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SENHORES ACIONISTAS

De acordo com os dispositivos legais e estatutdrios, submetemos a apreciagcdo de V.Sas. as
demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, acompanhadas
das notas explicativas e do relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras.

CENARIO ATUAL

A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. (“Panamericano Leasing” ou “Companhia”) é uma
empresa controlada pelo Banco Panamericano S.A. (“Panamericano” ou “Banco”), que detém 99,97%
de seu capital total. A empresa é de capital aberto, mas ndo tem acdes negociadas em Bolsas de
Valores, e atua basicamente no segmento de financiamento de veiculos novos e usados, através de
operacdes de leasing financeiro.

EVENTOS RECENTES

Em 31 de janeiro de 2011, o Grupo Silvio Santos (“GSS”), entdo acionista controlador do Panamericano,
através da Silvio Santos Participagdes S.A. (‘SSP”) e da BF Utilidades Domésticas Ltda. (“BF”), celebrou
com o Banco BTG Pactual S.A. (‘BTG Pactual”) contrato de compra e venda de agdes e outras avengas
por meio do qual o BTG Pactual comprometeu-se a adquirir a totalidade das agbes do Panamericano de
titularidade do GSS pelo preco de R$ 450 milhdes, corrigidos a partir da data de concluséo do negdcio
até a data de seu efetivo pagamento por 110% da Taxa DI. Na mesma data, o BTG Pactual e a Caixa
Participagdes S.A. (“CAIXAPAR”) celebraram novo acordo de acionistas do Panamericano, com entrada
em vigor apds a conclusao da transferéncia do controle, incluindo a substituicdo do entdo controlador
pelo BTG Pactual e a manutencao das principais condicdes do acordo anterior.

Em 30 de marco de 2011, a Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil (“Bacen”) manifestou-se
favoravelmente & alteragéo no grupo de controle do Banco, com a entrada do BTG Pactual em lugar
da SSP e BF.
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RELATORIO DA ADMINISTRACAO - 2011

Em 27 de maio de 2011, foi concluida a aquisi¢ao pelo BTG Pactual da totalidade das acdes de emissao
do Panamericano de titularidade da SSP e da BF. Ademais, em 13 de junho de 2011, o Bacen aprovou
de forma definitiva a transferéncia de agdes acima mencionada, retroativamente ao mesmo dia 27 de
maio de 2011.

Conforme divulgado em Fato Relevante publicado em 28 de dezembro de 2011, o Conselho de
Administragao do Banco convocou uma Assembleia Geral Extraordinaria de acionistas para o dia 18 de
janeiro de 2012, para deliberar sobre o aumento do capital social do Panamericano no valor de até R$
1,8 bilhdo, mediante a emissao, para subscricdo privada e na proporgao das agdes ordindrias e
preferenciais atualmente existentes, de até 297.520.662 novas agdes nominativas, escriturais e sem
valor nominal. O aumento de capital tem como objetivo: (i) viabilizar o crescimento das atividades do
Panamericano, de acordo com o novo plano de negécios que estd sendo implementado pela atual
diretoria; (ii) otimizar o aproveitamento do estoque de créditos fiscais atualmente detidos pelo Banco; e
(iii) possibilitar a realizagdo, pelo Panamericano, de novos investimentos e aquisi¢coes, inclusive com
relacao a potencial aquisicdo da Brazilian Finance & Real Estate S.A.

DESEMPENHO FINANCEIRO

A reducao das receitas com operacdes de arrendamento mercantil, reportada no 1° semestre de 2011,
se manteve ao longo do 2° semestre, gerando uma receita de R$ 627,3 milhdes no ano de 2011,
comparada a receita de R$ 764,5 milhdes em igual periodo no ano de 2010. A menor produgéo no
periodo deveu-se a queda na demanda do mercado de leasing como um todo, aliada ao maior rigor na
concessao de créditos sob a nova administragdo, que fez com que a produgdo de novas operagdes
diminuisse. Além disso, o fato de os governos estaduais iniciarem a cobranca de todos os encargos de
multas e impostos dos veiculos financiados via arrendamento dos arrendadores auxiliou na diminuigao
do interesse nesta modalidade de crédito por parte da Companhia.

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

Nota Nota

Ativo Explicativa 2011 2010 Passivo Explicativa 2011 2010

Circulante 158.363 186.295 Circulante 589.624 803.011

Disponibilidades 1.298 2.926 Depositos 274.136 431.716

Operagdes de arrendamento mercantil (33.701) (9.465) Depésitos interfinanceiros 12a 274.136 431.716
Arrendamentos a receber - setor privado 6 262.403 376.737  Outras obrigagdes 315.488 371.295
Rendas a apropriar de arrendamentos a receber 6 (248.219) (360.619) Fiscais e previdencidrias 13a 597 946
Proviséo para créditos de arrendamento Diversas 13b 314.891 370.349

mercantil de liquidagao duvidosa 6 (47.885) (25.583)

Outros créditos 162.127 163.708 Exigivel a Longo Prazo 1.006.163 1.326.246
Rendas a Receber 5 —  Depésitos 331.965 362.773
Diversos 7 162.122 163.708 Depésitos interfinanceiros 12a 331.965 362.773

Outros valores e bens 28.639 29.126  Outras obrigagoes 674.198 963.473
Outros valores e bens 8a 8.339 15.180 Fiscais e previdencidrias 13a 254.012 232.985
Provisa@o para desvalorizagao de outros valores e bens 8a (5.534) (9.010) Diversas 13b 420.186 730.488
Despesas antecipadas 8b 25.834 22.956

Realizavel a Longo Prazo 188.390 251.474 Patrimonio Liquido 102.664 105.939

Titulos e valores mobiliarios Capital de domiciliados no Pais 14 141.521 141.521
e instrumentos financeiros derivativos - 24.537  Prejuizos (38.857) (35.582)
Carteira propria - 24.537

Operagbes de arrendamento mercantil 6 (40.757) (23.097)

Arrendamentos a receber - setor privado 6 330.997 587.773
Rendas a apropriar de arrendamentos a receber (330.997) (587.773)
Proviséo para créditos de arrendamento

mercantil de liquidag&o duvidosa (40.757) (23.097)

Outros créditos 221.024 214.327
Diversos 7 221.024 214.327

Outros valores e bens 8.123 35.707
Despesas antecipadas 8b 8.123 35.707

Permanente 1.351.698 1.797.427

Investimentos 2.709 2.487
Participacao em coligada 9 2.709 2.487

Imobilizado de arrendamento 10 1.348.989 1.794.940
Bens arrendados 1.428.821 1.830.598
Superveniéncia de depreciacao 10 844.661 790.008
Depreciagdo acumulada (924.493) (825.666)

Total do Ativo 1.698.451 2.235.196 Total do Passivo 1.698.451 2.235.196

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRAGOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais - R$)
Capital Aumento Reserva de lucros
social de capital Legal Outras (Prejuizo) Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2009 138.768 - 138 2.615 - 141.521

Aumento de capital com reserva de lucros - 2.753 (138) (2.615) - -

Homologag&o pelo Bacen de Aumento de Capital 2.753 (2.753) - - - -

Prejuizo do Exercicio - - - - (35.582) (35.582)

Saldos em 31 de Dezembro de 2010 141.521 - - - (35.582) 105.939

Prejuizo do Exercicio - - — - (3.275) (3.275)

Saldos em 31 de Dezembro de 2011 141.521 - - - (38.857) 102.664

Saldos em 30 de Junho de 2011 141.521 - - - (5.885)

Prejuizo do Semestre - - - - (32.972) (32.972)

Saldos em 31 de Dezembro de 2011 141.521 ) - - (38.857) 102.664

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Em milhares de reais - R$, exceto quando informado)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. (“Companhia”) tem como objetivo, exclusivamente,
a pratica das operacdes de arrendamento mercantil, sendo observadas as disposicoes da legislacao em
vigor, € uma empresa controlada pelo Banco Panamericano S.A. sendo suas operagdes conduzidas de
modo integrado a um conjunto de empresas que atuam no mercado financeiro e de capitais, utilizando-se
dos recursos administrativo e operacional do Banco Panamericano S.A. Os custos provenientes dessas
utilizages sa@o alocados, conforme praticavel, por meio de rateio entre as instituicdes.

2. APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

As Demonstracdes Financeiras foram elaboradas de acordo com as préticas contdbeis adotadas
no Brasil, aplicaveis as instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BACEN),
com a observancia das disposicdes emanadas das Leis n° 4.595/64 (Lei do Sistema Financeiro
Nacional) e n° 6.404/76 (Lei das Sociedades por Acdes), para a contabilizacdo das operagdes,
associadas as normas e instrugoes do Conselho Monetario Nacional (CMN), do Banco Central do Brasil
(BACEN) e da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). O Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC
emitiu pronunciamentos relacionados ao processo de convergéncia contdbil internacional, aprovados
pela CVM, porém nem todos foram homologados pelo BACEN. Desta forma, a Companhia, na
elaboracdo das demonstracdes financeiras, adotou, conforme aplicavel, os seguintes pronunciamentos
ja homologados pelo BACEN:

1. CPC 01 - Reduc&o ao valor recuperavel de ativos - homologado pela Resolugdo CMN n° 3.566/08;
2. CPC 03 - Demonstracao do fluxo de caixa - homologado pela Resolugdo CMN n° 3.604/08;

3. CPC 05 - Divulgagéo de partes relacionadas - homologadas pela Resolucdo CMN n° 3.750/09;

4. CPC 25 - Provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes - homologado pela Resolugdo
CMN n° 3.823/09;

5. CPC 24 - Evento Subsequente - homologado pela Resolugdo CMN n° 3.973/11;

6. CPC 10 (R1) - Pagamento baseado em agdes - homologado pela Resolugdo CMN n° 3.989/11
(com efeito a partir de 1° de janeiro de 2012); e

7. CPC 23 - Politicas Contébeis, mudangas de estimativas e retificagdo de erro - homologado pela
Resolugdo CMN n° 4.007/11 (com efeitos a partir de 1° de janeiro de 2012).

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a) Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa sdo representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda
estrangeira, aplicagdes no mercado aberto, aplicagbes em depésitos interfinanceiros, certificado de
deposito bancério e fundo de renda fixa cujo vencimento das operagdes na data da efetiva aplicagao
seja igual ou inferior a 90 dias e apresentam risco insignificante de mudanga de valor justo, e que sao
utilizados pela Companhia para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.

b) Moeda funcional e de apresentacao

As demonstracdes financeiras estdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional da Companhia.
c) Apuracéo do resultado

O resultado é apurado de acordo com o regime de competéncia, que estabelece que as receitas e
despesas devem ser incluidas na apuragé@o dos resultado dos periodos em que ocorrerem, sempre
simultaneamente quando correlacionarem, independentemente de recebimento ou pagamento.
As operagdes com taxas prefixadas séo registradas pelo valor de resgate, e as receitas e despesas
correspondentes ao periodo futuro s@o apresentadas em conta redutora dos respectivos ativos e
passivos. As receitas e despesas de natureza financeira séo contabilizadas pelo critério “pro-rata” dia e
calculadas com base no método exponencial. As operagdes com taxas pds-fixadas ou indexadas a
moeda estrangeira sao atualizadas até a data do balanco. As receitas de arrendamento mercantil sao
calculadas e apropriadas, mensalmente pelo valor das contraprestagdes exigiveis no periodo (portaria
MF n° 140/84) e considera o ajuste a valor presente das operagdes de arrendamento mercantil.

d) Titulos e valores mobiliarios

Os titulos e valores mobiliarios estao contabilizados pelo valor da aplicagao, acrescido dos rendimentos
auferidos até as datas de balancos, com base na taxa de remuneragédo e em razado da fluéncia dos
prazos dos papéis, estdo apresentados conforme disposto na Circular Bacen n° 3.068/01 classificados
nas seguintes categorias:

 Titulos para negociagao - adquiridos com o propdsito de serem ativa e frequentemente negociados,
ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado do periodo;

« Titulos disponiveis para venda - que ndo se enquadram como para hegociagdo nem como mantidos
até o vencimento, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida a conta destacada do patriménio
liquido, pelo valor liquido dos efeitos tributarios. Esses ganhos e perdas nao realizados s@o reconhecidos
no resultado do exercicio, quando efetivamente realizados; e

 Titulos mantidos até o vencimento - adquiridos com a intencao e capacidade financeira para sua
manutengao em carteira até o vencimento, avaliados pelo custo de aquisi¢@o, acrescido dos rendimentos
auferidos em contrapartida ao resultado do periodo.

e) Operacoes de arrendamento mercantil

A carteira de arrendamento mercantil é constituida por contratos celebrados ao amparo da Portaria
n° 140/84, do Ministério da Fazenda, que contém cldusulas de: a) ndo cancelamento; b) opcdo de
compra; e c) atualizagdo pos-fixada ou prefixada e sdo contabilizados de acordo com as normas
estabelecidas pelo BACEN, conforme segue:

I. Arrendamento a receber

Refletem o saldo das contraprestagbes a receber, atualizadas de acordo com indices e critérios
estabelecidos contratualmente.

Il. Rendas a apropriar de arrendamento mercantil e Valor Residual Garantido (VRG)

Registrados pelo valor contratual, em contrapartida as contas retificadoras de rendas a apropriar de
arrendamento mercantil e valor residual a balancear, ambos apresentados pelas condi¢des pactuadas.
O VRG recebido antecipadamente é registrado em Outras Obrigagdes - Credores por Antecipagdo do
Valor Residual até a data do término contratual. O ajuste a valor presente das contraprestacdes e do
VRG a receber das operacdoes de arrendamento mercantil financeiro é reconhecido como
superveniéncia/insuficiéncia de depreciacdo no imobilizado de arrendamento mercantil, objetivando
compatibilizar as praticas contébeis. Nas operacoes que apresentem atraso igual ou superior a sessenta
dias, a apropriacao ao resultado passa a ocorrer quando do recebimento das parcelas contratuais, de
acordo com a Resolucao n° 2.682/99 do CMN.

III. Imobilizado de arrendamento

E registrado pelo custo de aquisicdo, deduzido das depreciacdes acumuladas. A depreciagcdo é
calculada pelo método linear, com o beneficio de redugdo de 30% na vida util normal do bem,
com amparo da Portaria n° 113/88 do Ministério da Fazenda. As principais taxas anuais de depreciagédo
utilizadas, base para esta reducéo, sao as seguintes: veiculos e afins, 20%; maquinas e equipamentos,
10%; e outros bens, 10% e 20%.

IV. Superveniéncia (insuficiéncia) de depreciacao

Os registros contabeis das operagdes de arrendamento mercantil sdo mantidos conforme exigéncias
legais, especificas para esse tipo de operagao. Os procedimentos adotados e sumariados nos itens “II”
a “lllI” citados anteriormente diferem das praticas contabeis previstas na legislacao societéria brasileira,
principalmente no que concerne ao regime de competéncia no registro das receitas e despesas
relacionadas aos contratos de arrendamento mercantil. Em consequéncia, de acordo com a Circular
BACEN n° 1.429, foi calculado o valor presente das contraprestagcdes em aberto, utilizando a taxa de
retorno de cada contrato, registrando-se uma receita ou despesa de arrendamento mercantil,
em contrapartida as rubricas de superveniéncia ou insuficiéncia de depreciacéo, respectivamente,
registradas no Ativo Permanente (Nota 6), com o objetivo de adequar as operagdes de arrendamento
mercantil ao regime de competéncia.

V. Provisao para créditos de arrendamento mercantil de liquidagcao duvidosa

A provisao para créditos de arrendamento mercantil de liquidacdo duvidosa é apurada em valor
suficiente para cobrir provaveis perdas e considera as normas e instrugdes do CMN e do BACEN,
associadas as avaliacoes realizadas pela administracdo na determinacéo dos riscos de crédito.
As operagdes de arrendamento mercantil séo classificadas nos respectivos niveis de risco, observando:
os parametros estabelecidos pela resolugéo n° 2.682/99 do CMN, que requerem a sua classificacao de
riscos em nove niveis, sendo “AA” (risco minimo) e “H” (risco maximo). As operagdes em atraso
classificadas como nivel “H” permanecem nessa classificacdo por seis meses, quando entdo sao
baixadas contra a provis@o existente e controladas em contas de compensagao.

f) Bens nao de uso proprio

Sao representados basicamente por bens reintegrados disponiveis para venda, os quais sdo ajustados
através da constituicdo de provisdo para desvalorizagao, quando aplicavel, calculada com base na
perda histdrica de bens néo de uso arrendados.

g) Despesas antecipadas

Sao representadas basicamente por comissdes paga a lojistas e promotoras pela prestagéo de servigos
como correspondentes no Pais, sendo tais gastos apropriados ao resultado do exercicio de acordo com
o prazo contratual de arrendamento.

h) Demais ativos circulante e realizavel a longo prazo

Sdo demonstrados pelo custo, acrescido dos rendimentos e das variagdes monetarias e cambiais
incorridos, deduzidos das correspondentes provisdes para ajuste a valor de realizagéo, quando aplicavel.
i) Investimento

As participagdes em coligadas sao avaliadas pelo método da equivaléncia patrimonial.

j) Imobilizado

E demonstrado ao custo de aquisi¢ao, liquido das respectivas depreciagdes acumuladas, calculadas
pelo método linear de acordo com a vida util-econdmica estimada dos bens, sendo: iméveis de
uso/edificacdes - 4% ao ano; méveis e utensilios e maquinas e equipamentos - 10% ao ano; sistema de
transportes - 20% ao ano; e sistemas de processamento de dados - de 20% a 50% ao ano.

k) Imposto de renda e contribuicdo social (ativo e passivo)

Os créditos tributarios de imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido, calculados
sobre adicoes tempordrias e prejuizo fiscal, s@o registrados na rubrica “Outros Créditos - Diversos”,
e a provisdo para as obrigacdes fiscais diferidas sobre superveniéncia de depreciacao é registrada na
rubrica “Outras Obrigacdes - Fiscais e Previdencidrias”, sendo que para a superveniéncia de depreciacao
é aplicada somente a aliquota de imposto de renda. Os créditos tributarios sobre adigées temporarias
serdo realizados quando da utilizagdo e/ou reversdo das respectivas provisdes sobre as quais foram
constituidos. O crédito tributario sobre prejuizo fiscal sera realizado de acordo com a geragédo de lucros
tributaveis, observado o limite de 30% do lucro real do periodo-base. Tais créditos tributdrios sdo
reconhecidos contabilmente baseados nas expectativas atuais de realizagéo, considerando os estudos
técnicos e andlises realizadas pela Administragdo. A provisdo para imposto de renda é constituida a
aliquota-base de 15% do lucro tributavel, acrescida de adicional de 10%. A contribuicao social sobre o
lucro é calculada considerando a aliquota de 15%. Foram constituidas provisdes para os demais impostos
e contribuicdes sociais, de acordo com as respectivas legislagdes vigentes.

1) Reducéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros (impairment)

Os ativos néo financeiros est@o sujeitos a avaliagdo ao valor recuperdvel em periodos anuais ou em
maior frequéncia se as condi¢des ou circunstancias indicarem a possibilidade de perda dos seus
valores. Caso uma perda seja detectada, esta é reconhecida no resultado do periodo.

m) Passivos circulante e exigivel a longo prazo

As obrigacoes, os encargos e os riscos conhecidos ou calculdveis sdo demonstrados pelo valor
atualizado até a data do balango. As obrigagdes em moedas estrangeiras s@o convertidas em moeda
nacional pelas taxas de cdmbio em vigor na data do balanco, divulgadas pelo BACEN, e as obrigacdes
sujeitas a atualizagdes monetarias sdo demonstradas pelo valor atualizado até a data do balanco.

n) Ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais (fiscais e previdenciarias)

O reconhecimento, a mensuragéo e a divulgacao dos ativos e passivos contingentes, e obrigacdes legais
(fiscais e previdenciarias) sdo efetuados, de acordo com os critérios definidos na Resolugdo do CMN
n° 3.823/09, que aprovou o Pronunciamento Técnico CPC n° 25, sendo os principais critérios os seguintes:
« Ativos Contingentes: ndo sao reconhecidos nas demonstragdes financeiras, exceto quando da existéncia
de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizacao, sobre as quais ndo cabem mais recursos.
 Passivos Contingentes: sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras quando, baseado na opiniao
de assessores juridicos e da administracao, for considerado provavel o risco de perda de uma acéao
judicial ou administrativa, e sempre que os montantes envolvidos forem mensuraveis com suficiente
seguranga. Os passivos contingentes classificados como perdas possiveis pelos assessores juridicos
sao divulgados em notas explicativas, enquanto aqueles classificados como perda remota nao séao
passiveis de provisao ou divulgagéo.

* Obrigagdes Legais (fiscais e previdencidrias): referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo
contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribuicdes, que
independentemente de avaliagdo acerca de probabilidade de sucesso, tém os seus montantes
reconhecidos integralmente nas demonstragdes financeiras.

0) Lucro por acao

O lucro por agéo é calculado com base nas quantidades de agdes em circulagéo, nas datas das
demonstragdes financeiras.

p) Uso de estimativas contabeis

A preparacao das demonstracdes financeiras exige que a administragdo efetue estimativas e adote
premissas, no melhor de seu julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou
nao, receitas e despesas e outras transacoes, tais como: (i) as taxas de depreciagé@o dos itens do ativo
imobilizado; (ii) provisdes necessdarias para absorver eventuais riscos decorrentes dos passivos
contingentes; (iii) provisdes para perdas em bens ndo de uso e provisao para créditos de arrendamento
mercantil de liquidagdo duvidosa; e (iv) estimativas dos créditos tributérios ativados. Os valores de
eventual liquidacao destes ativos e passivos, financeiros ou nao, podem vir a ser diferentes dos valores
apresentados com base nessas estimativas.

q) Eventos subsequentes

Referem-se a eventos ocorridos entre a data-base das demonstracoes financeiras e a data de sua
aprovacao pelos érgaos de administragdo. Se dividem em: i) eventos que originam ajustes, relacionados
a condigdes que ja existam na data-base das demonstragdes financeiras; e i) eventos que nao originam
ajustes, relacionados a condi¢des que nao existiam na data-base das demonstragdes financeiras.

4.TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)

A Companhia possuia cotas subordinadas do FIDC F.F. Multisegmento, encerrado em 29 de junho de
2011, conforme instrumento particular de transferéncia de ativos e quitacdo de obrigacdes desta data.
5. SUPERVENIENCIA/INSUFICIENCIA DE DEPRECIAGAO

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foi registrada superveniéncia de depreciagao no valor
de R$ 120.575 (R$ 189.713 em 31 de dezembro de 2010), classificada como receita de operagdes de
arrendamento mercantil.

6. OPERACOES DE ARRENDAMENTO MERCANTIL

As operagdes de arrendamento mercantil sdo contratadas de acordo com a taxa de juros prefixada,
tendo o arrendatario a opcao contratual de compra do bem. Os valores dos contratos de arrendamento
mercantil estdo registrados a valor presente, apurado com base na taxa interna de retorno de cada
contrato. Esses contratos, em atendimento as normas do BACEN, sdo apresentados em diversas
contas patrimoniais, as quais s@o resumidas conforme segue:

2011 2010
Arrendamentos a receber - setor privado 593.400 964.510
(-) Rendas a apropriar de arrendamento mercantil (579.216) (948.392)
Bens arrendados financeiros 1.428.821 1.830.598
(-) Depreciagao acumulada sobre bens arrendados (79.832) (35.658)
- Depreciagoes acumuladas (924.493) (825.666)
- Superveniéncia de depreciagdo (Nota n° 3e) 844.661 790.008
(-) Valor residual garantido antecipado (Nota n° 13b) (674.376) (752.482)
Valor Presente 688.797 1.058.576

Apresentamos, a seguir, algumas informagdes com base no valor presente das contraprestagoes:
a) Composicao da carteira por rating e prazo de vencimento:

Vencidos A vencer
De31 De61 De91 De181 Acima
maisde Até30 a60 a9 a180 a360 de 360

Rating 14 dias dias dias dias dias dias dias Total
AA - - - - - - - -
A 357 24907 18.125 18.422 51.297 87.213 271.221 471.542
B 2.042 1.814 1132 1.171 3.338 5.857 21.044 36.398
C 3.836 2537 1275 1.314 3.658 6.612 25.050 44.282
D 3.638 1.347 774 800 2.212 4.097 15.890 28.758
E 2.885 721 481 494 1.374 2.501 9.763 18.219
F 3.025 568 388 405 1.121 2.085 9.507 17.099
G 3.236 520 350 366 1.028 1.940 8.555 15.995
H 16.302 _2.198 _1.494 _1.541 _4.278 7.511 _23.180 56.504
Total 31 de

dezembro/2011 35.321 34.612 24.019 24.513 68.306 117.816 384.210 688.797
Total 31 de

dezembro/2010 25.970 44.054 29.069 29.156 83.976 163.848 682.503 _1.058.576
b) Composicao por segmento de mercado:

2011 2010
Valor % Valor %

Setor privado

Pessoa fisica 626.132 90,90 975.019 92,11

Pessoa juridica 62.665 9,10 83.557 7,89
Total 688.797 100,00 1.058.576 _100,00

As concessbes de crédito através de arrendamento mercantil representaram no Panamericano 0,8%
dos financiamentos de veiculos nos doze meses de 2011, com uma producdo média mensal de R$ 4,5
milhdes no periodo. Apesar da reducéo no volume de operagdes e da consequente redugao nas
Rendas de Intermediagéo Financeira no periodo, o Resultado Bruto da Intermediagao Financeira foi de
R$ 31,7 milhdes durante o ano de 2011, com um aumento de 37,3% se comparado ao mesmo periodo
de 2010. O Resultado Operacional ficou negativo em R$ 48,0 milhdes, comparado aos R$ 59,0 milhdes
negativos no ano de 2010. Esse resultado foi em parte compensado pelo lucro decorrente do
reconhecimento de ativos fiscais, fazendo com que a Panamericano Leasing apresentasse, no ano de
2011, um Prejuizo Liquido de R$ 3,3 milhdes, comparavel ao prejuizo de R$ 35,6 milndes em 2010.

AUDITORES INDEPENDENTES

As demonstragdes financeiras da Companhia passaram a ser auditadas, a partir do primeiro trimestre
de 2011, pela PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes (“PWC”), em substituicdo a Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes. De acordo com o teor da Instrugdo CVM n° 381, em 2011
a Panamericano Leasing ndo contratou e nem teve servigos prestados pela PWC, nao relacionados a
auditoria externa, em patamares superiores a 5% do total dos custos desta. A politica adotada atende
aos principios que preservam a independéncia do Auditor, de acordo com critérios internacionalmente
aceitos, ou seja, o auditor ndo deve auditar o seu préprio trabalho, nem exercer fungdes gerenciais no
seu cliente ou promover interesses deste.
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Séao Paulo, 10 de fevereiro de 2012
A Administracao
_ DEMONSTRAGOES DO RESULTADO
PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais - R$, exceto prejuizo por agao)

Nota 2° semestre Exercicio
Explicativa 2011 2011 2010
Receitas da Intermedi Financeira 281.785 627.305 764.466
Operagdes de arrendamento mercantil 281.785 626.597 791.494
Rendas com titulos e valores mobilidrios
e instrumentos Financeiros derivativos - 708 (27.028)
Despesas da Intermediacao Financeira (297.345) (595.586) (741.363)
Operagdes de captacao no mercado (48.116) (112.104) (141.769)
Operagdes de arrendamento mercantil (194.203) (428.456)  (534.920)
Provisao para créditos de liquidagao duvidosa 6.d (55.026) (55.026) (64.674)
Resultado Bruto da Intermediacao Financeira (15.560) 31.719 23.103
Outras Receitas (Despesas) Operacionais (41.351) _(79.722) (82.076)
Receitas de Prestacao de Servicos 62 493 -
Despesas de pessoal 15 (3.840) (10.235) (11.250)
Outras despesas administrativas 16 (23.683)  (47.556) (67.212)
Despesas tributérias 17 (4.913) (10.740) (14.399)
Resultado de equivaléncia patrimonial 9 44 227 (53)
Outras receitas operacionais 18.a 962 2.909 26.083
Outras despesas operacionais 18.b (9.983) (14.820) (15.245)
Resultado Operacional (56.911)  (48.003) (58.973)
Resultado nao Operacional 1.969 3.053 (295)
Resultado antes da Tributacao (54.942)  (44.950) (59.268)
Imposto de Renda e Contribui¢ao Social 21.970 41.675 23.686
Ativo fiscal diferido 21.970 41.675 23.686
Prejuizo do Semestre/Exercicio (32.972) (3.275) (35.582)
Prejuizo por Acéo - R$ (2.997,45) (297,73) (3.234,73)
As notas explicativas s@o parte integrante das demonstrages financeiras
DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais - R$)
2° semestre Exercicio
Nota
Explicativa 2011 2011 2010
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais:
Prejuizo do Semestre/Exercicio (32.972) (3.275) (35.582)
Ajustes inclusos que nao afetam o fluxo de caixa:
Originado da atividades operacionais: 117.730 184.308 291.997
Depreciacoes 194.203 428.456 534.920
Resultado de participagdes em coligadas (44) (227) 53
Superveniéncia de depreciagao 5 (36.802) (120.575) (189.713)
Despesa (reversao) com provisao
de bens néo de uso préprio (441) (3.475) 4.662
Provisdo para créditos de arrendamento
mercantil de liquidagéo duvidosa 55.026 55.026 64.674
Provisao para riscos fiscais 3.587 7.359 7.456
Provisdo para agoes civeis e trabalhistas 3.689 6.001 6.175
Imposto de renda e contribuigao social diferidos (21.970) (41.675) (23.686)
Lucro na venda de bens arrendados (77.990) (143.973) (112.838)
(Lucro) Prejuizo na venda de bens
nao de uso proprio (1.528) (2.609) 294
Lucro Liquido ajustado 84.758 181.033 256.415
Variagao de Ativos e Passivos (197.642) (474.158) 1
Redugao em titulos e valores mobiliarios - 24.537 27.028
Aumento (Redugao) em operacgoes
de arrendamento mercantil 26.513 (13.129) (57.109)
Redugao em outros créditos 21.271 50.221 75.341
Redugao em outros valores e bens 12.189 24.706 13.241
Aumento (redugéo) em depdsitos (102.578)  (188.387) 590.606
Reducgdo em outras obrigagoes (155.037) (372.106) _(301.626)
Caixa Liquido Proveniente (Usado)
Nas Atividades Operacionais (112.884) (293.125) 603.896
Fluxos de Caixa das Atividades de Investimento
Alienacao de bens nao de uso proprio 8.672 22.954 43.366
Alienacéo de imobilizado de arrendamento 126.557 357.977 394.549
Aquisicao de imobilizado de arrendamento (17.281) (75.933)  (580.425)
Aquisicao de bens nédo de uso proéprio (6.124) (13.506) (42.726)
Caixa Liquido Proveniente (Aplicado)
das Atividades de Investimento _111.824 _291.492 _(185.236)
Fluxo de Caixa das Atividades
de Financiamento
Dividendos a receber 5 5 -
Recursos de debéntures - - _(418.391)
Caixa Liquido Proveniente (Utilizado)
das Atividades de Financiamento 5 5 _(418.391)
Aumento (Reducao) Liquido de Caixa
e Equivalentes de Caixa (1.055) (1.628) 269
Caixa e Equivalentes de Caixa
no Inicio do Semestre/Exercicio 2.353 2.926 2.657
Caixa e Equivalentes de Caixa
no Final do Semestre/Exercicio 1.298 1.298 2.926
As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragées financeiras
DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
PARA OS PERIODOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais - R$)
2° semestre Exercicio
2011 2011 2010
Receitas 229.751 577.735 _ 725.272
Intermediacéo Financeira 281.785 627.305 764.466
Provis&o para créditos de liquidagao duvidosa (55.026) (55.026) (64.674)
Outras 2.992 5.456 25.480
Despesas de Intermediacao Financeira (48.116) (112.104) (141.769)
Insumos Adquiridos de Terceiros (33.629) (61.251) _ (81.967)
Materiais, energia e outros (5) (5) -
Servigos de terceiros (20.424) (40.620)  (55.404)
Outros (13.200) _ (20.626) _ (26.563)
Valor Adicionado Bruto 148.006 404.380 501.536
Depreciacao, Amortizacado e Exaustao (194.203) _ (428.456) (534.920)
Depreciagao (194.203) (428.456) (534.920)
Valor Adicionado Liquido Produzido pela Companhia (46.197) _ (24.076) _ (33.384)
Valor Adicionado Recebido em Transferéncia 44 227 (53)
Resultado de equivaléncia patrimonial 44 227 (53)
Valor Adicionado Total a Distribuir (46.153) (23.849) _ (33.437)
Distribuicao do Valor Adicionado (46.153) _ (23.849) _ (33.437)
Pessoal 3.311 8.803 9.539
Remuneracé&o direta 2.009 5.859 6.672
Beneficios 1.113 2.088 2.266
FGTS 189 856 601
Impostos, taxas e contribuicdes (16.528) (29.502) (7.564)
Federais (19.645)  (36.271)  (16.551)
Municipais 3117 6.769 8.987
Remuneragao de capitais de terceiros 36 125 170
Aluguéis 36 125 170
Remuneracao de capitais proprios (32.972) (3.275) _ (35.582)
Prejuizo do semestre/exercicio (32.972) (3.275)  (35.582)

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragées financeiras

c) Composicao da carteira de crédito por nivel de risco e provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa:

2011 2010
Provisao Total da
Nivel requerida% A vencer Vencidos (*) Total Provisdo carteira  Provisdo
AA - - - - - - -
A 0,50 471.542 — 471.542 2.358 843.995 4.220
B 1,00 34.355 2.042 36.397 364 65.595 656
[ 3,00 40.446 3.835  44.281 1.328 59.080 1.773
D 10,00 25.121 3.638 28.759 2.876 29.963 2.996
E 30,00 15.333 2.885 18.218 5.465 18.244 5.473
F 50,00 14.075 3.025 17.100 8.550 11.316 5.658
G 70,00 12.760 3.236 15.996 11.197 8.262 5.783
H 100,00 40.202 16.302 56.504 56.504 22.121 22.121
Total 653.834 34.963 688.797 88.642 1.058.576 48.680
% sobre total de risco 12,87% 4,60%
d) Movimentacao da provisao para créditos de liquidacao duvidosa:
2011 2010

Saldo no inicio do exercicio 48.680 40.715
Saldo oriundo de créditos que retornaram para a carteira 53.748 -
Provisao no exercicio 55.026 64.674
Baixas de créditos contra a provisao (68.812) (56.709)
Saldo no final do exercicio 88.642 48.680

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, foram recuperados créditos anteriormente baixados
contra a provisdo para créditos de liquidagao duvidosa nos montantes de R$ 7.022 (31 de dezembro
de 2010 - R$ 9.137).

e) Concentragao das operagdes de crédito:

2011 2010

Maiores devedores Valor % Valor %
10 maiores devedores 13.946 2,02 22.944 2,17
50 seguintes maiores devedores 14.001 2,04 16.090 1,52
100 seguintes maiores devedores 16.556 2,40 17.443 1,65
Demais devedores 644.294 93,54 1.002.099 94,66
Total 688.797 _100,00 1.058.576 _100,00
7. OUTROS CREDITOS - DIVERSOS

2011 2010
Valores a receber em operacgao de captagdo garantida (*) 37.054 91.090
Créditos tributarios (Nota explicativa n° 23b) 240.855 185.515
Valores a receber de sociedades ligadas (Nota n° 19a) 87.840 89.912
Depositos e bloqueios judiciais 10.898 7.580
Valores a receber por venda de bens leiloados - 256
Outros 6.499 3.682
Total 383.146 378.035

(*) Refere-se a valores a receber oriundos da venda de direitos creditérios de operagdes de
arrendamento mercantil, com vencimento até outubro de 2014.

8. OUTROS VALORES E BENS
a) Bens néo de uso proprio:

Provisao para

Custo perdas 2011 2010
Veiculos 4157 (2.286) 1.871 5.420
Veiculos em regime especial 4.182 (3.248) 934 750
Total de outros valores e bens 8.339 (5.534) 2.805 6.170
b) Despesas antecipadas:
2011 2010
Comissdes pagas a lojistas e promotoras (*) 33.957 58.663
Total 33.957 58.663

(*) Estao representados, substancialmente, por comissdes pagas a lojistas e promotores de vendas,

apropriadas mensalmente ao resultado com base na fluéncia do prazo dos contratos a que se referem.
continua —k«
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010 (Em milhares de reais - R$, exceto quando informado)

9. PARTICIPAGAO EM COLIGADA

a) Coligadas:
Quantidade de Ajuste Ajuste
Capital Patriménio cotas possuidas Participacao no Lucro liquido Saldo do decorrente decorrente
Empresas social liquido ajustado (em milhares) capital social ajustado investimento de avaliacao de avaliacao
Cotas PN 2011 2010 2011 2010
Panamericano Administradora de Consércio Ltda. 12.388 12.893 3 21,01% 1.080 2.709 2.487 227 (53)
Total 2.709 2.487 227 (53)
10. IMOBILIZADO DE ARRENDAMENTO 15. DESPESAS DE PESSOAL
Valor residual 2011 2010
Taxa anual Custo  Depreciacao 2011 2010 Proventos 5.859 7.135
Veiculos e afins 20% a 57,10% 1.428.821 (924.493) 504.328 1.004.932 Encargos sociais 2.288 2.312
Superveniéncia de depreciacdo 844.661 — _ 844.661 790.008 Beneficios 2.071 1.793
Total em 31 de dezembro de 2011 2.273.482 (924.493) 1.348.989 — Outros 17 10
Total em 31 de dezembro de 2010 2.620.606 (825.666) .794.940 Total 10.235 11.250
O seguro dos bens arrendados ¢ efetuado pelas arrendatarias, com clausula de beneficio em favor da 1. OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS
arrendadora.
2 = = . 2011 2010
11. DEPOSITOS, CAPTACOES NO MERCADO ABERTO E RECURSOS DE EMISSAO DE TITULOS Comissdes pagas a lojistas e promotoras 28.032 44.099
a) Depésitos: Servicos prestados por terceiros 10.885 8.168
1a30 31a 181a Acima de Servicos técnicos especializados 1.702 3.136
dias 180 dias 360 dias 360 dias 2011 2010 Processamento de dados 659 1.421
» Depésitos interfinanceiros (1) 53.856 165.065 55.215 331.965 606.101 — Acordos judiciais - 2.766
Total em 31 de dezembro de 2011 53.856 _165.065 55.215 331.965 606.101 — Servigos do sistema financeiro 1.184 1.234
Total em 31 de dezembro de 2010 40.216 358.372 362.773 — 794.489 Despesas com busca e apreenséao de bens 376 426
Sao representados por captagdes em depdsitos interfinanceiros pos-fixados junto ao Banco Aluguéis 125 170
Panamericano S.A., controlador da Companhia. As captagbes pos-fixadas, com vencimento até Taxas e emolumentos 2.352 4.701
dezembro de 2014, estéo atreladas & variagédo do CDI mais juros, sendo a taxa minima de 1,95% ao Propaganda, promogdes e publicidade - 90
més e a maxima de 1,98% ao més. Outras 2.241 1.001
b) Despesas de depdsitos: Total __47.556 __67.212
2011 2010 17. DESPESAS TRIBUTARIAS
Depésitos interfinanceiros (1) 91.504 30.228
Total 91.504 _ 30.228 _ —2011 2010
(1) Classificada em despesas com operagdes de captagdo no mercado. I(?rfn)ﬂgssto sobre Servicos de Qualquer Natureza - 1SS g%? gggg
12. PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGACOES LEGAIS (FISCAIS E PREVIDENCIARIAS) s ¢ . 554 ‘696
a) Obrigacdes legais: Impostos e taxas 15 534
Refere-se a provisdo para a Contribuigao para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS e para Total __ 10740 _ 14.399
o Programa de Integragé@o Social - PIS, no montante de R$ 42.504 (R$ 35.145 em 31 de dezembro de 18. OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS E OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS
2010) que vém sendo questionados judicialmente, e encontram-se amparados por sentenca favoravel " " .
de primeira instancia. A Companhia esté questionando essas contribuicoes na forma da Lei n° 9.718/98, 2) Outras receitas operacionais:
e, segundo seus assessores juridicos, as chances de éxito s@o possiveis. . _20m 2010
b) Proviséo para contingéncias: Juros e multa em atraso sobre recebimento (1) - 23.869
f . - i . = Reverséo de provisdes 998 308
A Companhia esta envolvida em processos de naturezas civeis e trabalhistas, representados por agoes out d N 1.911 1.906
de danos morais e reclamagdes trabalhistas diversas. As respectivas provisdes sdo constituidas T:tar?s rendas operacionais — 2009  26.083
conforme os critérios descritos na nota explicativa n® 3k, sempre que a perda for avaliada como provavel (1) Valor reclassificad ita d Ses d d t ”77261 1 =
que leva em consideragdo as avaliagdes e posicionamentos dos assessores juridicos que patrocinam ificado para recel _a. © operacoes de arrendamento mercantil em ’
as agbes. b) Outras despesas operacionais:
| - Provisdes segregadas por natureza: . ) —2011__ 2010
2011 2010 Degpe§a com vglgulos apreendldos 134 874
Processos civeis 5.173 1.626 \F(:?cr)lﬁgggsmonetana passiva 133(132 1?‘111;
Processos tributarios 7.188 5.541 Outras ‘302 '752
Processos trabalhistas 1.211 405 Total 14820 15245
Subtotal (1) 13.572 7572 '°@ ~ — 14820 __19.c99
Provisao para riscos fiscais (2) 42504 35.145 19.SALDOS E TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS
Lo)tillota 13b: e 56.076 42.717 a) A tabela a seguir demonstra os saldos e transacdes com partes relacionadas:
(2) Classificados na rubrica “Outras obrigacdes - fiscais e previdencidrias” (Nota 13a). Ativo 201F1leceitas Ativo 201 oFleceitas
Il - Movimentacao das provisdes: i i
Trabalhistas Civeis Tributdrias Subtotal Fiscais _Total Disponibilidades (a) (passivo) (despesas) (passivo) (despesas)
Saldo no inicio do exercicio 405 1.626 5.541 7.572 35.145 42.717 Banco Panamericano S.A. 260 - 1.988 -
Constituigdes liquidas Total 260 - 1.988 -
de reversoes e baixas 806 _3.547 1.647 6.000 _ 7.359 13.359 Titulos e valores mobiliarios (b)
Saldo 31 de dezembro de 2011 1.211 _5.173 7.188 13572 _42.504 56.076  F|DC FF Multisegmentos - (708) 24537 (27.028)
IIl - As acdes em aberto possuem as seguintes classificagoes de risco: Total - (708) 24.537 (27.028)
2010 Outros créditos - diversos (c)
Quantidade Valor Valor Valor Banco Panamericano S.A. 87.840 - 89.909 -
Classificacdo de risco de processos reclamado provisionado provisionado Panamericana Administradora
Perda provavel: de Cartdes de Crédito Ltda. - - -

Trabalhistas 16 6.058 1.211 405 Total ) ) 87.840 - 89.912 -

Civeis 3.096 48.741 5.173 1.626 Depésitos interfinanceiros (d)

Tributarias 20 6.123 7.188 5541 Banco Panamericano S.A. (606.101) (91.504)  (794.489) (30.228)
Total 3.132 60.922 13.572 7.572 Total . o (606.101) (91.504)  (794.489) (30.228)
N&o existem em curso outros processos administrativos significativos por descumprimento das normas Recursos de aceites e emissao
do Sistema Financeiro Nacional ou que possam gerar o pagamento de multas, que possam causar _de titulos debéntures (e)
impactos representativos no resultado da Companhia. Ea”CO Pa'name;\lgan'o‘S{Ad de Consbreio Lid - - - (15£‘15g;

= anamericano ministradora ae Consorcio a. - - -

13. OUTRAS OBRIGACOES Pericia Administragao e Corretagem de Seguros Ltda. - - - (40)

a) Fiscais e Previdenciarias: Pessoal-chave da Administragao. - - - (2.195)
2011 2010 Total - - - (18.317)

Obrigacoes fiscais diferidas (Nota n° 23b) 211.165 197.502 Outras despesas administrativas

Provisao para riscos fiscais (Nota n° 12b) 42.504 35.145 Servicos prestados (f)

Refis Lei n° 11.941/09 393 338 Panamericana Administradora

Outros 547 946 de Cartoes de Crédito Ltda. - - - (825)

Total 254.609 233.931 Panamericano Prest. de Servicos Ltda. - - - (3.850)

b) Diversas: Panamericano de Seguros S.A. - (130) - (59)
2011 2010 Total - (130) - (4.734)

Obrigacodes por recursos tomados com garantia 42.277 334.972 (a) Referem-se a recursos disponiveis junto ao Banco Panamericano S.A.;

Credores por antecipacgéo de valor residual 674.376 752.482 (b) Referem-se a aplicagdes em cotas subordinadas;

Arrendamento financeiro a liberar - 751 (c) Referem-se a valores a receber das empresas ligadas;

Provisdo contingéncias civeis, trabalhistas e (d) Referem-se a captacéo através de depdsitos interfinanceiros com taxas equivalentes as do CDI;

tributarias (Nota n° 12b) 13.572 7.572  (e) Refere-se a captacao através de emissdo de debéntures com empresas ligadas; e
Outros 4.852 5.060 (f) Referem-se a outras despesas administrativas de servigos prestados por empresas ligadas.
Total _735.077  1.100.837

14. PATRIMONIO LiQUIDO

a) Composicao do capital social em quantidade de agoes:

O capital social, totalmente subscrito e integralizado, esta representado por 11.000 ac¢des ordinérias,
nominativas, no valor unitario de R$ 12.865,59 (R$ 12.865,59 em 31 de dezembro de 2010) cada uma.
b) Reservas de lucros:

Reserva legal - Nos termos do estatuto social, da Companhia deve destinar 5% do lucro liquido de cada
exercicio social para a reserva legal. A reserva legal ndo podera exceder 20% do capital integralizado
da Companhia. Ademais, a Companhia podera deixar de destinar parcela do lucro liquido para a reserva
legal no exercicio em que o saldo dessa reserva, acrescido do montante das reservas de capital,
exceder a 30% do capital social.

c) Dividendos e juros sobre o capital proprio:

Aos acionistas é assegurado dividendo minimo obrigatério de 5% sobre o lucro liquido anual ajustado
na forma da lei. Nao foi proposto dividendo, por nao haver saldo em rubrica de lucros.

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

José Luiz Acar Pedro
Eduardo Nogueira Domeque
luri Rapoport

Aos Administradores e Acionistas

Panamericano Arrendamento Mercantil S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Panamericano Arrendamento
Mercantil S.A. (“Instituicao”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2011
e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de
caixa para o exercicio e semestre findos nessa data, assim como o resumo das principais praticas
contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracao sobre as demonstracoes financeiras

A administragdo da Instituicdo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicaveis as
instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil - BACEN e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstragoes financeiras livres
de distorg&o relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras com
base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstragoes financeiras estao livres de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragoes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos de distor¢cao
relevante nas demonstragoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéao e a
adequada apresentacao das demonstragoes financeiras da Instituicao para planejar os procedimentos
de auditoria que sé@o apropriados nas circunstancias, mas nao para expressar uma opiniao sobre a
eficacia dos controles internos da Instituicado. Uma auditoria inclui também a avaliagdo da adequagao
das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragéo,
bem como a avaliagao da apresentacédo das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

20. LIMITE OPERACIONAL - ACORDO DA BASILEIA

A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A., como parte integrante do Conglomerado Panamericano,
tem seus limites operacionais calculados de forma consolidada com os de seu controlador, o Banco
Panamericano S.A.

Os limites operacionais regulatérios do Banco Panamericano S.A (Banco), na data-base de 31 de
dezembro de 2010 e de 2011, encontravam-se desenquadrados dos limites requeridos pelo BACEN.
Todavia, em 2011 foram aportados recursos no Banco, no valor de R$ 1.300.000 e recebido depdsito de
acionista no valor de R$ 620.000 para fins de recomposi¢éo patrimonial do Banco. Adicionalmente, em
janeiro de 2012 foi aprovado aumento de capital do banco no valor de até R$ 1.800.000, dos quais R$
971.523 foram subscritos e integralizados em 31 de janeiro de 2012.

21. DEMONSTRATIVO DE ANALISE DE SENSIBILIDADE

As instituicoes financeiras possuem limites e controles de riscos e alavancagem regulamentados pelo

BACEN, os quais sd@o definidos e autorizados pela Administracao. As operacdes e seus respectivos
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

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

Base para opinidao com ressalva

A Instituicdo registra as suas operacdes e elabora as suas demonstragbes financeiras com a
observancia das diretrizes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil e pela Comiss&do de Valores
Mobiliarios para as sociedades de arrendamento mercantil, que requerem o ajuste ao valor presente
da carteira de arrendamento mercantii como superveniéncia ou insuficiéncia de depreciagéo,
classificada no ativo permanente (nota 3 (e)). Essas diretrizes ndo requerem a reclassificacao das
operagdes para as rubricas do ativo circulante e realizavel a longo prazo e das receitas e despesas de
arrendamento mercantil, que permanecem registradas de acordo com a Lei n° 6.099/74, mas
propiciam a apuragé@o do lucro liquido e a apresentagdo do patriménio liquido de acordo com as
préticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinidao com ressalva

Em nossa opiniéo, exceto quanto a nao-reclassificagdo descrita no paragrafo base para opinido com
ressalva, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Panamericano Arrendamento
Mercantil S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de
caixa para o exercicio e semestre findos nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, aplicaveis as instituices autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Enfase

Limites Operacionais Regulatérios

Consoante descrito em nota 20, a Instituicdo, como parte integrante do Conglomerado Panamericano,
tem seus limites operacionais calculados de forma consolidada com os de seu controlador, o Banco
Panamericano S.A. (“Banco”). Os limites operacionais regulatérios do Banco, na data-base de 31 de
dezembro de 2010 e de 2011, encontravam-se desenquadrados dos limites requeridos pelo Banco
Central do Brasil. Em 2011 foram aportados recursos no Banco, no valor de R$ 1.300 milhdes e
recebido depdsito de acionista no valor de R$ 620 milhes para fins de recomposigéo patrimonial do
Banco. Adicionalmente, em janeiro de 2012 foi aprovado aumento de capital do Banco no valor de até
R$ 1.800 milhdes, dos quais R$ 972 milhdes foram subscritos e integralizados em 31 de janeiro de

instrumentos financeiros sdo segregados nas seguintes Carteiras:

Carteira Trading: consiste em todas as operagdes com instrumentos financeiros, inclusive derivativos,
detidas com inten¢cdo de negociagao ou destinadas a hedge de outros instrumentos da carteira de
negociagao, e que nao estejam sujeitas a limitagdo de sua negociagdo. As operacdes detidas com
intencdo de negociacdo sdo aquelas destinadas a revenda, obtencao de beneficios dos movimentos de
precos, efetivos ou esperados, ou realizag@o de arbitragem; e

Carteira Banking: operagdes néo classificadas na Carteira Trading. Consistem nas operagdes estruturais
provenientes das linhas de negécio da Companhia, seus eventuais hedges e todas as demais
exposicdes nao classificadas na Carteira trading.

O quadro a seguir demonstra a andlise de sensibilidade das exposi¢des financeiras (Carteiras Trading
e Banking), conforme as determinagdes da Instrugdo CVM n° 475/08. Os resultados reproduzem os
potenciais impactos das exposigoes financeiras das Carteiras (principalmente do fator taxa de juros),
em situagdo de estresse. Entretanto, ndo implicam necessariamente em realizagédo de prejuizo
financeiro ou contabil para a empresa. A administragdo pode alterar a sua estratégia, através de
mecanismos de mercado, reposicionando os seus ativos e passivos e seus respectivos fatores de risco,
0 que minimiza o impacto de uma eventual mudanga de cenério.

A andlise de sensibilidade foi efetuada a partir do cenario base (dados de mercado de 30 de dezembro
de 2011), sendo considerados sempre os impactos negativos as nossas posicoes para cada vértice/
vencimento. Os efeitos desconsideram impactos fiscais.

Cenario 1: Foi aplicado o choque (aumento ou reducéo) de 1 ponto base (0,01%) na estrutura a termo
de taxas de juros em todos os vértices/prazos. Exemplo: Taxa de 10% a.a. torna-se 10,01% a.a. ou
9,99% a.a.

Cenério 2: Foi aplicado o choque (aumento ou redugéo) de 25% nas taxas (aplicagdo do multiplicador
de 1,25). Exemplo: Taxa de 10% a.a. torna-se 12,50% a.a. ou 7,50% a.a.

Cenério 3: Foi aplicado o choque (aumento ou redugéo) de 50% nas taxas (aplicagdo do multiplicador
de 1,50). Exemplo: Taxa de 10% a.a. torna-se 15,00% a.a. ou 5,00% a.a.

Andlise de Sensibilidade em 30 de dezembro de 2011.

Cenarios
Carteiras Trading e Banking 1) (2) )
Fatores de risco Exposicoes sujeitas a variacdo _Provavel _Possivel Remoto
Taxas de juros (Pré) Taxas de Juros Pré-Fixadas (87)  (21.894) (42.295)
Total (87) _ (21.894) _ (42.295)

22. BENEFICIOS A EMPREGADOS

A Companhia contribui mensalmente para a Multiprev - Fundo Multiplo de Pensao, entidade de
previdéncia privada aberta, com um percentual sobre a folha de pagamento, com o objetivo de
complementar os beneficios prestados pela previdéncia social em um plano de contribuigao definida.
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia mantinha 87 participantes ativos, sendo o montante de sua
contribuicao de R$ 116 (172 participantes e contribuicdo de R$ 63 em 2010).

23. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

a) Demonstracao do célculo dos encargos com imposto de renda e contribui¢ao social:

2010

Prejuizo antes do imposto de renda e da contribuicdo social (44.950) (59.268)
Imposto de renda e contribuigcao social

de acordo com a aliquota vigente (Nota n° 3k) 17.980 23.707
Ajuste de Crédito Tributario Exercicios Anteriores 2.136 -
Efeito do imposto de renda e da contribuigao social

sobre as diferengas permanentes: (13) -
Resultado de equivaléncia patrimonial 73 (21)
Outras 21.499 -
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio 41.675 23.686

b) Origem e movimentagéo dos créditos tributarios de imposto de renda e contribuigdo social
diferidos:

Saldo em Saldo em
31/12/2010 Constituicdo Realizacdo 31/12/2011
Provis&o para créditos de liquidagao duvidosa 8.186 43.758 (20.462) 31.482
Proviséo para contingéncias civeis 243 1.719 - 1.962
Provisdo para contingéncias fiscais (Pis e Cofins) 13.346 2.968 - 16.314
Provisdo para contingéncias trabalhistas 159 323 - 482
Provisdo para contingéncias tributarias 2.216 659 - 2.875
Provis&do para desvalorizagao
de bens néo de uso préprio - 221 - 2211
Provisdo para gratificagéo a funcionarios - 13 - 13
Outras provisdes - 15 - 15
Total dos créditos tributérios
sobre diferencas temporarias 24.150 51.666 (20.462) 55.354
Prejuizo fiscal e base negativa
de contribuicao social 14.044 10.472 - 24.516
Prejuizo fiscal sobre receita de superveniéncia ~ 147.321 13.664 - 160.985
Total dos créditos tributarios 185.515 75.802 (20.462) 240.855
Obrigacoes fiscais diferidas (Nota n° 13a) (197.501) (13.664) - _(211.165)
Créditos tributarios liquidos
das obrigacoes fiscais diferidas (11.986) 62.138 (20.462) 29.690

c) Previsao de realizagao dos créditos tributarios sobre diferencas temporarias, prejuizo fiscal e
base negativa de contribuicao social:

A projecao de realizagdo do crédito tributario foi elaborada com base no plano de negécios apresentado
ao Conselho de Administracéo, elaborado mediante estudo do cenério atual e futuro, cujas premissas
principais utilizadas nas projecdes foram os indicadores macroeconémicos, indicadores de produgéo e
custo de captagao.

O imposto de renda e a contribui¢do social diferidos serdo realizados & medida que a Companhia gerar
lucros tributaveis para compensar os prejuizos fiscais de acordo com o limite estabelecido pela
legislacao fiscal e a medida que as diferengas temporarias sobre as quais s@o calculadas sejam
revertidas ou se enquadrem nos parametros de dedutibilidade fiscal.

Apresentamos a seguir a estimativa de realizagdo desses créditos:

Diferencas Prejuizo fiscal e

temporarias base negativa Total

2011 2010 2011 2010 2011 2010
2011 - 4.616 - 13.721 - 18.337
2012 18.166 4617 18.902 12.056 37.068 16.673
2013 23.270 524 13.394 29.093 36.664 29.617
2014 4.869 524 14.938 58.897 19.806 59.421
2015 4.658 524 21.097 47.598 25.756 48.122
2016 3.351 - 12.893 - 16.244 -
2017 101 - 21.603 - 21.704 -
2018 939 - 22.486 - 23.425 -
2019 - - 26.294 - 26.294 -
2020 - - 31.127 - 31.127 -
2021 - 13.345 2.767 - 2.767 13.345
Total 55.354 24.150 185.501 161.365 240.855 185.515

Em 31 de dezembro de 2011, o valor presente dos créditos tributarios, calculados considerando-se a
taxa média de captacdo, totalizava R$ 147.752 (R$ 125.189 em 31 de dezembro de 2010).

24. OUTRAS INFORMACOES

a) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia ndo apresentava posigoes ativas ou
passivas relativas a operagdes com instrumentos financeiros derivativos;

b) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, ndo foram pagas remuneragdes aos administradores; e
c) Resultado ndo operacional refere-se, substancialmente, a lucro na venda de bens ndo de uso.
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2012. Nossa opinido nao esta ressalvada em funcao desse assunto.

Créditos tributarios diferidos

Conforme descrito na nota 23, existem em 31 de dezembro de 2011 créditos tributarios ativos, no valor
de R$ 240.855 mil, reconhecidos com base em projec¢oes financeiras e plano de negdcios revistos e
aprovados pelo Conselho de Administragéo, que incluem estudo da conjuntura atual e cenarios futuros
de premissas utilizadas nas referidas projegdes. A realizagao desses créditos tributarios depende da
materializacdo dessas projecdes e plano de negécios na forma como aprovadas pelos 6rgdos da
Administracao. Nossa opinido nao esté sendo ressalvada em funcéo deste assunto.

Outros assuntos

Demonstracao do valor adicionado

Examinamos também a demonstragéo do valor adicionado (DVA) para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011, cuja apresentacdo € requerida pela legislagdo societdria brasileira para
companhias abertas. Essa demonstracao foi submetida aos mesmos procedimentos de auditoria
descritos anteriormente e, em nossa opinido, exceto quanto ao descrito no paragrafo base para
opinido com ressalva, estd adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em
relagao as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Auditoria dos valores correspondentes ao exercicio anterior

Os valores correspondentes a 31 de dezembro de 2010, apresentados para fins de comparagéo,
foram anteriormente auditados por outros auditores independentes que emitiram opiniao com ressalva
quanto a nao-reclassificagdo descrita no paragrafo base para opinido com ressalva, com data de 14
de fevereiro de 2011.
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