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Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciacdo de V.Sas. as Demonstracoes Financeiras da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A.
“em aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.)
relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, elaboradas na forma da legislacao societaria
e das normas expedidas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP), acompanhadas do Parecer Atuarial, do Resumo do Relatério do Comité de
Auditoria e do Relatorio dos Auditores Independentes sobre as Demonstracdes Financeiras.
A Seguradora encerrou o exercicio de 2011 com R$ 27 mihoes de prémios emitidos.

A mudanca da razdo social da Seguradora foi submetida a aprovacédo da Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP, para autorizar a Empresa a iniciar a operacao no segmento de previdéncia e vida. O objetivo é
manter uma seguradora com atuacao exclusiva no segmento de produtos de acumulagéo e vida resgatavel.
Os negobcios de garantis e créditos existentes até 28 de fevereiro de 2011 foram transferidos para
a MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A.. As provisdes técnicas apresentaram ao final do exercicio saldo
de R$ 22,2 milhdes. Os ativos totais somaram R$ 66 milhdes. A Seguradora registrou, no exercicio de 2011,
lucro liquidode R$ 1,3 milhdo. Em atencao ao disposto na Circular SUSEPn°424/11,

a MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE
Seguradora de Garantias e Crédito S.A.), com base nos dados obtidos em modelos estatisticos,
atuariais e financeiros, declara ter capacidade financeira e intencao de manter, até o vencimento,
os titulos classificados na rubrica “Titulos mantidos até o vencimento”. Agradecemos aos nossos acionistas,
corretores, parceiros, clientes e segurados a confianca em nos depositada. Aos nossos profissionais,
oreconhecimento pela dedicacao e qualidade dos trabalhos realizados.

Sé&oPaulo, 24 de fevereirode 2012

A Administragao

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

N
Ativo Nota 2011 2010 | Passivo Nota 2011 2010
Circulante 59.696 72.325 Circulante 22.703 58.398
Disponivel 59 224 Contasapagar 514 2.167

Caixaebancos 59 224 Obrigagoes apagar 282 1.082
Aplicacoes 5 29.348 26.242 Impostos e encargos sociais a recolher 22 463
Créditos das operagdes com seguros e resseguros 504 13.709 Encargos trabalhistas 104 277

Prémios areceber - 10.026 Impostos e contribuicoes 7 345

Operacoes com seguradoras - 498 Outras contas a pagar 99 -

Operacoes com resseguradoras - 2.775 Débitos de operagoes com seguros e resseguros 8 13.384

Outros créditos operacionais 504 410 Prémios arestituir - 41
Ativos de resseguro - Provisdes técnicas 1 - 29.024 Operacoes com resseguradoras - 8.182

Provisdes técnicas - 29.024 Corretores de seguros e resseguros - 1.056
Titulos e créditos areceber 29.719 1.535 Receitas de comercializacao diferidas - 3.962

Titulos e créditos a receber 7 28.946 712 Outros débitos operacionais 8 143

Créditos tributarios e previdenciérios 8 297 313 Depositos de terceiros 14 - 1.730

Depositos judiciais e fiscais 461 461 Provisdes técnicas - Seguros 13 22.181 41.117

Outros créditos 15 49 Danos 22.181 41.117
Outros valores e bens 66 101 Passivo nao circulante - 50.216

Outrosvalores 66 101 Débitos de operag¢des com seguros e resseguros - 2.709

Despesas antecipadas - 20 Outros débitos operacionais - 2.709
Custos de aquisicao diferidos - 1.470 Provisdes técnicas - Seguros - 8.603

Seguros - 1.470 Danos - 8.603
Ativonéaocirculante 6.189 36.289 Outros débitos - 411
Aplicacées 5 5.322 15.147 Provisoes judiciais - 411
Titulos e créditos areceber 661 1.002 Patriménio liquido 16 43.182 38.493

Creéditos tributarios e previdencidrios 8 661 1.002 Capitalsocial 25.000 25.000
Custos de aquisicao diferidos - 783 Aumento de capital social em aprovacéao 17.218 -

Seguros - 783 Reservas de Lucros 964 13.493
Investimento 135 18.829

Participacoes societarias 135 18.829
Imobilizado 10 71 253

Bens moveis 62 693

Outrasimobilizacoes 19 24

(-) Depreciacoes (10) (464)

Intangivel - 275
Outrosintangiveis - 275
TOTAL 65.885 108.614 | TOTAL 65.885 108.614
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)
Reservas de Lucros
Capitalsocial Aumentode capitalemaprovacdo _Reservaestatutaria Reservalegal Lucrosacumulados Total
Saldosem 31de Dezembro de 2009 22.954 2.046 10.200 1.212 - 36.412
Homologacao do Aumento de Capital -

Portaria SUSEPn°® 1083 de 8 de abrilde 2010 2.046 (2.046) - - - -
Lucroliquido do exercicio - - - - 2.081 2.081
Distribuicao do lucro liquido do exercicio:

Constituicao dereservalegal - - - 104 (104) -

Constituicao de reserva para futuro aumento de capital - - 1.977 - (1.977) -
Saldosem 31dedezembrode 2010 25.000 - 12.177 1.316 - 38.493
Reducéo de capital - AGE de 28 de fevereirode 2011 - (10.000) - - - (10.000)
Aumento de capital - AGE de 28 de fevereirode 2011 - 27.218 - - - 27.218
Cis&o carteira de garantias e crédito para a MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. - - (12.177) (1.316) (291) (13.784)
Lucroliquido do exercicio - - - - 1.255 1.255

Constituicdo de reserva de lucros - - 901 63 (964) -
Saldosem 31dedezembrode2011 25.000 17.218 901 (63) - 43.182

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

1.CONTEXTO OPERACIONAL

A MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacéo” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de
Garantias e Crédito S.A.), doravante referida como “Seguradora”, é uma sociedade de capital fechado e tem
como objeto social operar nos ramos de seguro garantia e seguros de crédito interno no territério nacional.
A Seguradora esta sediada na Avenida das Nacoes Unidas, 12.495, 11°andar, Sdo Paulo e cadastrada no CNPJ
sob 0n°04.046.576/0001-40. A Seguradora integra o SISTEMA MAPFRE, conjunto de empresas e entidades
que operam em seguros e atividades correlatas, bem como participacdo em outras sociedades com sede em
Madri, Espanha. Os custos das estruturas operacionais e administrativas comuns sao absorvidos segundo a
praticabilidade e a razoabilidade de Ihes serem atribuidos, em conjunto ou individualmente. A mudanca da
razao social da Seguradora e do objeto social - operacdo no segmento de previdéncia - foi submetida a
aprovacao da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP. Em 5 de maio de 2010 o Grupo MAPFRE firmou
Acordo de parceria com o Banco do Brasil S.A. para atuacao conjunta no mercado segurador nos segmentos
de pessoas, ramos elementares e automoveis. A operacionalizacdo dessa parceria requer a reorganizagao
societdria da area de seguros da MAPFRE, no qual se inclui esta seguradora. Nesse cenario, as operacdes da
MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacdo” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de
Garantias e Crédito S.A.) estao sendo discutidas no contexto da associacao entre o Grupo MAPFRE e o Banco
do Brasil S.A, j& que as operacoes da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacao” (anteriormente
denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.) nos segmentos de garantias e crédito estao
sendo transferidas para a MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. As operacoes da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia
S.A. "em aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.) nos
segmentos de garantias e crédito foram transferidas para a MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. Em 28 de
dezembro de 2010, a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) aprovou previamente a reorganizacéo
operacional e societaria por meio das cartas SUSEP/SEGERN°121e 122 de2010. Em 31 de dezembrode 2011,
aestruturado Grupoé aseguinte:
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MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A.
“em aprovacao” (anteriormente denominada
MAPFRE Seguradora de Garantias e
Crédito S.A.)

2.ELABORAGAO E APRESENTACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

a) Declaracao de conformidade: Em 29 de abril de 2011, a SUSEP emitiu a Circular n® 424 que dispoe sobre
as alteracdes das Normas Contdbeis a serem observadas pelas entidades abertas de previdéncia
complementar, sociedades de capitalizacdo, sociedades seguradoras e resseguradoras locais, com efeitos
retroativos a partir de 1° de janeiro de 2011. Essa Circular homologa os pronunciamentos técnicos emitidos
pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), e revoga Circulares SUSEP n°s 379/08, 385/09, 406/09 e
408/10. Desta forma, as demonstracoes financeiras foram elaboradas conforme os dispositivos da Circular
SUSEP 424/11 e os pronunciamentos técnicos, as orientacoes e as interpretacoes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPC), e normas do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), doravante
denominadas “praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pela
SUSEP”. Este é o primeiro ano de adoc&o integral dos CPCs homologados pela SUSEP. As isencdes adotadas e
excecOes obrigatorias estao relacionadas na nota explicativa 21. A Seguradora nao apurou ajustes relativos
aos efeitos da transicao das praticas contébeis anteriormente previstas na Circular SUSEP n° 379/08 para a
Circular SUSEP n° 424/11. Essas demonstracoes financeiras foram aprovadas pela Administracao em 08 de
fevereiro de 2012. b) Comparabilidade: As demonstracoes financeiras estao sendo apresentadas com
informacoes comparativas de 31 de dezembro de 2010, conforme Circular n®424, de 29 de abrilde 2011.Em
atendimento a esta legislacao foram reclassificados os seguintes grupos: i) operacdes com resseguradoras
(ativo) e receitas de comercializacao diferidas (passivo) para ativos de resseguros provisdes técnicas; ii) receitas
de comercializagéo diferidas (passivo) para custos de aquisicao diferidos - resseguros (ativo); iv) operacoes de
resseguros (resultado) para resultado com resseguro; e v) custo de emissao de apolice (outras receitas e
despesas operacionais) para receita com emissao de apdlice. ¢) Continuidade: A Administracao considera
que a Seguradora possui recursos para dar continuidade a seus negdcios no futuro. Adicionalmente, a
Administracao ndo tem o conhecimento de nenhuma incerteza material que possa gerar duvidas significativas
sobre a capacidade de continuar operando. Portanto, as demonstragoes financeiras foram preparadas com
base nesse principio. d) Base para mensuracdo: As demonstracoes financeiras estao apresentadas em
milhares de reais e foram elaboradas de acordo com o custo historico, com excecao dos seguintes itens
materiais reconhecidos nos balangos patrimoniais: (i) ativos financeiros designados pelo valor justo por meio
do resultadoj; (ii) ativos financeiros disponiveis para venda mensurados pelo valor justo; (iii) provisdes técnicas,
mensuradas de acordo com as determinacoes da SUSEP. ) Moeda funcional e de apresentagdo: A moeda
funcional utilizada pela Seguradora esta apresenta em Reais (R$), que é a moeda funcional da Seguradora.
Exceto quando indicado, as informacoes estao expressas em milhares de reais e arredondadas para o milhar
mais préximo. As transacdes em moeda estrangeira sao inicialmente convertidas pela taxa de cambio para a
moeda funcional da data da transacao. Ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sao
re-convertidos pela taxa de cambio para a moeda funcional na data do balanco. f) Uso de estimativas,
julgamentos e as principais premissas contabeis: Nas demonstracoes financeiras foram registrados
determinados valores de ativos, passivos, receitas e despesas com base em estimativa, estabelecida a partir de
julgamentos e premissas quanto a eventos futuros, em consonancia as normas homologadas pela SUSEP. Os
valores reais de liquidacdo das operacoes podem divergir dessas estimativas em funcao da subjetividade
inerente ao processo de sua determinacdo. As estimativas e premissas sao revistas periodicamente, e seus
efeitos sdo reconhecidos no periodo em que as estimativas sao revisadas e em quaisquer periodos futuros
afetados. Informacoes adicionais sobre as estimativas encontram-se nas seguintes notas: ® Nota 3b Ativos
financeiros; ® Nota 3e Provisdes técnicas; ® Nota 3f Classificacdo dos contratos de seguros e de investimento;
* Nota 3j Mensuracao dos contratos de seguros e de investimento;  Nota 3k Teste de adequacéo dos passivos;
e Nota 3m Provisoes judiciais; e ® Nota 7 Prémios a receber. g) Segregacao entre circulante e nao
circulante: A Seguradora efetuou a segregacao de itens patrimoniais em circulante quando atendem as
seguintes premissas: ® estd mantido essencialmente com o propésito de ser negociado; e ® espera-se que seja
realizado até doze meses ap6s a data do balanco.

3. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

As politicas contabeis discriminadas abaixo foram aplicadas nos periodos apresentados nas demonstracoes.
a) Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa abrangem saldos de caixa e operacoes
compromissadas que possuem vencimento de curtissimo prazo e liquidez imediata. b) Ativos financeiros:
A Seguradora classifica seus ativos financeiros nas seguintes categorias: (i) Ativo financeiro mensurado ao
valorjusto por meio do resultado, (i) mantidos até o vencimento, iii) disponiveis para venda e (iv) empréstimos
erecebiveis. A classificacao dentre as categorias é definida pela Administracao no momento inicial e depende
da estratégia pela qual o ativo foi adquirido. 1. Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio
do resultado: Incluem ativos financeiros mantidos para negociacao e ativos designados no reconhecimento
inicial ao valor justo por meio do resultado. Sao classificados como mantidos para negociacao se originados
com o propésito de venda ou recompra no curto prazo. Derivativos também sao classificados como mantidos
para negociacao, exceto aqueles designados como instrumentos de hedge. A cada data de balanco sao
mensurados pelo seu valorjusto. Os juros, a correcao monetéria, a variacao cambial e as variacoes decorrentes
daavaliacdo ao valor justo sdo reconhecidos no resultado, quando incorridos, na linha de receitas ou despesas
financeiras. Os ativos financeiros classificados a valor justo sao as operacoes com derivativos que nao sao
objeto de hedge, quando estes apresentam ganhos, e caixa e equivalentes de caixa. 2. Ativos mantidos até
o vencimento: Ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis com vencimentos
definidos para os quais a Seguradora tem intencéo positiva e a capacidade de manter até o vencimento. Apos
reconhecimento inicial séo mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros. Esse
método utiliza uma taxa de desconto que quando aplicada sobre os recebimentos futuros estimados, ao longo
da expectativa de vigéncia do instrumento financeiro, resulta no valor contabil liquido. Os juros, a atualizacao
monetdria, a variacao cambial, menos perdas do valor recuperével, quando aplicavel, sdo reconhecidos no
resultado, quando incorridos, na linha de receitas ou despesas financeiras. 3. Empréstimos (concedidos) e
recebiveis: Ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis, porém nao cotados
em mercado ativo. Apés reconhecimento inicial sao mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa
efetiva de juros. Os juros, a atualizacdo monetaria, a variacdo cambial, menos perdas do valor recuperavel,
quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado, quando incorridos, na linha de receitas ou despesas
financeiras. A Seguradora possui as contas a receber liquidas e outros créditos classificados nessa
categoria. 4. Ativos disponiveis para venda: Ativos financeiros s&o aqueles instrumentos financeiros néo
derivativos que sao designados nesta categoria ou que néo sao classificados em nenhuma das demais
categorias. Na data de cada balanco sdo mensurados pelo seu valor justo. Osjuros, a atualizacdo monetériae a
variacdo cambial, quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado, quando incorridos, e as variacdes
decorrentes da diferenca entre o valor do investimento atualizado pelas condicoes contratuais e a avaliacao ao
valor justo sao reconhecidas no patriménio liquido na conta de ajustes de avaliacao patrimonial enquanto o
ativo nao for realizado, sendo reclassificadas para o resultado ap6s a realizagéo, liquida dos efeitos tributarios.
) Instrumentos financeiros derivativos e derivativos embutidos: Contratos de investimentos
- A Seguradora mantém operacoes envolvendo instrumentos financeiros derivativos destinados, a protecao
de riscos associados com a variacao de taxas de juros dos investimentos e as variacdes dos precos de soja e
dolar associados as emissoes de prémios dos produtos do ramo de agronegdcio. As operagdes com derivativos
sao registradas e negociadas na BM&FBovespa. Derivativos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo e os
custos de transacao sao reconhecidos no resultado quando incorridos. Apés o reconhecimento inicial, os
derivativos sdo mensurados pelo valor justo, e as variacoes no valor justo sao registradas no resultado do
perfodo e estéo classificados na categoria ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado.
Contratos de seguros - Quando um derivativo embutido ¢ identificado a Seguradora deve analisar se o
instrumento principal é avaliado ao valor justo de mercado (onde o instrumento financeiro derivativo nao é
bifurcado e contabilizado separadamente ao valor justo de mercado nas demonstracoes financeiras).
A Seguradora efetua uma analise dos contratos de seguro e contratos de resseguro para avaliacdo da
existéncia de derivativos embutidos. Nenhum derivativo embutido foi identificado. d) Reducao ao valor
recuperavel dos ativos: i. Ativos financeiros - Um ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma
evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu apds o reconhecimento inicial do ativo financeiro.
As perdas sao reconhecidas no resultado e refletidas em conta redutora do ativo correspondente. Quando um
evento subsequente indica reversdo da perda de valor, a diminuicao na perda de valor é revertida e registrada

no resultado. Perdas de valor (reducéo ao valor recuperavel) nos ativos financeiros disponiveis para venda sao
reconhecidas pela reclassificacao da perda cumulativa que foi reconhecida em outros resultados abrangentes
no patriménio liquido para o resultado. A perda cumulativa que é reclassificada de outros resultados
abrangentes para o resultado é a diferenca entre o custo de aquisicao, liquido de qualquer reembolso e
amortizacao de principal, e o valor justo atual, decrescido de qualquer reducdo por perda de valor recuperavel
previamente reconhecida no resultado. Todavia, qualquer recuperacao subsequente no valor justo de um
ativo financeiro disponivel para venda para o qual tenha sido registrada perda do valor recuperavel, é
reconhecida em outros resultados abrangentes. Os prémios de seguros também s&o testados quanto a sua
recuperabilidade, e uma provisao para perda no valor recuperavel relativa aos prémios a receber é calculada de
forma coletiva, sendo determinada com base em critérios que levam em consideracao, entre outros fatores, o
historico de perdas incorridas nos prémios a receber oriundos de contratos de seguros dos ultimos 24 meses.
Para a referida provisdo néo é considerado nenhum componente especifico de perda relacionado a riscos
significativos individuais. ii. Ativos nao financeiros - Ativos sujeitos & depreciacao (incluindo ativos
intangiveis nao originados de contratos de seguros) sao avaliados por imparidade quando ocorrem eventos ou
circunstancias que indiquem que o valor contabil do ativo possa nao ser recuperavel. £ reconhecida uma perda
por imparidade pelo montante pelo qual o valor contabil do ativo exceda seu valor recuperavel, que é o maior
valor entre o preco liquido de venda e seu valor de uso. Uma perda por imparidade é revertida se houver
mudanca nas estimativas utilizadas para se determinar o valor recuperavel e é revertida somente na extensao
em que o valor de contabilizacdo do ativo nao exceda o valor de contabilizacdo que teria sido determinado,
liquido de depreciacao e amortizacao. ) Provisdes técnicas: seguros e resseguros - As provisoes técnicas
s&o constituidas e calculadas em consonancia com as determinacdes e os critérios estabelecidos pelo
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), assim
resumidas: A provisdo de prémios n&do ganhos (PPNG) é constituida pela parcela do prémio retido
correspondente ao perfodo de risco a decorrer, calculada pelo método “pro rata-die”. A Seguradora constitui
provisao relativa a riscos vigentes mas nao emitidos (PPNG-RVNE), cujo valor foi determinado com base em
célculos atuariais que levaram em conta a experiéncia histérica e metodologia prevista em nota técnica
atuarial para prémios, provisdes técnicas, comissdes sobre prémios emitidos e despesas de comercializacdo
diferidas. A provisao desinistros a liquidar (PSL) é constituida por estimativa de pagamentos provaveis, liquidos
de recuperacdes de cosseguro cedido, determinada com base nos avisos de sinistros recebidos até a data do
balanco e atualizada monetariamente nos termos da legislacdo. A Seguradora constitui provisao para sinistros
ocorridos mas nao avisados (IBNR), cujo valor foi determinado com base em calculos atuariais que levaram em
conta a experiéncia historica e metodologia prevista em nota técnica atuarial. A Proviséo de Insuficiéncia de
Prémios (PIP) é constituida se for constatada insuficiéncia da provisao para prémios nao ganhos para cobertura
dos sinistros a ocorrer, considerando indenizacoes e despesas relacionadas, sendo calculada de acordo com a
nota técnica atuarial. Dos célculos efetuados nao resultou provisao a constituirem 31 de dezembro de 2011 e
2010. A Resolucao CNSP n° 162, de 26 de dezembro de 2006, em seus artigos 5° e 21°, com alteracoes
introduzidas pela Resolucao CNSP n° 181, de 17 de dezembro de 2007, estabeleceu a obrigatoriedade de
constituicdo de uma provisao técnica denominada Provisdo Complementar de Prémios (PCP). A PCP deve ser
calculada “pro rata-die”, tomando por base as datas de inicio e fim de vigéncia do risco e o prémio comercial
retido, e as contribuicoes retidas ou prémios liquidos recebidos, e o seu valor seré a diferenca, se positiva, entre
a média da soma dos valores apurados diariamente no més da constituicao e a PPNG ou a PRNE constituida
naquele més e no mesmo ramo, considerando todos os riscos vigentes, emitidos ou nao, recebidos ou nao.
f) Classificacao dos contratos de seguros e de investimento: As principais definicoes das caracteristicas
de um contrato de seguro estao descritas no CPC 11 - Contratos de seguros, sendo que a SUSEP, por meio da
Carta-Circular SUSEP/DECON/GAB/N® 007/08, estabeleceu critérios para identificacdo de um contrato de
seguro. A Seguradora classifica os contratos emitidos como contratos de seguro quando os contratos
transferem risco significativo de seguro, assim definido quando pode ser observada a possibilidade de pagar
beneficios adicionais significativos ao segurado na ocorréncia de um evento futuro incerto especifico que
possa afeté-lo de forma adversa. Contratos de investimento s&o aqueles contratos que nao transferem risco
de seguro ou transferem risco de seguro insignificante. Nesse contexto, a Administracao procedeu as devidas
analises dos contratos emitidos com base nas normas supracitadas e néo identificou contratos classificados
como contratos de investimento. j) Mensuragao dos contratos de seguros: Os prémios de seguros e as
despesas de comercializacao séo contabilizados por ocasido da emissao das apolices ou faturas, liquidos dos
custos de emissao, sendo a parcela de prémios ganhos reconhecida no resultado, de acordo com o periodo
decorrido de vigéncia do risco coberto. As receitas de prémios e as correspondentes despesas de
comercializacdo, relativas aos riscos vigentes ainda sem emissao das respectivas apolices, sdo reconhecidas ao
resultado no inicio da cobertura do risco, em bases estimadas. Os juros cobrados sobre o parcelamento de
prémios de seguros s&o apropriados como “receitas financeiras” em base “ pro rata-die” ao longo do periodo
de pagamento das parcelas dos prémios. Compreende as comissoes relativas & comercializacdo de apolices de
seguros, apropriadas ao resultado de acordo com o periodo decorrido de vigéncia do risco coberto. k) Teste
de adequacao dos passivos-LAT: Conforme requerido pelo CPC11, em cada data de balanco a Seguradora
elabora o teste de adequacao dos passivos para todos os contratos vigentes na data de execucao do teste. Este
teste é elaborado considerando-se como valor liquido contébil todos os passivos de contratos de seguro
permitidos segundo o CPC 11, deduzidos dos ativos intangiveis diretamente relacionados aos contratos de
seguros que incluem despesas de aquisicao diferidas e valores de negocios adquiridos - VoBA (Value of
Business Acquired) originado de combinacdes de negécios quando aplicavel. Para esse teste, a Seguradora
elaborou uma metodologia que considera a sua melhor estimativa de todos os fluxos de caixa futuros, que
também incluem as despesas incrementais e de liquidacao de sinistros, utilizando-se premissas correntes para
oteste. Para determinacao das estimativas dos fluxos de caixas futuros, os contratos sao agrupados em funcao
de similaridades (ou caracteristicas de risco similares), e consequentemente, como os respectivos ramos de
seguro sao agrupados pela Superintendéncia de Seguros Privados. Os fluxos de caixa sao trazidos a valor
presente, a partir de premissas de taxas de juros livres de risco. Caso seja identificada qualquer deficiéncia no
teste em referéncia, a Seguradora registra a perda imediatamente como uma despesa no resultado do
perfodo, primeiramente reduzindo os custos de aquisicao (Deferred Acquisition Cost - DAC), ou outros ativos
intangiveis, e posteriormente constituindo provisoes adicionais aos passivos de seguro j& registrados na data
do teste. Qualquer ativo, como por exemplo DAC, que tenha sido baixado como resultado deste teste nao é
subsequentemente restabelecido pela Seguradora em circunstancias onde o teste demonstre resultados
favoraveis para a Seguradora e suas controladas. Alguns contratos permitem que a Seguradora adquira a
titularidade sobre o ativo ou adquira o direito de venda do ativo danificado que tenha sido recuperado (tal
como salvados). A Seguradora também possui o direito contratual de buscar ou cobrar ressarcimentos de
terceiros, tais como sub-rogacao de direitos, para pagamentos de danos parciais ou totais cobertos em um
contrato de seguro. Consequentemente, conforme permitido pelo CPC 11, estimativas de recuperacao de
salvados e de reembolsos originados de sub-rogacéo de direitos sao incluidos como um redutor na avaliacdo
(estimativa do fluxo de pagamentos dos contratos de seguros) e, consequentemente, na execucao dos testes
de adequacao dos passivos. Quando o ativo é recuperado em data subsequente & ocorréncia do sinistro, a
Seguradora classifica o ativo na categoria de outros ativos, com avaliacao ao valor justo, deduzido dos custos
de venda do ativo para colocacéo do ativo em condicoes de uso por terceiros. Para os ramos de risco decorrido,
a Seguradora leva em consideracao os prémios ganhos observados, para efetuar a melhor estimativa de
receita de prémios no perfodo subsequente a data-base de calculo. Como conclusao dos testes realizados, nao
foram identificadas insuficiéncias em nenhum dos agrupamentos analisados, para os balancos apresentados.
j) Resseguro: Os contratos de resseguro sao classificados como contrato de seguros, pois pressupoem a
transferéncia de um risco de seguro significativo. A transferéncia de riscos de seguro por meio de contratos de
resseguros ¢ efetuada no curso normal das atividades da Seguradora com o propdsito de limitar sua perda
potencial, por meio da diversificacao de riscos. As operacoes com resseguradoras sao registradas com base em
prestacoes de contas que estao sujeitas a analise pelas resseguragoras. O diferimento dos prémios de
resseguros cedidos é realizado de forma consistente com o respectivo prémio de seguro relacionado. Os
valores a receber relacionados com a operacao de resseguro, incluem saldos a receber de resseguradoras
relacionados com valores a serem ressarcidos, nos termos dos contratos de transferéncia de riscos e as parcelas
das resseguradoras nas provisoes técnicas constituidas. Os valores a pagar as resseguradoras, séo calculados
de acordo com as disposicoes contratuais previamente definidas. k) Outras receitas e despesas oriundas
dos contratos de seguros: Compreende substancialmente as despesas com apolices e contratos e s&o
reconhecidas no resultado & medida que sao incorridas. 1) Passivos financeiros: Compreende
substancialmente fornecedores, contas a pagar, e as contas que compdem o grupo “débitos com operacdes
de seguros” que sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo. m) ProvisGes, passivos e ativos
contingentes: Uma provisao é reconhecida em funcao de um evento passado, e se a mesma possa ser
estimada de maneira confiavel, e é provavel que um recurso econémico seja exigido para liquidar a obrigacéo.
As contingéncias passivas s&o objeto de avaliacao individualizada, efetuada pela assessoria juridica da
Companhia, com relacao as probabilidades de perda. Estas sao provisionadas quando mensuraveis e quando
a probabilidade de perda é avaliada como “provavel”, conforme critérios estabelecidos no pronunciamento
técnico CPC 25 do Comité de Pronunciamentos Contabeis, consideradas as orientacoes previstas nas Cartas
Circulares SUSEP/DECON/GAB n° 15/06 e 17/06. Passivos contingentes sao divulgados se existir uma possivel
obrigacdo futura resultante de eventos passados ou se existir uma obrigacao presente resultante de um
evento passado, e o seu pagamento nao for provavel ou seu montante nao puder ser estimado de forma
confiavel. Ativos contingentes sé&o reconhecidos contabilmente somente quando ha garantias reais ou
decisdes judiciais favoraveis definitivas, sobre as quais nao cabem mais recursos, caracterizando o ganho
como praticamente certo. Os ativos contingentes com probabilidade de éxito provéavel sdo apenas divulgados.
n) Beneficios aos empregados: Obrigagdes de curto prazo - As obrigacoes de beneficios de curto prazo
para empregados sao reconhecidas pelo valor esperado a ser pago e lancadas como despesa a medida que o
servico respectivo é prestado. Obrigagdes por aposentadorias - As obrigagoes por contribuicoes aos planos
de previdéncia de contribuicao definida (vide Nota Explicativa 19) sao reconhecidas no resultado como
despesas de beneficios a empregados, no periodo em que esses servicos sao prestados pelos empregados.
Outros beneficios de curto prazo - Outros beneficios de curto prazo tais como seguro satde, assisténcia
odontoldgica, seguro de vida e de acidentes pessoais, estacionamento, vale transporte, vale-refeicao e
alimentacao e treinamento profissional s&o oferecidos aos funcionarios e administradores e reconhecidos no
resultado do exercicio a medida que sdo incorridos. o) Receitas e despesas financeiras: As receitas
financeiras abrangem receitas de juros sobre ativos financeiros (incluindo ativos financeiros disponiveis para
venda), ganhos na alienacéo de ativos financeiros disponiveis para venda, variacdes no valor justo de ativos
financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado e ganhos nos instrumentos derivativos que s&éo
reconhecidos no resultado. A receita de juros é reconhecida no resultado, através do método dos juros
efetivos. As despesas financeiras abrangem despesas com atualizacdo monetaria das provisdes técnicas,
variacdes no valor justo de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado, perdas por
reducéo ao valor recuperavel (imparidade) reconhecidas nos ativos financeiros e perdas nos instrumentos
derivativos que estao reconhecidos no resultado. p) Imposto de renda e contribuicdo social: O imposto de
renda é calculado a aliquota de 15% sobre o lucro tributavel, acrescida de 10% sobre a parcela do lucro
tributavel anual excedente aR$ 240 e a contribuicao social sobre o lucro liquido é calculada a aliquota de 15%
sobre o lucro tributavel. A despesa com imposto de renda e contribuicdo social compreende os impostos de
renda correntes e diferidos, os quais ndo sao reconhecidos no resultado quando relacionados a itens
diretamente registrados no patrimonio liquido ou em outros resultados abrangentes. O imposto corrente é o
imposto a pagar sobre o lucro ou prejuizo tributavel do exercicio, calculado com base nas aliquotas vigentes na
data de apresentacao das demonstracoes financeiras e qualquer ajuste aos impostos a pagar com relacao aos
exercicios anteriores. O imposto diferido é reconhecido com relacdo as diferencas temporarias entre os valores
contébeis de ativos e passivos para fins contabeis e os correspondentes valores usados para fins de
recolhimento (impostos correntes), mensurado pelas aliquotas vigentes aplicadas sobre prejuizos fiscais,
créditos fiscais e diferencas temporarias nao dedutiveis e quando é provavel que lucros futuros sujeitos a
tributagdo estejam disponiveis e contra os quais serao utilizados.

4. GERENCIAMENTO DERISCOS

A Seguradora, de forma geral, esta exposta aos seguintes riscos provenientes de suas operacoes e que podem
afetar, com maior ou menor grau, os seus objetivos estratégicos e financeiros. ® Risco de seguro; ® Risco de
crédito; e Risco de liquidez; e Risco de mercado; e e Risco operacional. A finalidade desta nota explicativa é

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

(Demonstragéode Resultado Nota 2011 2010
Prémios emitidos liquidos 27.369  44.191
() Variacoes de provisoes técnicas de prémios 1.220  11.893
(=) Prémios ganhos 17b  28.589 56.084
(+) Receitas com emissao de apolice 71 522
(=) Sinistros ocorridos 17c (21.583) (26.535)
(-) Custos de aquisicao 17d (755) (2.327)
(+) Outras receitas e despesas operacionais 17e (50) (521)
(+)Resultado com resseguro 17f  (2.315) (19.749)
(+) Receitas com resseguro 796 11.557
(—) Despesas com resseguro (3.111)  (31.306)
(-) Despesas administrativas 179 (3.259)  (7.515)
(~) Despesas com tributos 17h (1.120)  (1.240)
(-)Resultado financeiro 17i 1.768 2.670
(-) Resultado patrimonial 3 1.127
(=) Resultado operacional 1.349 2.516
(=) Resultado antes dosimpostos e participacoes 1.349 2.516
(=) Impostoderenda 18 (78) (227)
(=) Contribuicao social 18 (47) 211)
() Participagoes sobre o resultado 31 3
(=) Lucroliquido 1.255 2.081
(/) Quantidade de acoes 182.760 139.748
(=) Lucro liquido por Agao 6,87 14,64

N\

DEMONSTRA(;OES DOS FLUXOS DE CAIXA

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010

(Em milhares de reais)

(AtividadeSOperacionais 2011 2010
Recebimentos de prémios de seguro e outras 1.869 27.824
Recuperacoes de sinistros e comissoes 152 10.873
Pagamentos de sinistros e comissoes (427) (11.132)
Repasses de prémios por cessao de riscos (2.430) (23.587)
Pagamentos de despesas com operacdes de seguros e resseguros 17) (473)
Pagamentos de despesas e obrigacoes (2.069) (3.946)
Constituicdo de depositos judiciais - (450)
Pagamentos de participacoes nos resultados (52) (83)

Caixagerado pelas operagbes (2.974) (974)
Impostos e contribuicoes pagos (678) (1.369)
Investimentos financeiros

Aplicacoes (17.917) (43.223)
Vendas e resgates 21.448 46.160

Caixaliquido gerado nas atividades operacionais (121) 594

Atividades de Investimento
Pagamento pela compra de ativo permanente:

Imobilizado 7) (203)
Intangivel (37) (250)

Caixa liquido consumido/gerado nas atividades de investimentos (44) (453)

Aumento/Reducéo liquida de caixa e equivalentes de caixa (165) 141
Caixa e equivalentes de caixa noinicio do exercicio 224 83
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 59 224

Aumento/Reducao liquida de caixa e equivalentes de caixa (165) 141

Lucro liquido do exercicio 1.255 2.081

Depreciacdes e amortizacoes 21 66
Ajuste de investimentos em controlada e coligadas - (1.127)
Outros recebimentos operacionais - (1.084)

Lucro ajustado 1.276 (64)

Variacdo das aplicacoes 6.720 (11.322)

Variacao dos créditos das operagdes de seguros e resseguro 42.229 15.381

Varagao de titulos e créditos a receber (27.843) (665)

Varagao de outros creditos -

Varagao de outros valores e bens 35 (101)

Varacao de despesas antecipadas 20 (7)

Varacao de custo de aquisicao diferida 2.253 (449)

Variacao de contas a pagar e outros débitos (1.653) (20)

Variacao dos débitos das operacdes de seguros (16.085) 208

Variacao de depositos de terceiros (1.730) (3.001)

Variacao de outros passivos contingentes 411) a1

Variacao das provisoes tecnicas (27.539) (824)

(24.004) (389)

Caixaliquido gerado nas atividades operacionais (22.728) (453)

(*) Asvariagoes patrimoniais contemplam as cisédo

-

apresentar informacoes gerais sobre estas exposicoes, bem como os critérios adotados pela Seguradora na
gestao e mitigacdo de cada um dos riscos acima mencionados. Estrutura de gerenciamento de riscos -
O gerenciamento de riscos é essencial em todas as atividades, utilizando-o com o objetivo de adicionar valor
ao negdcio a medida que proporciona suporte as areas de negocios no planejamento das atividades,
maximizando a utilizacao de recursos proprios e de terceiros. A Seguradora conta com um sistema de gestao
de riscos, constantemente aperfeicoado, que segue as diretrizes dos modelos internacionais como COSO II-
ERM e COBIT e as linhas mestras da Diretiva de Solvéncia I, aprovada pelo Parlamento Europeu. Alinhado a
regulamentacao vigente e &s politicas corporativas mundiais do Grupo MAPFRE, o sistema esta baseado na
gestao integrada de cada um dos processos de negdécio e na adequacao do nivel de risco aos objetivos
estratégicos estabelecidos. O processo de gerenciamento de riscos conta com a participacéo de todas as
camadas contempladas pelo escopo de governanca corporativa que abrange desde a Alta Administracéo até
as diversas areas de negocios e produtos na identificacdo, tratamento e monitoramento desses riscos.
O gerenciamento de todos os riscos inerentes as atividades de modo integrado ¢ abordado dentro de um
processo apoiado na estrutura de Controles Internos e Compliance (no que tange a regulamentos, normas e
politicas internas). Essa abordagem proporciona o aprimoramento continuo dos modelos de gestao de riscos
eminimiza a existéncia de lacunas que possam comprometer a correta identificacado e mensuragao dos riscos.
A partir da avaliagdo dos principais riscos e do monitoramento da conformidade (compliance) séo elaborados
planos de acéo especificos. O objetivo é que oportunidades de melhoria sejam implementadas nas atividades
de controle ou que eventuais desvios sejam corrigidos em tempo. Além disso, para gerar um ambiente de
controle condizente com a importancia dos negocios, a Empresa investe no fortalecimento do processo
interno de comunicacao, disseminando o conceito de gestao de riscos entre os colaboradores. A gestao dos
riscos corporativos é sustentada por ferramentas estatisticas como testes de adequacao de passivos, analises
de sensibilidade, calculo de VaR, indicadores de suficiéncia de capital, dentre outras. A estas ferramentas,
adiciona-se a parcela qualitativa da gestao de riscos, com os resultados de auto avaliacao de riscos, coleta de
informacdes de perdas e anélises de resultados de testes e controles, e de auditorias. A integracéo destas
ferramentas permite uma anélise completa e integrada dos riscos corporativos. Para assegurar a unicidade ao
processo de gerenciamento de riscos, constituiram-se os seguintes comités: e Comité Financeiro:
constituido com o carater de analise e a avaliacdo das questdes ligadas a aspectos de financas. E de
competéncia desse comité acompanhar o desempenho financeiro e propor para apreciacdo do Conselho de
Administracao, dentre outros, as politicas e os limites para administracao dos riscos financeiros. ¢ Comité de
Riscos e Controles Internos: constituido como 6rgéo de apoio vinculado ao Comité Executivo, no ambito da
estrutura de governanca corporativa do GRUPO MAPFRE, adiante designado apenas GRUPO, tendo como
objetivo avaliar e acompanhar, bem como auxiliar a alta direcao no processo de avaliacao e decisao quanto aos
riscos corporativos e controles internos, de acordo com as diretrizes estabelecidas pelo Conselho de
Administracdo.  Comité de Auditoria: Orgao estatutério de assessoramento ao Conselho de
Administracdo que tem entre outras atribuicoes, revisar as demonstracdes financeiras, a luz das praticas
contabeis vigentes; avaliar a qualidade do sistema de controle interno, a luz da regulamentacao vigente e dos
codigos interno; avaliar a efetividade das auditorias independente e interna; e recomendar ao Conselho de
Administracao o aprimoramento das politicas, praticas e procedimentos identificados no ambito de suas
atribuicoes. ® Comité Executivo: cabe a este comité zelar pela agilidade e qualidade do processo decisério da
Companhia. Possui atribuicoes especificas que colaboram com o ambiente de controles internos tais como a
gestao dos processos de prevencao e combate a lavagem de dinheiro, a divulgacéo e disseminacao dos mais
elevados padroes de conduta ética e a otimizacao de recursos. O relacionamento dos Comités com a alta
administracao respeita as alcadas definidas pelo sistema normativo. Contudo, sempre é respeitado o nivel de
independéncia requerido para as analises técnicas. Os Comités tém em seus regimentos a definicao das
atribuicoes e reportes. Ainda com o intuito de gerir os riscos aos quais a Companhia esta exposta, a Auditoria
Interna possui um importante papel. A sua independéncia de atuacao e a continuidade dos exames efetuados
colaboram para uma gestéao de riscos adequada ao perfil da Companhia. A auditoria interna fornece analises,
apreciacoes, recomendacoes, pareceres e informacoes relativas as atividades examinadas, promovendo,
assim, um controle efetivo a um custo razoavel. O escopo da Auditoria Interna esté voltado ao exame e a
avaliacao da adequacao e eficacia do sistema de controle interno, bem como a qualidade do desempenho no
cumprimento das atribuicoes e responsabilidades. a) Risco de seguro: A Seguradora define risco de seguro
como o risco transferido por qualquer contrato onde haja a possibilidade futura de que o evento de sinistro
ocorra e onde haja incerteza sobre o valor de indenizagao resultante do evento de sinistro. Os contratos de
seguro que transferem risco significativo sdo aqueles onde a Seguradora possui a obrigacao de pagamento de
um beneficio adicional significativo aos seus segurados em cenérios com substancia comercial, classificados
através da comparaco entre cendrios nos quais o evento ocorra, afetando os segurados de forma adversa, e
cendrios onde o evento ndo ocorra. Pela natureza intrinseca de um contrato de seguro, o seu risco é de certa
forma, acidental e consequentemente sujeito a oscilacdes. Para um grupo de contratos de seguro onde a
teoria da probabilidade é aplicada para a precificacao e provisionamento, a Seguradora entende que o
principal risco transferido para a Seguradora é o risco de que sinistros avisados e os pagamentos de beneficios
resultantes desses eventos excedam o valor contabil dos passivos de contratos de seguros. Essas situagoes
ocorrem, na pratica, quando a frequéncia e severidade dos sinistros e beneficios aos segurados sdo maiores do
que previamente estimados, segundo a metodologia de calculo destes passivos. A experiéncia histérica
demonstra que, quanto maior o grupo de contratos de riscos similares, menor seria a variabilidade sobre os
fluxos de caixa que a Seguradora incorreria para fazer face aos eventos de sinistros. S&o utilizadas estratégias
de diversificacao de riscos e programas de resseguro, com resseguradoras que possuam rating de risco de
crédito de alta qualidade, de forma que o resultado adverso de eventos atipicos e vultosos seja minimizado.
Né&o obstante, parte dos riscos de crédito e subscricao aos quais a Seguradora esta exposta é minimizado em
funcao da menor parcela dos riscos aceitos possuirem importancias seguradas elevadas. Concentracao de
riscos - As potenciais exposicdes a concentracao de riscos sao monitoradas analisando determinadas
concentracoes em determinadas areas geogréficas, utilizando uma série de premissas sobre as caracteristicas
potenciais daameaca. O quadro abaixo mostra a concentracao de risco no ambito do negdcio por regido e por
produto de seguro baseada no valor de prémio ganho bruto de resseguro.

2011
Regido geografica Demais % DPVAT % Total %
Sudeste 3.278 100% 25322 100%  28.600 100%
3.278 100% 25322 100%  28.600 100%

2010
Regiado geografica Demais % DPVAT % Total %
Sudeste 32174  100% 23911 100%  56.085 100%
32174 100% 23911  100%  56.085 100%

Sensibilidade do risco do negécio - Em dezembro de 2011 a Companhia ndo possuia contratos de seguros
vigentes, devido a transferéncia de sua carteira para a companhia MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A.
b) Risco de crédito: Risco de crédito é o risco de perda de valor de ativos financeiros e ativos de resseguro
como consequéncia de uma contraparte no contrato nao honrar a totalidade ou parte de suas obrigacoes
contratuais para com a Seguradora. A Administracdo possui politicas para garantir que limites ou
determinadas exposicoes ao risco de crédito nao sejam excedidos através do monitoramento e cumprimento
da politica de risco de crédito para os ativos financeiros individuais ou coletivo que compartilham riscos
similares e levando em consideracdo a capacidade financeira da contraparte em honrar suas obrigacoes e
fatores dinamicos de mercado. O risco de crédito pode se materializar, substancialmente, por meio dos
seguintes fatos: a) Perdas decorrentes de inadimpléncia, por falta de pagamento do prémio ou de suas
parcelas por parte dos segurados; b) Possibilidade de algum emissor de titulos privados nao honrar com o
pagamento previsto no vencimento; ) Incapacidade ou inviabilidade de recuperacao de comissoes pagas aos
corretores quando as apolices forem canceladas; e d) Colapso ou deterioracao na capacidade de crédito dos
cosseguradores, resseguradores, intermediarios ou outras contrapartes. Exposigao ao risco de crédito de
seguro - A exposicao ao risco de crédito para prémios a receber difere entre os ramos de riscos a decorrer e
riscos decorridos, onde nos ramos de risco decorridos a exposicao é maior uma vez que a cobertura é dada em
antecedéncia ao pagamento do prémio de seguro. A Administracdo entende que, no que se refere as
operacoes de seguros, ha uma exposicao significativa ao risco de crédito, uma vez que a Seguradora opera
com diversos tipos de produtos. A Administracao adota politicas de controle conservadoras para anélise de
crédito. Em relacao as operacdes de resseguro, a Seguradora esta exposta a concentracoes de risco com
resseguradorasindividuais, devido a natureza do mercado de resseguro e a faixa estrita de resseguradoras que
possuem classificacoes de crédito aceitaveis. A Seguradora adota uma politica de gerenciar as exposicoes das
contrapartes de resseguro, operando somente com resseguradores com alta qualidade de crédito refletidas
nos ratings atribuidos por agéncias classificadoras. Existem algumas operacoes com a Resseguradora do
Grupo MAPFRE. Gerenciamento do Risco de Crédito - As resseguradoras s&o sujeitas a um processo de
andlise de risco de crédito em uma base continua para garantir que os objetivos de mitigacdo de risco de
seguros e de crédito sejam atingidos. A politica financeira prevé a diversificacao da carteira de investimentos
(ativos financeiros), com o estabelecimento de limites de exposicao por emissor e a exigéncia de rating minimo
“A" para alocacao, conforme demonstrado a sequir: Alguns focos de atencéo para o risco de crédito sao:
evitar a concentracdo de negdcios em resseguradores, em grupos de clientes, em um mesmo grupo
econdmico ou até em regides geograficas. O gerenciamento de risco de crédito referente aos instrumentos
financeiros inclui o monitoramento de exposicoes ao risco de crédito de contrapartes individuais em relacao as
classificacoes de crédito por agéncias avaliadoras de riscos, tais como Standard & Poor’s e Moody’s. As
diretrizes de resseguros também colaboram para o monitoramento do risco de crédito de seguros, e sao
determinadas através de norma interna. A Seguradora utiliza diversas analises de sensibilidade e testes de
stress como ferramentas de gestao de riscos financeiros. Os resultados destas analises sao utilizados para
mitigacdo de riscos e para o entendimento do impacto sobre os resultados e sobre o patriménio liquido da
Seguradora em condicdes normais e em condicdes de stress. Esses testes levam em consideracao cenéarios
histéricos e cenérios de condicoes de mercado previstas para periodos futuros e tém seus resultados utilizados
no processo de planejamento e decisao e também para identificacao de riscos especificos originados nos
ativos e passivos financeiros detidos pela Seguradora.

Rating dos resseguradores

Percentual
Resseguradora de cessao Rating
MAPFRE RE DO BRASIL SEGURADORA DE RESSEGUROS 100,0% SemRating
100%
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MAPFRE VERA CRUZ PREVIDENCIA S.A. “em aprovacio” (anteriormente denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.) - CNPJ n° 04.046.576/0001-40
NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS Exercicios findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Rating da carteirade aplicacoes

b) Risco de liquidez: O risco de liquidez é o risco de néo ter acesso a recursos financeiros para investir na
operacao ou honrar seus compromissos. A Seguradora possui politica especifica que estabelece indices de
liquidez minimos requeridos para suprir quaisquer necessidades de financiamentos e compromissos.
Exposicao ao risco de liquidez - O risco de liquidez é limitado pela reconciliacdo do fluxo de caixa,
considerando também os passivos. Para tanto, sdo empregados métodos atuariais para estimar os passivos
oriundos de contratos de seguro. Gerenciamento do risco de liquidez - O gerenciamento do risco de
liquidez é realizado pela Geréncia Financeira e tem por objetivo controlar os diferentes descasamentos dos
prazos de liquidacao de direitos e obrigacdes. A Seguradora monitora, por meio da gestao de ativos e passivos
(Asset Liability Management - ALM), as entradas e os desembolsos futuros, a fim de manter o risco de liquidez
em niveis aceitaveis e, caso necessario, apontar com antecedéncia possiveis necessidades de
redirecionamento dos investimentos. Composicao de prémios a receber por prazo:

2011 2010
Vencidos - 6.675
Vencidos: 1a30dias - 1.282
Vencidos: 31a60dias - 101
Vencidos: 61a 120 dias - 169

Vencidos: 121a 180dias - 3

Vencidos: 181a365dias - 130
Vencidos superior a 365 dias - 1.913
Prémios emitidos - 10.273
Provisao parariscos sobre prémios areceber - (247)
Total - 10.026

c) Risco de mercado: A MAPFRE adota politicas rigidas de controle e estratégias previamente estabelecidas e
aprovadas pelo Comité Financeiro e pelo Conselho de Administracéo, que permitem reduzir sua exposicao
aos riscos de mercado. As operagoes sao controladas com as ferramentas Stress Testing e Value At Risk e,
posteriormente, confrontadas com a politica de controle de risco adotada, de Stop Loss. A Seguradora
acompanha o VaR da carteira de investimento diariamente, por meio das informacdes disponibilizadas pela
MAPFRE DTVM. O risco da carteira é apresentado em reunido do Comité Financeiro, visando identificar
necessidades de realocacdo dos ativos da carteira. ® Sensibilidade a Taxa de Juros: Na presente analise de
sensibilidade s&o considerados os sequintes fatores de risco: (i) taxa de juros e (ii) cupons de titulos indexados a
indices deinflacdo (INPC, IGP-M e IPCA) em funcao da relevancia dos mesmos nas posicoes ativas e passivas do
Grupo. A definicao dos parametros quantitativos utilizados na analise de sensibilidade (100 pontos base para
taxa de juros e para cupons de inflacao) teve por base a anélise das variacdes histéricas de taxas de juros em
periodo recente e premissa de nao alteracao das curvas de expectativa de inflacao, refletindo nos respectivos
cupons na mesma magnitude da taxa de juros. Historicamente, o Grupo nao resgata antecipadamente ao seu
vencimento os ativos classificados na categoria mantidos até o vencimento, diante disto, os titulos
classificados nessa categoria foram excluidos da base para a andlise de sensibilidade uma vez que a
Administracdo entende nao estar sensivel a variacoes na taxa de juros desses titulos visto a politica de nao
resgata-los antes do seu vencimento. Do total de R$ 34.670 de ativos financeiros, incluindo as operacoes
compromissadas, R$ 9.514 foram extraidos da base da analise de sensibilidade por estarem classificados na
categoria “mantidos até o vencimento”. Desta forma, a analise de sensibilidade foi realizada para o volume
financeiro de R$ 25.155. Para elaboracéo da analise de sensibilidade foram considerados os ativos financeiros
existentes na data-base do balanco.
Impacto no Patriménio Liquido

FatordeRisco 31dedezembrode2011 31dedezembrode2010
Taxade Juros

Elevacao da taxa dejuros 3) (23)
Reducao da taxa dejuros 3 24

d) Riscos operacionais: Risco operacional é o risco de prejuizos diretos ou indiretos decorrentes de uma
variedade de causas associadas a processos, pessoal, tecnologia e infraestrutura e de fatores externos, exceto
riscos de crédito, mercado e liquidez, como aqueles decorrentes de exigéncias legais e regulatérias e de
padroes geralmente aceitos de comportamento empresarial. Na Seguradora, a gestao dos riscos operacionais
é realizada com foco na identificacdo, avaliacao e resposta as ameacas, externas e internas, aos objetivos
estratégicos e as operacdes. Dessa forma, a Seguradora mantém atualizadas as atividades de controle de
prevencéo de riscos nao aceitos e de deteccéo de riscos residuais. Todo o processo de avaliacdo de riscos
operacionais é desenvolvido pela area de Controles Internos Corporativos, que segue as orientacdes da
holding espanhola, mas atua de forma independente no Brasil. A partir de um aplicativo exclusivo
denominado Riskm@p, cerca de 600 fatores de risco sao previamente identificados, distribuidos por tipos de
risco, por areas de risco e por processos e subprocessos operacionais. Cada um dos fatores de risco é avaliado
periodicamente pela maioria dos gestores, por meio de um processo de control-self assessment, que resulta
em mapas de risco que permitem visualizar varidveis como probabilidade de ocorréncia, importanciarelativae
grau de controle de cada risco avaliado. A partir dai, sdo estabelecidas acdes para manter em equilibrio os
niveis das trés varidveis, estabelecidos em cinco degraus (de muito baixo a muito alto). Além de serem obtidos
por tipo de risco, por processo ou por subprocesso, os mapas de risco também podem ser visualizados desde
um setor de negécio (Automovel, Vida, Ramos Elementares, Garantia, Previdéncia, etc.), de uma atividade de
back-office (Recursos Humanos, Juridico, Controladoria, Investimentos, etc.) ou até de uma posicao
consolidada do Grupo, passando em cada uma das empresas que o compdem. Gestdao de Capital -
O principal objetivo da Seguradora em relacao a gestao de capital € manter niveis de capital suficientes para
atender os requerimentos regulatérios determinados pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) além de otimizar retornos sobre capital para os acionistas.
Durante o periodo de reporte, e em periodos anteriores, a Seguradora nao manteve nivel de capital abaixo dos
requerimentos minimos regulatérios. O Capital Minimo Requerido para o funcionamento das seguradoras é
constituido do capital base (montante fixo de capital) e um capital adicional (valor variavel) que, somados,
visam garantir os riscos inerentes as operacoes. A Seguradora apura o Capital Minimo Requerido (CMR)
conforme requerimentos da Resolucdo CNSP 227 de 06 de dezembro de 2010.

2011 2010

Patriménio Liquido 43.182 38.493
Participacoes em sociedades financeiras (135) (18.829)
Despesas antecipadas - (20)
Créditos Tributarios (622) (638)
Ativosintangiveis - (275)
Patriménio Liquido Ajustado (a) 42.425 18.731
0,2 vezes dareceita liquida de prémios emitidos Ult. 12meses 5.096 4.899
0,33 vezesamédiaanual do total dos sinistros retidos dos Gltimos 36 meses 4.687 3.934
Margem de Solvéncia.(b) 5.096 4.899
Capital Base 15.000 15.000
Capital Adicional de Subscricao - 665
Capital Adicional de Credito 3.553 -
Capital Minimo Requerido (c) 18.553 15.665
Exigéncia de capital - EC maior entre (b) ou () 18.553 15.665
Suficiénciade capital (a-c) 23.872 3.066
Suficiénciade capital (% da EC) 128,67 % 19,57%

5. APLICACOES FINANCEIRAS

O valor contébil dos ativos financeiros representa a exposicado maxima do crédito. A exposicdo maxima do
risco de crédito na data das demonstracées financeiras esta apresentada abaixo:

2011 2010
Titulos Valor Contabil % _ Valor Contabil %
1. Titulos disponiveis para negociacdo 25.155  100,00% 26.242 100,00%
Carteira prépria
Letras financeiras do tesouro 1.326 5,27% - 0,0%
Over (3) -0,01% - 0,0%
Quotas e fundos especialmente
constituidos - DPVAT 22.190 88,21% 19.674 74,96%
Fundos Exclusivos
Opcodes de futuros (nota 6) - - 2 0,01%
Over 1.271 5,05% 4.289 16,34%
Titulos dadivida agraria 371 1,47% 2.277 8,67%
1ll. Titulos mantidos até o vencimento 9.515 100,00% 15.147 100,00%
Carteiraprépria
Certificados de depdsitos bancéarios 2.920 30,69% 2.605 17,19%
Notas do tesouro nacional 3.983 41,86% 3.824 25,25%
Fundos exclusivos
Notas do tesouro nacional 2612 27,44% 8.718 57,56%
Total geral 34.670 41.389

O valor de mercado das quotas de Fundos de Investimento Financeiro foi apurado com base nos valores de
quotas divulgados pelos Administradores dos fundos de investimento nos quais a Seguradora aplica seus
recursos. Os titulos publicos federais foram contabilizados pelo custo de aquisicao, acrescidos dos
rendimentos auferidos. O valor de mercado foi apurado com base nas tabelas de referéncia do mercado
secundario da ANBIMA - Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais e Tesouro
Nacional. N&o houve reclassificacao entre as categorias de Titulos e Valores Mobiliariosem 2011 e 2010.
Movimentacdo dos saldos de aplicacdo financeira

2011 2010
Saldoinicial 41.389 30.067
Aplicagoes 17.917 22.909
Resgates (26.350) (14.319)
Rendimento 1.714 2.733
Saldo final 34.670 41.389

Composigao por prazo e por titulo: Apresentamos a seguir a composicao dos ativos financeiros por prazo e
por titulo. Os ativos financeiros designados a valor justo por meio do resultado estao apresentados no ativo
circulante ou ndocirculante, de acordo com o vencimento dos titulos.

2011 2010
1a30 31a180 181a Acimade  Valor Valorde Valor
Titulos ias dias 360dias 360 dias Contabil Mercado Contabil
1. Titulos disponiveis para
negociacdo 23.458 A 65 1.588 25.155 25.155 26.242
Carteira prépria
Letras financeiras do tesouro - - - 1326 1.326 1.326 -
Over 3) - - - (3) 3) -
Quotas e fundos especialmente
constituidos - DPVAT 22.190 - - - 22190 22.190 19.674
Fundos Exclusivos
Opcoes de futuros (nota 6) - - - - - - 2
Over 1.271 - - - 1.271 1.271 4.289
Titulos da divida agraria - 44 65 262 371 371 2.277
Il. Titulos mantidos até o
vencimento 4.193 - - 5.322 9.515 9.743 15.147
Carteira prépria
Certificados de depositos
bancérios - - - 2.920 2.920 2.920 2.605
Notas do tesouro nacional 3.983 - - - 3983 3.984 3.824
Fundos exclusivos
Notas do tesouro nacional 210 - - 2402 2612 2.839 8.718
Total geral 27.651 44 65 6.910 34.670 34.898 41.389

N&o houve reclassificacdo entre as categorias de Titulos e Valores mobilidriosem 2011 e 2010.

a) Determinacéo do valor justo: Valor justo dos ativos financeiros € o montante pelo qual um ativo pode ser
trocado, ou um passivo liquidado, entre partes conhecidas e empenhadas na realizacao de uma transacéo
justa de mercado na data de balanco. O valor justo das aplicacdes em fundos de investimento foi obtido a
partir dos valores das quotas divulgadas pelas instituicoes financeiras administradoras desses fundos. Os
titulos de renda fixa publicos tiveram seus valores justos obtidos a partir das tabelas de referéncia divulgadas
pela Associacao Nacional das Instituices do Mercado Financeiro (ANBIMA). Os titulos de renda fixa privados
tiveram suas cotacoes divulgadas pela Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (ANBIMA). Os critérios de precificacao dos instrumentos financeiros derivativos sao definidos pelo
administrador das carteiras e pelo custodiante, sendo utilizadas curvas e taxas divulgadas pela ANBIMA e
BM&FBovespa para célculos e aprecamento constantes no manual de precificacdo da instituicdo, em
conformidade com o cédigo de auto-regulacao da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (ANBIMA). b) Hierarquia de valor justo: A tabela abaixo apresenta instrumentos
financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um método de avaliacdo. Os diferentes niveis foram
definidos como se segue: ® Nivel 1: titulos com cotacao em mercado ativo; e Nivel 2: titulos nao cotados nos
mercados abrangidos no “Nivel 1" mas que cuja precificacao é direta ou indiretamente observavel; ¢ Nivel 3:
titulos que nao possuem seu custo determinado com base em um mercado observavel.

2011 2010

Titulos Nivel1 Nivel2 Total Nivel1 Nivel2  Total
1. Titulos disponiveis para negociacdo 25.155 - 25.155 26.242 - 26.242
Carteirapropria

Letras financeiras do tesouro 1.326 - 1326 - - -
Over (3) - 3) - - -
Quotas e fundos especialmente

constituidos - DPVAT 22.190 - 22.190 19.674 - 19.674
Fundos Exclusivos

Opcoes de futuros (nota 6) - - - 2 - 2
Over 1.271 - 1.271 4.289 - 4289
Titulos da divida agraria 371 - 371 2.277 - 2277
Ill. Titulos mantidos até o vencimento 6.595 2.920 9.515 12.543 2.605 15.147
Carteiraprépria

Certificados de depositos bancarios - 2920 2.920 - 2605 2.605
Notas do tesouro nacional 3.983 - 3983 3824 - 3824
Fundos exclusivos

Notas do tesouro nacional 2.612 - 2612 8718 - 8718
Total geral 31.750 2.920 34.670 38.785 2.605 41.389

2011 2010

Titulos 1a30dias 31a180dias 181a360dias Acimade 360dias Valor Contabil Valor Contabil
1. Titulos disponiveis para negociacao 23.458 44 65 1.588 25.155 26.242
AAA 23.458 44 65 262 23.829 6.568

AA - - - 306 306 19.674

lll. Titulos mantidos até o vencimento 4.193 - - 5.322 9.515 15.147
4.193 - - 3.014 7.207 13.089

AA - - - 2.308 2.308 2.058

Total geral 27.651 34.670 41.389

44 65 _ 6910
A Seguradora ndo possui operacao com aplicacoes financeiras no nivel 3.
6.INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

Os instrumentos financeiros derivativos estao registrados na carteira de fundos de investimento exclusivos.
Em 31 de dezembro de 2011, os prémios de opg¢oes de futuros somam R$ 0 (R$ 2 em 31 de dezembro de
2010). Em 31 de Dezembro de 2011, a Seguradora possuia contratos de op¢des de futuros-Dl, cujos valores
referenciais totalizavam R$ 330 e contratos de Swap-CDI x IPCA, CDI x Délar no montante de R$ 100.
O diferencial a receber e a pagar dos contratos de “Swap” em 31 de Dezembro de 2011 era de R$ 3.
Os diferenciais a pagar ou a receber dos contratos de futuros sao liquidados diariamente. O objetivo de
atuacgdo no mercado de derivativos é de protecao visando minimizar a exposicao a riscos de mercado e de taxa
dejuros. A utilizacdo de derivativos estd condicionada a avaliacdo do cenério macroecondmico.

7.TITULOS E CREDITOS ARECEBER

O montante de R$ 28.946 registrado no Circulante se refere a recebimento da carteira de previdéncia
referente a MAPFRE Vera Cruz Vida e Previdéncia S.A. que encontra-se em fase de aprovacao vide nota 20.

8. CREDITOS TRIBUTARIOS E PREVIDENCIARIOS

Imposto de renda e contribuicao social diferidos

2011 2010
Tributosacompensar 286 302
Tributos retidos na fonte 1 1"
Total circulante 297 313
Contingéncias tributarias 620 638
Contingéncias trabalhistas - 172
Provisao para riscos de crédito - 99
Provisao para participacao noslucros 41 86
Outras provisdes - 7
Total naocirculante 661 1.002

a) A constituicao dos créditos tributarios esta fundamentada em estudo técnico que leva em consideracao,
dentre diversas variaveis, o historico de rentabilidade e projecoes orcamentarias. Esse estudo técnico aponta
para a geracao de lucros tributaveis futuros, o que permitira a realizacao destes créditos até 2012. Para os
créditos tributarios de diferencas temporarias, substancialmente oriundos da constituicao de provises

13. COBERTURA DAS PROVISOES TECNICAS

2011 2010
Provisdes técnicas - Seguros 22.181 49.720
Exclusoes:
Provisoes técnicas - Resseguro e retrocessao - (29.024)
Total de Exclusdes: - (29.024)
Total aser coberto 22.181 20.696
Ativos Garantidores Aplicacoes:
Fundode renda fixa 12.480 6.428
Titulos multimercado - 15.288
Quotas e fundos especialmente constituidos - DPVAT 22.190 19.673
Total de Aplicagoes: 34.670 41.389
Ativos livres 12.489 20.693

14.DEPOSITOS DE TERCEIROS

As contas registradas em Depositos de Terceiros séo compostas por valores recebidos efetivamente, ainda nao
baixados das contas de Prémios a Receber, configurando uma conta transitéria onde séo registradas as
operagdes de cobranga de prémios da Seguradora.

Periodo 31dedezembrode2011 31dedezembrode2010
1a30dias - 1.730
Total - 1.730

15.PROVISAO DE SINISTRO A LIQUIDAR JUDICIAL

O montante registrado como Provisao de Sinistros a Liquidar Judicial se refere apenas a causas relacionadas ao
Convénio DPVAT no montante de R$ 11.957 em 31 de dezembro de 2011 (R$ 15.217 em 31 de dezembro de
2010).

16. PATRIMONIO LIQUIDO

a) Capital social: O capital social é de R$42.218 (R$ 25.000 em 31 de dezembro de 2011), sendo R$ 17.218
em aprovacao pela SUSEP (sendo R$ 27.218 referente a aumento e R$ 10.000 reducao de capital) e esta
representado por 182.760 acdes ordinarias sem valor nominal (139.748 em 31 de dezembro de 2010). b)
Dividendos: E assegurado aos acionistas um dividendo minimo de 25% do lucro liquido do exercicio,
conforme estabelecido no estatuto social. Nao foram provisionados dividendos por inexistir intengéo de
distribuicao. c) Reserva legal: Constituida ao final do exercicio, na forma prevista na legislacao societaria
brasileira, podendo ser utilizada para a compensacao de prejuizos ou para aumento de capital social. d)
Reservas estatutarias: Conforme previsto no artigo 29° do Estatuto Social a parcela remanescente do lucro
anual, nao destinada a constituicao da reserva legal e a distribuicao de dividendos, ¢ transferida para a conta
dereservas estatutarias, até o limite do capital social.

17.DETALHAMENTO DE CONTAS DA DEMONSTRAGAO DE RESULTADO

Percentual
Despesas (receitas)
de comercializacdo

a) Principais ramos de atuagao

Prémios Ganhos _ Sinistralidade

jLidiciais( a rgalizagéo esta condicionada ao desfecho dos processos judiciais em discusséo, cujos prazos nao gzggtsigstﬁﬁguai%igprivadas 2(5);‘; 42(5);'1? (§(7)171) 2061(8) 21051% 210212
SA0 previsivers. Garantia obrigacées publicas 960  8.029 (10,7) 18,7 14,6 8,6
9. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS Garantia concessoes publicas 449 6.819 - 4,9 8,7 3,7
Garantiajudicial 55 242 21,8 12,8 9,1 8,7
_ 31dedezembrode2011 _ 31dedezembrode2010  Créditodomésticoriscocomercial 1.252  12.542  (12,4) 33,7 9,2 7,8
Des- Re- Des- Re- Dpvat 25.322 23911 87,0 87,0 0,9 1,4
Partes Relacionadas Ativos Passivos pesas ceitas Ativos Passivos pesas ceitas 28.589 56.084 75,5 47,3 21 5.1
MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. 3.751 - (245) - 5 16 -~ b)Prémios Liquidos
MAPFRE Vera Cruz Vida e PrevidénciaS.A. 27.218 - - - - - - - 2011 2010
MAPFRE Vera Cruz ConsultoriaTecnicae Prémios Emitidos Liquidos 27.369 44191
Adm. de FundosLtda. - - 109 - - - N = (=)VariacGes de Provisoes Técnicas de Prémios 1.220 11.893
30.969 - (136) - 5 - (169) - 28.589 56.084
Remuneracao do pessoal chave - da administracao: E estabelecido anualmente por meio da Assembléia -~ .
A - L O . ¢)Sinistros ocorridos
Geral Ordinaria o montante global anual da remuneracao dos administradores, que é distribuida em reuniao 2011 2010
do Conselho de Administracao aos membros do proprio Conselho e da Diretoria, conforme determina o Indenizacoes avisadas (17.224) (20.250)
Estatuto Social. i. Outras informag@es: Conforme legislacao em vigor, sociedades seguradoras, entidade de  Despesas com sinistros (3.055) (2.715)
previdéncia e sociedades de capitalizacdo ndo podem conceder empréstimos ou adiantamentos para: Salyad9sgressar;|[nedntos_ d _ d 68 53
i) Diretores e membros dos conselhos consultivos ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem como seus Variacao daproviso de sinistros ocorridos mas no avisados (2(‘: ;;;; (2(2%%;
conjuges e respectivos parentes até o 2° grau; ii) Pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com L ’ ’
mais de 10%; iii) Pessoas juridicas de cujo capital participem com mais de 10% da propria Seguradora, ) Custodeaquisicao
quaisquer diretores ou administradores da propria Seguradora, bem como seus conjuges e respectivos ComissGes (250;5 (229%1(3
parentes até o 2° grau. Dessa forma, nao sao efetuados pela Seguradora empréstimos ou adiantamentos a  Qutras despesas de comercializacao (1) (329)
qualquer subsidiaria, membros do Conselho de Administracdo ou da Diretoria e seus familiares. Variacdo das despesas de comercializacao diferidas (162) 992
ii. Participacdo Acionariaz: Os membros do Conselho de Administracdo possuem uma agao (755) (2.327)
individualmente, a Diretoria da Seguradora nao possufam individualmente ou em conjunto participacdo  e) Outras receitas e despesas operacionais
acionariana Seguradoraem 31 dedezembrode 2011. 2011 2010
Despesas com cobranca (1.468) (1.481)
10.IMOBILIZADO Provisdo parariscos sobre créditos duvidosos (79) (159)
Omontante existente em 31 de dezembro de 2011 se refere apenas a saldos provenientes do convénio DPVAT,  Outrasreceitas/despesas operacionais 1("5%7) 1(512119)
11.DETALHAMENTO E MOVIMENTACAO DAS PROVISOES TECNICAS f) Resultado com Resseguro
O quadro abaixo apresenta saldos liquidos de DPVAT cujo montante em 31 de dezembro de 2011 era de 2011 2010
R$22.181. (+) Receitas com Resseguro 796 11.557
(-) Despesas com Resseguro (3.111) (31.306)
Provisoes técnicas de Seguro (2.315) (19.749)
2010 D administrativas
Saldoem 31 Saldoem31 9)Desp
dedezembro dedezembro ... préprio (26%19‘3 (422036(;
de 2009 Constituicoes Reversoes de2010 Servicos de terceiros (2.519) (2.450)
Provise:zo de p_ré_mios naog_anhos(PPNG +PRVNE) 31.402 26.596 (36.472) 21.526 Localizacao e funcionamento (220) {610)
Provisao desinistros a liquidar . 9.427 123.540 (127.778) 5.189  pyplicidade e propaganda (98) (133)
Provis&o de sinistros ocorridos mas nao Outras despesas administrativas 217 (115)
avisados-IBNR 1.123 2.164 (334) 2.953 (3.259) (7.515)
Outras provisoes (principalmente PCP) 2.536 198 (2.212) 522 .
Total das Provisoes Técnicas 44.488 152.498 (166.796) 30.190 h)Despesascomtributos
Despesas de Comercializacao Diferida (5.620) - 3.127 (2.493) ) 2011 2010
2011 Cofins (703) (786)
Saldoem 31 Saldoem31 PIS o (114) (129)
dedezembro dedezembro Taxadefiscalizacao (257) (272)
de 2010 Constituicdes Reversoes de2011 Outrasdespesascomtributos (46) (53)
Provisao de prémios nao ganhos (PPNG + PRVNE) (21.526) (56.440) 77.966 - (1.120) (1.240)
Provisao de Sinistros a Liquidar (5.189) (28.536) 33.725 ~  i)Resultado financeiro
Provisao dessinistros ocorridos mas nao 2011 2010
avisados-IBNR (2.953) (14.016)  16.969 - Receitas
Outras provisoes (principalmente PCP) (522) (2.585) 3.107 ~  Receitas com titulos de renda fixa privado 846 2.039
TotaldasProvisdes Técnicas (30.190) (101.577) __131.767 = Receitas com titulos de rendafixa publicas 868 693
Despesas dngmemallzaSao Diferida (2.493) - 2.493 —  Receitas com operacoes de sequros 2.445 1.855
Provisdes técnicas de cessao de resseguro Outras receitas financeiras 100 17
2010 4.259 4.604
Saldoem31 Saldoem31 pespesas
de dezembro dedezembro  Despesas financeiras com operacoes de seguros (2.427) (1.907)
de 2009 Constituicdes Reversdes de2010 Despesas financeiras eventuais (64) (27)
Provisao de prémios nao ganhos (PPNG + PRVNE) 30.521 15.287  (24.866) 20.943 (2.491) (1.934)
Proviséo de Sinistros a Liquidar 8.795 12.034  (16.060) 4769 Total 1.768 2.670
Provisao de sinistro ocorridos mas nao 18.IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
avisados-IBNR =~ 891 2.257 (332) 2.816 Imposto de Contribuigdo Impostode Contribuicao
Outras provisoes (principalmente PCP) 2.528 185 (2.216) 497 Renda Social Renda Social
Total das Provisdes Técnicas 42.735 29.763 _ (43.474) 29.024  Lucroantesdosimpostos e apés participacdes 1.380 1.380 1392 1392
2011 Imposto de Renda e Contribuicao Social as
Saldoem31 Saldoem 31 aliquotasvigentes 321 207 324 209
dedezembro dedezembro  Remuneragéo do capital proprio - - - -
de 2010 Constituicoes Reversdes de2011 Diferencastemporarias (78) (47) 228 137
Provisao de prémios nao ganhos (PPNG + PRVNE) 20.942 93.023 (113.965) - Diferengas_permanentes (120) (72) (128) (32)
Provisdo de Sinistros a Liquidar 4.769 27.304  (32.073) - DeducGesincentivadas ~ - - (2) -
Provisao de sinistros ocorridos mas nao Tributo antes das compensagGes 123 88 422 314
avisados - IBNR 2.816 13.356  (16.172) _  Compensacdes de Prejuizos Fiscais (21) (26) (104) (63)
Outras provisoes (principalmente PCP) 497 2449 (2.946) - Impostocorrente 102 62 318 251
Total das Provisdes Técnicas 29.024 136.132 _(165.156) = Sonstituicao de créditotributério @ a3 on go
otal

12.DESENVOLVIMENTO DE SINISTROS

O quadro de desenvolvimento de sinistros tem o objetivo de apresentar o grau de incerteza existente na
estimativa do montante de sinistros ocorridos na data de publicacdo do balanco. Partindo do ano em que o
sinistro ocorreu e o montante estimado neste mesmo periodo, na primeira linha do quadro abaixo, é
apresentado como este montante varia no decorrer dos anos, conforme sao obtidas informacoes mais
precisas sobre a frequéncia e severidade dos sinistros a medida que os sinistros s&o avisados para a
seguradora. Nas linhas abaixo do quadro sdo apresentados os montantes de sinistros esperados, por ano de
ocorréncia e, destes, os totais de sinistros cujo pagamento foi realizado e os totais de sinistros pendentes de
pagamento, conciliados com os saldos contabeis. Este quadro contempla as operacdes de seguros direto,
cedido, aceito e resseguro. Nao estao incluidos o ramo 88 - DPVAT e operacoes de previdéncia.

Anode ocorrénciadosinistro
Montante estimado para ossinistros

-Noanodaocorréncia 416 1.021 620 272 223 62 2.614
-Umanoaposaocorréncia 79 340 702 167 1 1.289
-Doisanosapos aocorréncia 80 340 689 37 1.146
- Trésanos apds a ocorréncia 81 344 649 1.074
-Quatroanos apos aocorréncia 81 180 261
-Cincoanosapos aocorréncia 80 80
Estimativa dos sinistros na data-base (Junho/2011) 80 180 649 37 1 62 1.009
Pagamentos desinistros efetuados 80 180 649 37 1 62 1.009
Sinistros Pendentes - - - - - - -
Cisaode Cisao operacaode
investimento _garantias e crédito
Ativo

Circulante
Disponivel - (344)
Caixaebancos - (344)
Aplicagées - (7.538)
Quotas de fundos de investimentos - (7.538)
Créditos das operagdes com seguros e resseguros - (20.447)
Prémios areceber - (9.743)
Operacoes com seguradoras - (498)
Operacdes com resseguradoras - (10.527)
Outros créditos operacionais - (5
(=) Provis&o parariscos de crédito - 326
Titulos e créditos areceber - (780)
Titulos e créditos a receber - (780)
Outros valores e bens - (88)
Qutrosvalores - (88)
Despesas antecipadas - (37)
Operacionais - (37)
Despesas de comercializagao diferidas - (1.308)
Seguros e resseguros - (1.308)
Despesas de resseguro e retrocessdes diferidas - (11.698)
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas - (11.698)
Total circulante - (42.240)
Realizavel alongo prazo - (9.768)
Titulos e créditos areceber - (457)
Créditos tributdrios e previdenciarios - (76)
Créditos tributdrios previdenciarios - prejuizo fiscal - (381)
Despesas de comercializacao diferidas - (783)
Seguros e resseguros - (783)
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas - (8.529)
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas - (8.529)
Permanente (18.876) (478)
Investimentos (18.876) -
MAPFRE Seguradora de Crédito a Exportacao S.A. (18.876) -
Imobilizado - (179)
Bensmoveis - (639)
(-) Depreciacao - 460
Intangivel - (299)
Outrosintangiveis - (299)
Total ndocirculante (18.876) (10.246)
Total do ativo (18.876) (52.486)

21.1SENGOES ADOTADAS E EXCECOES OBRIGATORIAS

Para os periodos anteriores, incluindo o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, as demonstracoes
financeiras foram apresentadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, normas
complementares da Superintendéncia de Seguros Privados e pronunciamentos técnicos do Comité de
Pronunciamentos Contébeis emitidos até 31 de dezembro de 2008 e disposicoes contidas na Lei das
Sociedades por Acoes (Lein®6.404/76, Lein® 11.638/07 e Lei n® 11.941/09). As demonstraces financeiras do
semestre findoem 30 dejunho de 2011 foram as primeiras apresentadas considerando a aplicacao integral dos
CPCs homologados pela SUSEP. A Seguradora adotou todos os Pronunciamentos, Orientacoes e
Interpretacdes do CPC aprovados pela SUSEP no que nao contrariem os requerimentos do érgao regulador,
consequentemente, as demonstracoes financeiras estao de acordo com as exigéncias da Autarquia. Abaixo
listamos a excecdo adotada pela Seguradora referente as isencoes obrigatérias e opcionais a serem
consideradas no primeiro ano de adocao das normas IFRS: Avaliacdo de contratos de seguros - a Seguradora
adotou os requerimentos do CPC 11 - “Contratos de Seguros”, que permite a manutencao de certas praticas
contabeis utilizadas anteriormente, ap6s o cumprimento de certos requerimentos minimos do CPC, tais como
classificacao de contratos e teste de adequacéo dos passivos (“Liability Adequacy Test" conforme definido no
IFRS 4), obrigatérios para os contratos que atendem a definicdo de “contrato de seguro” tal como definido
naquele pronunciamento. A Administracao aplicou as disposicoes transitorias do CPC11 para limitar aos
ultimos cinco anos as divulgacoes de informacdes sobre o desenvolvimento de sinistros. A adocao antecipada
dos pronunciamentos internacionais ou a adocao de alternativas neles previstas esta condicionada a
aprovacao prévia da SUSEP, por meio de ato normativo. Na data de emissao das demonstracdes financeiras, a

19. PLANOS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

ASeguradora proporciona plano de previdéncia complementar a seus colaboradores que é administrado pela
MAPFRE Vera Cruz Vida e Previdéncia S.A., cujos beneficios compreendem pensao e complemento de
aposentadoria. O regime do plano é de contribuicao definida.

20.CISAO

Em 5 demaiode 2010, 0 Grupo MAPFRE firmou Acordo de parceria com o Banco do Brasil para atuacao conjunta
no mercado segurador nos segmentos de pessoas, ramos elementares e automaovel. A operacionalizacao dessa
parceria requer a reorganizacao societaria da area de seguros, da MAPFRE, no qual se inclui esta seguradora.
Nesse contexto, as operacdes da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacdo” (anteriormente
denominada MAPFRE Seguradora de Garantias e Crédito S.A.) nos segmentos de garantias e crédito estdo
sendo cindidas para a MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A.. Em 28 de dezembro de 2010, a Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP) aprovou previamente a reorganizagao operacional e societaria por meio das cartas
SUSEP/SEGERN® 121 e 122 de 2010. Os direitos e obrigacoes relacionados a cisao conforme contrato celebrado
entre as partes sao: a) Assumir as garantias previstas nas Condicoes Gerais, Especiais e Particulares das carteiras
de seguros transferidas, estabelecer precos, avaliar riscos, fazer cotacao, administrar e desempenhar todos os
deveres de uma Seguradora, com relacdo ao seguro; b) Processar, ajustar, pagar ou recusar as indenizacoes
previstas nas apolices/certificados individuais, de acordo com a legislacao aplicavel, e nos termos das Condicoes
Gerais, Especiais e Particulares dos respectivos seguros; e ¢) Prestar atendimento pés-venda ao cliente/segurado,
mantendoservico de atendimento ao cliente.

Como mencionado no paragrafo anterior as cisdes geraram os seguintes efeitos contabeis:

Cisaode Cisaooperacaode
investimento _garantiase crédito
Passivo
Circulante
Contas apagar - (908)
Obrigacoes apagar - (575)
Impostos e encargos sociais a recolher
Débitos de operagdes com - (333)
seguros e resseguros - (12.375)
Prémios a restituir - (102)
Operagoes comresseguradoras - (7.650)
Corretores de seguros e resseguros - (1.027)
Receitas de comercializacao diferidas - (3.596)
Deposito de terceiros - (2.864)
ProvisGes técnicas - seguros e resseguros - (19.924)
Ramos elementares e vidaem grupo - (19.924)
Provisao de prémios ndo ganhos - (11.698)
Provisao de sinistros a liquidar
Provisao de sinistros ocorridos - (5.084)
mas nao avisados - (2.624)
Provisao complementar de prémios - (517)
Total circulante - (36.070)
Exigivel alongo prazo
Débitos das operagoes com - -
seguros e resseguros - (2.709)
Receitas de comercializacao diferida - (2.709)
Provisdes técnicas
-seguros e resseguros - (8.603)
Ramos elementares e vidaemgrupo - (8.603)
Provisao de prémios nao ganhos - (8.603)
Total exigivel alongo prazo - (11.313)
Patriménio liquido - -
Capital social (8.142) (1.858)
Reservas de lucros (8.812) (4.406)
Lucros do exercicio (1.922) 1.160
Total patriménio liquido (18.876) (5.103)
Total do passivo (18.876) (52.486)

Seguradora decidiu nao adotar de maneira antecipada as seguintes normas e interpretacoes que foram
emitidas pelo IASB, mas que ndo entraram em vigor até 31 de dezembro de 201 1. E importante destacar que
estas normas e interpretacoes no foram emitidas ainda pelo CPC e que consequentemente nao se encontram
aprovadas pela SUSEP:  IAS 12 (Revisada) “Imposto de renda”: em vigor para periodos que comecemem 01 de
janeirode 2012, alterou o conceito de recuperabilidade do imobilizado para investimento no Imposto Diferido.
A alteracao inclui a presuncao de que a recuperacao do valor de livro do imobilizado para investimento é
realizada através de venda. Consequentemente, a CIN 21 “Imposto de Renda - Recuperacao de ativos
reavaliados n&o depreciaveis” deixou de ser aplicada para propriedades de investimento mensuradas a valor
justo. e IFRS 7 (Revisada) “Instrumentos financeiros: informacdes a divulgar”: em vigor para periodos que
comecem em 01 de julho de 2011, permitindo aos usuarios das demonstracdes financeiras melhorarem sua
compreensao das operacoes de transferéncia de ativos financeiros, incluindo possiveis efeitos de qualquer
risco que remanescer com a entidade transferidora dos ativos. Também exige divulgacdes adicionais se uma
quantidade relevante de transacoes de transferéncias é realizada no fim de um periodo. ® IFRS 9 (Revisada)
“Instrumentos Financeiros”: em vigor para periodos que comecem em 01 de janeiro de 2013, 0 IASB publicou
0s requisitos sobre escrituracao de passivos financeiros para completar a fase de classificacao e mensuragao do
projeto do |ASB para substituiralAS 39 “Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e mensuragao”. Os novos
requisitos referem-se ao tratamento da volatilidade nos ganhos ou perdas originados na mensuracao das
dividas ao valor justo, e adotou-se a decisdo de manter a mensuracao ao custo amortizado para a maioria dos
passivos. A Seguradora ndo identificou ajustes no patriménio liquido e resultado em decorréncia das alteracoes
promovidas pela Circular SUSEP n°424/11.
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RESUMO DO RELATORIO DO COMITE DE AUDITORIA

O Comité de Auditoria, composto por trés membros, é instituido na empresa lider MAPFRE Seguros Gerais
S.A. “em aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A.), nos termos da
Resolugdon® 118, de 22 de dezembro de 2004, do Conselho Nacional de Seguros Privados. Tem alcance ainda
sobre as demais empresas que compdem o grupo MAPFRE Seguros Brasil, a saber: MAPFRE Vida S.A. “em
aprovacao” (anteriormente denominada MAPFRE Vera Cruz Vida e Previdéncia S.A.), MAPFRE Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovacao” (antiga MAPFRE
Seguradora de Garantias e Crédito S.A.), da MAPFRE Affinity Seguradora S.A.- “em aprovagao”
(anteriormente denominada “MARES — MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A.")., MAPFRE Seguradora de
Crédito a Exportacao S.A., MAPFRE NOSSA CAIXA Vida e Previdéncia S.A., VIDA Seguradora S.A. e MAPFRE
Capitalizacao S.A. O Comité tem como principais atribuicdes: revisar as demonstracdes financeiras quanto a
sua qualidade e integridade; avaliar a efetividade das auditorias independente e interna por meio do
acompanhamento da sua atuagéo, da qualidade dos seus trabalhos, da sua independéncia e do cumprimento
das demais exigéncias legais e regulamentares; e avaliar a qualidade e efetividade do sistema de controles
internos a luz das normas aplicaveis, evidenciando eventuais deficiéncias identificadas. O Comité realizou
suas avaliacbes com base nas informacdes e documentos recebidos da Administracao da Companhia, dos
auditores externos, da auditoria interna, dos gestores de riscos e controles, bem como nas suas proprias
anélises. O Comité exerce suas atividades com independéncia, reportando-se ao Orgao de Administracéo da
Seguradora, em cumprimento as disposicoes constantes da referida Resolucdo n° 118. Para o exercicio de sua
missao institucional, manteve reunioes formais e fez diligéncias e requisicoes de documentos e informagoes.

As atividades desenvolvidas cobriram o conjunto de responsabilidades atribuidas ao érgéo e estao a seguir
sumarizadas. ¢ Sistema de Controles Internos e Administragao de Riscos: Em 2011, o Comité reuniu-se
com representantes da Administracdo para conhecer a estrutura e funcionamento de diretorias e unidades e
avaliar aspectos relativos ao gerenciamento de riscos e controles na Companhia. Também tomou
conhecimento da estrutura societaria das holdings SH1 e SH2. Com base nas informacoes levadas ao seu
conhecimento, o Comité de Auditoria considera suficientes as acdes de gerenciamento de riscos
empreendidas e adequado o Sistema de Controles Internos das companhias abrangidas. ¢ Cumprimento da
Legislacao, da Regulamentacao e das Normas Internas: O Comité, com base nas informacées recebidas
das areas responsaveis, nos trabalhos da Auditoria Interna e nos relatérios produzidos pela Auditoria Externa,
conclui que nao foram apontadas falhas no cumprimento da legislacao, da regulamentacao e das normas
internas que possam colocar em risco a continuidade das empresas abrangidas. ® Auditoria Independente:
O Comité avalia como satisfatéria a qualidade das informagoes fornecidas pela Ernst & Young Terco Brasil, as
quais apoiam sua opinido acerca da integridade das demonstracoes contabeis. Nao foram identificadas
situacoes que pudessem afetar a objetividade e a independéncia dos auditores externos. ¢ Auditoria
Interna: O Comité de Auditoria acompanhou as atividades desenvolvidas pela Auditoria Interna e avalia
como adequada a cobertura e a qualidade dos trabalhos realizados. ® Canal de Informagées: O Comité
tomou conhecimento da natureza, das caracteristicas, dos objetivos e da dinamica de funcionamento dos
canais operados pela Companhia e, com base nas informacoes recebidas, concluiu que os canais instituidos
atendem a determinacédo do art. 17, inciso VI, da Resolugdo CNSP n° 118/04. Definiu modelo e fluxo de

tratamento de ocorréncias. Em 2011 nao foram trazidas ao conhecimento do Comité quaisquer ocorréncias
relacionadas aos arts. 29 e 30 da mencionada Resolucéo. e Demonstragdes Contabeis: O Comité revisou os
procedimentos que envolvem o processo de preparacao das demonstracdes contabeis encerradas em 31 de
dezembro de 2011, das notas explicativas e dos relatorios de administracao. A respeito, debateu com a Ernst
& Young Terco e com os executivos responsaveis. Foram também examinadas as praticas contabeis relevantes
utilizadas na elaboracao das demonstracdes contabeis, concluindo-se que estao de acordo com as praticas
contébeis adotadas no Brasil aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pela Superintendéncia de
Seguros Privados. O Comité de Auditoria revisou, previamente a publicacéo, as demonstracoes contabeis das
companhias abrangidas, referentes ao periodo findo em 31 de dezembro de 2011, inclusive notas
explicativas, relatérios da administracdo e pareceres, sem ressalvas, da Ernst & Young Terco Auditores
Independentes S.S., concluindo que esses documentos sao adequados e foram produzidos de acordo com as
normas legais aplicaveis.

Sao Paulo (SP), 10 de fevereirode 2012

Carlos Eduardo da Silva Monteiro
Membro Titular

Egidio Otmar Ames
Coordenador

llenor Elemar Zingler
Membro Titular

RESUMO DO RELATORIO DO COMITE DE AUDITORIA “EM APROVACAO”

O atual modelo do Comité de Auditoria Unico da Mapfre Vera Cruz Previdéncia S/A "em aprovacio”
(anteriormente denominada Mapfre Seguradora de Garantias e Crédito S/A), instituicao lider a Mapfre
Seguradora de Crédito a Exportacao S/A, a Mapfre Capitalizacdo S/A e a Mapfre Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S/A (Comité) foi instituido dentro das melhores préticas de Governanca Corporativa,
visando atender, plenamente, as exigéncias do Banco Central do Brasil e da Superintendéncia de Seguros
Privados.

O Comité é composto por 3 membros eleitos em Assembleia Geral Extraordinaria de 01 de agosto de 2011,
sendo os seus membros profissionais totalmente independentes e conhecedores das normas da
Superintendéncia de Seguros Privados, do Banco Central do Brasil e do ordenamento juridico brasileiro. O
processo de aprovagao junto a Superintendéncia de Seguros Privados encontra-se em tramite naquele 6rgéo e
néoteve, ainda, sua aprovacao deferida.

Compete ao Comité avaliar a qualidade e integridade das demonstracdes contébeis das empresas e fundos
administrados pelas mesmas, o cumprimento e efetividade dos sistemas de controle interno, a observacao das
normas e regimentos internos, a observancia das exigéncias legais e regulamentares, do sistema de
administracao de riscos e a atuagdo independente e qualidade dos trabalhos da empresa de auditoria externa

edaauditoriainterna.

Tendo em vista a constituicao do Comité ter sido no principio do 2° semestre de 2011, seus membros desejam
observar que nao foi possivel acompanhar a situacdo econémico-financeira e os processos da Companhia,
durante o primeiro semestre de 2011, por intermédio da analise periddica das informacdes mensais, e todos
osdemais dados, demonstracoes, pareceres e documentos correlatos, como seria mister deste 6rgao.

O Comité no desempenho das suas atividades destaca que: (a) reuniu-se com os principais executivos da
Companbhia, a fim de tomar conhecimento das principais estratégias de negécio, bem como acompanhar as
melhorias operacionais e sistémicas para fortalecimento do processamento e seguranca das transacoes;
(b) Tomou conhecimento do sistema de controle interno, dos processos de gestao de riscos e de
monitoramento de fraudes e efetuou acompanhamento dessas rotinas, como atividade permanente do
Comité, com base nas manifestaces e reunides com os Auditores Internos e Independentes, e avaliou-se
positivamente a efetividade dos sistemas de controle interno e (c) Acompanhou o canal de dentncias, aberto
a acionistas, colaboradores, fornecedores e ao publico em geral, com a sua apuracao, garantindo assim a
confidencialidade e independéncia do processo e fortalecendo os principios de transparéncia.

O Comité de Auditoria revisou previamente as demonstraces financeiras, reuniu-se com a AuditoriaInternae
com a Ernst & Young Terco Auditores Independentes; e tomou conhecimento do parecer sobre as
demonstracoes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, dando-se por satisfeito com as
informacoes e esclarecimentos prestados.

Com base nas acoes desenvolvidas pelo Comité, bem como, fundamentado nas revisdes e avaliacdes
anteriormente mencionadas, o Comité de Auditoria entende que as demonstracoes financeiras para o
exercicio findoem 31 de dezembro de 2011, as notas explicativas, relatorios da administracao e relatérios sem
ressalva emitido pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes, sao adequados e foram elaborados de
acordo com as normas legais vigentes.

Sao Paulo, 15 de Fevereirode 2012
Wilson Alves Feitosa

Robson Soares
Edvaldo Massao Murakami

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos

Administradores, Conselheiros e Acionistas da

MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A. “em aprovagao” (anteriormente denominada MAPFRE
Seguradorade Garantias e Crédito S.A.)

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A., que
compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstraces do
resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim
como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administragdo sobre as Demonstra¢oes Financeiras

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

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.

Essas normasrequerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de
distorcaorelevante.

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

suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da MAPFRE Vera Cruz Previdéncia S.A.em 31
de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas
pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

S&oPaulo, 10de fevereirode 2012

Zl| ERNST & YOUNG TERCO

Quality In Everything We Do

ERNST & YOUNG TERCO
Auditores IndependentesS.S.
CRC-25P015199/0-6

PatriciadiPauladaSilva Paz
Contador CRC-15P198827/0-3




