
Qutras Despesas Oper. de Assist. a Saude Nao
Relac. Com Planos de Saude da Operadora ..... - - (83)
RESULTADO BRUTO .......cccceoeuiuiiiininerinenns - 180.531 265.734
Despesas de Comercializagao 20.2 (22.483) (13.973)
Despesas Administrativas ....... 20.3 (103.413) (94.991)
QOutras Receitas Operacionais ..... - 1.198 1.781
Outras Despesas Operacionais .............. 20.4 (27.921) (61.371)
Provisao para Perdas sobre Créditos ....... - (6.921) (15.667)
Provisao para Contingéncias — Operacional ..... - (5.441) (15.661)
OULIAS . - (15.559) (30.043)
Resultado Financeiro Liquido ................. - 89.804 71.351
Receitas Financeiras ................ 20.6 114.804 92.877
Despesas Financeiras .. 20.7 (25.000) (21.526)
Resultado Patrimonial 1 235.663 238.745
Receitas Patrimoniais ...... - 267.679 276.224
Despesas Patrimoniais . . - (32.016) (37.479)
RESULTADO ANTES DOS IMPOSTOS E
PARTICIPACOES .........ccooeveveeeeeeenn. - 353.379 407.276
Imposto de Renda ... 20.8 (23.456) (26.985)
Contribuicao Social .. 20.8 (17.033) (23.134)
Impostos Diferidos ................ 20.8 (6.197) 11.581
Participagdes no Resultado ..... - (3.992) (3.952)
RESULTADO LiQUIDO ............. - 302.701 364.786

QUANTIDADE DE AGCOES - 73.002.927 73.002.927
RESULTADO LiQUIDO POR LOTE
DE MIL AGOES.........cooooriiririnerniineieenns - 4,15 5,00

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracoes financeiras.

DEMONSTRAGOES 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 ............. 302.701 364.786
OUTROS COMPONENTES DO RESULTADO
ABRANGENTE ..........ccootniiiiicrrintinee e neneenanes 6.562 2.651
Ganhos Nao Realizados com Ativos Financeiros
Disponiveis para Venda...........ccccevoveeieenienennnnn. 1.983 1.835
Imposto de Renda e Contribuicao Social
relacionados aos componentes dos outros
resultados abrangentes...........coccevieereeeienne (793) (734)
Outros Resultados Abrangentes de Empresas
Investidas reconhecida pelo Método de
Equivaléncia Patrimonial .............c.cccccpeevnenne 5.372 1.550
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO .. 309.263 367.437

As notas explicativas sao parte integrante das demonstrag;()es 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............cccccu...... 1.511.499 1.485.626
Resgate de Aplicacdes Financeiras...................... ... 1.289.840 1.135.847
Recebimento de Juros de Aplicagbes Financeiras........ 59.886 43.736
Outros Recebimentos Operacionais ..............cuceeeerenenes 15.873 9.021
Pagamento a Fornecedores / Prestadores de Servigo

A8 SAUTE........ooooveeeeeeseeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeemessesssssseseee e (1.300.234) (1.220.719)
Pagamento de Comissoes... (1.610) (2.602)
Pagamento de Pessoal.................... (46.297) (33.292)
Pagamentos de Servicos de Terceiros.. (47.280) (46.040)
Pagamento de THDULOS ...........ceureerereriuneeircsecreeeieeeene (25.242) (69.394)
Pagamento de A¢des Judiciais (Civeis/Trabalhistas/

TrDULANIAS) ... (30.563) (26.801)
Pagamento de Aluguel.............ccoeeeee. (3.711) (3.445)
Pagamento de Promogao/Publicidade . (354) (413)
Aplicacdes Financeiras............ooceneenenee (1 376.805) (1.084.243)
Outros Pagamentos Operacionais...............c.ceeeeeerenens (17.417) (17.412)
CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES

OPERACIONAIS ..o 27.585 169.869
ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimento de Venda de Ativo imobilizado - Outros.... 62 46
Recebimento de Venda de Investimentos..........ccc.ceeene 10 -
Recebimento de Dividendos ... 61.788 64.379
Pagamento de Aquisicao de Ativo Imobilizado - Outros. (1.989) (5.998)
Pagamento de Aquisicao de Participacao em

Outras EMpresas. ........cooeevveiiieiiieiieiieeeieeseene (31.057) (31.000)
CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES DE

INVESTIMENTO ..........ooooriiiirieeecneereeseeneeneeeseeesnnean 28.814 27.427
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamento de Juros - REFIS ... (12.511) (11.263)
Pagamento de Amortizagao - REFIS..........ccccoooenieecene (20.788) (20.788)
Pagamento de Participacdo nos Resultados/

DIVIAENAOS ..ottt eneeen (20.729) (122.002)
Outros Pagamentos da Atividade de Financiamento ..... - (50.000)
CAIXA LIQUIDO CONSUMIDO NAS ATIVIDADES

DE FINANCIAMENTO..............ccoemrmrrerienreneercerenensenanees (54.028) (204.053)
VARIACAO LIQUIDA DO CAIXA.. 2.371 (6.757)
CAIXA - Saldo Inicial.................. 128 6.885
CAIXA - Saldo Final................ 2.499 128
Ativos Livres no Inicio do Ex . . 228.366 209.497
Ativos Livres no Final do Exercicio................cc.cccc...... 309.625 228.366
Aumento nas Aplicacdes Financeiras - RECURSOS

LIVRES ...t 81.259 18.869

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras.

quando realizadas, séo apropriadas ao resultado, em contrapartida da conta
especifica do patrimonio liquido. (c) Titulos e valores mobiliarios mantidos
até o vencimento. Os titulos e valores mobilidrios para os quais a Companhia
possui a intencé@o e a capacidade financeira para sua manutencéo em carteira
até o vencimento, sao contabilizados pelo valor de custo acrescido dos rendi-
mentos auferidos no periodo, que sa@o reconhecidos no resultado. (d)
Empréstimos e recebiveis. Os Empréstimos e recebiveis séo ativos financei-
ros representados por prémios a receber e demais contas a receber, que sao
mensurados inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos das transacoes.
Apds o reconhecimento inicial, esses ativos financeiros sdo mensurados pelo
custo amortizado, ajustados, quando aplicavel, por redugdes ao valor recupera-
vel. (3.3) INVESTIMENTOS. Reconhecidos inicialmente pelo valor justo, ajusta-
do pela reducdo ao valor recuperavel, combinado com o aspecto de que as
participagOes acionarias em controladas e coligadas séo avaliadas pelo método
de equivaléncia patrimonial. O agio decorrente de aquisicdo com fundamento
econdmico de expectativa de rentabilidade futura é classificado no investimento.
(3.4) REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL (IMPAIRMENT).  Ativos financei-
ros (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 recuperavel se uma evi-
déncia 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 estimados de uma maneira confiavel, tais
como: desvalorizagéo significativa ou prolongada de instrumentos financeiros re-
conhecida publicamente pelo mercado, descontinuidade da operacéo da atividade
em que a Companhia investiu, tendéncias histdricas da probabilidade de inadim-
pléncia, do prazo de recuperacgéo e dos valores de perda incorridos, ajustados
para refletir o julgamento da Administracao quanto as premissas se as condicoes
econdmicas e de crédito atuais sao tais que as perdas reais provavelmente serao
maiores ou menores que as sugeridas pelas tendéncias histéricas. ¢ Ativos nao
financeiros. Os valores contabeis dos ativos ndo financeiros sao revistos no mini-
mo anualmente para apurar se ha indicacdo de perda ao valor recuperavel.
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No caso de agio e ativos intangiveis com vida util indefinida ou ativos intangiveis
em desenvolvimento que ainda nao estejam disponiveis para uso, o valor recu-
peravel é estimado no minimo anualmente. A reducéo ao valor recuperavel de
ativos (Impairment) que na Instrucdo Normativa ANS n° 46 é denominada de
“Provisao para Perdas sobre Créditos”, € determinada quando o valor contabil
residual exceder o valor de recuperagao, 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 CONTRIBUICAO SOCIAL
CORRENTE E DIFERIDO. As provisdes para imposto de renda e para contribui-
cao social correntes e diferidos s@o constituidas pelas aliquotas vigentes na
database das demonstragdes financeiras. A reducao ao valor recuperavel de
créditos tributarios de imposto de renda e de contribuicdo social foi estabelecida
com base nas expectativas da Administracéo sobre a realizacao dos resultados
fiscais tributaveis futuros e sobre certas diferencas temporarias, cujas expectati-
vas estao baseadas em orcamentos elaborados e aprovados para o periodo de
3 anos. (3.6) PASSIVOS CIRCULANTES E NAO CIRCULANTES DE
OPERACOES DE SEGUROS. Os passivos de operagdes de seguros sao de-
monstrados pelos valores conhecidos ou estimados, acrescidos, quando aplica-
vel, dos respectivos encargos e variagdes monetarias ou cambiais incorridos até
a database das demonstragdes financeiras. (3.6.1) PROVISOES TECNICAS DE
CONTRATOS DE SEGUROS. (a) PROVISAO DE SINISTRO A LIQUIDAR
(PSL). A PSL representa a previsao de pagamentos provaveis, liquida de recu-
peragdes, determinada com base nos avisos recebidos até a data das demons-
tracdes financeiras, atualizada monetariamente nos casos de seguros indexa-
dos. * A PSL é constituida pelo valor das faturas dos prestadores de servicos,
adicionada da ALAE, calculada com base nos avisos de sinistros recebidos;
 Adicionalmente a PSL, a Companhia provisiona as despesas relativas a gestao
da regulacao de sinistros que ainda estao em fase de analise técnica, mas que
nao sao alocados a cada sinistro individualmente, denominadas “ULAE”; ¢ A
ULAE é calculada com base no percentual histdrico, obtido pela razéo entre o
total das despesas com regulacao de sinistros e o total de sinistros pagos multi-
plicado pelo saldo da PSL, deduzindo-se da estimativa o montante correspon-
dente ags gastos ja incorridos na atividade de regulagéo de sinistros. (b)
PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR - DISPUTA JUDICIAL. As provisdes
de sinistros a liquidar em disputa judicial séo reavaliadas periodicamente e con-
tabilizadas com base na opiniao do Departamento Juridico interno, dos consul-
tores legais independentes e da Administracdo sobre o provavel resultado dos
processos judiciais, e ainda, com base em fatores especificos obtidos a partir da
analise do histérico de pagamentos efetuados no periodo de 60 meses nos ca-
sos encerrados, calculados levando-se em consideracao a natureza dos proces-
sos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso
financeiro esperado e o grupamento de ramo de seguro envolvido, quando apli-
cavel. Estes fatores foram calculados a partir da analise da relagao dos valores
despendidos com os processos encerrados por éxito, acordo judicial ou conde-
nagao judicial e as suas correspondentes estimativas historicas de exposicao ao
risco. As provisdes sé&o atualizadas mensalmente pelo Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e por juros de 0,78% ao més. As provisdes
estao contabilizadas na rubrica “Proviséo de Sinistros a Liquidar’, no passivo
circulante e ndo circulante; e os honorarios de sucumbéncia referentes as cau-
sas de natureza civel relacionadas as indenizagdes contratuais de sinistros es-
tao contabilizados em “Débitos Diversos” no passivo nao circulante. Os corres-
pondentes depdsitos judiciais estdo contabilizados na rubrica “Valores e Bens”
no ativo nao circulante, e sdo atualizados monetariamente pela Taxa Referencial
(TR) e juros de 6% ao ano, conforme legislacao vigente. (¢) 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 nao pagos
com base em triangulos de run-off mensais, metodos estatistico-atuariais, que
consideram o desenvolvimento histdrico dos sinistros pagos, adicionado das
despesas de regulacdo diretamente relacionadas ao sinistro, para estabelecer
uma projecao futura por periodo de ocorréncia. O desenvolvimento histérico
observado é de 36 meses. A IBNR é apurada considerando tanto as despesas
diretamente alocaveis aos sinistros, quanto outras despesas relacionadas aos
sinistros, mas nao diretamente alocaveis. A ULAE da IBNR é calculada com
base no percentual histérico, obtido pela razéo entre o total das despesas com
regulacao de sinistros e o total de sinistros pagos multiplicado pelo saldo da
IBNR. (d) PROVISAO DE BENEFICIOS CONCEDIDOS (PMBC). A PMBC cor-
responde ao valor dos beneficios cujo evento gerador tenha ocorrido e tenha
sido avisado. A PMBC é constituida para garantia dos beneficios de remissao de
prémios, concedidos aos beneficiarios dependentes pelo prazo estabelecido em
cada contrato, de até 5 (cinco) anos, em fungao do falecimento do segurado titu-
lar. A provisao é calculada com base na estimativa de sinistros futuros dos bene-
ficiarios descontada para a database das demonstragdes financeiras. (3.7)
PROVISOES PARA ACOES JUDICIAIS. « As provisGes para acoes judiciais de
natureza civel, objeto de contestacao judicial, séo reavaliadas periodicamente e
atualizadas mensalmente pelo IPCA e por juros de 0,78% ao més. As provisoes
para agoes judiciais de natureza trabalhista s&o atualizadas mensalmente pela
TR e por juros de 0,78% ao més. Tanto as provisdes para as contestacoes de
natureza civel, nao relacionadas as indenizagdes contratuais de sinistros, quan-
to as de natureza trabalhista séo contabilizadas com base nas opinides do
Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da
Administragao sobre o provavel resultado dos processos judiciais € com base
em percentuais especificos, obtidos a partir da analise do histérico de pagamen-
tos efetuados no periodo de 60 meses para os casos encerrados, calculados
levando-se em consideracao a natureza dos processos judiciais, a respectiva
probabilidade de perda do processo, o desembolso financeiro esperado e o
grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Esses fatores fo-
ram calculados a partir da andlise da relagdo dos valores despendidos com os
processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenagdo judicial e as
suas correspondentes estimativas histéricas de exposicao ao risco. As provisdes
para acdes judiciais estdo contabilizadas nas rubricas “Provisées”, no passivo
circulante e ndo circulante, e consideram os valores atuais das mencionadas
acoes. Os honorarios de sucumbéncia, referentes as causas de natureza civel,
nao relacionadas as indenizagdes contratuais de sinistros, e trabalhistas estao
contabilizados nas rubricas “Provisdes”, no passivo circulante e “Débitos
Diversos”, no passivo nao circulante. Os correspondentes depdsitos judiciais
estdo contabilizados na rubrica “Valores e Bens”, no ativo ndo circulante, e séo
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 trabalhis-
tas, conforme legislagao vigente; ® As provisdes para acgdes judiciais relaciona-
das a tributos, contribuicdes e outras obrigacdes de natureza fiscal, objeto de
contestacao judicial, sdo reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmen-
te pela SELIC, conforme legislacéo vigente, e séo contabilizadas com base nas
opinides dos consultores legais independentes e da Administragcdo sobre o pro-
vavel resultado dos processos judiciais. A Companhia adota o procedimento de
provisionar a totalidade das agdes judiciais tributarias, cuja probabilidade de
perda foi considerada provavel. Para as demais causas tributarias, a provisao
contabilizada é definida a partir de analise individualizada da possibilidade de
futuro desembolso de cada processo judicial. Os valores referentes aos questio-
namentos relativos a ilegalidade ou inconstitucionalidade de tributos, contribui-
coes e outras obrigacdes de natureza fiscal estdo contabilizados na rubrica
“Provisbes”, no passivo circulante e ndo circulante e em “Tributos e Contribuicdes
a Recolher” no passivo nao circulante. Os correspondentes depdsitos judiciais
estéo contabilizados na rubrica “Valores e Bens”, no ativo ndo circulante, e sdo
atualizados monetariamente pela SELIC, conforme legislagdo vigente. (3.8)
BENEFICIOS POS-EMPREGO. Os beneficios mantidos pela Companhia com-
preendem o Plano de Contribuicdo Definida, por intermédio do Plano Gerador
de Beneficios Livres (PGBL). Os custos com o PGBL s&o reconhecidos nos re-
sultados pelo valor das contribuicdes efetuadas. Os compromissos dos referidos
beneficios sdo provisionados pelo regime de competéncia em conformidade
com a Instrucao Normativa ANS_37/2009 que aprovou o CPC 33. (3.9)
PAGAMENTO COM BASE EM AQOES A Companhia remunera administrado-
res com acdes da SASA e o plano é precificado com base no modelo Black-
Scholes para as opgdes simples dos programas até 2010 e no modelo binominal
para as opcdes simples e bonificadas do programa de 2011. O valor justo do
Plano é reconhecido pela Companhia na data de outorga, na rubrica “Despesa
Administrativa’, com um correspondente lancamento na rubrica “Débitos
Diversos” no passivo circulante. Periodicamente a Companhia reembolsa a
SASA pela remuneracao em agoes, feitas a seus empregados (Vide nota 13.2).
(3.10) DIVIDENDOS. Os dividendos sao reconhecidos nas demonstragoes fi-
nanceiras quando de sua efetiva distribuicao ou quando sua distribuicdo € apro-
vada pelos acionistas, o que ocorrer primeiro. O Conselho de Administracéo, ao
aprovar as demonstragdes financeiras anuais, apresenta a sua proposta de dis-
tribuicdo do resultado do exercicio. O valor dos dividendos propostos pelo
Conselho de Administragao sao refletidos em sub-contas no patriménio liquido
e apenas a parcela correspondente ao dividendo obrigatério € reconhecida
como um passivo nas demonstracdes financeiras anuais. (3.11) USO DE
ESTIMATIVAS. A preparacao das demonstracdes financeiras de acordo com os
CPC requer que a Administracao faca estimativas, julgamentos e premissas que
afetam a aplicacéo das praticas contabeis e o registro dos ativos, passivos, re-
ceitas e despesas, bem como a divulgacao de informacées sobre dados das
suas demonstracgdes financeiras. Os resultados finais dessas transacgoes e infor-
macdes, quando de sua efetiva realizagdo em periodos subsequentes, podem
diferir dessas estimativas. As principais estimativas relacionadas as demonstra-
¢oes financeiras referem-se ao registro dos passivos relacionados a sinistros, ao
prazo de diferimento de certas despesas de comercializacéo, a probabilidade de
éxito nas agodes judiciais ao valor do desembolso provavel refletidos na provisao
para agdes judiciais e demais saldos sujeitos a esta avaliagao. Revisdes conti-
nuas sao feitas sobre as estimativas e premissas e o reconhecimento contabil
de efeitos que porventura surjam sao efetuados no resultado do periodo em que
as revisoes ocorrem. Informacdes adicionais sobre as estimativas encontram-se
nos seguintes itens: ¢ Ativo Fiscal Diferido (vide nota 9); * Acdes Fiscais (vide
nota 15.3); e Beneficio P6s-Emprego (vide nota 20). (3.12) NORMAS EMITIDAS
E AINDA NAO ADOTADAS. Diversas normas, emendas a normas e interpreta-
¢coes IFRS, emitidas pelo IASB, ainda n&o entraram em vigor para o exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2011. O CPC ainda nao emitiu pronunciamen-
tos equivalentes aos IFRS citados a seguir, mas existe expectativa de que o faga
antes da data requerida de sua entrada em vigor. A adocéo antecipada destas
normas pela Companhia esta condicionada a aprovacao prévia pela ANS. Sao
as normas: (3.12,1) NORMAS REVISADAS. (a) IAS 1 - APRESENTACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (PRESENTATION OF FINANCIAL
STATEMENTS). Em junho de 2011, foi finalizada a revisao da norma que tem o
objetivo de reformular a apresentacdo de “Outros Resultados Abrangentes”.
Essa revisdo passara a vigorar em 01.07.2012. (b) IAS 12 - IMPOSTOS SOBRE
RENDIMENTOS (INCOME TAXES). A alteracao limitada no escopo do IAS 12,
que teve inicio no projeto de convergéncia com o USGAAP, visa resolver proble-
mas praticos desta norma sem alterar sua orientagd@o fundamental ou a diver-
géncia em relacao ao USGAAP. Essa norma passara a vigorar em 01.01.2012.
(c) I1AS 19 - BENEFICIOS A EMPREGADOS (EMPLOYEE BENEFITS). Em
junho de 2011, foi finalizada a revisdo da norma que foi focada basicamente em
beneficio pés-emprego. Essa revis@o passara a vigorar em 01.01.2013. (d) IAS
28 - INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS (INVESTMENTS IN ASSOCIATES).
Em maio de 2011, houve mais uma revisao desta norma para alinhamento a
nova norma IFRS 11. Essa reviséo passara a vigorar em 01.01.2013. (3.12.2)

NOVAS NORMAS. (a) IFRS 9 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS (FINANCIAL
INSTRUMENTS). Em outubro de 2010, a revisao da norma IFRS 9, contemplan-
do instrucdes acerca de classificacao e mensuracado de passivos financeiros, foi
emitida pelo IASB e a data de implementacao obrigatdria foi fixada para vigorar
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 dlvida se esta data é apropriada, o comité do IASB devera
adiar a data de implantacdo 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 con-
junto determina o tipo de arranjo conjunto em que esta envolvida, avaliando os
seus direitos e obrigacdes e contas por esses direitos e obrigacdes de acordo
com esse tipo de arranjo comum, sendo que um arranjo comum é definido quan-
do duas ou mais partes possuem o controle em conjunto. Essa norma passara
a vigorar para periodos anuais em 01.01.2013. (c) IFRS 12 - DIVULGACAO 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 demonstracdes financeiras avaliar
a natureza e os riscos associados, seus interesses em outras entidades, os efei-
tos desses interesses em sua posicéo financeira, desempenho financeiro e flu-
xos de caixa. Este IFRS é obrigatdrio para uma entidade que tem interesse em
subsidiarias, acordos conjuntos (operagdes conjuntas ou joint ventures), associa-
dos e entidades estruturadas nao consolidadas. Essa norma passara a vigorar
para periodos anuais em 01.01.2013. (d) IFRS 13 - MENSURACAO A VALOR
PRESENTE (FAIR VALUE MEASUREMENT). Em maio de 2011 foi emitida esta
norma com o objetivo de definir “valor justo” em um IFRS especifico onde divul-
gacOes sobre o valor justo sao 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 Administracéo, a Companhia analisou as novas normas
e revisoes e julga que ndo havera impactos relevantes em suas demonstracoes
financeiras na adogdo das normas acima mencionadas. (4) GESTAO DE
RISCOS. A gestéo de riscos corporativos se concentra em cinco aspectos princi-
pais: ® Controlar o impacto dos eventos negativos; ® Gerenciar as incertezas ine-
rentes 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 organizacdo com as estratégias adotadas; * Prover melhorias de aloca-
cao de capital. Para definir as estratégias da Gestao Corporativa de Riscos, foi
constituido o Comité de Riscos Corporativos (CoR) formado pelo Presidente,
pelo Vice-Presidente de Controle e Relagdo com Investidores, Diretor de Riscos
e lideres das Unidades de Negécios. O CoR é um férum colegiado, com visao
integrada dos riscos a que a SulAmérica esta sujeita, bem como da interdepen-
déncia entre as varias categorias de riscos. O CoR tem as seguintes atribuicoes:
* Aprovar as politicas de gerenciamento de riscos; ¢ Alinhar o apetite de risco com
a estratégia da organizacao; ® Suportar a gestao estratégica de riscos da organi-
zacgao para melhor alocagéo do capital; ® Reportar ao Conselho de Administragéo,
na fungéo de supervis&o, o tratamento dos riscos relevantes; ® Aprovar os niveis
de retencao de risco por ramo de seguro e mudangas S|gn|f|cat|vas nas politicas
de subscricdo, além dos contratos de resseguro. (4.1) ATRIBUICAO DE
RESPONSABILIDADES PELA GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS. O
Conselho de Administragdo executa a importante atividade de supervisao do
Gerenciamento de Riscos da Organizagdo, mantendo-se ciente e com os niveis
de tolerancia a riscos definido pelo CoR. O CoR tem a responsabilidade de pe-
riodicamente, rever as estratégias globais dos negécios para entender e adminis-
trar os riscos relevantes, fixando niveis aceitaveis para esses riscos (tolerancia a
riscos). Os direcionamentos estabelecidos s&o aplicados em cada unidade de
negaécio (Business Unit - BU), que deveréo apoiar a filosofia da gestao de riscos,

administrando-os dentro de suas esferas de responsabilidades. Esse apoio pos-
sibilitara que os demais niveis gerenciais conhecam e utilizem essa tolerancia
aos riscos de acordo com as politicas e normas estabelecidas. A Companhia
opera em Saude Individual, e este é o seu campo de atuagao na gestao do risco
corporativo por BU. (4.2) SISTEMA DE CONTROLES INTERNOS E GESTAO
DE RISCOS CORPORATIVOS. A fundamentagao para definicao de componen-
tes e agdes essenciais a um processo organizado de gestéo de riscos, que cul-
mine na consolidagdo de um Sistema de Controles Internos, tem levado em con-
sideracao modelos de gerenciamento originados pelos pronunciamentos emiti-
dos pelo Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission -
COSO. O Sistema de Controles Internos e Gestao de Riscos Corporativos é ba-
seado nesta metodologia, que concebe o Sistema de Controles Internos como
resultado de acdes estruturadas, segundo oito componentes que, inter-relaciona-
dos 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 estdo definidos a seguir: ¢ O Ambiente
Interno: Nivel de conscientizagao e cultura de uma organizagéo a respeito da
necessidade do gerenciamento de riscos e controles. E a base para todos os
outros componentes do gerenciamento de riscos corporativos, propiciando o mé-
todo pelo qual os riscos sao identificados e abordados por seus colaboradores.
Compreende a integridade e os valores éticos, as praticas de conduta, estrutura
organizacional, aspectos de governanca, atribuicao de responsabilidades e poli-
ticas de recursos humanos. Reflete as atitudes da administracédo, cuidados e
agdes relacionadas a estabilidade e & boa execucéo dos processos organizacio-
nais. * Definicdo de Objetivos: O processo que define as estratégias, deve permi-
tir que estes se déem de forma integrada a misséo e a visdo da SulAmérica, a
partir do estabelecimento de objetivos ajustados ao apetite de risco, o qual dire-
ciona os niveis de tolerancia aos riscos. ® |dentificacao de Eventos: Os eventos
externos e internos que possam afetar o cumprimento dos objetivos devem ser
identificados como riscos ou oportunidades. ¢ Avaliacao dos Riscos: A avaliacao
dos riscos relevantes se da sob duas perspectivas: quantitativa e/ou qualitativa.
No enfoque quantitativo, sdo utilizados modelos para avaliagdo das eventuais
perdas esperadas e inesperadas. Pelo enfoque qualitativo, os riscos sao avalia-
dos com base no eventual impacto e na probabilidade para indicar o grau de ex-
posicéo ao risco para o alcance dos objetivos. ® Resposta ao Risco: No processo
de gestao de riscos devem ser identificadas e avaliadas as opgoes de respostas
ao risco (evitar, aceitar, mitigar, compartilhar ou transferir) implementando a¢des
para alinhar os riscos com a tolerancia e com o apetite de risco, mantendo-os em
niveis aceitaveis. * Atividades de Controle: Politicas e procedimentos internos
devem ser definidos e implementados pela Alta Administracao, para ajudar e
garantir que as respostas aos riscos foram corretamente realizadas, de forma
que os objetivos estratégicos e operacionais sejam alcangados. A avaliagdo do
melhor tipo de controle deve pressupor os volumes envolvidos, a relevancia, a
complexidade das operacgdes, o risco analisado e as prioridades estratégicas
definidas. ¢ Informacdo e Comunicacdo: A Comunicagao deve ser eficaz, ocor-
rendo de forma que todas as atividades possam ser abrangidas. As informacdes
relevantes devem ser identificadas, coletadas na forma e nos prazos necessarios
para que todos executem suas tarefas correta e tempestivamente. Os riscos e
nao conformidades devem ser reportados adequadamente para formulacdo de
planos de acéo. * Monitoramento: A gestao de riscos corporativos deve ser moni-
torada através de atividades gerenciais continuas e os pontos identificados de
ndo conformidade comunicados a Alta Administracéo. (4.3) CONCENTRACAO
DAS OPERACOES. A Companhia possui operagdes em todo o territério nacio-
nal. As linhas de produtos estdo concentradas nos estados de Sao Paulo, Bahia,
Pernambuco e Rio de Janeiro. A tabela abaixo mostra a concentragdo dos pré-
mios de seguro por unidade da federacéo.

UF Representatividade
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(4.4) DESCRICAO E GESTAO DOS RISCOS NAS OPERACOES. O
Gerenciamento de Riscos Corporativos abrange as seguintes categorias
de risco: Crédito, Mercado, Subscricdo, Operacional, Estratégico e Legal e
Compliance. (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 de-
correntes das aplicacdes financeiras e ainda como o risco de concentracao, o
risco de liquidacao ou ainda o risco de descumprimento de garantias acordadas.
(4.4.1.1) Aplicacoes Financeiras. (a) Politica de Investimentos. No gerencia-
mento do risco de crédito relativo as aplicagdes financeiras, os limites sdo esta-
belecidos através de um Comité de Crédito (CoC). Estes limites sao refletidos
em Mandatos de Investimento, documento que formaliza a delegacéo de alcadas
aos gestores. O cumprimento dos mandatos € monitorado pela area financeira.
Resumidamente, os limites para exposicéo de crédito nao restringem alocacgdes
em titulos publicos federais, mas nao permitem investimentos em titulos publicos
estaduais e municipais. Em relacéo a emissdes de empresas financeiras, nao-
-financeiras ou quotas de fundos de investimentos, é adotada uma metodologia
baseada na andlise de aspectos quantitativos e qualitativos das empresas e fun-
dos. Como decorréncia dessa analise, é elaborado um “Score” (“rating’ interno).
Com base no “Score” obtido, é estabelecido um limite de crédito. Esse limite sera
utilizado para restringir a exposicdo maxima a titulos de emissao de determinada
empresa nao-financeira ou financeira; Os limites de exposicdo sao monitorados e
avaliados de forma consolidada, regularmente pela empresa gestora dos inves-
timentos (vide nota 4.4.2.1) e pela area financeira. Qualquer decisdo em relagao
ao risco de crédito nos investimentos que ndo esteja prevista nos Mandatos de
Investimentos deve ser aprovada pelo CoC. Os graficos a seguir apresentam
a distribuicao dos investimentos por rating, onde 97,4% do total de aplicagbes
financeiras em 31.12.2011 (96% em 2010) estao alocados nas classes AAA ou
risco soberano (titulos publicos).
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(4.4.1.2) Operacoes de Seguro. Com relagao ao risco de nédo recebimento dos
prémios a receber, a politica de crédito considera as peculiaridades das ope-
ragdes, orientada de forma a manter a flexibilidade exigida pelas condi¢cdes de
mercado e pelas necessidades dos clientes. Sao estabelecidos limites de alca-
das para a aceitagao dos riscos que contemplam também a analise do histérico
de crédito do segurado e a exposicao ao risco em cada operagéo. A gestao do
risco de crédito também leva em consideragao, no monitoramento da inadim-

pléncia, o acompanhamento da reducao ao valor recuperavel (impairment) dos
prémios a receber. (4.4.2) RISCO DE MERCADO. E o risco de que o valor de
um instrumento financeiro ou de uma carteira de instrumentos financeiros se
altere, em virtude da volatilidade das variaveis existentes no mercado (taxa de
juros, taxa de cambio, agbes, commodities, etc.), causada por fatores adversos.
Mais especificamente, o risco de mercado nas operacdes pode ser entendido
como: risco na taxa de juros, risco de liquidez, risco em cambio, risco de deri-
vativos, risco em acdes e risco de inflagdo. As seguintes técnicas sao utilizadas
para controlar e mitigar o risco de mercado:  processo de gerenciamento de
ativos e passivos - ALM (Assets and Liabilities Management) monitorado regular-
mente pelo ALCO (Assets and Liabilities Committee); * elaboracdo de Mandatos
de Investimentos estabelecidos onde sdo considerados os seguintes aspectos:
perfil do negdcio, estudos atuariais e aspectos de liquidez;  instrumentos deriva-
tivos para diminuir os impactos da taxa de juros; ¢ limites maximos de VaR (Value
at Risk) e andlises de cenarios alternativos conhecidos como “stress testing’;
* andlises de fluxo de caixa projetado e revisdo das obrigacdes assumidas e
instrumentos financeiros utilizados para mitigagao e monitoramento do risco de
liquidez; » analises e monitoramento dos saldos a receber e a pagar em moedas
estrangeiras. (4.4.2.1) O Processo de Gerenciamento de Ativos e Passivos
na Organizacao (ALM). A gestao dos investimentos €, substancialmente, feita
através da SulAmérica Investimentos DTVM S.A. (SAMI). Apenas 2,5% (3,87%
em 2010) do total da carteira de investimentos ndo é gerenciado pela SAMI.
Desde 2003, o ALM é utilizado pela SulAmérica como uma das principais ferra-
mentas para determinar os parametros das alocacoes 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 Investimentos (atualizados periodicamente), os administradores de recursos
alocam os ativos financeiros em investimentos adequados ao comportamento
dos passivos. Estes Mandatos de Investimentos refletem pontos importantes
para a gestao adequada dos recursos, tal como a politica de investimentos, com-
posicao 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 alinhamento
entre um minimo de liquidez necessaria para Companhia e diretrizes de inves-
timentos que otimizem a rentabilidade dos ativos, levando em consideracéo as
caracteristicas dos passivos das operacoes. Desta forma, os limites e benchma-
rks estabelecidos visam minimizar os riscos financeiros de descasamento entre
ativos e passivos envolvidos no processo de investimentos dos recursos, bem
como tornar eficiente a alocagao dos ativos. Para que a gestao dos ativos seja
eficiente, os recursos financeiros estdo alocados em trés carteiras - (i) liquidez,
(ii) operacional e (iii) capital - de acordo com a sua natureza e objetivos. Todas
as trés carteiras possuem: ® Benchmarks definidos individualmente; ¢ Revisao
e rebalanceamento individual periédico;  Diferentes prioridades de alocagao; ®
Politicas de investimentos individuais e e Limites de risco individual. As carteiras
séo definidas da seguinte forma: (a) Carteira de Liquidez. O objetivo da car-
teira de liquidez 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 alocados
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 mobili-
arios vinculados a ANS, destinados a protecao dos passivos operacionais. Os
investimentos destinados a carteira operacional sdo alocados nao s6 visando
maximizar a rentabilidade dos ativos, mas também mitigar os riscos de descasa-
mento entre os ativos e passivos. Desta forma, nao se espera necessariamente o
maior retorno possivel para esta carteira de investimentos, mas sim um balance-
amento entre risco, retorno e a obtencao de investimentos eficientes, levando em
consideragao os compromissos assumidos. (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 ativos para um determinado nivel de risco selecionado. (d)
Acompanhamento do ALM e Risco de Mercado. Mensalmente, sdo emitidos
relatérios gerenciais contendo informagdes sobre as alocagdes nas carteiras de
investimentos. Estes relatérios permitem a area financeira e de gestao de riscos
um acompanhamento periédico dos investimentos. Além disso, em reuniao men-
sal, os gestores dos investimentos discutem os topicos relevantes sobre os resul-
tados 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. Periodicamente, o ALCO
se reune com o objetivo de corroborar ou modificar as alocagoes definidas nos
Mandatos de Investimentos. Sao apresentadas no comité, analises sobre os pas-
sivos e os ativos, levando em consideracao os riscos de mercado envolvidos no
processo. (4.4.2.2) Risco daTaxa de Juros. A metodologia para o gerenciamento
do risco de mercado baseia-se no calculo do VaR Paramétrico. Além do calculo
do VaR, sao realizados testes de stress para verificar a perda esperada em cena-
rios extremos. O risco de mercado é acompanhado por meio de relatérios didrios
com informagdes sobre o VaR, além de analises mensais sobre os investimentos.
O conceito de VaR tem como objetivo quantificar qual a perda esperada em um
prazo especifico dentro de um intervalo de confianca. Em decorréncia dos riscos
analisados no processo de ALM realizado pela Companhia, estd demonstrada a
seguir a distribuicao dos seus investimentos por indexador em 31.12.2011 e 2010.

INVESTIMENTO POR RATING

1 & R53476,9 milhbes em 2010

.11&;

A

R5571,8 millvbes em 201

%
23%

e

20m 2010

(4.4.2.3) Risco de Liquidez. A gestao do risco de liquidez tem como principal
objetivo monitorar os prazos de liquidacé@o dos direitos e obrigacdes. Além das
andlises de ALM, sao elaboradas andlises 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, item
a, € mantida uma “Carteira de Liquidez”, constituida por investimentos de curto
prazo, para cobrir eventuais cenarios de stress. Estes investimentos sao destina-
dos para atender as necessidades de caixa de curto prazo. (4.4.2.4) Risco da
Inflacao. Os estudos de ALM realizados pelo ALCO identificaram que parte dos
passivos nao judiciais dos negdcios de seguros sao indexados a inflacdo, além
das causas judiciais que por determinacao legal estdo sujeitos a correcao mone-
taria por indices de inflagao. Desta forma, para fazer frente ao risco dos passivos,
sao realizados investimentos em titulos indexados a indices inflacionarios. Em
31.12.2011, a Companhia registrou em aproximadamente R$132,1 milhdes de
ativos indexados a inflagéo. Vale ressaltar que apesar dos produtos comerciali-
zados serem de curto prazo, as responsabilidades originarias desses contratos
nem sempre sao de curto prazo, principalmente aquelas relacionadas a causas
judiciais. Em funcéo disso, os ativos relativos a estes passivos séo alocados em
diversos vencimentos. (4.4.3) RISCO DE SUBSCRICAO. Oriundo de uma situa-
cao econdmica adversa que contraria as expectativas da entidade no momento
da elaboragéo de sua politica de subscricdao no que se refere as incertezas exis-
tentes nas premissas atuariais e financeiras ou na constituicdo das provisdes
técnicas. O risco de subscricao pode ser identificado, mais especificamente, nos
seguintes itens: risco no processo de subscricao, risco na precificagao, risco de
definicéo dos produtos, risco no valor do sinistro, risco de retencao liquida, risco
moral e risco nas provisdes. (4.4.3.1) Uso de Modelos Internos. A Companhia
dispde de modelos internos atuariais que possuem o objetivo de apurar o Capital
Econdémico devido aos riscos de subscricao. Estes modelos apuram o valor em
risco para cada ramo de negdcio e permite uma gestéo mais eficaz do risco, ja
que possibilita quantificar ganhos e perdas na adogéo de novos planos de agdes
para o controle e mitigacéo dos riscos de subscri¢ao, dando desta forma suporte
a tomada de decisdo. Os modelos internos produzem resultados estocasticos
para avaliar o risco de subscri¢ao e sao estruturados de forma a mensurar tanto o
risco de precificacdo quanto o risco de desvios na constituicao das provisoes téc-
nicas. (4.4.3.2) Risco de Subscricao, Precificacao, Definicao dos Produtos,
Retencao Liquida e Risco Moral. Além dos modelos internos, para a gestéao
e mitigagao destes riscos, a Companhia realiza periodicamente Procedimentos
de Analise e Revisao de Produtos (PARP) com o objetivo de rever os seguintes
aspectos sobre os produtos comercializados: ¢ Definicdes do produto: andlise
do escopo do produto e das garantias oferecidas aos segurados bem como o
publico-alvo das vendas; ¢ Estudo mercadolégico: avaliagao da forca competitiva
dos concorrentes frente ao produto comercializado e receptividade dos clientes.
Andlise de possiveis impactos em outros produtos existentes nas controladas
diretas e indiretas que operam com seguro; ¢ Expectativa de vendas: reviséo e
alinhamento das metas de vendas de acordo com o observado e ainda espera-
do;  Precificagéo (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 apdli-
ces, simulando todo o fluxo financeiro. Nesta etapa, € verificada a adequacgéo 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 co-
mercializagdo e manutencdo dos produtos, possiveis riscos operacionais exis-
tentes no processo, além de avaliar aspectos legais e os riscos de imagem, frau-
de e lavagem de dinheiro e sustentabilidade. Apds a analise de todos os pontos
descritos acima, s@o definidos (se necessario) planos de agdes para adequacao
do produto as expectativas da Companhia. O PARP também se aplica quando
do lancamento de novos produtos ou realizagdes de parcerias. Periodicamente
o0 acompanhamento do desempenho dos produtos e parcerias é apresentado
ao comité de riscos. Caso necessario, sdo adotados planos de a¢des para ade-
quacao dos produtos e parcerias aos objetivos da empresa. (4.4.3.3) Analise de
Sensibilidade. A Companhia esta sujeita a um impacto antes de impostos no
resultado, caso haja uma variagéo na sinistralidade, despesas administrativas ou
despesas de comercializacao:

Bruto de Liquido de
Premissas Resseguro R guro
Aumento de 1% na sinistralidade........................ (12.532) (12.532)
Aumento de 1% nas despesas administrativas.... (856) (856)
Aumento de 1% nos custos de comercializacao ... (206) (206)

(4.4.3.4) Risco na Provisao. Além dos critérios definidos em legislacao, as
metodologias aplicadas para a constituicdo das provisbes nas operacoes de
seguros sao, na sua grande maioria, baseadas em métodos usualmente ado-
tados pela comunidade atuarial internacional, adaptadas para refletirem a rea-
lidade da Companhia. Além dos modelos internos, para a gestdo e mitigacao
do risco da provisao, a Companhia possui os seguintes procedimentos: ® Testes
de Consisténcia das Metodologias de Constituicdo das Provisdes e Reservas
Matematicas: Neste procedimento é avaliada a adequacdo das metodologias e
premissas utilizadas para a constituicao das provisdes técnicas e reservas mate-
maticas. Este procedimento é realizado no minimo anualmente; ¢ Recalculo das
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Provisdes Técnicas: Periodicamente sao realizados recalculos para avaliar se os
montantes provisionados em uma data passada foram adequados. Estes calcu-
los séo feitos no minimo anualmente; * Acompanhamento Mensal da Variacéo
das Provisdes Técnicas: Mensalmente sao analisadas as variagbes observadas
nas provisoes e reservas técnicas para acompanhamento da sua adequacao. ®
Controle Estatistico de Qualidade: Mensalmente sdo utilizados modelos de sé-

ries temporais a fim de capturar modificagcéo nos padrdes das principais variaveis
contidas nas metodologias de calculo das provisoes técnicas. Os procedimentos
acima indicados séo utilizados para definir (se necessario) mudancas na me-
todologia de calculo das provisoes, revisao dos procedimentos de calculo, nas
premissas e na tomada de decisdo. Estes pontos favorecem a manutencdo da
adequacao das provisodes técnicas.

A seguir, a tabela que reflete a evolugao das provisdes de sinistros nos ultimos exercicios:

R$ Milhdes

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Total
Reserva de sinistros contabilizada.....................cccccccoecenennnene 193,53 214,72 212,84 211,62 225,60 229,88 248,80 1.536,99
Efeito do desconto financeiro . (2,90) (2,91) (2,82) (2,79) (2,31) (3,55) (4,05) (21,33)
Reserva de sinistros sem desconto financeiro........................ 196,43 217,63 215,66 214,41 227,91 233,43 252,85  1.558,32
Estimativa de sinistros acumulada:
NO fiNal O ANO....cucueeeececreecee et 196,43 217,63 215,66 214,41 227,91 233,43 252,85 -
Um ano depois ... 210,48 213,96 223,34 230,14 236,31 252,44 - -
Dois anos depois 213,66 214,07 225,18 229,66 242 61 - - -
Trés anos depois..... 214,48 214,45 225,13 233,80 - - - -
Quatro anos depois 214,61 214,59 227,95 - - - - -
Cinco anos depois.. 214,71 216,68 - - - - - -
S€iS aN0S AEPOIS .......curerereerererreneireereeereseeeaes 215,94 - - - - - -
Estimativa de sinistros acumulada até 2011 215,94 216,68 227,95 233,80 242,61 252,44 252,85 1.642,27
Pagamentos acumulados até 2011 ............... 215,94 216,68 227,95 233,80 241,39 244,44 - 1.380,20
Responsabilidade reconhecida em 2011...... - - - 1,22 6,78 244,85 252,85
Desconto financeiro reconhecido em 2011...... - - - - (0,03) (0 28) (3,74) (4,05)
Impacto de anos anteriores na reserva de 201 - - - - - - 3,09%

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

(4.4.4) RISCO OPERACIONAL. O risco operacional pode ser definido como
o risco de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacao de pro-
cessos internos, pessoas e sistemas inadequados ou de eventos externos.
Mais especificamente, pode ser entendido como: ¢ Risco de Fraudes
Internas: Comportamentos fraudulentos e/ou criminosos com intengéo de
obter ganhos pessoais e/ou subtrair a propriedade alheia em beneficios pro-
prios ou da SulAmérica; * Fraudes Externas: Pessoas que ndo sao funciona-
rios exercerem atividades irregulares em beneficio proprio; ¢ Relacdes
Trabalhistas: Decis6es Judiciais por praticas incompativeis com leis e/ou
acordos trabalhistas, nocivas a saude e/ou seguranca dos funcionarios ou
por discriminacao e/ou diferenciacéo no tratamento; ¢ Falhas de Sistemas:
Impossibilidade de obter informacgoes devido a falha de comunicacéo, perda
da capacidade de processamento ou dificuldade na operac¢éo dos sistemas;
* Execucao e Gestao de Processos: Disponibilidade, registro de informacdes
invalidas, incompletas ou de maneira intempestiva a entidades externas, 6r-
gdos reguladores, acionistas e investidores; ¢ Praticas Comerciais
Inadequadas: Falta de cumprimento de padrbes éticos e comportamentais
estabelecidos e praticas inadequadas do pessoal de vendas. Orientacao e/
ou consultoria inadequada a clientes que leve a falsas expectativas com re-
lacéo aos produtos e servicos prestados; ® Danos a Ativos: Desastres natu-
rais e outros eventos que ocasionam perdas fisicas a ativos; ¢ Interrupcéo
das Atividades: Impossibilidade de sustentar as operagdes, prover servicos
essenciais ou recuperar custos operacionais decorrentes de desastres con-
trolaveis ou nao. (4.4.4.1) Fraudes. As fraudes sao riscos operacionais ine-
rentes ao negdcio. A SulAmérica conta com canais especificos de comunica-
cao e uma area totalmente dedicada a prevencao das fraudes e desenvolvi-
mento de politicas de prevencao a fraudes, além de treinamentos continuos
para os seus funcionarios. (4.4.4.2) Gestao dos Riscos Operacionais.
Todos os processos estao mapeados em um sistema de dados (NullRisks)
com todo o fluxo de atividades contidas, bem como cada risco identificado e
os controles envolvidos em cada etapa. Cada risco e controle trazem infor-
macodes qualitativas e quantitativas permitindo, desta forma, a classificacao
de cada processo de acordo com niveis de risco e ainda a identificacao de
possiveis planos de agdo para mitigagao de possiveis perdas operacionais.
O plano de continuidade de negdcios é tratado corporativamente e através
de ferramentas e metodologias que visam prever o funcionamento das ativi-
dades essenciais em momentos de crise evitando e minimizando perdas fi-
nanceiras para a SulAmérica e seus segurados. Atualmente, a SulAmérica
esta trabalhando em um novo projeto para a gestao dos riscos operacionais
a fim de obter a exceléncia na gestao deste tipo de risco. O novo projeto
conta com novas definicdes e visdes do negdcio e tem por objetivo alinhar
nossas praticas com as melhores praticas internacionais indicadas em
Basiléia Il e Solvéncia Il, como segue: ¢ Abertura do Dicionario de Riscos
Operacionais: Composto por 8 categorias de riscos. Estas categorias foram
consideradas como riscos primarios e foram criadas novas classes de risco
(riscos secundarios e riscos terciarios), totalizando 180 classificacdes. As
classificagcdes tem o objetivo de alinhamento ao que é determinado interna-
cionalmente como melhores praticas internacionais (de acordo com COSO e
Basiléia). A abertura do dicionario de riscos operacionais tem o objetivo de
proporcionar uma melhor identificacao dos riscos na operagao, com conse-
quente melhora na gestdo; ¢ Agrupamento dos Processos em Macro
Processos: Os processos hoje cadastrados no sistema NullRisks foram en-
quadrados em macro processos definidos como essenciais. Este formato
tem o objetivo de proporcionar andlises globais por unidades de negdcios
tornando mais eficiente, desta forma, a gestdo dos riscos operacionais entre
0s negocios da SulAmérica;  Desenvolvimento de um Novo Software: Foi
desenvolvido um novo software customizado para os negécios da Companhia
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; ® Construcéo de uma Base de
Perdas: O desenvolvimento do novo sistema tem o objetivo de proporcionar
integracao com diversas areas para o registro de perdas operacionais. Estes
registros permitirdo 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 criacao de planos de acées efetivos e
direcionados para a solugdo dos problemas. Adicionalmente, a base de per-
das aliada as informacdes dos macro processos, tem o objetivo de propor-
cionar no futuro o célculo do capital necessario (VaR) para suportar perdas
operacionais. (4.4.5) RISCO ESTRATEGICO. E o risco de perdas resultantes
de processos ou tomada de decisbes que impactem a sustentabilidade, o
crescimento ou a obtencédo de vantagem competitiva. Pode ser entendido
também como: ¢ Risco de Planejamento: Elabora¢édo do planejamento estra-
tégico e/ou orcamento com base em premissas e/ou medidas de desempe-
nhos inadequados a realidade da SulAmérica; ¢ Recursos Humanos:
Procedimentos executados por pessoas sem habilidade, treinamento ou ex-
periéncia suficientes para atingir os objetivos da instituicdo. Dependéncia de
pessoas-chave; ¢ Indicadores de Metas: Avaliacdo inadequada de desempe-
nho; ¢ Custo de Oportunidade: Redugao 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 relacao a outras
alternativas que oferecam o mesmo grau de risco; ® Concorréncia: Acao de
concorrentes afetando adversamente o posicionamento do grupo SulAmérica
no mercado; ® Preco: Incompatibilidade dos precos definidos nas transacoes
de compra e/ou venda com os praticados pelo mercado; ¢ Comunicacgéo:
Falta de transparéncia, exatidao e clareza das informagdes relativas as ope-
racdes da SulAmérica. (4.4.5.1) Gestao do Risco Estratégico. O grupo
SulAmérica possui um Comité de Avaliagao de Planos de Agao (COPA), com
participacao de sua Alta Administracao, com reunides mensais para avaliar
e aprovar todo e qualquer plano de agao proposto, por qualquer unidade de
negocio, que implique em investimentos ou despesas adicionais as orgadas
previamente. Estes investimentos e despesas devem ser aprovados de acor-
do com o orgamento aprovado para o ano. O COPA também possui como
atribuicoes: ® Garantir que o orcamento para o plano de acao seja cumprido;
* Priorizar os planos de acdo, quando o orcamento for insuficiente para a
execucao de todas as propostas; ® Garantir que os planos de acao sejam
avaliados e aprovados de acordo com critérios objetivos e previamente esta-
belecidos; ® Garantir que os planos de ac¢éo estejam de acordo com os obje-
tivos da Companbhia; ¢ Avaliar, no caso de terceirizacdes, as alternativas ana-
lisadas e aprovar os parceiros propostos; ¢ Avaliar os resultados dos planos
de acéo aprovados, determinando a sua interrupcao caso os resultados al-
cangados estejam em desacordo com as projegoes. ® O custo de capital uti-
lizado nos projetos segue a metodologia de célculo do Custo Médio
Ponderado de Capital (CMPC) e os valores das premissas sdo revisados
anualmente, no processo de construcao do plano de orcamento plurianual
ou mais frequentemente caso o comité corporativo julgue necessario.
Adicionalmente, para assegurar que 0s objetivos determinados no planeja-
mento estratégico sejam alcancados, foi adotado pela SulAmérica um mode-
lo de gestéo - o Balanced ScoreCard (BSC) - que traduz a estratégia utilizan-
do perspectivas, objetivos, indicadores e metas. Este modelo visa acompa-
nhar no curto prazo o direcionamento do negdcio no longo prazo, permitindo
assim antecipar possiveis distorgdes de rumo. Além disso, o BSC procura
tornar a comunicagéo da estratégia mais clara para toda a organizagao, a
partir do momento que todos os colaboradores sabem quais as metas a se-
rem conquistadas. Anualmente, a SulAmérica estabelece o Plano de
Orcamento Plurianual (POP) com o orcamento para o Saude Individual para
os préximos 3 anos. O POP permite uma comunicagao clara entre as metas
definidas pelos acionistas e a Alta Administracdo, alinhando desta forma o
apetite de risco da empresa. O orgamento é acompanhado periodicamente
durante o ano e as estratégias mantidas ou redefinidas de acordo com os
acontecimentos. (4.4.6) RISCO LEGAL E COMPLIANCE. E o risco de per-
das resultantes do ndo cumprimento de leis e/ou regulamentacdes, perda de
reputacao e ma formalizacao de operagées. De forma mais especifica, pode
ser identificado como: risco com érgaos reguladores, risco de atividades em
desacordo com politicas internas, risco de lavagem de dinheiro, risco de re-
putacao e risco de contratos. (4.4.6.1) Gestao do Risco Legal. Presente em
cada unidade de negdcio e, neste caso especifico, no Saude Individual e
com uma visdo corporativa, o departamento juridico da organizagdo junto
com seus prestadores de servigo realiza a revisao nos contratos de seguros
a fim de mitigar o risco legal de contratos, além de fornecer todo o subsidio
para os processos judiciais da organizagéo. A area juridica contribui ativa-
mente com projetos para melhoria de gestéo das causas judiciais além de
sugestdes de como evitar riscos legais em nossas operacgoes. (4.4.6.2)
Gestao do Risco de Compliance. (a) Auto-Avaliacao de Controles Internos. A
SulAmérica instituiu uma estrutura de compliance e a figura dos gestores com-
pliance, a fim de adequar as suas atividades as determinagoes da ANS, através
de uma sdlida cultura de controles internos, elevados padrdes de integridade e
exceléncia ética e aderéncia a legislacao. Os gestores compliance tém por funcao
disseminar a metodologia e as determinacdoes de compliance em suas areas,
garantindo a efetividade do gerenciamento dos riscos, através de algumas etapas
basicas que consistem no detalhamento das atividades chaves e seus processos,
identificagao de riscos e controles e criagao de planos de acgéo. O processo de
auto-avaliagdo do sistema de controles internos é realizado no minimo duas vezes
ao ano. (b) Documentacao Eletrénica. A SulAmérica possui documentagéo ele-
trénica (DocNix) referente a politica e procedimentos dos processos da organiza-
¢ao, manuais de estrutura organizacional e resolugbes da diretoria executiva. A
documentacao eletrnica permite informacoes sempre atualizadas e consultas de
forma &gil e segura. 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. (c) Auditoria Interna. Responsavel por

planejar e coordenar os trabalhos de auditoria preventiva (operacional e sis-
temas). Certifica a existéncia de adequados controles internos operacionais
e sistémicos que permitem a identificagéo e gerenciamento dos riscos pre-
sentes no cotidiano da SulAmérica, bem como a aderéncia as normas e a
legislacéo em vigor. (4.5) GESTAO DO CAPITAL. A Companhia apura men-

(5) APLICACOES. (5.1) COMPOSICAO DAS APLICACOES

salmente, a suficiéncia do Patriménio Liquido Ajustado (PLA) em relagéo ao
capital regulatério requerido. Durante o ano de 2011, o PLA da Companhia
foi sempre suficiente em relacdo ao capital minimo requerido pela ANS.
Conforme citado nos itens anteriores, a SulAmérica possui modelos internos
proprios para apuracao do capital econémico para cada tipo de risco, obser-
vando desta forma independente do capital regulatério sua propria estimati-
va de capital baseado em riscos. A utilizacdo dos modelos internos é funda-
mental em um ambiente de gestdo de riscos. Atualmente, a SulAmérica
possui modelos internos estocasticos para mensuragao do capital econémi-
co devido para cada um de seus negacios 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 corre-
lagdes entre os negdcios da Companhia além de possiveis efeitos de diver-
sificacdo. Para cada um dos negdcios, é apurado o capital econdmico nos
seguintes niveis: - Capital para Risco de Subscri¢ao, segregando o risco da
provisao do risco de precificacao; - Capital para Risco de Mercado, segregan-
do os riscos de taxa de juros, inflacao, cAmbio, moedas estrangeiras e outros
ativos; - Capital para Risco de Credito, 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 negécio da Companhia, os seguintes
indicadores: - ROEC: Retorno sobre o capital econémico; - ROXC: Retorno
sobre o excesso de capital; - ROAC: Retorno sobre o capital alocado. Os in-
dicadores acima sao periodicamente discutidos pela Alta Administracao da
Companhia e indicam o desempenho de cada unidade de negdcio tendo em
consideragao o lucro em relagao ao risco assumido. Com base nas avalia-
¢coes, 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 calibra-
dos pela equipe de modelagem e gestao de riscos da SulAmérica.

2011
Valor Justo por Meio do Resultado Disponivel para Venda Taxa Média de Juros Total
Valor mobiliario Valor mobiliario
avaliado pela curva Valor Contabll avaliado pela curva _Valor Contabil
Titulos de Renda Fixa - Privados 178.015 181.794 181.794
Certificados de Deposno Bancario
Pré-fixado. . - - 31.830 31.985 12,68%a.a  31.985
Pés-fixado CDI ....... - - 18.002 18.024 105,25%CDI  18.024
Pés-fixado IPCA...... - - 32.935 35.350 IPCA +7,98%a.a  35.350
Deposito a Prazo com Garantia Espeaal do FGC
Pré-fixado. - - 7.488 7.498 12,7%a.a 7.498
Pés-fixado CDI ....... - - 21.069 21.082 108,02%CDI  21.082
Pés-fixado IPCA..... - - 56.867 57.862 IPCA +7,73%a.a 57.862
Debéntures
Pos-fixado CDI - - 9.087 9.256 102,54%CDI 9.256
- - 737 737 CDI 737
. - - 207.533 207.395 207.395
Letras Financeiras do Tesouro .......................................... - - 168.487 168.493 SELIC 168.493
Notas do Tesouro Nacional
Série B - Pds-fixado IPCA ... — - 39.046 38.902 IPCA +4,57%a.a 38.902
Quotas de Fundos de INvestimentos.................. 182.575 182.579 - - 182.579
Quotas de fundos de investimentos ndo exclusivos ....... 14.317 14.317 - — 14.317
Quotas de fundos de investimentos exclusivos...... 168.258 168.262 - - 168.262
Letras Financeiras do Tesouro.............c.ce..... 115.284 115.288 - — SELIC 115.288
Operacdes Comprom|ssadas 52.985 52.985 - - 52.985
Outros..... . (11) (11) - - (11)
TOTAL....... 182.575 182.579 385.548 389.189 _571.768
%. 31,9% 68,1% _100%
Circulante. 182.579 388.452 571.031
Nao Circulante ....... - 737 737
2010
Valor Justo por Meio do Taxa Média de
Resultado Disponivel para Venda Mantido até o Vencimento Juros Total
Valor Valor
mobiliario mobiliario
avaliado pela Valor avaliado pela Valor Valor de
curva __Contabil curva Contabil Valor Contabil mercado
Titulos de Renda Fixa - Privados - - 185.280 186.679 - - 186.679
Certificados de Depdsito Bancario
Pré-fiXado .......cccuereeeerreeecere et - - 28.261 28.299 - - 12,68%a.a.  28.299
Pos-fixado CDI ...... - - 43.722 43.629 - - 105,06%CDI 43.629
Pés-fixado IPCA ... - - 28.650 29.586 - — IPCA+797%aa  29.586
Depésito a Prazo com Garantia Espemal do FGC
Pré-fixado............. . . - - 6.647 6.610 - - 12,7%a.a 6.610
Pés-fixado CDI .. . - - 18.715 18.699 - - 108,02%CDI 18.699
Pés-fixado IPCA . - - 49.534 49.882 - — IPCA+773%aa  49.882
Debéntures
Pés-fixado CDI - - 8.978 9.201 - - 102,59%CDI 9.201
773 773 - CDI 773
Titulos de Renda Fixa - Publlcos - - 111.787 112.046 33.715 _ 34.140 145.761
Letras Financeiras do TESOUIO ..........ccverereeeeererersenenes 13.597 13.597 - SELIC 13.597
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado - - 15.849 15.854 - - 12,35%a.a  15.854
Notas do Tesouro Na0|onal
Série B - Pés-fixado IPCA. - - 4.594 4.594 - — IPCA + 6,65%a.a 4.594
Série F - Pré-fixado - - 77.747 78.001 33.715 34.140 1224%a.a 111.716
Quotas de Fundos de Investimentos 144.446 144.446 - - - - 144.446
Quotas de fundos de investimentos ndo exclusivos . 18.396 18.396 - - - - 18.396
Quotas de fundos de investimentos exclusivos.......... 126.050 126.050 - - - - 126.050
Letras Financeiras do Tesouro 78.200 78.200 - - - - SELIC 78.200
Operacdes Compromissadas 47.868 47.868 - - - - 47.868
Qutros.. (18) (18) - - - - (18)
TOTAL... 144.446 144.446 297.067 298.725 33.715 _ 34.140 476.886
%..... 30,3% 62,6% 7.1% 100%
Circulante.............cooooeveeieieeeeeeeeeee e 144. 446 297.952 33.715 476.113
Nao Circulante ...... . 773 - 773
Uma parcela dos titulos e valores moblllarlos no ativo ndo circulante, que esta Valor justo
registrada na rubrica “Aplica¢6es”, contempla, também, Incentivos Fiscais e sua ; ; P ; 5
reducao ao valor recuperavel. O saldo em 31.12.2011 e 2010 é de R$980. por meio  Disponivel Mant_ldo ate
(5.2) MOVIMENTACAO DAS APLICACOES do resultado para venda o vencimento Total
Valor justo
bormeio Disponivel  Mantido até Saldoom31122010....  lAMe 208725 TIS 476808
doresultado paravenda ovencimento ___Total o 00 Resoate. (15262)  (35.758) (8:866)  (59.886)
Saldo em 01.01.2010...... 164696  318.307 31422 514425 Frincipal Resgate ... (872.046)  (390.795) (26.999) (1.289.840)
Aolicacdes ..o 871.998 212945 _ 1.084.243 Resultado F|n§1nce|ro R 16.286 47.363 2.150 65.799
plcaco Outros Recebimentos 22 - - 22
Rendimento Resgate......... (16.747) (25.039) (1.950)  (43.736) utros Recebimentos.......
- Ajuste a Valor de Mercado - 1.982 - 1.982
Principal Resgate ........ . (892.205) (243.642) — (1.135.847)
Resultado Financeiro 16.697 35019 4243 55.950 Saldo em 31.12.2011........ 182.579 389.189 - 571.768
: : : ’ . (5.3) APLICACOES POR VENCIMENTO. O vencimento dos titulos e valores
Outros Recebimentos...... 7 - - 7 mobiliarios em 31.12.2011 e 2010, feita de acordo com os critérios de contabi-
Ajuste a Valor de Mercado. = 1.835 = 1.835 jizacao e avaliagio e considerados os titulos que fazem parte das carteiras dos
Saldo em 31.12.2010....... 144.446 298.725 33.715 476.886  fundos exclusivos, é a seguinte:
Até 02 anos Valor de Ganhos
ou sem Acima de Custo mais  Valor de (perdas) nao
Vencimento _De 02 a05anos De05a10anos _ 10 anos _Rendimentos _ Mercado _ Realizados
VALOR JUSTO POR MEIO DO RESULTADO
Quotas de Fundos de Investimentos.............................. 129.892 49.540 3.143 - 182.575 182.579 4
Quotas de Fundos de Investimentos Nao Exclusivos........ 14.317 - - - 14.317 14.317 —
Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos................ 115.575 49.540 3.143 - 168.258 68.262 4
Total em 31.12.2011 R 129.892 49.540 3.143 - 182.575 _ 182.579 4
Total em 31.12.2010 ettt naen 105.184 39.261 - - 144.446 144.446 -
DISPONIVEL PARA VENDA
Titulos de Renda Fixa - Privados..............cccccceevveuernnnenee. 130.921 46.357 - 737 178.015 181.794 3.779
Certificados de Depdsito BanCario ..............ceecevierevcureecnnee 49.832 32.935 - - 82.767 85.359 2.592
Depdsito a Prazo com Garantia ESpeC|aI doFGC............. 72.002 13.422 - - 85.424 86.442 1.018
Debéntures e —— 9.087 — — - 9.087 9.256 169
- - 737 737 737 =
178.469 19.468 8.977 619 207.533 207.395 (138)
157.693 10.794 - - 168.487 168.493 6
Notas do Tesouro Nacional...........cc.eeeerereneururereserereneeenens 20.776 8.674 8.977 619 39.046 38.902 (144)
Total em 31.12.2011........coeeeece s 309.390 65.825 8.977 1.356 385.548 389.189 3.641
Total em 31.12,2010 R 187.006 109.288 - 773 297.067  298.725 1.658
MANTIDO ATE O VENCIMENTO ...
Total em 31.12.2011 [ - - - - - -
Total em 31.12.2010...........coooerercceeeeeeeece e 33.71 5 - - 33.715 34.140 425

(5.4) ANALISE DE SENSIBILIDADE DAS APLICA(}OES As andlises de
sensibilidade das aplicacdes financeiras foram elaboradas considerando: (i) a
metodologia de VaR Paramétrico que utiliza nivel de confianca de 95% e pon-
deracao maior para os retornos mais recentes. O conceito de VaR tem como
objetivo, quantificar qual a perda esperada em um prazo especifico dentro de
um intervalo de confianca. E denominado VaR paramétrico por utilizar dois pa-
rametros para ser quantificado: volatilidade e correlagdo. Sao avaliados também
os prazos de maturidade e duration nos quais cada ativo pode estar alocado.
Diariamente, a carteira de investimentos € monitorada visando garantir que os
limites e enquadramentos definidos sejam respeitados e (ii) DVO1 (dolar-value
ou value for one basis-point), medida internacionalmente conhecida, que é uma
forma conveniente e amplamente utilizada de se mensurar o risco de mercado
dos ativos de renda fixa verificando o quanto seu valor de mercado se altera (2P)
na oscilagdo de um basis-point (ou seja, 0,01%) na taxa de juros. Nos quadros
abaixo apresentamos o calculo da perda esperada em um dia no resultado atra-
vés da metodologia VaR e a perda com a oscilagéo de um basis-point (ou seja,
0,01%) na taxa de juros pela metodologia DVO1.

Fatores de Risco 2011
VaR 95% DV01=0,01%
Pré-fixado 3 -
258 7
(2) -
259 7
2010
VaR 95% DVO01=0,01%
57 8
21 3 31

Total 39
(5.5) CRITERIOS ADOTADOS NA DETERMINAQAO DOS VALORES DE
MERCADO. Os ativos mantidos em carteira ou nos fundos de investimento ex-
clusivos séo avaliados a valor de mercado, utilizando-se precos negociados em
mercados ativos e indices divulgados pela Associacao Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e pela BM&FBOVESPA,

exceto para os titulos classificados como mantidos até o vencimento, que sao
atualizados pelos indexadores e taxas pactuadas por ocasiao de suas aquisi-
¢coes. A Companhia possui uma metodologia de classificacéo para os ativos que
possui os seguintes niveis de hierarquia de mensuracao a valor de mercado,
sendo: (i) Nivel 1: Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para
ativos e passivos idénticos; (ii) Nivel 2: Informagdes, exceto os precos cotados
(incluidos no Nivel 1), que sao observaveis para o ativo ou passivo, diretamente
(precos) ou indiretamente (derivado de precos) e (iii) Nivel 3: Premissas que nao
sdo baseadas em dados observaveis de mercado (informagdes ndo observa-
veis. Modelos baseados em metodologias proprias), para o ativo ou passivo. Em
31.12.2011 e 2010, os ativos da Companhia estavam todos classificados no ni-
vel 2, de acordo com a natureza, conforme a seguir: Nivel 2: » Titulos de Renda
Fixa - Publicos: Calculados com base nas tabelas de pregos unitarios de mer-
cado secundario da ANBIMA; ¢ Certificados de Depdsito Bancario (CDB):
Calculados de acordo com suas caracteristicas de resgate: (i) CDBs com clau-
sula de resgate antecipado a taxa determinada: calculados com base na taxa
contratada na operacgao; (ii) CDBs sem clausula de resgate antecipado e com
clausula de resgate antecipado a taxa de mercado: séo calculados com base
na curva proveniente dos futuros de DI da BM&FBOVESPA, e para o spread de
crédito, pelo conjunto formado pelas operagdes de CDBs das carteiras/fundos
administrados no qual o banco custodiante presta servico de precificacao de
ativos; * Depésito a Prazo com Garantia Especial (DPGE): Sao titulos pds fi-
xados em CDI, SELIC ou indices de inflagao, calculados considerando a taxa de
mercado do indexador e o spread de crédito, formado pelo conjunto das opera-
coes de DPGEs das carteiras/fundos administrados no qual o banco custodian-
te presta servigo de precificacao de ativos; * Debéntures: Calculados com base
nas tabelas de precos unitarios (para titulos publicos) de mercado secundario
da ANBIMA ou, no caso de sua inexisténcia, por critérios definidos pelo banco
custodiante de acordo com os critérios de precificagao definidos em seu manual
de marcagao a mercado; * Quotas de Fundos de Investimentos: Calculados
de acordo com os critérios de marcagao a mercado, estabelecidos pelo adminis-
trador de cada fundo, sintetizados no valor da cota divulgada, exceto para os ti-
tulos e valores mobiliarios mantidos até o vencimento, que séo calculados pelos
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indexadores pactuados, acrescidos dos juros incorridos. Em 31.12.2011 e 2010 nao
ocorreram transferéncias de instrumentos financeiros entre niveis de hierarquia.

2011 2010
Nivel 2 Nivel 2

Ativos Financeiros
Valor Justo por Meio do Resultado............c.ccceevenene 182.579  144.446
Disponivel para Venda 389.189 _ 298.725
TORAl ... 571.768  443.171

(6) CREDITOS DE OPERACOES COM PLANOS DE ASSISTENCIA A SAUDE.
(6.1) PREMIOS A RECEBER. (6.1.1) MOVIMENTA(;AO DOS PREMIOS A
RECEBER. Os prémios a receber contemplam os prémios de emissao direta,
mensurados ao custo amortizado. A Companhia, basicamente, fatura mensal-
mente os contratos de saude.

Reducéo ao Valor

Recuperavel -
Prémios Impairment Total
Saldo em 01.01.2010 38.007 (5.199) 32.808
Prémios Emitidos, Liquidos de
Cancelamento/Constituicdo... 1.497.499 (30.078) 1.467.421
Recebimentos / Reversao (1.492.301) 14.037 (1.478.264)
Saldo em 31.12.2010....... 43.205 (21.240) 21.965
Circulante..............ccccevenne - - 21.965
Reducéo ao Valor
Recuperavel -
Prémios Impairment Total
Saldo em 31.12.2010 43.205 (21.240) 21.965
Prémios Emitidos, Liquidos de
Cancelamento/Constituicdo... 1.530.853 (14.544) 1.516.309
Recebimentos / Reversao (1.532.806) 6.921 (1.525.885)
Saldo em 31.12.2011....... 41.252 (28.863) 12.389
Circulante ................ccoceennn. - 12.389

(6.2) PREMIOS A RECEBER POR VENCIMENTO Os prémios a receber por
vencimento, nas datas a seguir indicadas, estao distribuidos da seguinte forma:

201 2010
VENCIAOS ..eeeveeeeeiiiiieee et 40.870 34.791
A vencerentre 1 e 30 dias..........ccccuvveeeeeennn. 112 766
A vencer entre 31 € 60 dias.........cccceeevvveeenns 117 805
A vencer entre 61 e 180 dias.........cccceeveeennne 132 2.214
A vencer entre 181 e 365 dias.......c..ccccc....... 21 3.034
A vencer acima de 365 dias - 1.595
Impairment (a) .. (28.863) (21.240)
Total ..o, 12.389 21.965

(a) A redugéo ao valor recuperavel é constituida com base nos prémios vencidos
e a vencer, sendo que nos planos individuais, os contratos com pelo menos uma
parcela vencida ha mais de sessenta dias, séo provisionados em sua totalidade.
Para os demais planos, a totalidade das parcelas € provisionada quando os con-
tratos possuem pelo menos uma parcela vencida ha mais de noventa dias. (7)
DESPESAS DE COMERCIALIZACAO DIFERIDAS (7.1) MOVIMENTACAO
DAS DESPESAS DE COMERCIALIZA(}AO DIFERIDAS

Saldo em 01.01.2010... 76.048
Amortizagao .................. . (10.856)
Saldo em 31.12.2010. 65.192
Circulante.............. 10.880
Nao circulante...............ccccooooiiii e 54.312
Saldo em 31.12.2010...........cooeiiiieeeeeeee e 65.192
Amortizagao .................. e (20.752)
Saldo em 31.12.2011. 44.440
Circulante..... 6.523
Nao circulant 37.917

(11) PARTICIPACOES SOCIETARIAS

(8) TITULOS E CREDITOS A RECEBER

2011 2010
Créditos tributarios (Nota 8.1) .......ccccevvenene 13.475 36.048
Recursos Bloqueados (Nota 13.1) . 19.199 10.120
Dividendos a Receber ................. 58.143 61.769
QULIOS..ceeeeeiee e 3.394 6.556
Total ............ 94.211 114.493
Circulante......... 82.260 103.335
Nao circulante.................cccccocoevieeiiieennn. 11.951 11.158
(8.1) CREDITOS TRIBUTARIOS

2011 2010
Circulante
Impostos a compensar/recuperar................ 1.524 24.890
Créditos Tributarios e Previdenciarios ..... 1.524 24.890
Nao circulante
Créditos tributarios - PIS / COFINS (a) ....... 11.951 11.158
Créditos Tributarios e Previdenciarios ..... 11.951 11.158
Total ..o 13.475 36.048

(a) Refere-se a créditos tributarios de Programa de Integragao Social - PIS
e COFINS, calculados sobre o saldo das provisdes de sinistros a liquidar e
de sinistros ocorridos mas nao avisados. (9) ATIVO FISCAL DIFERIDO. As
bases do imposto de renda e da contribuicao social diferidos séo compostos
da seguinte forma:

2011 2010

Provisdes para acdes fiscais, perdas e obrigagoes fiscais .. 276.928 259.740
Outros................. 20.593 _ 20.845
Base de calculo . 297.521 280.585
Aliquota 25% 25%
(1) Créditos tributarios imposto de renda - diferencas

TEMPOTANIAs.............cocveeiiieieceeee e 74.380 70.146
ProvisOes para acdes fiscais, perdas e obrigacdes fiscais .. 232.678 208.931
Outras provisdes 15.489 _ 15.834
Base de célculo .... 248.167 224.765
Aliquota 15% 15%
(2) Créditos tributarios contribuicao social - diferencas

TEMPOTANIAs.............cocveeiiiiiecieeee e 37.225  33.715
(3) = (1) + (2) Total dos créditos tributarios 111.605_ 103.861
(4) Provisao para perdas sobre créditos (5.874) _ (4.262
(5) = (5) + (6) Total dos créditos tributarios - liquidos ..... 105.731_ 99.599
Nao circulante.................ccccoeiiiiiiiiii 105.731  99.599
(10) TRIBUTOS DIFERIDOS

2011 2010

Atualizacdo Monetdria de Depésitos Judiciais............... 193.289 _163.470
Base de CAlculo ............ccoeoeiiiiiiiniee e 193.289 163.470
AlIQUOTA .. 25% 25%
(1) Tributos Diferidos - imposto de renda.................. 48.322 40.868
Atualizacdo Monetaria de Depésitos Judiciais .............. 193.289 _163.469
Base de calculo .............cocceiiiiiiinicieen 193.289 163.469
ANQUOTA . 15% 15%
(2) Tributos Diferidos - contribuicao social............... 28.993 _ 24.520
(3) = (1)+(2) Total dos tributos diferidos (a)............... 77.315 _ 65.388
Nao circulante..............ccocociiiiii 77.315 65.388

(a) Corresponde ao provisionamento dos tributos (IRPJ e CSLL) que inci-
dirdo sobre a atualizagdo monetaria dos depdsitos judiciais, os quais so-
mente serdo devidos caso seja obtido éxito no desfecho final dos proces-
sos judiciais em curso. Os referidos valores estdo contabilizados na rubrica
“Provisdes” no passivo nao circulante conforme demonstrado na nota 17.

Descricao Saude S.A. Nova Sulamed Santa Cruz __ Sulas: Sami _ Sulodonto Brasilsatide Dental Plan Total
Percentual de Participac@o no Capital Social ...... 100,00% 1,96% 21,53% 80,62% 100,00% 100,00% 40,96%  100,00% -
Quantidade de A¢des Ordinarias Possuidas....... 14.466.467 48.871.842 1.180 23.887.089 17.166.830 999.991 1.896 1.347.619 -
Quantidade de Acdes Preferenciais Possuidas

ALIVO oot 2.607.895 123.985  473.392 4.293.689 66.529 1.038 183.160 7.644 -
Passivo Circulante e Nao Circulante ... 1.416.294 44.799 126.063 3.974.961 24.649 10 95.882 4.450 -
Capital Social ..... 600.000 40.000 296.159  227.550 31.564 1.000 76.784 1.348 -
Patriménio Liquido............ceeeeeeueeeneenennes 1.191.601 79186  347.329  318.728 41.880 1.028 87.278 3.194 -
Lucro Liquido (Prejuizo) do Exercicio.. 222.935 8.197 14.128 (11.774) 10.564 26 14.436 3.027 -
Equivaléncia Patrimonial (@)............. 221.563 161 3.041 (8.596) 10.564 26 5.907 3.011 235.677
Valor Contabil do Investimento. .191.601 1.551 74.762 __ 256.949 41.880 1.028 35.748 3.194 1.606.713
Saldos em 31.12.2011........... .. _1.191.601 1.551 74.762 __ 256.949 41.880 1.028 35.748 3.194 1.606.713
Saldos em 31.12.2010..........c.occovvrrrrirecrncnnnee 1.017.872 1.449 72441 265.242 33.821 1.008 31.235 — 1.423.068

Em 31.12.2011, o saldo apresentado na rubrica “Participagdes Societarias —
Investimentos no Pais”, contem R$ 30.300 referentes ao agio gerado na compra
da DENTAL PLAN, conforme nota 1.1 - a. (a) Em 31.12.2011, a Equivaléncia
Patrimonial de R$235.677 (R$239.579 em 2010), estad registrada na rubrica
“Resultado Patrimonial” que contempla também, outros resultados patrimoniais

Em 31.12.2011 e 2010, a rubrica “Provisdo de Sinistros a Liquidar” contempla
sinistros em disputa judicial relacionados, principalmente, a negativa de cober-
turas fundamentada na auséncia de enquadramento nas condicoes contratuais,
relativas ao ramo de saude. Em 31.12.2011 e 2010, a posicéo de sinistros em
disputa judicial foi a seguinte:

de R$14 (despesa de R$834 em 2010). 2011
(1 2) PROVISOES TECNICAS DE OPERAGOES DE ASSISTENCIA A SAUDE Quantidade Valor de Abertura Va|°r Provisionado
Provisao de 2011 PROVAVEL
Provisdao de Provisao de Sinistros ABTaND ..ooovvvvrenne 1.309 5410 2177
Beneficios  Sinistros a Ocorridos mas la3anos.... 1.281 7.102 3.204
Ramos Concedidos Liquidar _nao Avisados __ Total Maisde 3 anos 656 6.094 4.331
Saude individual..... 2.354 166.916 94.931 Total de Provavel..... 3.246 18.606 9.712
Saude grupal .......... - 25 416 — POSSIVEL
Total .............. 2.354 166.941 95.347 264.642 Até1ano................. 415 2.668 771
Circulante 759 156.507 95.347 252.613 {1 33anos........ 433 3.331 1.064
Nao circulante....... 1.595 10.434 - 12.029 Mais de 3anos......... 239 2667 1.386
srovisiode—— 9 Total de Possivel..... 1.087 8.666 3.221
Provisao de Provisao de Sinistros RE,MOTA
Beneficios  Sinistros a Ocorridos mas Até1ano........ 9 205 14
Ramos Concedidos Liquidar n&o Avisados _ Total 1a3anos................ 18 44 6
Saude individual ..... 1.755 86.533 159.415 Mais de 3 anos.......... 71 543 82
Saude grupal .......... — = 172 Total de Remota...... 98 792 102
Total .............. 1.755 86.533 159.587 247.875 TOTAL........coooviiin. 4.431 28.064 13.035
ﬁlrculant? ] ggg 70 465 159.587 230 zgg 2010
ao circulante....... - - o
(12.1) MOVIMENTAGAO DAS PROVISOES TEORICAS DE OPERAQOES DE  pROVAVEL —Guantidade Valor de Abertura_Valox Erovislonado.
ASSISTENCIA A SAUDE .
Provisio de Até1ano ....cccceveenne 1.058 3.442 2172
Sinistros a 1a3anos........ 1.126 4.450 3.436
Liquidar e Mais de 3anos......... 838 7.820 6.551
Provisao de Total de Provavel..... 3.022 15.712 12.159
Sinistros Provisao de POSSIVEL
Ocorridos mas Beneficios Até1ano.......c....... 621 2.951 985
nao Avisados Concedidos Total 1a3anos........ 489 2.848 1.116
Saldo em 01.01.2010................. 245.690 1.994 Mais de 3anos......... 206 3.033 1.616
Avisados / Alteragdes ... 1.186.965 (239) Total de Possivel..... 1.406 8.832 3.717
Pagamentos ...........c..coeeee (1.189.866) - REMOTA
Corregao Monetaria / Juros. 2.692 - Até 1 ano 8 21 4
Variagdo do IBNR / IBNC ........... 639 - = 1a3anos 55 136 19
Saldo em 31.12.2010................. Prov?:ésc': czi(e) 1.755 247.875 Mais de 3 anos ... 66 2074 343
Sinistros a Total de Remota...... 129 2.231 366
Liquidar e TOTAL........ccvenenen. 4.557 26.775 16.242
Provisdo de (12.2) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS. As provisdes técnicas pos-
Sinistros Provisiao de suem a seguinte cobertura:
Ocorridos mas Beneficios o __2011 __ 2010
nao Avisados Concedidos Total Provisdes Técnicas de Seguros 264.642 247.875
Saldo em 31.12.2010................. 246.120 1.755 Montante a ser Garantido ...... . 264.642 247.875
Avisados / Alteracoes.... 1.342.140 599 Ativos dados em Garantia:
Pagamentos .........ccccceeveene (1.261.305) - Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos.............. - 14.287
Corregao Monetaria / Juros. (427) Titulos de Renda Fixa - Publicos 185.907 93.571
Variagédo do IBNR / IBNC .... (64.240) - Titulos de Renda Fixa - Privados .... 149.073 185.907
Saldo em 31.12.2011................ 262.288 2.354 264.642 Total de AtIVOS .........ccovvrreriririeiieeeeeiesscssseseeeeesens 334.980 293.765
(13) PARTES RELACIONADAS. (13.1) TRANSACOES. As principais transacdes com partes relacionadas estao resumidas a seguir:
Ativo Passivo Receita Despesa
Descricao Controladora 2011 2010 _ 2011 2010 2011 2010 _ 2011 2010
Sul América S.A. (€) (i) (K)....cerveereermcereereeneeercerecnes Sulasapar Participacdes S.A. - — 33.333 25473 - - - -
SAEPAR Servicos e Participagdes S.A. (b) (e) (i) (k). Sul América S.A. 30 18 4787 7919 39 56 (16)  (116)
Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos

e Valores Mobiliarios (h) (i) .......c..ceeeeeerreeneeneeneereeneens Sul América Companhia de Seguro Saude ~ 9.395 17.056 84 79 - - (896) (847)
Sul América Seguro Saude S.A. (b) (e) (i) Sul América Companhia de Seguro Saude 100.771 80.552 16 319 - - (189) (12)
Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A.

(b) (d) (e) (i) () - .. Sul América Companhia de Seguro Saude 11.195 30.939 - 602 64 - (131)  (141)
Dental Plan LTDA (|) ............. . Sul América Companhia de Seguro Saude 574 - - - - - - -
Sul América Companhia Nacional de Seguros (a)

(b) (e) (i) (K) .......... . Saepar Servicos e Participacdes S.A. - — b56.163 94.484 - — (6.570) (1.250)
Brasilsatide Companhia de Seguro (b) [() J— Sul América Seguro Saude S.A. 1.345 47 - - - - -
Sul América Santa Cruz Participagdes S.A. (i)............ Sul América Seguro Saude S.A. 2,003 2.705 - - - - - -
Sul América Servicos de Saude S.A. (b) (e) (f) (i)....... Sul América Seguro Saude S.A. 124 228 - - 238 - (2.274)  (736)
Escritério de Advocacia Gouvea Vieira (g).........cooceene. Outros - - - - - - - (1.418)
J.H. Gouvea Vieira Escritério de Advocacia (g)........... Outros - - - - - — (2.814) (3.384)
Gouvea Vieira Advogados Associados (g) .... ... Outros - - - - - (863) -
Acionistas pessoas fisicas (i) (k) ...................... .. Outros 9 104 - - (4) (4)
TORAL.....coe s 125.446 131.649 94. 794 128. 876 126 56 (13.757) (7.908)
(a) Valor referente aorateiode aluguel do prédio da nova matriz; (b) Transagoes Descricdo Contas a Pagar _ Despesas
em conta corrente entre companhlas referente baS|camente as operagoes Beneficios de curto prazo a administradores..... 3.161 (4_962)
com Seguro e Reembolso de Despesas Administrativas; (c) Refere-se a Beneficios pds-emprego............cccccccevevevennnesn. - (154)
reembolso as empresas da SulAmérica que pagaram seus administrado- Remuneragédo baseada em agdes (a)............... 1.000 (1.000)
res com Plano Geral de Compras de Ac¢des (Stock Options) de emissao da Saldos em 31.12.2011............ccocciiiiiiiennne 4.161 (6.116)
SASA,; (d) Refere-se a seguro de Vida Grupal pago a funcionérios; (e) Valor ~Saldos em 31.12.2010...................cccoooeeins 5.881 (8.319)

referente a rateio de despesas relativas a utilizacdo 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) Servigos
prestados de consultoria e acompanhamento dos processos judiciais de
natureza civel, trabalhista e tributario. Estes contratos séo renovados anu-
almente e liquidados mensalmente; (h) Refere-se a Taxa de Administragéo
a Controlada SAMI por servicos de gestao de ativos; (i) Valor referente a
Dividendos a receber e/ou a pagar aos acionistas; (j) Valor referente ao
plano de Previdéncia Complementar oferecido pela SulAmérica a todos os
colaboradores; (k) Valor referente a Juros Sobre Capital Préprio distribuido
entre acionistas, titulares ou sécios da SulAmérica. (13.2) REMUNERAGAO
DA ADMINISTRAGAO. A Administragéo inclui os membros do Conselho de
Administragao, Presidente, Vice-Presidentes e Diretores Estatutarios. A re-
muneragao paga ou a pagar esta demonstrada a seguir:

(a) Despesa a reembolsar a SASA pelo pagamento com acgoes (stock op-
tions) a seus executivos (vide nota 3.9). (14) COMPROMISSOS E ONUS
A LIQUIDAR. (14.1) RECURSOS BLOQUEADOS. Em 31.12.2011, a
Companhia possui recursos bloqueados nas contas correntes bancarias refe-
rentes as demandas ]UdICIaIS no montante de R$19.199 (R$10.120 em 2010),

registrados na rubrica “Titulos e Créditos a Receber’, no ativo circulante.

(14.2) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS. A Companhla possui bens
vinculados a ANS, oferecidos em garantia para cobertura das provisoes técni-
cas, que estao relacionados na Nota (12.2). (14.3) CONTRATO DE ALUGUEL
- SAO PAULO. Em 05,07.2011 a Companhia, a Sul América Seguro Saude
S.A., denominada “SAUDE”, a Sul América Companhia Nacional de Seguros,
denominada “SALIC” e a Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A.
denominada “SULASEG”, renovaram o contrato de locacao do imével em Sao
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, reajustada anualmente pela variagédo percentual acumulada do

IGP-M, cabendo a Companhia um percentual de 30% sobre este montante.
(15) DEPOSITOS JUDICIAIS E FISCAIS, OUTRAS ACOES JUDICIAIS E
OBRIGAQOES FISCAIS. Em 31.12.2011 e 2010, os deposnos judiciais e
fiscais, registrados na rubrica “Valores e Bens” no ativo nao circulante, assim
como as provisodes para acgoes judiciais fiscais e trabalhistas, registrada na
rubrica “Provisdes” no passivo circulante e nao circulante e, as obrigacoes
fiscais, registradas na rubrica “Tributos e Contribuicdes a Recolher”, no pas-
sivo ndo circulante e “Provisdes” no circulante e ndo circulante, sao compos-
tos conforme demonstrados a seguir:

2011
Depositos judiciaise Outras acoes Obrigacoes
fiscais judiciais fiscais
Fiscais:
COFINS.......ccoveeiee. 35.182 - 32.495
PIS .o 44.623 - 40.635
Imposto de renda... 30.364 1.870 27.821
Contribuicao Social .......... 44.099 8.796 41.619
OULrOS. ..o 474 5.000 13.353
Previdenciarias:
INSS.....ooiiiiee, 325.200 30.176 42
Trabalhistas e civeis:
Acoes trabalhistas.. 3.741 2.971 -
Acles civeis.......... 17.858 75.898 -
Total........... 501.541 124.711 155.965
Circulante ..... - 17.034 -
Néao circulante................ 501.541 107.677 155.965
2010
Depositos judiciaise Outras agoes Obrigacoes
fiscais judiciais fiscais
Fiscais
COFINS 30.392 - 30.533
PIS . 39.762 - 24.443
Imposto de renda.... 26.623 1.902 23.246
Contribuicdo Social........ 38.176 5.321 32.058
OULrOS ..o 1.882 4.804 12.871
Previdenciarias:
INSS ...t 306.660 36.805 42
Trabalhistas e civeis:
Acles trabalhistas ......... 3.607 3.274 -
Acodes civeis .. 16.965 83.386 =
Total ............. 464.067 135.492 123.193
Circulante..... - 11.583 -
Nao circulante.............. 464.067 123.909 123.193

(15.1) ACOES JUDICIAIS DE NATUREZAS CIVEL, TRABALHISTA
FISCAL E PREVIDENCIARIAS. A Companhia possui as seguintes quanti-
dades de acgoes judiciais, segregadas segundo a sua natureza, probabilida-
de de perda, valores estimados e provisionados:

| - Civeis 2011
Outras acoes
_Quantidades ValoremRisco ___judiciais
Provavel.........cccccecvveiiiveennnns 3.547 76.185 57.804
Possivel ... 1.163 40.056 17.311
Remota 119 5.278 783
Total........cccvveeeeee e, 4.829 121.519 75.898
Il - Trabalhistas
Outras acoes
Quantidades Valor em Risco judiciais
Provavel... 23 5.297 2.754
Possivel ... 14 924 208
Remota... 10 157 9
. 47 6.378 2.971
Ill - Fiscais e Previdenciarias
Outras acoes
judiciais e
obrigacoes
Quantidades Valor em Risco fiscais
Provavel... 112.540 112.540
Possivel ... 123 230.914 89.225
Remota.... 112 324.009 42
Total.......ocoveeeeeeee e, 292 667.463 201.807
1 - Civeis 2010
Outras acoes
Quantidades Valor em Risco judiciais
Provavel 3434 83.127 64.832
Possivel ... 1.554 46.633 17.659
Remota. 167 10.487 895
Total.......ooooveeeiee, 5.155 140.247 83.386
Il - Trabalhistas
Outras acoes
_Quantidades ValoremRisco ___judiciais
Provavel.........ccccccoveiiiveennns 38 6.576 3.127
Possivel ... 10 691 133
Remota.... 12 308 14
Total.. 60 7.575 3.274
Il - Fiscais e Previdenci
Outras acoes
judiciais e
obrigacoes
_Quantidades Valor em Risco fiscais
Provavel.........ccccocceeeeiiieeeninns 71 91.828 91.828
Possivel ... 98 157.323 60.855
Remota... 105 351.104 19.342
Total..... 274 600.255 172.025

As agbes judiciais classificadas como “possiveis” ou “remotas” sdo calcula-
das com base na experiéncia de pagamentos e representa a parte destas
agbes judiciais que a Administragdo entende que seja provavel o desem-
bolso, com base na histéria comportamental de acées desta natureza na
carteira da Companhia. (15.2) MOVIMENTACAO DAS PROVISOES PARA
ACOES JUDICIAIS RELEVANTES

Saldos em Atualizacao (Pagamentos)/ Saldos em

01.01.2010 Adicées _Monetaria (Baixas) 31.12.2010

65.821 37.786 7.689 (27.910) 83.386

23.379 402 662 - 24.443

25917 2872 1.744 - 30.533

21.065 14.879 1.488 (53) 37.379

Imposto de renda 20.380 3.760 1.315 (307) 25.148

Demais............. 15.026  4.981 11 (2.343) 17.675
Previdenciarias:

INSS....coveee 35.659 67 1.121 - 36.847

Saldos em Atualizacéo (Pagamentos)/ Saldos em

31.12.2010 Adicbes _Monetaria _ (Baixas) 31.12.2011

83.386 32.897 (2.831) (87.554) 75.898

24443 16.674 678 (1.160)  40.635

30533 2.328 2.550 2.916) 32.495

37.379 10215 2.931 (110) 50.415

Imposto de renda 25.148 2.527 2.143 (127) 29.691

Demais............. 17675 2.842 488 (2.652) 18.353
Previdenciarias:

INSS......cooppenen 36.847 58 1.908 (8.595) 30.218

(15.3) ACOES FISCAIS. As principais acdes fiscais da Companhia em
31.12.2011 € 2010, séo: (a) COFINS - A Companhia questiona judicialmente
a majoragao da aliquota da COFINS em 1% (Lei N210.684 de 30.05.2003) in-
cidente sobre as receitas geradas nas atividades de seguro e outras receitas.
A Companhia vinha depositando e provisionando, o diferencial de aliquota
de 1% sobre a receita bruta e, com a promulgacao da Lei n® 11.941/2009
que revogou a ampliagdo da base de célculo sobre outras receitas, passou
a partir da competéncia junho de 2009, a depositar e provisionar somente
sobre a receita de sua atividade de seguro. Os advogados que patrocinam a
causa reputam como provavel a perda da demanda. (b) PIS - A Companhia
questiona judicialmente a legalidade da contribuicdo do PIS a aliquota de
0,75% sobre a receita bruta, estabelecida pelas Emendas Constitucionais
n® 1/1994, 10/1996 e 17/1997, cujos montantes encontram-se deposita-
dos judicialmente. Os advogados que patrocinam as causas reputam como
possivel a perda das demandas. Adicionalmente, a Companhia questiona a
legalidade da contribui¢do ao PIS sobre a receita bruta a aliquota de 0,65%,
determinada pelas Leis n°s 9.701 € 9.718 de 1998, e vinha depositando ju-
dicialmente os valores exigidos. A Companhia obteve decisao parcialmente
favoravel, tendo a sentenca reconhecido o seu direito de recolher a contri-
buicdo sem a ampliagdo da base de calculo, passando, a partir de 2008, a
recolher o PIS sobre a receita da atividade de seguros. Os advogados que
patrocinam as causas reputam como provavel a perda da demanda referente
ao PIS devido com base na receita das atividades de seguros e remota a per-
da da demanda referente a ampliagdao da base de calculo (outras receitas).
(c) INSS - A Companhia vem questionando e depositando judicialmente, a
contribuicdo previdenciaria sobre as remuneragdes pagas aos corretores de
seguro, instituida pela Lei Complementar n® 84/1996 e regulamentada pela
Lein?9.876/1999, a aliquota de 20% e adicional de 2,5%, por entender que 0s
servigos de corretagem de seguro ndo sao prestados as seguradoras, mas ao
segurado, estando dessa forma fora do campo de incidéncia da contribuicdo
prevista no Inciso lll, Artigo 22, da Lei n® 8.212/1991. A Companhia aguarda
o julgamento do Recurso de Apelagdo. Os advogados que patrocinam as
causas reputam como provavel a perda das demandas relativas a contribui-
¢ao previdenciaria incidente sobre as remuneragdes pagas aos corretores.
(d) IRPJ - A partir de 01.01.1997, a despesa de contribuicao social tornou-se
indedutivel na base de célculo do imposto de renda. Em decorréncia da alte-
racdo mencionada, a Companhia impetrou mandado de seguranca, obtendo
liminar com depésito judicial, assegurando a dedutibilidade da contribuicao
na apuracgao do imposto de renda. Os advogados que patrocinam a causa
reputam como provavel a perda da demanda. (e) CSLL - De janeiro de 1997
a dezembro de 1998, as companhias seguradoras ficaram sujeitas a reco-
Iher a contribuicao social a aliquota de 18% sobre o lucro tributavel, aliquota
aplicavel as instituicdes financeiras, ofendendo o principio da isonomia. A
Companhia obteve liminar para recolher a contribuicao social & aliquota de
8%, depositando judicialmente a diferenca de aliquota para os 18% cobrados.
Os advogados que patrocinam a causa reputam como provavel a expectativa
de perda da demanda. Adicionalmente, com a edicdo da Lei n® 11.727/2008,
a Companhia ficou sujeita a majoragao 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-
joracéao tendo impetrado Mandado de Seguranca provisionando e depositan-
do judicialmente os valores questionados. Os advogados que patrocinam a
causa reputam como possivel a perda na demanda. As demandas judiciais

continua
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referentes as acdes civeis anteriormente expostas vem sendo provisio-
nadas de acordo com a expectativa de perda da Administracdo. (15.4)
CONTINGENCIAS. As principais contingéncias da Companhia em
31.12.2011 e 2010, sédo: (a) INSS - A Companhia vem questionando e deposi-
tando judicialmente a contribuicdo previdencidria sobre as remuneracoes pa-
gas aos prestadores de servicos 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 nao sao prestados as segu-
radoras, mas ao segurado, estando, desta forma, fora do campo de incidén-
cia da contribuicdo prevista no Inciso Ill, Artigo 22, da Lei n® 8.212/1991. A
Companhia aguarda o julgamento do Recurso de Apelacédo. Os advogados
que patrocinam a causa reputam como remota a perda da demanda. (b)
IRPJ/CSLL - Foram lavrados autos de infragdo contra a Companhia em que
se exige os tributos ndo pagos em funcao da dedugéo, nas bases de calculo
do imposto de renda e da contribuicdo social, da amortizagéo de agio oriun-
do de incorporagédo da sua controladora SLT Participagdes S.A, nos anos-
-calendario 2005, 2006 e 2007. O valor exigido atualizado em 31.12.2011
monta R$86.532. A Companhia apresentou a tempestiva impugnagdo aos
autos de infracdes lavrados e, com base na opiniao de seus advogados repu-
ta como possivel a perda da demanda. (16) REFINANCIAMENTO FISCAL
- REFIS. A Companhia aderiu ao Refinanciamento Fiscal - REFIS, e parce-
lou valores devidos relativos a FINSOCIAL, COFINS e IRPJ - referente a
compensacgao integral dos prejuizos fiscais, os quais encontravam-se em
discussao nas esferas administrativa e/ou judicial. O montante das obriga-
¢des incluidas no REFIS foi de R$207.877 (liquido da redugédo de multa de
50%). O Parcelamento prevé o pagamento dos referidos tributos em 120
parcelas iguais e mensais, no montante de R$1.732, com vencimento final
até 30.06.2013, atualizado com base na variacao da Taxa de Juros de Longo
Prazo (TJLP). Em 31.12.2011, as obrigacbes estdo contabilizadas sob a
rubrica de “Tributos e Contribuicdes a Recolher” no passivo circulante, no
montante de R$33.871 (R$32.624 em 2010) e sob a rubrica de “Tributos
e Contribuicées a Recolher - Parcelamento”, no passivo nao circulante, no
montante de B$16.935 (R$48.935 em 2010).
(17) PROVISOES
2011 2010
124.711 135.492
77.315 65.388
9.658 3.473
1.728 _ 1.169
. 213.412 205.522
. 28.419 16.226
184.993 189.297

Provisdes para Ac¢des Judiciais (Nota 15)

Provisao para Tributos Diferidos (Nota 10)

Proviséo para Imposto de Renda e Contribuicao Social ....
Provisbes Diversas

Circulante

Nao circulante

(18) DEBITOS DIVERSOS
2011

71.892

62.918

22.874

2010
18.638
61.442
22.439

12563 13.205

.. 8027 _20.142
.. 178.274 135.866
. 152.766 110.707
25,508 25.159

Dividendos a pagar (Nota 19.6)

Depositos de Beneficiarios e de Terceiros (Nota 18.1)....
Honorarios a Pagar

Outras Obrigagdes com Pesso:

Outros Débitos a Pagar

Circulante
Nao circulante
(18.1) DEPOSITOS DE TERCEIROS
Os depositos de terceiros referem-se, principalmente, aos prémios recebidos
cujas apolices ainda nao foram emitidas e as parcelas ainda nao baixadas de
prémios a receber. Sua distribuicao por idade € apresentada a seguir:
2010
Prémio Direto Prémio Direto
248 273
194 307
1.067 459
249 518
124 732
620 2.123
4.412
57.030
. N . 61.442
(19) PATRIMONIO LIQUIDO. (19.1) CAPITAL SOCIAL. O capital social
da Companhia, em 31.12.2011 é de R$1.100.000 (R$833.134 em 2010)
e constitui-se de 66.276.481 agbes ordinarias e 23.249.284 agdes prefe-
renciais todas nominativas, sem valor nominal e totalmente integralizadas,
das quais 10.861.142 acdes ordinarias e 5.661.696 acbes preferenciais
em 31.12.2011 e 2010 estao em tesouraria. Em 31.03.2011, a Companhia
aumentou seu capital social em R$266.866, sem emissdo de acdes, me-
diante a capitalizacdo de Reservas de Lucros. De acordo com o estatuto,
sdo assegurados aos acionistas dividendos obrigatérios equivalentes a 25%
do lucro liquido do exercicio, ajustado em consonancia com a legislacao
em vigor. As agdes preferenciais nao tém direito a voto, sendo-lhes asse-
guradas a percepgao de dividendos 10% superiores aos pagos as agoes
ordinarias e a prioridade no reembolso do capital no caso de dissolugao
da Companhia. (19.2) RESERVA DE CAPITAL . Refere-se ao agio apura-
do na aquisicdo, em 08.07.2010, de acdes representativas de 49,92% no
capital da BRASILSAUDE pela controlada SAUDE S.A., quando passou a
deter a totalidade do capital da BRASILSAUDE. A Companhia registrou em
seu patriménio liquido, de forma reflexa, a parcela que € proporcional a sua
participacdo, na forma preconizada pelo paragrafo 67 do ICPC 09. (19.3)
RESERVA LEGAL. E constituida a razéo de 5% do lucro liquido apurado em
cada exercicio social nos termos do artigo 193 da Lei n® 6.404/1976, alterada
pela Lei n® 10.303/2001, até o limite de 20% do capital social. A constitui-
cao 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. (19.4) RESERVA ESTATUTARIA. Constituida por até 71,25% do lu-
cro liquido apurado em cada exercicio social, para a constituicéo de reserva
estatutaria destinada a expanséo de negdcios sociais apds as destinagdes
para Reserva Legal e Dividendos, observado o disposto no artigo 199 da
Lei n® 6.404/1976, alterada pela Lei n® 10.303/2001, ndo podendo exceder o
montante do capital social, e tem por finalidade (i) assegurar recursos para
investimentos em bens do ativo permanente; (ii) reforco de capital de giro,
objetivando assegurar condigcdes operacionais adequadas a realizagdo do
objeto social; e (iii) financiar operacdes de resgate, reembolso ou aquisicao
de acdes de emissao da Companhia. Uma vez atingido tal limite, conforme
estabelecido no artigo 199 da Lei n® 6.404/1976, a Assembléia Geral, por
proposta dos 6rgaos de administracéo, devera deliberar sobre a respectiva
destinacéo: para capitalizacdo ou para distribuicédo de dividendos aos acio-

1 a 30 dias

31 a60dias...

61 a 120 dias

121 a 180 dias

181 a 365 dias

Acima de 365 dias..
Subtotal

Recebimento Antecipado .

nistas. (19.5) AJUSTES DE AVALIACAO PATRIMONIAL. A rubrica "Ajustes
de Avaliagao Patrimonial” considera, conforme legislagéo vigente, os efeitos
decorrentes dos critérios de registro e avaliacéo dos titulos e valores mobi-
liarios classificados na categoria disponiveis para venda, relativos a titulos
préprios e de controladas, liquidos dos correspondentes efeitos tributarios.
(19.6) DISTRIBUICAO DO RESULTADO

2011 _ 2010
302.701 364.786

. (15.135) (18.239)
287.566 346.547

Lucro Liquido do Exercicio
Constituico da Reserva Legal (5%)
Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202
e 10.303/01)
Dividendos Obrigatérios
25% do Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 - Leis 6.404/76
e 10.303/01)
(=) Juros s/Capital Proprio (liquidos de impostos).. . -
Total dos dividendos obrigatdrios . 71.892 18.638
Dividendos Adicionais 1.732 _ 2.091
Total dos dividendos proposto: 73.624 20.729
Destinagao:
Constituicao de Reserva Estatutaria 213.942 325.818
(20) DETALHAMENTO DAS CONTAS DE RESULTADO. (20.1) PREMIOS
RETIDOS

71892 86.638
68.000

2011
1.551.551 1.502.500

(56.924) _ (75.319)
1.494.627 1.427.181

2010

(20.2) DESPESAS DE COMERCIALIZAGCAO
Comissoes:

Sobre Prémios

Variagdo de despesas de comercializagao diferidas

2011

(1.731)
(20.752)
(22.483)

2010
(3.117)

(10.856)

(13.973)

I
(20.3) DESPESAS ADMINISTRATIVAS

2011 2010
(44.719)
(26.829)
(13.493)
(4.814)
. (5.136)
(103.413)  (94.991)
(a) No item Pessoal Proprio estao incluidas as remuneragées, os encargos e
beneficios de administradores (vide nota 13.2). (b) Os beneficios aos funcio-
nérios estao representados por:

Pessoal préprio (a) (b)
Servigos de terceiros
Localizagao e funcionamento...

2011 _ 2010
(4.249) (4.027)
(2.274)  (736)

(17)  (510)

(263)  (344)

(417) _ (372)
(7.220) (5.989)

Vale alimentagéo, refeicdo e transporte
Seguro Saude e Odontoldgico
Treinamento

Previdéncia privada

Outros

(20.4) OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS
2011 _ 2010

Despesas com operacdes de seguros (291) (15.507)

Constituicao de provisdo para contingéncias civeis e outras

operacdes de seguros (a)

Servicos técnicos de seguros

(Constituicao) / Reversao da provisao para riscos de crédito

Taxas de administracéo de seguros

Despesas com cobranca de seguros

(6.255) (15.661)
(13.049) (11.295)
(6.921) (15.667)
(106) @)
(1.299) (1.447)
— _(1.790)
(27.921) (61.371)
(a) Referente a varios acontecimentos principalmente pelo volume maior de
contingéncias registradas em 2010 no montante de R$ 13.334.
(20.5) RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO
2011
65.799
. 16.286

2010
55.959
16.697
35.019

4.243
10.586

Titulos e Valores Mobiliarios

Valor Justo por Meio do Resultado ..

Disponivel para Venda

Mantido até o Vencimento

Operacoes de Seguros

Atualizacao monetaria e juros sobre os depdsitos judiciais,
provisao de sinistros a liquidar em disputa judicial,

provisao para acoes judiciais e obrigacoes fiscais
Juros de Mora

9.852

10515  1.651
(2.549) (3.833)
_6.187 _6.988
89.804
(20.6) RECEITAS FINANCEIRAS
2011
16.640
22.438
.. 28.299
9.747
30.437
7.243

Valoriza¢édo de quotas de fundos de investimentos
Titulos de renda fixa - privados

Titulos de renda fixa - publicos....

Operagdes de seguros

(20.7) DESPESAS FINANCEIRAS
Desvalorizagao de quotas de fundos de investimentos e de
titulos publicos e privados
Atualizagao monetéria e juros da provisao de sinistros a liquidar
em disputa judicial, proviséo para agoes judiciais e obrigagcoes
fiscais
Juros de mora...

(19.922) (15.882)
... (2549) (3.833)
. _ (951) _ (875)

(25.000) (21.526)

(20.8) RECONCILIACAO DE IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO
SOCIAL. O imposto de renda e a contribuicdo social calculados com base nas
aliquotas oficiais estao reconciliados para os valores reconhecidos nas demons-
tracbes de resultado, conforme demonstrados a seguir:
2011 2010
Imposto Contribuicdo Imposto Contribuicao
de renda social de renda social
Lucro antes da provisao para
imposto de renda e
contribuicao social
Despesas de imposto de
renda - 25% e contribuicao
social a aliquota de 15%
Adicoes:
Provisao para agoes judiciais e
obrigagoes fiscais
Provis&o para riscos sobre

353.379 407.276 407.276

(53.007) (101.819)  (61.091)

(2.534)
(1.038)
(1.029)

(8.156) 4.894)

(
(3.917) (2.350)
Despesas nao dedutiveis. (2.126) (1.086)
(

(88) 3.950)
59.895 35.937

3.044 1.826
790 474
20.000 12.000
483 -

Exclusoes:

Equivaléncia patrimonial

Atualizacao de depdsitos
judiciais

Participacdes nos lucros ..

Juros s/ Capital Préprio....

35.352

4.473
597
153

Compensacao Prejuizo Fiscal

e Base Negativa no exercicio -

Reducao por Incentivo Fiscal.. -

Despesas com imposto de
renda e contribuicéo social

4.909

(17.033) (26.985) (23.134)
Impostos Diferidos
Reversao de créditos tribu

tarios Prejuizo Fiscal e Base

i (4.879)

Constituicao de créditos

tributarios sobre Diferencas

Temporarias

Débito Tributario sobre

Atualizagdes de Depdsitos

Judiciais

Constituicao/Reversao da

Provisao para Riscos (605) _ (1.093) (499)
Imposto de renda e contribui

cao social diferidos (1.718)  5.039 6.542
(21) BENEFICIOS POS-EMPREGO. O beneficio pds-emprego denominado

“Beneficio de Aposentadoria Suplementar” & concedido pela Companhia aos fun-
cionarios, em até 60% da média salarial das ultimas 36 remuneracdes atualizadas,
proporcionais ao nimero de anos trabalhados na Companhia, limitado a 35 anos,
descontado o beneficio previdenciario oficial. O antigo plano foi extinto e substi-
tuido no segundo semestre de 2004 por um plano de contribuicdo definida por
intermédio do PGBL, contratado junto a SULASEG. Em decorréncia da alteracéo
mencionada, o passivo atuarial foi totalmente revertido contra o ativo atuarial, per-
manecendo somente, o crédito atuarial, no montante de R$5.481 em 31.12.2011
(R$ 5.207 em 2010), registrados na rubrica “Titulos e Créditos a Receber” no ativo
circulante e nao circulante relativo as contribuicdes passadas de funcionarios que
n&o fazem mais parte do atual quadro de pessoal da Companhia e, que sera utili-
zado para fazer face as futuras contribuicoes. A despesa com PGBL no exercicio
de 2011 foi de R$154 (R$90 em 2010). (22) CONCILIACAO ENTRE LUCRO
LIQUIDO E CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

2011 2010

302.701 364.786

3.360 14.055 8.867

(4473) (3.044) (1.826)

LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO

MAIS / MENOS

Depreciagbes e Amortizagoes

Juros e Variacbes Monetarias sobre Parcelamento Especial
(REFIS)

Juros e Variagdes Monetarias sobre Provisdes para Agoes
Judiciais e Obrigacoes Fiscais

Resultado Positivo de Equivaléncia Patrimonial

Juros e Variacbes Monetarias de Depdsitos Judiciais

4.271 3.576

2027 3.7%
6.174 12282
.. (285.677) (239.579)
(31.026) (18.151)

ATIVIDADES OPERACIONAIS

Variagéo das Aplicagoes

Variacéo dos Créditos das Operacdes com Planos de
Assisténcia a Saude

Variagéo de Titulos e Créditos a Receber.

Variagao de Ativo Fiscal Diferido

Variacédo de Outros Valores e Bens e Outros Créditos....

Variacédo das Despesas de Comercializacéo Diferidas

Variacéo de Débitos de Operacdes de Assisténcia a Saude ...

Variacéo de Tributos e Contribuicoes a Recolher.

Variagao de Provisoes

Variagdo de Débitos Diversos

Variacéo de Provisdes Técnicas de Operacdes de
Assisténcia a Saude

CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES
OPERACIONAIS

(93.692) 37.539

9576  (6.180)
17.455  (12.380)
(5.731) (18.660)
(6.098) (13.974)
20752 10.856
(517) (12.106)
30045 22304
4565 21.836
(11.880) 13.735

15.764 191

27.585 169.869
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e aos Administradores da Sul América Companhia de Seguro Saude - Rio de Janeiro - RJ. Examinamos as de-
monstragdes financeiras individuais da Sul América Companhia de Seguro Saude (“Companhia”), que compreendem o balango
patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas conta-
beis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracoes financeiras. A Administracao
da Companhia é responsavel pela elaboragao e adequada apresentacao 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 elaboracéo de demonstragdes financeiras
livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independen-
tes. Nossa responsabilidade € a de expressar uma opiniao sobre essas demonstracdes financeiras com base em nossa auditoria,
conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigén-
cias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstragdes financeiras estéo livres de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execucgéo de procedimentos selecionados
para obtenc&o de evidéncia a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos | 244 i { #

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012

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

selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢ao relevante nas demonstragoes fi-
nanceiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracéo e adequada apresentac@o das demonstragoes financeiras da Companhia para planejar os procedi-
mentos de auditoria que sao 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 adequacao das praticas contabeis utilizadas e a
razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragao, bem como a avaliagao da apresentacdo das demonstracoes
financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar
nossa opiniao. Opinido. Em nossa opiniao, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos
os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Sul América Companhia de Seguro Saude em 31 de dezembro de
2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as prati-
cas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Agéncia Nacional de Saude Suplementar - ANS.
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