Crescimento com solidez
e transparéncia. Ja pensou
se toda empresa fosse assim?

RECEITA DE PREMIOS LUCRO LIQUIDO ATIVOS TOTAIS
RS 9,4 bilhoes RS 445,7 milhoes RS 13,4 bilhoes

Em 2011 a SulAmérica aprimorou produtos e servicos, ampliou canais de
distribuicao e desenvolveu processos inovadores. Tudo para estar mais
préoxima de corretores e clientes e gerar valor para seus acionistas de forma
consistente e sustentavel. E a SulAmérica reforcando o seu compromisso
de assegurar protecao financeira a seus clientes em uma relacao unica de
agilidade, confianca e transparéncia.

Afinal, se aborrecer pra qué?
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Senhores Acionistas,

Submetemos a apreciacao de V.S.as as demonstracoes financeiras da Sul América S.A. (“Companhia”)
e controladas, relativas ao exercicio social encerrado em 31.12.2011, acompanhadas das respectivas
Notas Explicativas e Parecer dos Auditores Independentes.

As demonstracdes financeiras consolidadas foram elaboradas segundo as Normas Internacionais de
Relatério Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e também
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP). As demonstracoes financeiras
individuais foram preparadas de acordo com o BR GAAP.

1. Conjuntura econémica

A economia brasileira em 2011 teve seu comportamento influenciado em parte pela volatilidade que
caracterizou o ambiente externo, com o desempenho de alguns setores sendo negativamente afetados.
Instabilidades econémicas nos EUA e na Europa e o desastre natural no Japao foram alguns dos fatores
que se destacaram. O Produto Interno Bruto (PIB), apos forte recuperacao em 2010, quando alcancou
crescimento de 7,5%, perdeu félego ao longo do ano, e encerrou 2011 com aumento de apenas 2,8%,
de acordo com estimativas recentes. Apesar do menor ritmo de crescimento, a ociosidade permaneceu
reduzida, permitindo que o mercado de trabalho seguisse registrando as menores taxas de desemprego
na série recente, encerrando o ano em 6,0%. Isto, contudo, manteve a inflagdo sob presséo, também
motivada pelo aumento dos precos das commodities ao final de 2010 e inicio de 2011. O indice Nacional
de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou 2011 com alta de 6,5%, alcancando o teto da meta
do governo. O Banco Central do Brasil iniciou o ano realizando aperto monetério gradual para conter
pressoes inflacionarias e elevou a taxa SELIC de 10,75% em janeiro para 12,50% em julho de 2011. No
curso do exercicio, com o objetivo de combater efeitos recessivos sobre a atividade econdmica doméstica
e devido ao agravamento da crise internacional, o Banco Central do Brasil flexibilizou a politica monetaria
a partir de agosto, com sucessivos cortes na taxa SELIC, que encerrou 2011 em 11,0%. A balanca
comercial continuou superavitaria, fechando o ano com saldo de US$ 29,8 bilhdes. Isso, somado ao forte
ingresso de capitais estrangeiros, nao sé financiou o déficit de US$ 50,0 bilhdes em conta corrente, como
levou a superavit no balanco de pagamentos, favorecendo o aumento das reservas internacionais no ano,
que encerraram com US$ 352 bilhoes.

O cenério internacional também impactou negativamente o mercado de acdes brasileiro e o mercado
de cambio. O Ibovespa encerrou 0 ano em 56.754 pontos, com desvalorizacao de 18,1% em relagao
ao ano anterior, e o délar encerrou 2011 cotado a R$1,8669 para venda, com desvalorizacao de 12,4%
em relagao ao fechamento de 2010. Para 2012, estimativas divulgadas pelo Banco Central do Brasil para
o PIB apontam para um crescimento de cerca de 3,3%, com a inflacdo devendo situar-se no entorno
de 5,3%.

2. Principais Informacgodes Financeiras Consolidadas

Conforme orientacoes da Circular SUSEP 424/2011 publicada em abril de 2011, os prémios referentes
aos produtos de VGBL - Vida Geradora de Beneficio Livre, anteriormente classificados no segmento de
seguros de pessoas passaram a ser reconhecidos nos resultados de operagoes de previdéncia privada.
Dessa forma, os resultados relativos ao ano de 2010 foram reclassificados para refletir esta mudanca
e permitir melhor comparagéo.

Resultado (R$ milhdes) 2011 2010 Var.
Prémios de seguros* 9.426,1 | 8.266,1 14,0%
Prémios ganhos 8.944,5 | 7.864,5 13,7%

Sinistros ocorridos e despesas com beneficios (6.670,6)| (5.586,2)| 19,4%

Custos de aquisicdo (1.057,0)| (921,4)| 14,7%
Margem bruta 1.216,9 | 1.356,9 | -10,3%
Resultado antes dos impostos e participacoes 747,7 | 1.009,3 | -25,9%
Lucro liquido 445,7 614,0 | -27,4%
Lucro liquido recorrente** 4481 462,6 5,0%
indices 2011 2010 Var.

indice de sinistralidade (% dos prémios ganhos) 74,6% | 71,0% |-3,6 p.p.

indice de despesas de comercializacio (% dos prémios ganhos) 11,8% 11,7% | -0,1 p.p.

[ndice de despesas administrativas + tributos

0
(% dos prémios retidos) 10,4% 10,8%

0,4 p.p.

{ndice de margem bruta (% dos prémios ganhos) 13,6% 17,3% | -3,7 p.p.

indice combinado 99,6% | 97,7% |-1,9p.p.

Retorno sobre o patriménio liquido médio anualizado (ROAE) 14,9% 21,5% | -6,6 p.p.

*Contempla prémios convénio DPVAT, prémios cedidos em co-seguros e a cobertura de risco das
contribuicoes ao VGBL.

**A diferenca entre o lucro liquido do exercicio e o recorrente refere-se basicamente ao RETROTAC em
2011 e as vendas da participacdo acionéria da BRASILVEICULOS e do imével do Murumbi, em 2010.

3. Comentario sobre o desempenho

No ano de 2011, o lucro liquido alcangou R$445,7 milhdes, com redugao de 27,4% em relagéo a
2010. O retorno sobre o patriménio liquido médio anualizado (ROAE) em 2011 foi de 14,9%, frente
a21,5% em 2010.

Considerando nimeros recorrentes, em 2011 o lucro liquido somou R$448,1 milhdes, com incremento
de 5,0% em relagdo ao ano anterior, R$426,6 milhdes. O aumento em comparacéo ao ano de 2010
foi resultado da estratégia de crescimento com foco em rentabilidade, orientacdo que permeia todas as
areas da Companhia. Em 2011, o ROAE ajustado foi de 15,0%, frente a 14,9% em 2010.

LUCRO LIQUIDO ROAE
R millhdes) (%)
-27.4% 6,6 p.p.
614 _"" 5% Ny
Lo
. 14,5%

2010 20m w1 2

Em 2011, a receita de prémios de seguros atingiu R$9,4 bilhdes, 14,1% acima da receita obtida
em 2010 e incremento de R$1,2 bilhdo em prémios. Desse montante, 66,2% foram gerados pelo
segmento de seguro satde e odontoldgico (R$6,3 bilhdes), que englobam cerca de 2,4 milhdes de
beneficiarios, enquanto 23,6% corresponderam ao segmento de seguros de automoveis (R$2,2
milhoes), que contava com frota segurada de 1,5 milhdo de veiculos. O segmento de ramos
elementares foi responsavel por 5,2% dos prémios totais da SulAmérica no ano (R$493,9 milhdes) e o
segmento de vida e previdéncia, 5,0% (R$473,9 milhoes).
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Em 2011, os sinistros retidos e despesas com beneficios somaram R$6,7 bilhdes, 19,4% acima de
2010, enquanto a sinistralidade total foi de 74,6%, com aumento de 3,6 pontos percentuais (p.p.)
sobre o ano anterior. Os custos de aquisicdo somaram R$1,1 bilhao, aumento de 14,7% frente a 2010,
representando 11,8% dos prémios ganhos. As outras receitas e despesas operacionais de seguros
totalizaram R$257,5 milhdes, com queda de 22,0% em relacao a 2010. As despesas administrativas
somaram R$795 milhdes, montante 8,9% superior ao reportado em 2010, e o indice de despesas
administrativas apresentou reducao de 0,4 p.p., representando 8,7% dos prémios retidos em 2011. A
melhoria verificada no indice de despesas administrativas em 2011 se deu pela reducdo de despesas
com pessoal proprio e otimizacao de processos operacionais internos, compensando, em parte o
aumento de despesas com contratos com terceiros, principalmente servicos relacionados a tecnologia
da informacao.

Em 2011, o indice combinado foi de 99,6%, com aumento de 1,9 p.p. frente a 2010.
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O saldo das aplicacdes em titulos e valores mobiliarios da Companhia ndo vinculadas as operacoes de
previdéncia e VGBL cresceu 1,9% em 2011 em relacao ano anterior, totalizando R$4,8 bilhdes. Desse
total, cerca de 98% estavam alocados em ativos de renda fixa, investidos principalmente em titulos
com classificacao de risco AAA ou risco soberano (titulos publicos). A rentabilidade das aplicacdes dos
ativos nao vinculados as operacdes de previdéncia e VGBL foi de 110,4% no acumulado de 2011. O
saldo das aplicacoes de previdéncia e VGBL aumentou 16,8% comparado a 2010, registrando R$3,3
bilhées em dezembro de 2011.

Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de Senior Notes com vencimento em 15.02.2012, somava
R$352 milhoes.

4. Areas de Negécios

4.1 Seguro Saude e Odontolégico: O segmento de seguro satide e odontolégico, que representou
66,5% dos prémios totais da SulAmérica, registrou prémios de R$6,3 bilhdes, crescimento de 17,8%
na comparacao entre 2011 e 2010. Em 2011, a Companhia manteve sua estratégia de atuacdo voltada
aos planos de seguro saude grupal, com foco também nos segmentos de pequenas e médias empresas
(PME) e nas oportunidades de aumento de vendas de planos odontoldgicos.

Seguro saude grupal: os prémios de seguro saude grupal totalizaram R$4,7 bilhoes, 24,8% acima de
2010. O crescimento verificado em 2011 foi explicado pelos reajustes aplicados as apdlices e também
pelo incremento de 32,4% na carteira de beneficiarios, que alcancou 1,9 milhdo de segurados.
Seguro salde corporativo: os prémios cresceram 20,9% em comparacdo com o ano anterior. Em
dezembro de 2011, a carteira de satde grupal corporativa contava com 1.176 mil membros, 49,0%
do total de beneficiarios do segmento de satde.

Seguro salde PME: este segmento apresentou 37,0% de crescimento em prémios entre 2010 e
2011. Tal desempenho foi alcancado por reajustes aplicados aos planos e aumento no numero de
beneficiarios da carteira, que reunia 272 mil membros ao final de 2011, numero 22,5% superior ao
2010.

Planos odontoldgicos: em 2011, o crescimento foi de 93,7%, com receita total de R$73,9 milhdes. A
SulAmérica encerrou o ano com 449.790 beneficiarios, 103,4% acima de 2010, refletindo tanto seu
crescimento organico quanto a aquisicao da Dental Plan.

Seguro saude individual: os prémios somaram R$1,5 bilhdo, com crescimento de 3,3% sobre o ano de
2010. A carteira encerrou 2011 com 241.297 membros, o que corresponde a uma reducao de 6,7 %
em relacdo a 2010. O reajuste de 7,69% (apolices emitidas ap6s a vigéncia da Lei 9.656/98) e 7,35%
(apolices emitidas antes da vigéncia da Lei 9.656/98) autorizado pela ANS aplicado a partir do segundo
trimestre de 2011 compensou em parte a reducdo da carteira de segurados.

A sinistralidade do segmento de seguro satide e odontolégico foi de 79,8%, aumento de 2,2 p.p. em
relacdo ao ano anterior. Este aumento se deveu a maior frequiéncia de utilizacdo observada em 2011
e ao incremento nos precos de materiais e medicamentos. A SulAmérica vem ampliando acdes para
controle da frequéncia de utilizacdo e gerenciamento de riscos. O indice de sinistralidade do seguro
satde grupal foi de 77,7%, 2,0 p.p. superior ao ano anterior. Ja na carteira de seguro individual, o
indice foi de 87,0%, crescimento de 5,9 p.p. em relacdo a 2010.

4.2 Seguros de Automdveis

Os prémios do segmento de seguros de automaveis atingiram R$2,2 bilhdes, representando 23,6%
dos prémios totais da SulAmérica em 2011. O crescimento de 7,3% comparado a 2010 é explicado
tanto pela recomposicao nos prémios das apdlices a partir do inicio do terceiro trimestre, como pelo
aumento de 8,2% da frota, que alcancou 1,5 milhdo de veiculos ao final do ano.

Em 2011, a SulAmérica aprimorou seus processos de precificacdo e de gestdo de sinistros para
oferecer ainda mais agilidade no atendimento aos seus clientes. Para contribuir com essa estratégia, a
SulAmérica inaugurou em 2011 seis novos Centros Automotivos de Super Atendimento - C.A.S.Ass,
ampliando assim sua rede que hoje conta com 35 unidades nas principais cidades do pais.

Como estratégia de expansao e fortalecimento de sua presenca fisica em todo territério nacional,
a Companhia aprimorou suas estruturas de relacionamento com os corretores através da oferta
constante de capacitacao e treinamento, do aprimoramento da politica de comissionamento e do
reconhecimento de performance de venda, além de ampliar o nimero de filiais, encerrando o ano com
63 unidades presentes nos grandes centros econémicos e pélos com potencial estratégico.

Em 2011, a SulAmérica também incrementou sua receita de prémios através de parcerias comerciais,
ampliadas com o acordo firmado em abril com a Caixa Seguros para o segmento de automoveis.

Em 2011, a sinistralidade do segmento de seguros de automéveis alcancou 64,1%. O aumento de
3,7 p.p. comparado ao ano anterior foi consequéncia, em parte, das caracteristicas do ambiente
competitivo, sobretudo no primeiro semestre do ano, e do incremento nos custos com sinistros.

4.3 Seguros de Outros Ramos Elementares:

Os prémios do segmento de ramos elementares somaram R$493,9 milhdes, 7,2% acima do
ano anterior, respondendo por 5,2% dos prémios totais da SulAmérica. Esse crescimento se deu,
principalmente, pelo incremento dos prémios nos ramos de transportes (+7,4%), massificados (+4,6%)
e responsabilidade civil geral (+89,3%), que, juntos, cresceram 17,6% no ano e representaram 55,7 %
do total da carteira do segmento. A SulAmérica vem aprimorando sua politica de aceitacao de riscos
neste segmento e ampliando sua carteira de seguros massificados. Em 2011, a Companhia lancou
novos produtos e iniciou a reestruturacao da sua politica de precificacao nesse segmento, visando
oferecer aos seus clientes produtos mais competitivos, que atendam a demanda do mercado.

A Companhia vem registrando evolucdo positiva em sua sinistralidade no segmento de ramos
elementares e em 2011 registrou indice de 54,3%, nivel mais baixo desde sua abertura de capital,
em 2007.

4.4 Seguros de Pessoas:

Os prémios do segmento de seguros de pessoas representaram 5,0% do total de prémios da
Companhia, totalizando R$473,9 milhoes. Os prémios cresceram 7,8% na comparagdo com o ano
anterior, em linha com o aumento nas vendas de produtos com valor unitario médio mais elevado
e com o desempenho das parcerias de distribuicdo com canais de venda massificada. A carteira de
seguros de pessoas encerrou 2011 com 2.253 mil vidas. No ano de 2011, este segmento registrou
sinistralidade de 64,0%, impactada negativamente pelo aumento de provisao para insuficiéncia de
prémios (PIP) no primeiro semestre de 2011.

4.5 Resultado das Operacoes de Previdéncia: As operacoes de previdéncia geraram ganho de R$12,3
milhGes, com importante melhora frente ao resultado de 2010, negativo de R$8,2 milhdes. As rendas
de contribuicao de previdéncia e prémios de VGBL cresceram 7,7 % e as reservas de previdéncia e VGBL
alcancaram R$3,3 bilhoes.

4.6 Resultado com operacées de assisténcia a satde: Os resultados dos planos administrados de pos-
pagamento (operacdes de assisténcia a satide) somou R$29,8 milhdes em 2011, com reducéo de 2,0%
frente ao ano anterior. A carteira de segurados dos planos de pds-pagamento encerrou o0 ano com
263.263 membros, numero 19,2% menor do que o registrado em 31 de dezembro de 2010, devido a
migracéo de alguns contratos, por decisao do cliente, para modalidade de pré-pagamento.

4.7 Resultado das operacdes de gestao de ativos: o resultado das operagoes de gestao de ativos foi de
R$26,4 milhdes, com crescimento de 26,3% em relacdo ao ano de 2010. Segundo dados divulgados
pela ANBIMA, o volume de ativos administrados pela Sul América Investimentos D.T.V.M. S.A. ao final
de 2011 totalizou R$19,6 bilhdes, com aumento de 12,0% frente ao saldo observado em 2010. O
incremento do volume de ativos administrados foi obtido com a ampliacao da carteira de produtos e a
oferta de novos fundos de renda variavel.
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A agéncia de classificacao de risco Standard & Poor’s reafirmou a classificacdo "AMP-1" (Muito Forte)
atribuida & Sul América Investimentos DTVM S.A. Esta classificacao reflete o bom perfil de negdcios
da empresa e os beneficios de integrar o grupo SulAmérica; de manter uma carteira diversificada, com
uma boa gama de produtos, praticas muito fortes relativas as operacdes e controles; a expertise de
seu corpo diretivo; processos disciplinados de administracao de investimentos, e seus bons principios
fiduciarios.

5.Vendas e Marketing

Na édrea de vendas, a SulAmérica ofereceu aos seus clientes um amplo portfélio de produtos e
servicos diferenciados por meio de 63 filiais integrando um total de mais de 100 pontos de presenca
nas principais cidades do pafs que garantem apoio aos mais de 30 mil corretores que distribuem
os produtos da SulAmérica aos mais de 6,7 milhdes de clientes. Além disso, a SulAmérica também
distribui seus produtos e servicos através de mais de 20 parcerias com bancos e instituicoes financeiras,
alcancando mais de 16 mil pontos de venda.

A SulAmérica ampliou servicos e beneficios oferecidos aos clientes do Seguro Auto SulAmérica
em todo o pais com a inauguracao de seis unidades de sua rede de centros automotivos de super
atendimento, os C.A.S.A.s., localizados nas cidades de Londrina (PR), Florianopolis (SC), Belo Horizonte
(MG), Tatuapé (SP), Niter6i (RJ) e Santos (SP). Em 2011, a rede de C.A.S.A.s alcancou 35 unidades nas
principais cidades do pais.

Em 2011, a SulAmérica deu continuidade & sua campanha de comunicacao “Se aborrecer pra
qué?”, que traduz o posicionamento da marca, representando atendimento de qualidade e sem
aborrecimentos para os clientes. Ainda foram lancados o cartao de crédito SulAmérica Credicard,
0 servico de Assisténcia 24 horas para o segmento de seguros de automoveis e a campanha de
comunicacéo que suporta o projeto Previdéncia sem Bla Bla Bla. Este ultimo envolveu o lancamento
de um portal na internet para esclarecimento de duvidas sobre previdéncia privada, explorando um
conceito inovador na abordagem deste tema no Brasil.

Ainda na érea de comunicacéo, a SulAmérica manteve seu patrocinio nas Radios SulAmérica Transito,
em S&o Paulo, e na SulAmérica Paradiso, no Rio de Janeiro. Estas iniciativas visam fortalecer a
percepcdo da marca nestas duas importantes regioes.

6. Pessoas

A SulAmérica implementou em 2011 uma importante revisao em sua plataforma de gestao de pessoas.
A proposta visou agregar & area de Recursos Humanos da Companhia a capacidade de acompanhar
o ritmo da evolucao dos seus negocios e interagir de forma mais efetiva no engajamento de seus
colaboradores e no alinhamento das liderancas.

Uma nova plataforma de gestdo de pessoas identificou trés pilares de sustentacdao. O primeiro
contemplou a evolucdo do processo de gestdo de pessoas, onde encontram-se os modelos e
programas de RH. O segundo pilar compreende o desenvolvimento de liderancas e o alinhamento dos
valores e a tomada de decisdo com base neles. O terceiro pilar corresponde ao modelo de comunicacao
e tem por objetivo aproximar a alta lideranca dos demais empregados.

Em 2011, a Companhia manteve investimentos na capacitacdo dos funcionarios e investiu no
desenho de uma nova arquitetura de aprendizagem com objetivo de garantir, além da retencao
de conhecimentos chave, maior direcionamento da capacitacao através da leitura da relevancia das
competéncias para a agenda de negdcios.

7. Sustentabilidade

A SulAmérica prosseguiu e ampliou sua estratégia de disseminacao de conceitos e conscientizacao do
seu publico interno a respeito dos principais temas relacionados a sustentabilidade, desenvolvimento
sustentavel e responsabilidade social corporativa. Em marco de 2011, o Comité de Sustentabilidade da
SulAmérica passou a se reportar diretamente ao Conselho de Administracao, participando ativamente
das decisoes estratégicas da Companhia.

Pelo terceiro ano consecutivo, a SulAmérica foi reconhecida pela relevancia que tem dedicado
& sustentabilidade, sendo a primeira e Unica seguradora a integrar a carteira do ISE (Indice de
Sustentabilidade Empresarial) da BM&FBovespa. Em 2011, pelo terceiro ano consecutivo também,
a SulAmérica publicou seu relatorio anual, de acordo com as diretrizes G3 do GRI (Global Reporting
Initiative), qualificado com a categoria B.

Desde 2009 a empresa é signataria e mantém iniciativas que contribuem para o Protocolo do Seguro
Verde firmado entre o Ministério do Meio Ambiente, a Confederacdo Nacional de Seguros (CNseg)
e o Sindicato das Seguradoras (SindSeg). Neste mesmo ano a SulAmérica Investimentos tornou-se
signataria do Principles for Responsible Investment (PRI) das Nagoes Unidas.

Em atendimento a Politica Nacional de Residuos Solidos, lancada em 2010, a Companhia vem
investindo em processos que visam a reducdo da utilizacdo de materiais, bem como implantando
iniciativas de consumo consciente dos recursos naturais em suas unidades operacionais e reciclagem
de residuos, como os provenientes de sinistros.

8. Mercado de Capitais e Governanca Corporativa

A SulAmérica em 2011 continuou alinhada as melhores praticas de governanca corporativa, sendo
pioneira em iniciativas que aproximam o Conselho de Administracdo das unidades de negocios
da Companhia, dos clientes e dos corretores. Projetos como o programa de educacdo continuada
dos membros do Conselho de Administracdo, chamado de Conselho NA SulAmérica, seguiu
proporcionando aos conselheiros a oportunidade de participar na operacéo de projetos do dia a dia
da Companhia.

Além disso, em 2011 a SulAmérica foi reconhecida por suas praticas de governanca corporativa
diferenciadas e recebeu Mencao Honrosa no 13° Prémio ABRASCA de Relatério Anual. Pelo segundo
ano consecutivo, a Companhia foi reconhecida como Destaque Setorial no Prémio Abrasca de Criacao
de Valor e a reunido publica realizada em Belo Horizonte (MG) no més de maio recebeu o Prémio
Apimec Minas Mercado de Capitais, Categoria: Qualidade - Melhor Reunio. A revista Capital Aberto
concedeu a SulAmérica o primeiro lugar no Prémio As Melhores Companhias para os Acionistas 2011,
na categoria de companhias com valor de mercado entre R$ 5 bilhdes e R$ 15 bilhoes.

Além de integrar o ISE, as units da SulAmérica fazem parte das carteiras do Indice Brasil - IBrX, [ndice
BM&FBovespa Financeiro - IFNC, indice Small Cap - SMLL, indice de A¢Ges com Tag-Along Diferenciado
- ITAG, Indice de Acées com Governanca Corporativa Diferenciada — IGC, Indice de Governanca
Corporativa Trade - IGCT, Indice de Dividendos — IDIV e do Indice Brasil Ampliado - IBRA.

Em novembro, a agéncia de classificacao de risco Standard & Poor’s (S&P) elevou o rating de crédito de
contraparte de longo prazo (escala global) atribuido & Sul América S.A. de BB- para BB e o rating de sua
subsididria operacional Sul América Companhia Nacional de Seguros de BB+ para BBB-, passando a ser
grau de investimento. A perspectiva da S&P para ambos os ratings é estavel. Em dezembro, a agéncia
de classificacao de risco Fitch Ratings emitiu relatério mantendo o rating de crédito de contraparte de
longo prazo (escala global) atribuido a Sul América S.A. em BB+ e elevando para positiva a perspectiva
da Companhia.

Em janeiro de 2012, a agéncia de classificacao de risco Standard & Poor’s (S&P) atribuiu rating brAA
(Escala Nacional Brasil) e a agéncia de classificacao de risco Fitch atribuiu rating AA- (rating nacional
preliminar de longo prazo) para a primeira emisséo das Debéntures Simples da Companhia.

Em 2011, as units da Sul América S.A. (BM&FBovespa: SULA11) apresentaram desvalorizacdo
de 27,4%, enquanto o Ibovespa acumulou perda de 18,1%. As units encerraram o ano cotadas
a R$15,10, e o valor de mercado da Companhia era de R$4,2 bilhdes em 31.12.2011. O volume
financeiro médio diario de negociacao das units foi de R$8,9 milhdes, com aumento de 21,9% em
relacdo a 2010.
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9. Investimentos

Em 31.12.2011, a Companhia mantinha investimentos diretos nas seguintes sociedades: Sul América
Companhia Nacional de Seguros no montante de R$555,3 milhoes, Sul América Companhia de Seguro
Saude no montante de R$748,0 milhdes e Saepar Servigos e Participagoes S.A. no montante de R$1,9
bilhao.

10. Resultado do exercicio e proposta para sua destinacao

A Administracao encaminhou a Assembleia Geral Ordinaria proposta de distribuicao do resultado que
contempla o pagamento de dividendos no montante de R$211,7 milhdes, equivalentes a 50% do
lucro liquido total ajustado do exercicio. A proposta encaminhada estd em linha com a politica de

distribuicao de dividendos aprovada pelo Conselho de Administracao em 23.02.2010.

Resultado do exercicio e proposta para sua destinacao (Controladora):

Companhia

R$mil 2011 2010
Lucro Liquido do Exercicio 445.682 614.021
Constituicdo da Reserva Legal (5%) (22.284) (30.701)
Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 -

Leis 6.404/76 e 10.303/01) 423.398 583.320
Dividendos Obrigatdrios
25% do Lucro Ajustado (Artigo 202 — Leis 6.404/76 e
10.303/01) 105.850 145.830
(-) Dividendos Antecipados 29.977 -
(-) Juros sobre Capital Proprio (liquido de impostos) 60.432 —
Total de dividendos obrigatérios 15.441 145.830
Dividendos adicionais 105.850 145.830
Total de dividendos propostos 121.291 291.660
Destinacao:
Constituicdo de Reserva para Expansao de Negdcios 211.698 291.660

Em atendimento a Deliberacdo CVM N° 592/09, que aprova o CPC 23, o montante de dividendos
propostos e nao pagos acima do minimo obrigatério nao foram reconhecidos nas demonstracoes
financeiras como passivo e sim em conta prépria do patriménio liquido.

11.Atendimento alnstru¢ao CVM n°381de 14 de janeiro de 2003

Durante o ano de 2011 foram contratados [] alguns servicos [] adicionais aos servicos de auditoria, que
compreenderam 29% do total pago referente a servicos de auditoria. S&o eles:

Servico R$ Mil

Regulatério Nao Recorrente requerido pela Agéncia Nacional de Satide Suplementar (ANS) 225
Revisao de DIPJ 29
Emissao de carta conforto relacionado ao processo de captacao de recursos 373
Total 627

O grupo de empresa ao qual a Companhia pertence, possui uma politica de partes relacionadas,
disponivel no site www.sulamerica.com.br, que permite o acompanhamento e o monitoramento de
suas partes relacionadas, e de prestadores de servicos, como os auditores externos, [] para que estes
mantenham-se independentes e nao haja conflitos de interesses e nem a perda de objetividade.

Os auditores externos entendem que séo independentes da Companhia e do grupo ao qual ela
pertencel[] , de acordo com o que esta definido na Instrucao CVM N° 381/2003 e [Jdemais normas
de auditoria aplicaveis, que n&o ha qualquer contrato de servicos de ndo auditoria até o momento
que quebre esta relacao[] de independéncia, até mesmo por suas caracteristicas “nao recorrentes”.

12. Acordo de Acionistas

A Sul América S.A. é parte em acordo de acionistas celebrado em 10.05.2002 por seus controladores
e 0 ING Insurance International B.V., regulando, entre outros, a politica de governanca corporativa da
Companhia, as condicoes para alienacao de acdes de emissao da Companhia, o direito de preferéncia
para a sua aquisicao e o exercicio do direito de voto dos acionistas.

13. Camara de Arbitragem

A Companhia, seus acionistas e administradores estao vinculados a arbitragem da Camara de
Arbitragem do Mercado, conforme artigo 45 de seu Estatuto Social.

14. Declaragao dos Diretores Estatutarios

Os diretores estatutarios da Sul América S.A., companhia aberta de capital autorizado com sede
na Cidade do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ n° 29.978.814/0001-87, nos termos do inciso V do
paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480 de 07.12.2009, declaram que revisaram, discutiram
e concordaram com as demonstracdes financeiras da Companhia para o exercicio social encerrado
em 31.12.2011, assim como com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes da
Companhia, KPMG Auditores Independentes, sobre essas demonstragoes.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012.
A ADMINISTRACAO
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BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Em milhares de reais)

: . Companhia Consolidado
Companhia Consolidado Notas 2011 2010 2011 2010
Notas 2011 2010 2011 2010 A B . .

ATIVO (Redassificado) (Redlassificado) PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO (Reclassificado) (Reclassificado)
—_— —_— PASSIVO CIRCULANTE. . - 430.604 166.009 5.533.711 4.762.690

ATIVO CIRCULANTE ... - 255.204 331.326 9.433.526 8.318.187 CONTAS A PAGAR - 430.604 166.009 862.633 570.399
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA .........ooiiiiiiiniiineriieneceeneeiesreeieees 7 428 26.695 460.425 593.478 Obrigacoes a Pagar ........... 68.688 151.181 177.219 269.665
- Impostos e Encargos Sociais a Recolher . 1.180 4.018 103.625 80.983
APLICACOES FINANCEIRAS 8 95.464 143.496 6.639.817 5.735.907 Encargos Trabalhistas............. , Z 33617 31.006
CREDITOS DAS OPERAGOES COM SEGUROS E RESSEGUROS .. R - - 1.162.529 929.869 Empréstimos e Financiamentos 16.4.1 350.867 5.591 351.230 5.591
pré Receb 91 773.556 737.029 Impostos e Contribuicdes 16.2 9.071 4.815 116.864 89.504
TEMIOS @ RECEDET ... oot e e an e aan . - - . . O,utras Contas a Pagar_ 16.3 798 404 80.078 93.650
Operacoes com Seguradoras . - - - 51.908 37.093 DEBITOS DE OPERACOE - - - 408.735 326.302
= _ _ Prémios a Restituir ................ - - - 6.862 5.591
Opera(;oes/ com RessegL.xrad(.)ras.. B 131.052 102.126 Operacoes com Seguradoras. - - - 34.054 23.515
Outros Créditos OPEraCioNais. ............cooeeeuiiiiiieeeeeeeiee e 12 - - 206.013 53.621 Operacoes com Resseguradoras.. 171 — — 185.543 134.301
CREDITOS DAS OPERACOES COM PREVIDENCIA COMPLEMENTAR .........  — - - 8.203 5.113 Corretores de Seguros e Resseguros 17.2 - - 92.975 105.120
~ . Outros Débitos Operacionais ... - - - 89.301 57.775

ATIVOS DE RESSEGURO - PROVISOES TECNICAS . 10 - - 349.994 272.423 DEBITOS DE OPERACOES COM _ _ _ 2.623 2.425
TITULOS E CREDITOS A RECEBER ...............o..oooovoooeoeeeeieeeeeeeeeeees - 159.177 160.366 374.140 367.389 gébiros debRessgguros ---------- - - - 220 275
’ . utros Débitos Operacionais. - - - 2.403 2.150
Titulos e Créditos a Receber . - 128.345 135.535 137.729 164.660 DEPOSITOS DE TERCEIROS . _ _ 53.755 54.318
Créditos Tributérios e Previdenciarios . Loo1na 30.595 24.806 112.932 88.759 PROVISOES TECNICAS - SEGUROS .. - - 3.565.686 3.186.183
4 SAUDE.... - - - 1.119.309 905.829

OULIOS CrEAILOS. ...t 211 237 25 123.479 113.970 DANOS B _ _ 2.072.892 1.950.843
ATIVOS MANTIDOS PARA VENDA . - - - - 1.266 PESSOAS - - - 185.185 174.156
OUTROS VALORES E BENS.. 13 _ _ 53.617 45.437 VIDA COM COBERTURA POR SOBREVIVENCIA .. - - - 188.300 155.355
PROVISOES TECNICAS — PREVIDENCIA COMPLEMENTAR.. 19.3 - - 553.995 501.247

DESPESAS ANTECIPADAS ... - 135 769 26.441 22.124 OUTROS DEBITOS.. _ - 86.284 121.816
CUSTOS DE AQUISICAO DIFERIDOS 14 - - 358.360 345.181 ProvisGes Trabalhis 22 - - 5.835 6.953
S 353.007 340491 Provisoes Civeis.... 22 - - 53.507 39.669
€guros .. - - - : : Débitos Diversos .. - - - 26.942 75.194
Previdéncia Complementar . - - - 5.353 4.690 PASSIVO NAO CIRCULANTE. - 2.006 318.136 4.808.601 4.588.168
i CONTAS A PAGAR .. - 2.006 318.136 1.090.737 1.307.116

ATIVO ltlAO CIRCULANTE ..ottt 3.253.920 3.044.676 3.985.300 3.924.528 Obrigagdes a Pagar . 16.1 1575 1558 868,050 808413
REALIZAVEL A LONGO PRAZO . - 1.403 1.060 3.795.922 3.761.422 Tributos Diferidos..... 1.2 417 1.191 160.065 124.185
APLICACOES FINANCEIRAS... .8 10 10 1.063.014  1.231.565 Emprestimos e Financiamentos 16.4.1 - 315381 - 315.381
. ~ Outras Contas a Pagar . . 14 6 62.622 59.137
CREDITOS DAS OPERACOES COM SEGUROS E RESSEGUROS ................... - - - 10.546 20.902 DEBITOS DE OPERACOES COM SEGUROS E RESSEGUROS _ — - 11.969 13.284
Prémios a Receber 9.1 — - 10.409 20.627 8perag(:)es com ;eguradorgs ........................................................................... - - iggg 10.699
~ eracoes com Resseguradoras - - . -
Operacdes com Seguradoras. - - - - 137 275 Prrémiés a Restituir g ............. - - 2.579 2.579
ATIVOS DE RESSEGURO - PROVISOES TECNICAS ..............ooovviiiiiiinis 10 - - 189.130 181.672 Corretores de Seguros e Resseguros 17.2 - - 15 6
i ¢ _ PROVISOES TECNICAS — SEGUROS.. 19.1 - - 1.221.692 1.038.780
TITUITOS E'CRED‘ITOS A BECEFEI? . 1.393 955 2.358.813 2.166.281 SAUDE. .. - _ B 30,599 29.669
Creéditos Tributarios e Previdenciarios . L1 - - 643.664 593.082 DANOS.... - - - 354.986 366.491
DePOSitos JUTICIAIS @ FISCAIS ..........vv.eeoeeeeeoeesoeeeeeeeeeses oo 22 1393 955 1.676.382 1.519.812 PESSOAS - - - 241.846 169.049
. VIDA COM COBERTURA POR SOBREVIVENCIA .. - - - 594.261 473.571

Outros Creditos a Receber .- - - 38.767 53.387 PROVISOES TECNICAS — PREVIDENCIA COMPLEMENTAR .. 19.3 - - 2.000.619 1.758.256
OUTROS VALORES E BENS.. . 13 - - 1.095 1.092 C;UTR?S EENTOS 22 - - gggggg gg;lgg

rovisoes riscals ... . - - - . .

DESPESAS ANTECIPAPAS ............................................................................ - - 95 12.529 7.845 Provisoes Trabalhistas... B _ _ _ 24.232 31319
CUSTOS DE AQUISICAO DIFERIDOS . 14 - - 160.795 152.065 Provisdes Civeis.... - - - 200.962 200.444
Outras Provisoes .. - - - 9.271 -

Seguros .. T - - 157.087 149.194 DEBITOS DIVERSOS - - - 675 1.569
Previdencia COMPIEMENTAr ...........cc..ciiiiiiiiiiiieieeec e - - - 3.708 2.871 PATRIMONIO LiQUIDO . 3.076.514 2.891.857 3.076.514 2.891.857
INVESTIMENTOS. 15 3.249.564 3.039.863 3.565 4.825 Capital Social 1.237.882 1.185.831 1.237.882 1.185.831
Reservas de Capital - 377.156 373.112 377.156 373.112

IMOBILIZADO .. - 43 - 56.006 58.168 Ajustes de Avaliacao Patrimonial .. - 13.665 7.175 13.665 7.175
INTANGIVEL .... - 2.910 3.753 129.807 100.113 ) Ac,éesdem Tesouraria . - (69.353) (58.944) (69.353) (58.944)
Reservas de Lucros......... - 1.517.164 1.384.683 1.517.164 1.384.683

TOTAL DO ATIVO ...t - 3.509.124 3.376.002 13.418.826 12.242.715 TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO ) _ 3.500.124 3.376.002 13.418.826 12.242.715

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
(Em milhares de reais, exceto onde mencionado) (Em milhares de reais)
) i Companhia Consolidado
Companhia Consolidado 2011 2010 2011 2010
Notas aon 1Reclassifi3:J(g) aom 1Reclassific2:(}3) ATIVIDADES OPERACIONAIS
~ _— COBRANCA - - 10.790.711 9.274.993
OPERACOES DE SEGUROS Prémios de Seguros. - - 9.787.778 8.412.560
PREMIOS RETIDOS.........ooccomuiiiiiemiaieeicesine e 24.1 - - 9.124.803 8.093.594 Rendas de Contribuigdes / Portabilidade de Entrada.. - - 324.902 297.386
R Planos Administrados.. - - 630.759 528.471
Pr?m\os de Se?uros ......................................................................................... - - - 9.374.950 8.214.731 outros . _ _ 47.272 36.576
Prémios Convénio DPVAT “ o= - - 51.170 48.309 SINISTROS E BENEFICIOS - - (7.855.237)  (6.489.818)
Prémios Cedidos em Co-seguros. — - - (15.743) (11.582) SEQUIOS ... - - (7.045.142) (5.807.332)

- - (218.418) (173.602)
- - (591.677) (508.884)

Resgates / Beneficios de Previdéncia / Portabilidade de Saida..

Prémios Cedidos em ReSSEQUIOS...........c.c.ouiiiiiiiiiiieicieiic e - - - (275.792) (148.745) Planos Administrados

Prémios de Retrocessao - - - 39 363 SALVADOS .. _ _ 157.869 121.279
Prémios Cedidos em Consorcios e Fundos. - - - (25.589) (24.159) COMISSOES - - (1.186.276)  (1.057.709)
RESSEGURO - - (11.393) 110.059

Contribuicao para Cobertura de Riscos . - - - 15.768 14.677
VARIACOES DAS PROVISOES TECNICAS . . - - - (180.256) (229.107)

RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS (113.487) (109.731)

DESPESAS ADMINISTRATIVAS. (7.693) (6.217) (1.007.339) (891.923)
PREMIOS GANHOS .. - - 8.944.547 7.864.487 (2.383) (1.717) (408.385) (400.309)
_ _ . (5.310) (4.500) (598.954) (491.614)
SINI_STROS OCORRIDOS (6.649.970) (5.562.909) IMPOSTOS E CONTRIBUICOES . (9.123) (7.589) (432.156) (469.465)
Sinistros Diretos - - - (73774700 (5.711.824) Imposto de Renda e Contribuicao Social (8.627) (5.944) (221.085) (273.031)
Sinistros de Consorcios e Fundos. - - - (20.546) (19.061) PIS e COFINS (36) (1.032) (119.991) (104.041)
: an B B B Outros (460) (613) (91.080) (92.393)
Servicos de Assisténcia @21 G190 BVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO RECEBIDOS 306.125 109.138 - 4.349
Recuperacdo de Sinistros... S - - 391.104 91.882 ENCARGOS FINANCEIROS....... (18.475) (20.315) (37.803) (40.835)
Salvados e Ressarcimentos - - - 192.607 153.563 TITULOS E VALORES MOBILIARIOS MENSURADOS A VALOR JUSTO POR MEIO
o - . o _ _ _ DO RESULTADO .. (7.106) 212.006 (770.883)  (234.048)
Variacao da Provisao de’S\mstros Ocorridos mas nao Avisados 164.656 (77.159) Compra . (40.688) (68.095) (7.865.124) (6.990.337)
DESPESAS COM BENEFICIOS - - (20.620) (23.315)  Venda.... 33.582 280.101 7.094.241 6.756.289
Despesas com Beneficios Retidos .... - - - (20.012) (23.821) RENDIMENTO DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS .. 10.251 28.050 775.927 563.265
- . . - . B _ _ OUTROS RECEBIMENTOS (PAGAMENTOS) 180 (335) (36.782) 109.984
Variagao da Provisao de Eventos Ocorridos mas nao Avisados. - (608) 596 CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS . 274.159 314.738 273.151 890.400
CUSTOS DE AQUISICAOD ... 24.1 - - (1.056.979) (921.359) ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Comissoes . - - - (1.046.358) (987.670) TITULOS E VALORES MOBILIARIOS — DEMAIS CATEGORIAS ... 49.197 (62.580) 130.358 (928.359)
= . Compra ....ccoceeeees (84.999) (157.252) (4.074.828) (3.712.674)
R - - - 13. 7
ecuperacao de Comissoes 3.839 8789 Venda e Vencimento 134.196 94672 4205186 2784315
Outros CUStOS de AQUISICAO .......rueiiiiiiieiiiieeieic et - - - (2.179) (2.093) DEPOSITOS E RESGATES JUDICIAIS (603) (749) (118.142) (130.330)
Variacao dos Custos de Aquisicao Diferidos . - - - (22.281) 59.615 Depositos Judiciais .. (603) (1.542) (170.487) (151.558)
Resgates de Depositos Judiciais - 793 52.345 21.228
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS. . - - 257.472 330.060
i K ( ) ( ) COMPRA E VENDA DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS - - (31.202) 330.201
Outras Receitas OPeracionais .............ocoiiuiiiiiiiiiioiiiiiei e X - - 20.187 25.002 COMPRA E VENDA DE ATIVOS IMOBILIZADOS ... (42) (2.320) (12.380) 107.896
Outras Despesas OPEraCioNaS ............cc.iiiiiiiiiiiieiet ittt X - - (277.659) (355.062) Equipamentos de Processamento de Dados/ Software.. (36) (2.320) (15.675) (29.122)
OPERACOES DE PREVIDENCIA Benfeitorias em Imoveis de Terceiros................c......... 6) - 3.295 137.018
R ~ CAIXA LIQUIDO GERADO (CONSUMIDO) NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTOS ..... 48.552 (65.649) (31.366) (620.592)
PREMIOS E RENDAS DE CONTRIBUICOES RETIDAS...........cocoiiiiiiiiicn. - - - 397.849 369.365 ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Prémios e Rendas de Contribuicoes - - - 397.849 369.365 MOVIMENTAGOES SOCIETARIAS. (16.857) (49.507) (16.890) (49.762)
VARIAGOES DAS PROVISOES TECNICAS . .- - - (373.781)  (384380)  COmprade Aces Proprias.......... (16.857) (49.507) (16.890) (49.762)
- DIVIDENDOS E JUROS SOBRE O CAPITAL PROPRIO PAGOS . (332.061) (195.059) (332.063) (195.061)
RENDAS COM TAXAS D’E GESTAO ...t - - - 29.132 25.107 REFIS — PARCELAMENTO ESPECIAL LEI N° 10.684 (60) (60) (25.885) (24.339)
DESPESAS COM BENEFICIOS E RESGATES . - - - (25.103) (5.004) OUTROS RECEBIMENTOS - - - 2.174
Despesas com Beneficios _ _ _ (24.940) (5.026)  CAIXA LIQUIDO CONSUMIDO NAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO . (348.978)  (244.626)  (374.838)  (266.988)
- - - . AUMENTO (DIMINUICAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA .. (26.267) 4.463 (133.053) 2.820
Variagao da Proviséo de Eventos Ocorridos mas ndo AViSados............o........... - - - (163) 922 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INiCIO DO PERIODO 26.695 22.232 593.478 618.564
CUSTOS DE AQUISICAO - - - (15.309) (12.708) Baixa do Caixa e Equivalentes de Caixa da Br@swlveiculos Cqmpanh\a de Seguros.. - - - (27.906)
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS OPERACIONAIS... _ _ _ 478) (s57)  CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA NO INCIO DO PERIODO AJUSTADO 26.695 22232 593.478 590.658
K CAIXA E EQUIVALENTE_S DE CAIXA NO FIM DO PERIODO ................ 428 26.695 460.425 593.478
Outras Despesas OPEratioNaS ..............oeiweiiieiiiiieeieeiee et - - - (478) (557) AUMENTO (DIMINUICAO) NO CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA .. (26.267) 4.463 (133.053) 2.820

RESULTADO COM OPERAGOES DE ASSISTENCIA A SAUDE - - - 29.750 30.328
RESULTADO DA ATIVIDADE FINANCEIRA - - 26.400 20.866

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DESPESAS ADMINISTRATIVAS .........ovvooooveeoeeeeeeeeeeeeeeeeeoeeeeseeeeeeeeeeeseeenes 24.4 (8.271) (12.112) (795.044) (729.822) DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
DESPESAS COM TRIBUTOS .. . - (9.272) (2.922) (152.411) (147.433) PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010
RESULTADO FINANCEIRO . (42.600) (27.072) 658.110 510.131 (Em milhares de reais)
Receitas Financeiras - 147.090 105.072 1.580.125 1.165.248 Companhia Consolidado
— _______ Companhia _ ____ Consolidado
Despesas Financeiras . - (189.690) (132.144) (922.015) (655.117) 2010 2010
2011 (Reclassificado) 2011 (Reclassificado)
RESULTADO PATRIMONIAL .. . - 505.851 659.353 9.093 306.552 _— _—
o RECEITAS - - 10.239.410 9.391.916
Receitas com IMOveis de ReNDA. ....oooooooooiivvrminiiiiisin - - - 453 224 Receitas com OPeragoes de SEGUIOS ..........c..wiriirireretieseeeeeseeseeseeees s - - 9.854.541 8.636.221
Ajustes de Investimentos em Controladas e Coligadas 15 505.687 659.321 33 (2.669) Receitas com Operacoes de Previdéncia Complementar . - - 229.453 213.770
Outras Receitas/(Despesas) Patrimoniais R 164 32 533 (3.120) Rendas com Taxas de~Gestao e Outras Taxas ............. e . - - 29.132 25.107
. ~ . . . . Resultado na Alienacéao de Ativos — Investimentos, Imobilizado e Intangivel. - - 8.074 312.117
Resultado na Alienacéo de Ativos — Investimentos, Imobilizado e Intangivel..... 24.6 - - 8.074 312.117 Resultado com Operacoes de Assisténcia a Satde _ _ 29.750 30.328
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS E PARTICIPACOES. 445.708 617.247 747.7114 1.009.289 Resultado da Atividade Financeira. - - 26.400 20.866
Imposto de Renda e Contribuicdo Social — Corrente . (26) (3.226) (264.342) (335.923) Outras R e - e - - 72.317 174314
. . . Provisao para Créditos de Liquidagdo Duvidosa — Constituigéo . - - (10.257) (20.807)
Imposto de Renda e Contribuicdo Social — Diferido ............cccovvveieiiiiiies . - - 6.109 (17.491) VARIACOES DAS PROVISOES TECNICAS .. _ _ (554.037) (613.487)
Participacdes sobre o Resultado . . - - - (43.799) (42.974) Operacoes de Seguros ... - - (180.256) (229.107)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO . - 445.682 614.021 445.682 612.901 Operacoes de Previdéncia - - (373.781) (384.380)
ATRIBUIVEL A: RECEITA LIQUIDA OPERACIONAL - - 9.685.373 8.778.429
: - BENEFICIOS E SINISTROS - - (7.348.062) (5.887.820)
Acionistas da Companhia - - - - 445.682 614.021 SINISTIOS ..o - - (7.458.108) (5.774.783)
Participacoes dos nao Controladores... - - - _ (1.120) \D/ariagéo da ProBvisé(;ld_e Smi;tros Ocorridos, Mas Nao Avisados - - 1(23.6932% g;;ig;
. . espesas com Beneficios e Resgates - - . .
LUCRO LIQU",)O Do EXERC_ICIO : . B B B 445.682 612.901 Variacao da Provisao de Eventos Ocorridos, Mas Nao Avisados. - - (771) 1.428
RESULTADO BASICO POR ACAO ATRIBUIDO AOS ACIONISTAS DA COMPANHIA  23.9 OULIS oo - - (8.887) (7.559)
Por Acio Preferencial (em R$) _ 0,54 073 0,54 073 INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS 25.7373 24.0363 (1{736'2803 (1i54s.390;
N - Materiais, Energia e Outros. 1.307 1.273 112.517 112.896
Por Acao Ordmarla’(em RS) - . - - 0,54 0.73 0,54 0.73 Servicos de Terceiros, Comissoes Liquidas (4.430) (2.763) (1.601.666) (1.495.196)
RESULTADO DILUIDO POR ACAO ATRIBUIDO AOS ACIONISTAS DA Variacdo dos Custos de Aquisicdo Diferidos - - (22.281) 59.615
COMPANHIA ... e 239 Recuperacao de Valores Ativos _ _ 184 37
Por Acéo Preferencial (em R$) . - 0,52 0,72 0,52 0,72 VALOR ADI(_:IONADO BRUTO~ - (5.737) (4.036) 601.031 1.342.219
- - DEPRECIACAO, AMORTIZACAO E EXAUSTAO (852) (474) (42.024) (39.473)
Por Acéo Ordinaria (em R$).... . - 0,52 0,72 0,52 0,72 .
. - P . VALOR ADICIONADO LIQUIDO PRODUZIDO . (6.589) 4.510 559.007 1.302.746
As notas explicativas 520 parte integrante das demonstraces financeiras VALOR ADICIONADO RECEBIDG EM TRANSFERENGIA - 483.966 55(4.102) 903.899 579.816
-~ Receitas Financeiras 5.877 (14.279) 819.834 671.642
DEMONSTRACOES DE RESULTADOS ABRANGENTES Resultado de Equivaléncia Patrimonial. 505.687 659.321 - -
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 Resultado com Operagdes de Resseguros Cedidos - - 91.923 (68.977)
(Em milhares de reais) Res_ultado com Qperagoes de Co-seguros Ced\dos.. —_— - - 2.530 (19.018)
Variacdes Cambiais — Empréstimos e Compromissos Mobiliarios.. (27.808) 9.529 (27.714) 9.530
Variacdes Monetérias e Cambiais — Seguros e Previdéncia . - - (255.749) (261.406)
Companhia Consolidado Atualizacdes Monetérias — Depositos Judiciais .. 90 64 109.278 59.027
2011 2010 2011 20 oRA rSkT] SBoss —Tderses —TBtrsts
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 445.682 614.021 445.682 612.901 DISTRIBUICAO DO VALOR ADICIONADO 477.377 649.592 1.462.906 1.882.562
OUTROS COMPONENTES DO RESULTADO ABRANGENTE 6.490 (8.477) 6.490 (8.477) Pessoal 2.528 7.092 390.806 405.426
Ganhos Nao Realizados com Ativos Financeiros Disponiveis para Venda .. 72 9 13.468 4.834 Remuneraco Direta . 2.426 1.901 291.649 318.140
Perdas Nao Realizadas com Hedge de Fluxo de Caixa . (2.347) (17.322) (2.347) (17.322) EeGnifS'C'OS 10% 5'191 fgzgg 131(2)4313
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Relacionados aos Componentes dos Outros In.1p.o.st.c.>“s“Taxas e Contribuigdes 7.698 5.540 533'932 780.846
Resultados ADFangeNtes. ... ......ouiiiiiii e 774 5.886 (4.631) 4.011 Federais 7j667 5?428 527?420 768?860
Outros Resultados Abrangentes de Empresas Investidas Reconhecida pelo Método de Estaduais . - - 683 204
Equivaléncia Patrimonial..............oiiiiiiiii i 7.991 2.950 - - Municipais .. 31 112 5.829 11.782
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO ..............oovvvvvvrrirnenneenrrrsensssssesessssssssss 452.172 605.544 452,172 604.424 Remuneracdo de Capitais de Terceiros ﬂ"z‘gé’ g-?;g g?-ggg gg-gig
RESULTADO ABRANGENTE DO PERIODO ATRIBUIVEL A: Aluguéis -184 '159 40'947 29.546
Acionistas da ComMPANRIA..........oiviiiiiiii e 452.172 605.544 452.172 605.544 Remuneracéo de Capitais Proprios .. 445.682 614.021 445.682 612.901
Participacdes dos nao Controladores - - - (1.120) Dividendos.. 211.700 291.660 211.700 291.660
RESULTADO ABRANGENTE DO EXERCICIO . 452.172 605.544 452.172 604.424 Lucros Retidos do Exercicio.. 233.982 322.361 233.982 322.361
Participacao dos ndo—controladores nos Lucros Retidos.. . - - - (1.120)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracées financeiras As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras
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RACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO

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

Consolidado
Companhia
Reservas de Capital Reservas de Lucros
Reserva Reserva de . Reserva Reserva Patriménio  Participacdo
Especial Agio na Agio em Opgoes  Totaldas Ajustes de para Dividendo de Reservade Total das Liquido dos  de Acionistas
Capital de Agio Subscricdo Transa¢oes Outorgadas Reservas Avaliagio Acdoesem Reserva Expansdaode Adicional Incentivos Lucrosa  Reservas Lucros Sécios da Nao
Descricdo Social _Incorporacao de Acoes _de Caglta Reconhecidas _de Capital Patrimonial Tesouraria Legal Negécios _ Proposto Fiscais Realizar _de Lucros _Acumulados Controladora controladores Total
SALDOS EM 01.01.2010......... 1.185.831 25.995 355.000 5.050 386.045 15.652 (21. 622) 65.182 819.589 99.534 192 31.529 1.016.026 2.581.932 249.191 2.831.123
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - 614.021 614.021 (1.120)  612.901
Ajustes de Avaliacao Patrimonial - - - - - (8.477) - - - - - - - - (8.477) - (8.477)
Aquisicao de AcOes para Manutencdo em Tesouraria (Nota 21.2) ........... - - (8.348) - - (8.348) - (37.322) - - - - - - - (45.670) - (45.670)
Dividendo Adicional Proposto pago, conforme AGO/AGE de 31.03.2010 - - - - - - - - - - (99.534) - - (99.534) - (99.534) - (99.534)
Agio em Transacées de Capital - - - (6.923) - (6.923) - - - - - - - - - (6.923) - (6.923)
Opcgoes Outorgadas Reconhecida - - - - 5.162 5.162 - - - - - - - - - 5.162 - 5.162
Opcoes Outorgadas Exercidas - - - - (2.824) (2.824) - - - - - - - - - (2.824) - (2.824)
Destinagao do Lucro Liquido do Exercicio:
Reserva Legal - - - - - - - - 30.701 - - - - 30.701 (30.701) - - -
Reserva para Expansao de Negocios - - - - - - - - - 323.189 - - - 323.189 (323.189) - - -
Dividendos Propostos — Total - - - - - - - - - - - - - - (291.660) (291.660) - (291.660)
Dividendo Adicional Proposto - - - - - - - - - - 145830 - - 145.830 - 145.830 - 145830
TRANSACOES COM ACIONISTAS
Realizacao da Reserva de Lucros a Realizar . - - - - - - - - - - - - (31.529) (31.529) 31.529 - - -
Acionistas Nao Controladores - - - - - - - - - - - - - - - - 248.071) _(248.071)
SALDOS EM 31.12.2010 1.185.831 25.995 346.652 (6.923) 7.388 373.112 7.175 (58.944) 95.883 1.142.778 145.830 192 - 1.384.683 - 2.891.857 - 2.891.857
LUCRO LiQUIDO DO EXERCICIO - - - - - - - - - - - - - - 445.682 445.682 - 445682
Ajustes de Avaliagao Patrimonial - - - - - 6.490 - - - - - - - - 6.490 - 6.490
Aumento de Capital com Reservas de Lucros 52.051 - - - - - - - - (51.859) - (192) - (52.051) - - - -
Aquisicdo de Acoes para Manutencao em Tesouraria (Nota 23.2) - - (4.049) - - (4.049) - (10.409) - - - - - - - (14.458) - (14.458)
Dividendo Adicional Proposto pago, conforme AGO/AGE de 31.03.2010 - - - - - - - - - - (145.830) - - (145.830) - (145.830) - (145.830)
Juros sobre Capital Proprio - - - - - - - - - (70.000) - - - (70.000) - (70.000) - (70.000)
Opcdes Outorgadas Reconhecida - - - - 10.492 10.492 - - - - - - - - 10.492 - 10.492
Opcdes Outorgadas Exercidas - - - - (2.399) (2.399) - - - - - - - - (2.399) - (2.399)
Destinacao do Lucro Liquido do Exercicio:
Reserva Legal - - - - - - - - 22.284 - - - - 22.284 (22.284) - - -
Reserva para Expansao de Negocios - - - - - - - - - 211.796 - - - 211.796 (211.698) 98 - 98
Dividendos Intermediarios - - - - - - - - - - - - - - (29.977) (29.977) - (29.977)
Dividendo Adicional Proposto - - - - - - - - - - 105.850 - - 105.850 - 105.850 - 105.850
Dividendo Proposto — Total - - - - - - - - - - - - - - (121.291) (121.291) - (121.291)
Juros sobre Capital Proprio - - — — — - — — — 60.432 - — — 60.432 (60.432) - - -
SALDOS EM 31.12.2011 1.237.882 25.995 342.603 (6.923) 15.481 377.156 13.665 (69.353) _ 118.167 1.293.147 105.850 = - _1.517.164 = 3.076.514 - 3.076.514

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

(Em milhares de reais, exceto onde mencionado)

(V)] CONTEXTO OPERACIONAL

A SUL AMERICA S.A. ¢ uma sociedade anénima de capital aberto, constituida em 13.03.1978, domiciliada no Brasil, com sede na capital do Estado do

Rio de Janeiro e que tem como principais acionistas a Sulasapar Participacoes S.A., com 60,02% das acbes ordinarias, e a ING Insurance International B.V.,

com 12,91% das acoes ordinérias e 32,31% das acoes preferenciais. Em 03.10. 2007 obteve junto a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) o registro de

companhia aberta, passando a ter suas units negociadas na Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA) a partir de 05.10.2007, sob o cédigo

SULA11, listada no Nivel 2 de Governanca Corporativa. A Companhia participa, por intermédio de suas controladas, nos segmentos de seguros de danos,

pessoas, satide e previdéncia complementar, prestacao de servicos de assisténcia a saude, bem como na administracdo de recursos de terceiros e administracao

de fundos de investimento.

Nessas demonstracoes financeiras, a Sul América S.A. ¢ tratada pelo termo “Companhia” e o termo “SulAmérica” € usado para tratar o conjunto formado

pela Sul América S.A., suas controladas e os fundos de investimentos dos quais essas empresas sao as Unicas cotistas, denominados “Fundos Exclusivos”.

2) APRESENTA(;AO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

(2.1) BASE DE PREPARACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E DECLARACAO DE CONFORMIDADE AS NORMAS IFRS E CPC

As presentes demonstraces financeiras incluem:

e As demonstracdes financeiras consolidadas preparadas conforme as Normas Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS), emitidas pelo International

Accounting Standards Board (IASB) e também de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP); e

* As demonstracoes financeiras individuais da Companhia preparadas de acordo com o BR GAAP.

As demonstracdes financeiras individuais da Companhia foram elaboradas de acordo com o BR GAAP e essas praticas diferem do IFRS, pois ndo existem

demonstracdes financeiras individuais no IFRS e sim demonstracdes financeiras separadas, onde a avaliacdo de investimentos em controladas, coligadas e

empreendimentos controlados em conjunto (joint ventures) nao é feita pelo método de equivaléncia patrimonial, como sao as demonstracoes financeiras

individuais no BR GAAP, e sim pelo custo ou valor justo.

O BR GAAP compreende a legislacdo societaria e os pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis -

CPC, aprovados pela CVM, vigentes na data da publicacao destas demonstracoes financeiras.

As demonstracoes financeiras consolidadas e individuais estdo sendo apresentadas no mesmo conjunto pois ndo ha diferencas entre o patriménio liquido e o

resultado destas demonstracoes financeiras.

O Conselho de Administracéo autorizou a emissao das presentes demonstracoes financeiras em reuniao realizada em 27.02.2012.

(2.2) BASE DE MENSURACAO

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foram preparadas com base no custo histdrico com excegdo do passivo atuarial de beneficios de

renda vitalicia e de indenizacao para executivos que ¢é apurado pelo método da Unidade de Crédito Projetada e dos seguintes itens reconhecidos nos balancos

patrimoniais pelo valor justo:

 Os instrumentos financeiros derivativos (vide nota 6);

 Os instrumentos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do resultado (vide nota 8);

* Os ativos financeiros disponiveis para venda (vide nota 8).

(2.3) MOEDA FUNCIONAL E DE APRESENTACAO

Nas demonstracdes financeiras os itens foram mensurados utilizando a moeda do ambiente econémico primario no qual a SulAmérica atua. As demonstracoes

financeiras estdo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional e de apresentacdo da SulAmérica.

(3) PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

As praticas contabeis descritas a sequir foram aplicadas de maneira consistente em todos os periodos apresentados nas demonstracoes financeiras.

(3.1) RESUMO DAS PRATICAS CONTABEIS

As préticas contabeis mais relevantes adotadas séo:

(3.1.1) APURACAO DO RESULTADO

O resultado ¢ apurado pelo regime contabil de competéncia e considera:

® Os prémios de seguros séo reconhecidos pelo periodo de vigéncia do risco das apolices/faturas. Os prémios de seguros relativos a riscos vigentes, cujas

apolices/faturas ainda nao foram emitidas, sao calculados atuarialmente;

* As contribuicoes para planos de previdéncia sao reconhecidas como Rendas de Contribuigoes Retidas quando ocorre o efetivo recebimento. Os direitos dos

participantes séo refletidos mediante a constituicao de provisdes técnicas em contrapartida do resultado do periodo;

* As comissoes de seguro dos ramos de riscos a decorrer, os agenciamentos de seguros, os custos diretamente relacionados ao processo de angariacao de

contratos de seguros e as receitas com “custo de apdlice” sao registradas como custo de aquisicao diferidas quando devidas. As comissdes de seguros de

danos s&o amortizadas com base no prazo de vigéncia dos contratos de seguros e os agenciamentos referentes aos produtos de seguro satide e de previdéncia

privada sdao amortizados pelo prazo médio da permanéncia dos segurados em carteira, considerando a vigéncia das apolices, o prazo de cobertura e a

expectativa de cancelamento ou renovacdo das apdlices. Os demais custos diferidos e as receitas com “custo de apdlice” sao apropriados, de forma linear,

pelo prazo de vigéncia dos contratos de seguros, exceto para os produtos de seguro satde e previdéncia privada, onde os demais custos sao amortizados

pelo prazo médio de permanéncia dos segurados em carteira. As comissoes relativas a riscos vigentes, cujas apolices/faturas ainda néo foram emitidas, sao

estimadas com base em célculos atuariais que levam em consideracéo a experiéncia histérica;

® Os sinistros sao refletidos nos resultados com base na metodologia conhecida como IBNP (incurred but not paid) que busca refletir a sinistralidade final

estimada para os contratos com cobertura de risco em vigéncia. Os sinistros incluem as indenizacoes e despesas estimadas a incorrer com o processamento e

a regulaco dos sinistros, tanto aquelas diretamente alocaveis aos sinistros considerados individualmente (Allocated Loss Adjustment Expense - ALAE), quanto

outras despesas relacionadas aos sinistros mas nao diretamente alocaveis (Unallocated Loss Adjustment Expenses - ULAE).

(3.1.2) BALANCO PATRIMONIAL

* Os direitos realizaveis e as obrigagoes exigiveis apos 12 meses sao classificados no ativo e passivo ndo circulante, respectivamente;

® As transacoes em moedas estrangeiras sao convertidas para a moeda funcional pela taxa de cambio do dia da transacéo. Ativos ou passivos denominados

em moedas estrangeiras sao convertidos para a moeda funcional pela taxa de cdmbio na database das demonstracoes financeiras;

* Os ativos e passivos sujeitos a atualizacdo monetaria séo atualizados com base nos indices definidos legalmente ou em contratos;

® Os créditos tributarios nao sao ajustados a valor presente.

(3.2) INSTRUMENTOS FINANCEIROS

(3.2.1) Classificagao e mensuragao

Os ativos financeiros sao classificados e mensurados, conforme descritos a sequir:

(a) Titulos e valores mobiliarios mensurados ao valor justo por meio do resultado

Os titulos e valores mobilidrios adquiridos com o proposito de serem ativa e frequentemente negociados séo contabilizados pelo valor justo e classificados no

ativo circulante. Os rendimentos, as valorizacoes e desvalorizacdes sobre esses titulos e valores mobiliarios sao reconhecidos no resultado.

Em alguns casos, titulos e valores mobilirios séo classificados nesta categoria, mesmo que nao sejam frequentemente negociados, considerando-se a

estratégia de investimentos (vide nota 5.4.2.1 (d)) e de acordo com a gestao de riscos documentada. Trata-se do “fair value option”.

(b) Titulos e valores mobiliarios disponiveis para a venda

Os titulos e valores mobiliarios que n&o se enquadram nas categorias “mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “empréstimos e recebiveis” ou
“mantidos até o vencimento” s&o contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos rendlmentos auferidos no periodo, que sao reconhecidos no resultado

e ajustados aos correspondentes valores justos. As valorizacoes e desvalorizacdes néo realizadas financeiramente sao reconhecidas em conta especifica no

patriménio liquido, liquidas dos correspondentes efeitos tributarios e, quando realizadas, sao apropriadas ao resultado, em contrapartida da conta especifica

do patriménio liquido.

(c) Titulos e valores mobiliarios mantidos até o vencimento

Os titulos e valores mobiliarios para os quais a SulAmérica possui a intencao e a capacidade financeira para sua manutencao em carteira até o vencimento,

sao contabilizados pelo valor de custo acrescido dos rendimentos auferidos no periodo, que sao reconhecidos no resultado.

(d) Empréstimos e recebiveis

Os Empréstimos e recebiveis s&o ativos financeiros representados por prémios a receber e demais contas a receber, que sédo mensurados inicialmente pelo valor

justo acrescido dos custos das transacoes. Apos o reconhecimento inicial, esses ativos financeiros sdo mensurados pelo custo amortizado, ajustados, quando

aplicavel, por reducoes ao valor recuperavel.

(3.2.2) Instrumentos financeiros derivativos

Sao classificados no ativo ou passivo circulante como titulos e valores mobilidrios mensurados ao valor justo por meio do resultado, sendo compostos por

swaps, opcdes e contratos futuros. A operacao de swap, que tem por objetivo a protecao do montante principal das Senior Notes (vide nota 6.2) é avaliada

pelo valor justo de acordo com a metodologia de contabilizacdo de operacdes de hedge de fluxo de caixa, com o total das valorizacoes ou desvalorizaces

efetivas, liquido de seus correspondentes efeitos tributarios, contabilizado diretamente na rubrica “Ajustes de Avaliacao Patrimonial”, no patriménio liquido.

A efetividade deste hedge esta inserida na margem entre 80% e 125%.

(3.2.3) Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos estdo demonstrados pelo valor de contratacéo, acrescido dos encargos pactuados, que incluem juros e variacdo cambial

incorridos, liquido dos custos de transacao incorridos.

Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira estao protegidos por instrumentos financeiros derivativos por meio de hedge de fluxo de caixa (vide nota 16.4).

(3.3) INVESTIMENTOS

Reconhecidos inicialmente pelo valor justo, ajustado pela redugéo ao valor recuperavel, combinado com os seguintes aspectos:

¢ Nas demonstracoes financeiras individuais, as participaces acionarias permanentes em controladas sao avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial;

¢ O 4gio decorrente de aquisicdo com fundamento econémico de expectativa de rentabilidade futura é classificado no ativo intangivel nas demonstracoes

financeiras consolidadas e em investimentos nas demonstracoes financeiras individuais.

(3.4) REDUCAO AO VALOR RECUPERAVEL (IMPAIRMENT)

* Ativos financeiros (incluindo recebiveis)

Um ativo financeiro ndo mensurado pelo valor justo por meio do resultado tem seu valor recuperavel avaliado sempre que apresenta indicios de perda.

Um ativo tem perda no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de perda ocorreu ap6s o reconhecimento inicial do ativo, e

que aquele evento de perda teve um efeito negativo nos fluxos de caixa futuros projetados que podem ser estimados de uma maneira confiavel, tais como:

desvalorizacao significativa e prolongada de instrumentos financeiros reconhecida publicamente pelo mercado, descontinuidade da operacao da atividade em

que a SulAmérica investiu, tendéncias historicas da probabilidade de inadimpléncia, do prazo de recuperacao e dos valores de perda incorridos, ajustados para

refletir o julgamento da Administracdo quanto as premissas se as condicdes econémicas e de crédito atuais séo tais que as perdas reais provavelmente serao

maiores ou menores que as sugeridas pelas tendéncias histéricas.

* Ativos nao financeiros

Os valores contabeis dos ativos ndo financeiros, sao revistos no minimo anualmente para apurar se ha indicacao de reducao ao valor recuperavel. No caso de

agio e ativos intangiveis com vida Gtil indefinida ou ativos intangiveis em desenvolvimento que ainda nao estejam disponiveis para uso, o valor recuperavel é

estimado no minimo anualmente.

A reducéo ao valor recuperavel de ativos (Impairment) é determinada quando o valor contabil residual exceder o valor de recuperacao, que sera o maior valor

entre o valor estimado na venda e o seu valor em uso, determinado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados em decorréncia do uso do ativo

ou unidade geradora de caixa.

(3.5) IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL CORRENTE E DIFERIDO

As provisdes para imposto de renda e para contribuicao social correntes e diferidos sao constituidas pelas aliquotas vigentes na database das demonstracoes financeiras.

A reducao ao valor recuperavel de créditos tributarios de imposto de renda e de contribuicdo social é estabelecida com base nas expectativas da Administracao

sobre a realizacao dos resultados fiscais tributaveis futuros e sobre certas diferencas temporarias, cujas expectativas estao baseadas em orcamentos elaborados

e aprovados para o periodo de 3 a 10 anos.

(3.6) PASSIVOS CIRCULANTES E NAO CIRCULANTES DE OPERAGCOES DE SEGUROS, RESSEGUROS E PREVIDENCIA

Os passivos sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou estimados, acrescidos, quando aplicavel, dos respectivos encargos e variagdes monetarias ou

cambiais incorridos até a database das demontracées financeiras.

(3.6.1) PROVISOES TECNICAS DE CONTRATOS DE SEGUROS, RESSEGUROS E PREVIDENCIA

As provisoes técnicas sdo constituidas de acordo com a regulamentacdo estabelecida pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e pela Agéncia

Nacional de Saude Suplementar (ANS), ajustadas, quando aplicavel, pelos seguintes aspectos:

* A Provisdo Complementar de Prémios (PCP) requerida pela SUSEP é revertida para fins de consolidacao por nao representar uma obrigacao presente;

* A Provisao de Prémios Nao Ganhos (PPNG), no passivo circulante, que nao é requerida pela ANS, é reclassificada da conta de Prémios a Receber - Faturamento

Antecipado (conta retificadora do ativo), para fins de consolidacao, visando a uniformizacao com os critérios contabeis estabelecidos pela SUSEP.

As provisdes técnicas relacionadas aos seguros DPVAT sdo registradas com base nas informagées recebidas da Seguradora Lider dos Consorcios DPVAT S.A.

(a) PROVISAO PARA PREMIOS NAO GANHOS (PPNG)

A PPNG € constituida pelo método pro rata diie, tendo como base a divisao dos prémios pelo numero de dias de cobertura total, multiplicados pelo nimero

de dias da cobertura do risco a decorrer, para os contratos de seguros de danos e de pessoas.

(b) PROVISAO PARA PREMIOS NAO GANHOS PARA RISCOS VIGENTES MAS NAO EMITIDOS (PPNG-RVNE)

A PPNG - RVNE ¢ constituida para apurar a parcela de prémios ainda ndo ganhos relativos as apdlices ainda ndo emitidas, cujos riscos j& estdo vigentes.

£ calculada a partir da multiplicacdo da PPNG pelo fator esperado de atraso. O fator esperado de atraso é calculado com base na média ponderada historica

entre a PPNG em atraso e a PPNG emitida, de acordo com a avaliacdo atuarial anual efetuada na data das demonstracdes financeiras, para os contratos de

seguro de danos. Para alguns ramos cujas vigéncias de riscos individuais ndo ultrapassam o més seguinte e para o seguro de pessoas, aplica-se e calcula-se o

fator de atraso em funcéo do prémio mensal emitido e ndo da PPNG, aplicando-se a metodologia acima descrita para o célculo do fator esperado de atraso.

(c) PROVISAO DE RISCOS NAO EXPIRADOS (PRNE)

A PRNE é constituida pelo método pro rata die, tendo como base o prémio de seguro ou a contribuicdo de previdéncia liquida de carregamento, divididos

pelo nimero de dias de cobertura total, multiplicado pelo nimero de dias da cobertura do risco a decorrer, para os contratos de seguros de vida individual e

previdéncia complementar.

(d) PROVISAO DE RISCOS NAO EXPIRADOS PARA RISCOS VIGENTES MAS NAO EMITIDOS (PRNE-RVNE)

A PRNE - RVNE é constituida para apurar a parcela de prémios e de contr\buu;oes ainda nao ganhos relativos as apolices, contratos e certificados ainda nao

emitidos cujos riscos ja estao vigentes. E calculada a partir da multiplicacdo do prémio e da contribuicao pelo fator esperado de atraso. O fator esperado de

atraso é calculado com base na média ponderada histérica de atrasos de emissao de acordo com a avaliacdo atuarial efetuada na data das demonstracoes

financeiras, para os contratos de seguros de vida individual e de previdéncia complementar.

(e) PROVISAO DE SINISTRO A LIQUIDAR (PSL)

A PSL é constituida para a cobertura dos valores a pagar por sinistros ja avisados até a database das demonstracoes financeiras, compreendendo:

* Para os ramos de danos e de pessoas, a PSL é constituida pelo valor dos sinistros avisados até a database, adicionado das despesas de regulacao diretamente
relacionadas ao sinistro, denominadas “ALAE". Apés calculada a PSL em bases individuais, por sinistro avisado, é registrado um valor adicional calculado com
base na metodologia conhecida como IBNP que considera a estimativa de sinistralidade ao final do periodo de cobertura nos contratos de seguro em vigéncia.
Depois de apurado, o valor do ajuste é classificado proporcionalmente, parte como PSL e parte como Provisao de Sinistros Ocorridos mas N&o Avisados (IBNR);
® Para apurar o IBNP é calculada a estimativa final de sinistros j& ocorridos e ainda ndo pagos com base em triangulos de run-off mensais, métodos estatistico-
atuariais, que consideram o desenvolvimento histérico dos sinistros pagos, adicionado das despesas de regulagéo diretamente relacionadas ao sinistro (ALAE),
para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia. Dependendo do ramo de seguros, o desenvolvimento historico observado varia de 60 a
140 meses. A estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao pagos é liquida da estimativa de salvados a receber, calculada também pelo método dos
triangulos de run-off;

* O IBNR ¢é calculado conforme descrito na nota 3.6.1 item (h);

* Para o ramo de seguro salde, a PSL é constituida pelo valor das faturas dos prestadores de servicos, adicionada das ALAE, calculada com base nos avisos
de sinistros recebidos;

* Adicionalmente a PSL, as controladas que operam com seguros e previdéncia provisionam as despesas relativas a gestéo da regulacao de sinistros que ainda
estdao em fase de analise técnica, mas que nao sao alocados a cada sinistro individualmente, denominadas “ULAE”. A ULAE da PSL é calculada para todos
os ramos de atuacao das controladas que operam com seguros e previdéncia. A ULAE para os ramos de danos e de pessoas é apurada a partir do custo
unitario, com base no histérico de despesas, aplicada a quantidade de sinistros pendentes na PSL. Para o ramo de seguro saude, a ULAE é calculada com base
no percentual histérico, obtido pela razao entre o total das despesas com regulacéo de sinistros e o total de sinistros pagos multiplicado pelo saldo da PSL,
deduzindo-se da estimativa 0 montante correspondente aos gastos ja incorridos na atividade de regulacéo de sinistros.

(f) PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR E BENEFICIOS A REGULARIZAR EM DISPUTA JUDICIAL

As provisoes de sinistros a liquidar e beneficios a regularizar em disputa judicial séo reavaliadas periodicamente e contabilizadas com base na opinido do
Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da Administracdo sobre o provavel resultado dos processos judiciais, e ainda, com
base em fatores especificos obtidos a partir da analise do histérico de pagamentos efetuados no periodo de 60 meses nos casos encerrados, calculados
levando-se em consideracdo a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso financeiro esperado e o
grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Estes fatores foram calculados a partir da analise da relacao dos valores despendidos com os
processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenacao judicial e as suas correspondentes estimativas histéricas de exposicéo ao risco. As provisdes sao
atualizadas mensalmente pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e por juros de 0,78% ao més.

As provisdes e os honorarios de sucumbéncia referentes as causas de natureza civel relacionadas as indenizacoes contratuais de sinistros estdo contabilizadas
na rubrica “Provisdes Técnicas - Seguros”, no passivo circulante e no passivo néo circulante. Os correspondentes depdsitos judiciais estdo contabilizados na
rubrica “Depositos Judiciais e Fiscais” no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela Taxa Referencial (TR) e juros de 6% ao ano, conforme
legislacéo vigente.

(g) PROVISAO DE BENEFICIOS A REGULARIZAR (PBAR)

A PBAR relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida individual corresponde ao total dos beneficios de peculios e rendas vencidos e
né&o pagos aos participantes e beneficiarios calculados com base nos avisos recebidos em decorréncia de eventos j& ocorridos, incluindo atualizagdo monetaria.
Para os contratos de seguros de vida individual com regime de reparticao simples, a PBAR é ajustada com base em célculos estatistico-atuariais. Tais célculos
se baseiam na estimativa final de sinistros ja ocorridos mas ainda ndo pagos (IBNP) e calculada com base em métodos estatisticos conhecidos como triangulos
de run-off mensais, que consideram o desenvolvimento histérico dos pagamentos de sinistros para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia
de sinistros. O desenvolvimento histérico observado é de 140 meses. Tomando-se a estimativa final de sinistros j& ocorridos e ainda nao pagos e subtraindo-
se a estimativa final de sinistros ocorridos mas néao avisados, obtém-se o valor estatistico de ajuste, que se refere ao desenvolvimento futuro dos sinistros ja
ocorridos, e que é proporcionalmente registrado parte como ajuste da PBAR e parte como ajuste de IBNR.

(h) PROVISAO DE SINISTROS OCORRIDOS MAS NAO AVISADOS (IBNR)

A IBNR (Incurred But Not Reported) é constituida para a cobertura dos sinistros ocorridos e ainda nao avisados até a database das demonstracoes financeiras
e considera:

* Para os ramos de seguros de danos e de pessoas, exceto para os contratos de seguros de vida individual por regime de capitalizacéo e beneficios de risco de
previdéncia complementar, a provisao de IBNR é constituida com base na estimativa final de sinistros ja ocorridos e ainda nao avisados, adicionada das ALAE.
A IBNR é calculada com base em métodos estatisticos-atuariais, conhecidos como triangulos de run-off, que consideram o desenvolvimento mensal e/ou
trimestral histérico dos avisos de sinistros para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia. Tal desenvolvimento é feito tanto por quantidade de
sinistros quanto por montante envolvido de sinistros, dependendo das caracteristicas dos ramos dos contratos e sempre buscando uma metodologia melhor
adaptével considerando a experiéncia histérica. Dependendo do ramo de seguros, o desenvolvimento historico observado varia de 60 a 140 meses. Além da
estimativa final de sinistros ja ocorridos mas ainda nao avisados, é adicionalmente registrado na proviséo de IBNR o valor de ajuste referente ao desenvolvimento
futuro de sinistros ja ocorridos. Tal ajuste é calculado conforme descrito na nota 3.6.1, item (e);

® Para o ramo de seguro de saude, a IBNR é constituida com base no IBNP subtraido da PSL. Para apurar o IBNP é calculada a estimativa final de sinistros
ja ocorridos e ainda nao pagos com base em triangulos de run-off mensais, métodos estatistico-atuariais, que consideram o desenvolvimento histérico dos
sinistros pagos, adicionado das ALAE, para estabelecer uma projecao futura por periodo de ocorréncia. Para o ramo satde o desenvolvimento histérico
observado é de 36 meses;

* Para os contratos de seguros de vida individual por regime de capitalizacdo e para os contratos de beneficios de risco de previdéncia complementar, como
nédo se tem experiéncia interna historica representativa, a provisdo de sinistros ocorridos mas nao avisados €é calculada a partir da aplicacado de percentuais
estabelecidos pela Circular SUSEP n° 288, de 01.04.2005 no somatdrio das contribuicoes ou prémios e no somatorio dos beneficios pagos ou sinistros pagos
nos ultimos 12 meses;

* A ULAE da IBNR é calculada para todos os ramos de atuacdo das controladas que operam com seguros e previdéncia. A ULAE para o ramo de danos e
pessoas ¢ obtida a partir do custo unitario, com base no histérico de despesas, aplicado a quantidade estimada de sinistros IBNR. Para o ramo de seguro
salde, a ULAE é calculada com base no percentual histérico, obtido pela razao entre o total das despesas com regulacdo de sinistros e o total de sinistros
pagos multiplicado pelo saldo da IBNR.

(i) PROVISAO DE SINISTROS OCORRIDOS MAS NAO AVISADOS (IBNR) - JUDICIAL

A IBNR referente as demandas judiciais é constituida para dar cobertura aos sinistros que, com base na experiéncia historica, geram desembolsos financeiros
na esfera judicial as controladas que operam com seguros, independente do fato desses sinistros terem sido negados com embasamento técnico por tais
controladas, ou ainda, ndo terem sido avisados em funcdo do segurado ou terceiro ter decidido entrar diretamente na justica sem antes pleitear a indenizacado
as mencionadas controladas.

A IBNR relacionada a sinistros judiciais é constituida para os ramos de danos e de pessoas, com base em métodos matematicos, considerando o histérico de
pagamento de até 60 meses, que compreendem os:

* Perfodos médios histéricos observados entre a data de negativa do sinistro e a data de cadastro da citacdo e, entre a data de ocorréncia do sinistro e a data
da citacao;

® Percentuais de histéricos de solicitacdes de indenizacoes indeferidas, administrativamente, nos quais a experiéncia histérica demonstrou desembolso
financeiro posterior na esfera judicial, e o percentual de sinistros daqueles que entraram diretamente na justica, nesses mesmos periodos, resultando na
quantidade estimada de desembolsos futuros na esfera judicial;

© Valor médio dos sinistros judiciais registrados nas rubricas de “Sinistros a Liquidar”
médio das causas.

(j) PROVISAO MATEMATICA DE BENEFICIOS A CONCEDER (PMBAC)

A PMBAC é relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida individual no regime de capitalizacdo e abrange os compromissos
assumidos com os participantes/segurados enquanto nao ocorrido o evento gerador do beneficio. A PMBAC é calculada com base nas movimentagoes
financeiras de cada participante. A alocacao contabil no passivo circulante e nao circulante tem como base o fluxo de caixa projetado de beneficios a pagar
para os proximos exercicios, que considera premissas atuariais, tais como tabua de mortalidade, taxas de cancelamento e idade de entrada em aposentadoria.
(k) PROVISAO MATEMATICA DE BENEFiICIOS CONCEDIDOS (PMBC)

A PMBC é relativa aos contratos de previdéncia complementar, de satide e de seguros de vida individual no regime de capitalizacéo e corresponde ao valor
dos beneficios cujo evento gerador tenha ocorrido e tenha sido avisado. A PMBC, relativa aos contratos de previdéncia complementar e de seguros de vida
individual no regime de capitalizacao ¢ calculada com base na expectativa de beneficios futuros, descontada para a database das demonstracoes financeiras,
dos participantes que ja estao em fase de recebimento do beneficio, estimada a partir das garantias contratadas de tabua de mortalidade e de juros.
A PMBC para os ramos de satde é constituida para a garantia dos beneficios de remissao de prémios, concedidos aos beneficiarios dependentes pelo prazo
estabelecido em cada contrato, de até 5 anos, em funcdo do falecimento do segurado titular. A provisdo é calculada com base na estimativa de sinistros
futuros dos beneficiarios, descontada para a database das demonstracoes financeiras.

(I) PROVISAO DE EXCEDENTES FINANCEIROS (PEF)

A PEF é constituida para os contratos de previdéncia complementar que concedem aos participantes garantia minima de rentabilidade e crédito de parcela dos
rendimentos que excedem os juros e/ou a atualizacdo monetaria garantidos nos planos, conforme estabelecido em cada contrato.

(m) PROVISAO DE OSCILAGCAO DE RISCOS (POR)

A POR tem como objetivo reduzir o risco de eventuais oscilagdes no volume dos sinistros dos contratos de previdéncia complementar. A POR é calculada de
forma estocastica, com base na experiéncia histérica das oscilacoes de sinistralidade, proletando-se 30.000 possiveis cendrios de sinistralidade e observando-se
a possivel necessidade de provisao adicional para cada um dos cendrios. A POR corresponde a soma de tais provisoes adicionais necessarias para os 29.700
cendrios mais provaveis, garantindo assim proviséo suficiente para reduzir a probabilidade de ruina da carteira a 1%.

(n) PROVISAO PARA DESPESAS ADMINISTRATIVAS (PDA)

A PDA é constituida para cobrir despesas decorrentes de pagamento de beneficios futuros em funcao de eventos ocorridos e a ocorrer para os contratos de
previdéncia complementar. A PDA é contabilizada na rubrica “Provisdes Técnicas - Seguros”, no passivo circulante e ndo circulante. A PDA é calculada com
base nas despesas administrativas estimadas para os pagamentos de futuros beneficios descontadas para a database das demonstracées financeiras. Para isso,
projeta-se o fluxo de pagamentos esperados, incluindo premissas de persisténcia média dos participantes na carteira, utilizacdo da tabua de sobrevivéncia
BR-EMS e de entrada em fase de concessao de beneficios.

(o) PROVISAO DE OSCILAGAO FINANCEIRA (POF)

A POF é constituida para as operacoes de previdéncia complementar conhecidos como “Planos Tradicionais”. A POF é contabilizada, quando necessaria,
na rubrica “Provisoes Técnicas - Seguros”, no passivo nao circulante, e é calculada com o objetivo de dar cobertura a eventuais desvios futuros entre o
indice de inflacdo estabelecido no contrato e a variacao anual dos beneficios de aposentadoria pagos pelo Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS),
conforme condicoes especificas de contrato coletivo mantido pela controlada Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. denomindada “SULASEG”.
A metodologia considera a taxa de juros de acordo com a garantia minima definida e cenarios estocasticos de indices de inflacdo, dos quais 100 possiveis
cendrios econdmicos sao projetados. A POF é equivalente ao somatdrio de tais reservas adicionais para os 50 casos mais provaveis, garantindo assim uma
reserva suficiente na melhor estimativa. No estudo, a POF s6 apresentou valor a partir do 87° percentil, garantindo a seguranca da reserva.

(p) PROVISAO DE INSUFICIENCIA DE PREMIOS (PIP)

A provisao visa cobrir possiveis insuficiéncias dos prémios dos contratos em vigor ao arcar com os compromissos futuros assumidos nestes contratos.

* Para os contratos de seguros de vida em regime de capitalizacao, a PIP se faz necessaria, pois o prémio da maioria dos contratos esta remido. Para estes contratos,
a PIP é equivalente as obrigacoes futuras esperadas com beneficios e demais despesas futuras descontadas para a database das demonstracdes financeiras;

® Para os contratos de satde, a PIP visa cobrir possiveis insuficiéncias dos prémios dos contratos em vigor ao arcar com os compromissos futuros assumidos
nestes contratos. A metodologia observa a férmula estabelecida na Resolucao CNSP n° 36 de 08.12.2000 e nao indica a necessidade de constituicao de PIP;
 Para alguns contratos de seguro de vida individual com a figura de estipulante, a PIP é necessaria e equivalente ao valor descontado para a database da
demonstracao financeira do fluxo esperado projetado dos sinistros e despesas futuras deduzidos dos correspondentes prémios futuros destes contratos; e
 Para os demais contratos de seguros de pessoas e para os contratos de seguros de danos foi realizada uma analise através da projecao de um fluxo de caixa
futuro considerando os contratos vigentes na data de balanco e premissas atuariais correntes. O resultado mensal do fluxo de caixa foi trazido a valor presente
pela taxa SELIC (Sistema Especial de Liquidacao e Custddia). Os contratos foram agrupados segundo a natureza dos riscos cobertos conforme classificagao
definida pela SUSEP.

Em 31.12.2011, o resultado desta analise indicou que o valor contabil dos passivos era inferior aos fluxos de caixa futuros esperados somente nos contratos
de seguros colet\vos de pessoas.

(q) PROVISAO DE INSUFICIENCIA DE CONTRIBUICOES (PIC)

Para os contratos de previdéncia complementar, a PIC visa cobrir possiveis deficiéncias das provisdes matematicas de beneficios a conceder, de beneficios
concedidos e da provisao de riscos ndo expirados em relacao a estimativa atualizada dos valores a pagar, considerando os compromissos contratuais assumidos.
Tais deficiéncias sao apuradas através de célculos que levam em consideracao a projecao dos fluxos de recebimento de contribuicoes e de pagamento de
beneficios e despesas associadas. Para a elaboracéo das projecdes, sao considerados pressupostos e premissas, sendo as mais importantes a mortalidade
dos participantes, apurada com base na tabua de mortalidade BR-EMS Male, a persisténcia esperada dos participantes na carteira e a idade de entrada em
aposentadoria. A PIC é constituida quando o saldo das provisoes se mostra insuficiente para fazer frente ao valor do fluxo projetado esperado de entradas e
saidas de recursos financeiros descontados a valor presente para a database do calculo.

(3.7) TESTE DE ADEQUACAO DE PASSIVOS (LIABILITY ADEQUACY TEST - LAT)

O CPC 11 requer que as seguradoras e operadoras emitentes de contratos classificados como contratos de seguro analisem a adequacao dos passivos
registrados em cada data de divulgacéo das demonstracdes financeiras através de um teste minimo de adequacao. Esse teste deve ser realizado utilizando-se
premissas atuariais atuais para os fluxos de caixa futuros de todos os contratos classificados como contratos de seguro. O teste de adequagao dos passivos
considerou todos os fluxos de caixa futuro das obrigacdes oriundas dos contratos e certificados vigentes na database, brutos de resseguro, e as premissas
atuariais correntes até o final de vigéncia destas obrigagoes, sem considerar novos contratos e certificados. Os contratos com renovagéo automatica tém seus
fluxos de caixas considerados no teste somente até as respectivas datas da renovacao destes contratos. Foram consideradas as provisdes, despesas ligadas a
operacao e o custo de aquisicao diferido. No caso dos sinistros judiciais, os fluxos de caixa futuros foram reajustados utilizando a projecao do IPCA somados
aos juros de 0,78% a.m. Para os contratos de previdéncia, para estimativa de sobrevivéncia foi utilizada a tabua de mortalidade BR-EMS. Como despesas de
manutencao foram consideradas as diretamente relacionadas com a operacao. O resultado mensal do fluxo de caixa foi trazido a valor presente pela taxa livre
de risco. Quando aplicavel, deficiéncias sdo contabilizadas no resultado.

e "Beneficios a Regularizar” em disputa judicial, resultando no valor
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(3.8) PROVISOES PARA AGCOES JUDICIAIS

* As provisdes para as acoes judiciais de natureza civel, objeto de contestacao judicial, sao reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pelo IPCA e
por juros de 0,78% ao més. As provisdes para as acoes judiciais de natureza trabalhista sao atualizadas mensalmente pela TR e por juros de 0,78% ao més.
Tanto as provisdes para as contestacdes de natureza civel, ndo relacionadas as indenizacoes contratuais de sinistros, quanto as de natureza trabalhista sao
contabilizadas com base nas opinides do Departamento Juridico interno, dos consultores legais independentes e da Administracdo sobre o provavel resultado
dos processos judiciais e com base em percentuais especificos, obtidos a partir da analise do histérico de pagamentos efetuados no periodo de 60 meses para
0s casos encerrados, calculados levando-se em consideracdo a natureza dos processos judiciais, a respectiva probabilidade de perda do processo, o desembolso
financeiro esperado e o grupamento de ramo de seguro envolvido, quando aplicavel. Esses fatores foram calculados a partir da anélise da relacdo dos valores
despendidos com os processos encerrados por éxito, acordo judicial ou condenacéo judicial e as suas correspondentes estimativas histéricas de exposicao
ao risco. As provisoes para acoes judiciais estdo contabilizadas na rubrica “Outros Débitos”, no passivo circulante e ndo circulante, e consideram os valores
atuais das mencionadas acdes judiciais. Os honorarios de sucumbéncia, referentes as causas de natureza civel, ndo relacionadas as indenizacées contratuais de
sinistros, e trabalhistas estao contabilizados na rubrica “Outras Contas a Pagar”, no passivo circulante e nao circulante. Os correspondentes depésitos judiciais
estao contabilizados na rubrica “Depositos Judiciais e Fiscais”, no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela TR e juros de 6% ao ano, para
os depositos judiciais civeis, e TR e juros de 12% ao ano para os depositos judiciais trabalhistas, conforme legislacao vigente;

* As provisdes para as acoes judiciais relacionadas a tributos, contribuicbes e outras obrigacdes de natureza fiscal, objeto de contestacdo judicial, sao
reavaliadas periodicamente e atualizadas mensalmente pela SELIC, conforme legislacdo vigente, e sao contabilizadas com base nas opinides dos consultores
legais independentes e da Administracdo sobre o provavel resultado dos processos judiciais. As provisoes sao constituidas quando a Administracdo avalia que
uma saida de recursos é provavel de ocorrer até o encerramento dos processos judiciais e seu valor possa ser razoavelmente estimado. Os valores referentes
aos questionamentos relativos a ilegalidade ou inconstitucionalidade de tributos, contribuicdes e outras obrigacdes de natureza fiscal provisionados estao
contabilizados na rubrica “Contas a Pagar - Obrigacdes a Pagar”, no passivo nao circulante. Os valores relativos as demais obrigacdes presentes em que
seja provavel a saida de recursos estao contabilizados na rubrica “Outros Débitos”, no passivo nao circulante. Os correspondentes depésitos judiciais estao
contabilizados na rubrica “Depositos Judiciais e Fiscais”, no ativo nao circulante, e sao atualizados monetariamente pela SELIC, conforme legislacao vigente.
(3.9) BENEFICIOS POS-EMPREGO

Os beneficios compreendem o Plano de Contribuicao Definida, por intermédio do Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL), o Beneficio de Renda Vitalicia e
o Programa de Indenizagéo para Executivos.

Os custos com o PGBL sao reconhecidos nos resultados pelo valor das contribuicoes efetuadas. Os compromissos com os beneficios de renda vitalicia e com
o programa de indenizagéo de executivos sao provisionados pelo regime de competéncia, com base em calculos efetuados por atuarios internos, de acordo
com o Método da Unidade de Crédito Projetada e outras premissas atuariais. Os ganhos e/ou perdas atuariais do Beneficio de Renda Vitalicia e do Programa
de Indenizacao para Executivos estdo sendo amortizados pelo tempo médio remanescente de trabalho estimado para os empregados participantes do plano e
o valor do reconhecimento dos ganhos ou das perdas atuariais correspondera a parcela de ganho ou perda que exceder o maior entre 10% do valor presente
da obrigacao atuarial e 10% do valor justo dos ativos do plano.

(3.10) PAGAMENTO COM BASE EM ACOES

O valor justo da remuneracéo dos participantes do Plano Geral de Opcao de Compra de Acoes de Emisséo da Companhia é reconhecido na data de outorga,
na rubrica “Despesa Administrativa”, com um correspondente aumento no patriménio liquido, na rubrica “Reserva de Capital” (vide nota 20.2, letra a), pelo
perfodo em que os beneficiarios adquirem incondicionalmente o direito aos beneficios. O valor reconhecido como despesa administrativa é ajustado com base
no modelo Black-Scholes para contabilizar as opcoes simples emitidas nos programas de 2008, 2009 e 2010 e com base no modelo binominal para as opcoes
simples e bonificadas emitidas no programa de 2011, e assim refletir o nimero de acdes para o qual existe a expectativa de que as condigdes do servico e
condicdes de aquisicao ndo de mercado serdo atendidas, de tal forma que o valor finalmente reconhecido como despesa seja baseado no numero de acoes
que realmente atendem as condicdes do servigo e condigoes de aquisicao nao de mercado na data em que os direitos ao pagamento sao adquiridos (vesting
date). Para beneficios de pagamento baseados em acoes com condicao nao adquirida (non-vested), o valor justo na data de outorga do pagamento baseado
em acdes é medido para refletir tais condicoes e ndo ha modificacao para diferencas entre os beneficios esperados e reais.

(3.11) DIVIDENDOS

Os dividendos sao reconhecidos nas demonstracoes financeiras quando de sua efetiva distribuicdo ou quando sua distribuicao é aprovada pelos acionistas, o
que ocorrer primeiro. O Conselho de Administracdo, ao aprovar as Demonstracoes Financeiras anuais, apresenta a sua proposta de distribuicdo do resultado
do exercicio. O valor dos dividendos propostos pelo Conselho de Administracao sao refletidos em sub-contas no patriménio liquido e apenas a parcela
correspondente ao dividendo obrigatério é reconhecida como um passivo nas Demonstracoes Financeiras anuais.

(3.12) RESULTADO POR AGAO

O resultado por acéo é calculado com base no lucro liquido do exercicio atribuivel aos acionistas e considera a média ponderada da base de acoes em
circulacao durante o perfodo e as metodologias de célculo denominadas: “basico” e “diluido”, como requer o CPC 41 — Resultado por Acao.

O célculo da média ponderada das acoes ordinéarias e preferenciais, considera:

O célculo baseado na média diaria;

* A média ponderada das acoes ordinarias e preferenciais em tesouraria, deduzida do nimero total de acdes; e

* As quantidades das concessoes e cancelamentos emitidos para o Plano Geral de Opgéo de Compra de A¢des de Emissao da Companhia, durante o periodo,
no ajuste da média ponderada.

(3.13) INFORMAGOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

A apresentacdo por segmentos de negécios (nota 24.1) leva em consideracao a estrutura utilizada pela Administracao na anlise de resultado para a tomada
das decisdes, na composicao e apresentacdo dos segmentos em relatérios internos com caracteristicas, riscos e retornos semelhantes entre eles, e a relevancia
dessas informacoes. Os segmentos de negdcios utilizados pela Administracao séo:-

* Saude

O produto é dividido em “grupal” e “individual”. O grupal é o seguro satde voltado para pequenas, médias e grandes empresas. Os produtos disponiveis
possuem condigoes diferenciadas, atendendo o perfil de cada empresa.

O individual atende ao pessoa fisica e possui caracteristicas padronizadas.

* Danos

O segmento “Danos” é formado pelos seguros de automoveis e os demais ramos elementares, denominados Riscos Industriais e Comerciais (RIC).

O Seguro de Automoveis garante ao segurado indenizacdes pelos sinistros ocorridos decorrentes de eventos cobertos pela apolice. Os diversos tipos de
indenizagoes, servicos e beneficios variam de acordo com o perfil do segurado e condicoes contratuais.

Em Outros Ramos Elementares ha os Riscos Industriais e Comerciais, formado pelos Seguros de Condominios, Transportes , Seguros para Cascos Maritimos,
Responsabilidade Civil, Risco de Engenharia e Riscos Diversos.

* Pessoas

O segmento “Pessoas” é formado pelos seguros de Vida e de Previdéncia.

O seguro de Vida é composto por seguro de vida individual, grupal e acidentes pessoais individual e coletivo. O conjunto de coberturas definidos e os prémios
pagos variam de acordo com o perfil e o objetivo de cada segurado ou grupo de segurados.

A previdéncia é um produto no qual o cliente escolhe um perfil que se identifique (moderado, agressivo e conservador) e faz seus aportes periodicos, com base
no montante que deseja ter na aposentadoria. As formas de pagamentos dos beneficios sdo negociadas no momento da aposentadoria.

¢ Outros

Resultados da atividade de ASO (Assisténcia e Satide Ocupacional) e de atividades financeiras (SAMI) e os alocados as unidades corporativas de apoio.

(3.14) DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO

As demonstracdes de valor adicionado foram preparadas de acordo com o CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado e sao parte integrante das
demonstracoes financeiras consolidadas (que no IFRS representam informacao financeira adicional) e individuais (que no BRGAAP sao mandatérias para as
companhias abertas).

(3.15) CONTRATOS DE SEGURO

O CPC 11 define as caracteristicas que um contrato deve atender para ser definido como um “contrato de seguro”. A Administracao procedeu a analise de seus
negocios para determinar que suas operagdes caracterizam-se como “contrato de sequro”. Nessa andlise, foram considerados os preceitos contidos no CPC 11.
(3.16) USO DE ESTIMATIVAS

A preparagdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as IFRS e os CPC requer que a Administragao faca estimativas, julgamentos
e premissas que afetam a aplicacao das praticas contabeis e o registro dos ativos, passivos, receitas e despesas, bem como a divulgacao de informagoes sobre
dados das suas demonstracoes financeiras. Os resultados finais dessas transacoes e informacoes, quando de sua efetiva realizacdo em periodos subsequentes,
podem diferir dessas estimativas. As principais estimativas relacionadas as demonstracdes financeiras referem-se ao registro dos passivos relacionados a sinistros,
ao prazo de diferimento de certos custos de aquisicao, a probabilidade de éxito nas acoes judiciais e ao valor do desembolso provavel refletidos na provisao para
acdes judiciais e da apuracao do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos e demais saldos sujeitos a esta avaliacao.

Revisdes continuas sao feitas sobre as estimativas e premissas e o reconhecimento contabil de efeitos que porventura surjam sao efetuados no resultado do
periodo em que as revisdes ocorrem.

Informacdes adicionais sobre as estimativas encontram-se nas seguintes notas:

* Demais Créditos Tributarios (vide nota 11.1.2)

* Acoes Fiscais (vide nota 22.3)

* Beneficios Pos-Emprego (vide nota 24.8)

(3.17) CIRCULAR SUSEP N° 424/2011

A SUSEP emitiu em 29 de abril de 2011 a Circular N° 424, com alteracdes no plano de contas e no modelo de divulgacao que impactaram a classificagdo
de certas rubricas nas demonstracoes financeiras. As demonstracoes financeiras de 31.12.2010 foram reclassificadas para permitir a uniformidade entre os
perfodos comparativos apresentados e por isso divergem daquela publicada em 25.02.2011.

As reclassificacoes apresentadas nao tem impacto no resultado ou patriménio liquido. Adicionalmente, a Administracdo julgou que os impactos das
reclassificacdes no balanco patrimonial em 01.01.2010 nao foram significativos para a compreenséao destas demonstracdes financeiras, ndo sendo necessaria
a apresentacao do balanco patrimonial reclassificado para aquela data.

A seguir, uma conciliacdo entre as demonstracoes financeiras de 31.12.2010 publicadas em 25.02.2011 e a utilizada como comparativo, nestas demonstracoes
financeiras:

31.12.2010
Publicado Reclassificacdo Reclassificado
ATIVO

Caixa e Equivalentes de Caixa e Aplicagoes Financeiras 7.560.950 - 7.560.950
Créditos das Operacoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia Complementar (a 1.354.903 (399.019) 955.884
Ativos de Resseguros - Provisoes Técnicas (a) - 454.095 454.095
Titulos e Créditos a Receber 2.533.670 - 2.533.670
Ativos Mantidos para Venda e Outros Valores e Bens 47.795 - 47.795
Despesas Antecipadas............... 29.969 - 29.969
Custo de Aquisicao Diferidos (a 493.845 3.401 497.246
Despesas de Resseguros e Retrocessoes Diferidas (a) 83.991 (83.991) -
Investimentos, Imobilizado e Intangivel . 163.106 - 163.106
TOTAL... 12.268.229 (25.514) 12.242.715
31.12.2010
Publicado Reclassificacao Reclassificado

PASSIVO
Contas a Pagar, Outras Acdes Judiciais, Outros Débitos e Débitos Diversos 2.470.053 10 2.470.063
Débitos de Operacdes com Seguros, Resseguros e Previdéncia Complementar (a). 357.991 (15.980) 342.011
Depositos de Terceiros (a) .. 63.758 (9.440) 54.318
Provisdes Técnicas - Seguros 6.484.570 (104) 6.484.466
Patriménio Liquido. 2.891.857 - 2.891.857
12.268.229 (25.514) 12.242.715

(a) Refere-se basicamente a transferéncia das provisdes de resseguro das rubricas “Créditos de Operacoes com Seguros e Resseguros” e “Despesas de
Resseguros e Retrocessoes Diferidas” para a nova rubrica “Ativos de Resseguro — Provisdes Técnicas”, no ativo, e das comissdes de resseguro para a rubrica

"“Débitos de Operacdes com Seguros e Resseguros”, no passivo.

31.12.2010

Publicado Reclassificacao Reclassificado

RESULTADO
Operacdes de Seguros
Prémios Retidos (b) 8.248.633 (155.039) 8.093.594
Variagoes das Provis (397.830) 168.723 (229.107)
Prémios Ganhos...............c.c...... 7.850.803 13.684 7.864.487
Rendas com Taxa de Gestao (b) 6.774 (6.774)
Sinistros Ocorridos (5.562.909) - (5.562. 909)
Despesas com Beneficios (b). (22.554) (761) (23.315)
Custos de Aquisicéo (b)........ (927.670) 6.311 (921.359)
QOutras Receitas e Despesas Operacionais . (330.060) - (330.060)
Operacoes de Previdéncia
Prémios e Rendas de Contribuicdes Retidas (b) 214.326 155.039 369.365
Variacoes das Provisoes Técnicas (b) (215.657) (168.723) (384.380)
Rendas com Taxa de Gestao (b)...... 18.333 6.774 25.107
Despesas com Beneficios e Resgates (b) (5.765) 761 (5.004)
Custos de Aquisicao (b).. (6.397) (6.311) (12.708)
Outras Receitas e Despesas Op (557) - (557)
Resultado com Operacoes de Assisténcia a Saude, da Atividade Financeira,

Despesas Administrativas e com Tributos (826.061) - (826.061)
Resultado Financeiro e Patrimonial........ 816.683 - 816.683
Resultado Antes de Impostos e Participagoes . 1.009.289 - 1.009.289
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (353.414) - (353.414)
Participacoes sobre o Resultado (42.974) - (42.974)
Lucro Liquido do Exercicio 612.901 - 612.901

(b) Refere-se a transferéncia de toda a operacdo do Vida Gerador de Beneficio lere - VGBL do grupo de “Seguros” para o grupo de “Previdéncia”
(Contribuicoes, provisdes técnicas, taxa e etc.).

(3.18) NORMAS EMITIDAS E AINDA NAO ADOTADAS

Diversas normas, emendas a normas e interpretaces IFRS, emitidas pelo IASB, ainda ndo entraram em vigor para o exercicio encerrado em 31.12.2011. O
CPC ainda néo emitiu pronunciamentos equivalentes aos IFRS citados a seguir, mas existe expectativa de que o faca antes da data requerida de sua entrada
em vigor. A adocao antecipada destas normas pela SulAmérica esta condicionada a aprovacao prévia pela CVM.

S&o as normas:

(3.18.1) NORMAS REVISADAS N

(a) IAS 1 - APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (PRESENTATION OF FINANCIAL STATEMENTS)

Em junho de 2011, foi finalizada a revisao da norma que tem o objetivo de reformular a apresentacao de “Outros Resultados Abrangentes”.

Essa revisao passara a vigorar em 01.07.2012

(b) IAS 12 - IMPOSTOS SOBRE RENDIMENTOS (INCOME TAXES)

A alteracao limitada no escopo do IAS 12, que teve inicio no projeto de convergéncia com o USGAAP, visa resolver problemas préaticos desta norma sem alterar
sua orientacao fundamental ou a divergéncia em relacdo ao USGAAP.

Essa norma passaré a vigorar em 01.01.2012

(c) IAS 19 - BENEFICIOS A EMPREGADOS (EMPLOYEE BENEFITS)

Em junho de 2011, foi finalizada a revisao da norma que foi focada basicamente em beneficio pés-emprego.

Essa revisdo passara a vigorar em 01.01.2013

(d) 1AS 28 - INVESTIMENTOS EM ASSOCIADAS (INVESTMENTS IN ASSOCIATES)

Em maio de 2011, houve mais uma revisao desta norma para alinhamento a nova norma IFRS 11.

Essa revisao passara a vigorar em 01.01.2013

(3.18.2) NOVAS NORMAS

(a) IFRS 9 - INSTRUMENTOS FINANCEIROS (FINANCIAL INSTRUMENTS)

Em outubro de 2010, a revisao da norma IFRS 9, contemplando instrucdes acerca de classificacdo e mensuracao de passivos financeiros, foi emitida pelo IASB
e a data de implementacao obrigatdria foi fixada para vigorar em 01.01.2013, no entanto, devido a alinhamentos necessarios a fase Il do IFRS 4 e aos projetos
de impairment e hedge accounting (incluindo macro hedging), que colocam em duvida se esta data é apropriada, o comité do IASB deverd adiar a data de
implantacao obrigatoria para 01.01.2015.

(b) IFRS 10 - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS (CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS)

Em maio de 2011 foi emitida a norma com o objetivo de estabelecer principios para a preparacao e apresentacao de demonstracoes financeiras consolidadas
quando uma entidade controla uma ou mais entidades.

Essa norma passara a vigorar em 01.01.2013.

(c) IFRS 11 — ACORDOS CONJUNTOS (JOINT ARRANGEMENTS)

Em maio de 2011 foi emitida esta norma com o principio de que uma das partes em um acordo conjunto determina o tipo de arranjo conjunto em que esta
envolvida, avaliando os seus direitos e obrigacdes e contas por esses direitos e obrigagoes de acordo com esse tipo de arranjo comum, sendo que um arranjo
comum ¢ definido quando duas ou mais partes possuem o controle em conjunto.

Essa norma passard a vigorar em 01.01.2013.

(d) IFRS 12 - DIVULGACAO DE INTERESSES EM OUTRAS ENTIDADES (DISCLOSURE OF INTERESTS IN OTHER ENTITIES)

Em maio de 2011 foi emitida esta norma com o objetivo de exigir divulgacdo que permita aos usudrios de demonstracoes financeiras avaliar a natureza e os
riscos associados, seus interesses em outras entidades, os efeitos desses interesses em sua posicao financeira, desempenho financeiro e fluxos de caixa. Este
IFRS é obrigatério para uma entidade que tem interesse em subsidiarias, acordos conjuntos (operagdes conjuntas ou joint ventures), associados e entidades
estruturadas nao consolidadas.

Essa norma passaré a vigorar em 01.01.2013.

(e) IFRS 13 - MENSURACAO A VALOR JUSTO (FAIR VALUE MEASUREMENT)

Em maio de 2011 foi emitida esta norma com o objetivo de definir “valor justo” em um IFRS especifico onde divulgacbes sobre o valor justo sao requeridas,
de forma especializada.

Essa norma passara a vigorar em 01.01.2013.

SulAmeérica

associada an ING D

Exceto quanto a IFRS 9, cujo impacto ainda esta sendo avaliado, a SulAmérica analisou as novas normas e revisoes e julga que nao havera impactos relevantes
em suas demonstragoes financeiras na adogao das normas acima mencionadas.

(4) CONSOLIDAGAO

* Combinacao de negécios

As combinacoes de negdcios sao registradas na data em que o controle é transferido para uma das empresas da SulAmérica, pelo método de aquisicao.

O 4gio é apurado de acordo com o CPC 15 e ICPC 09 e registrado em investimentos, nas demonstracoes financeiras individuais, e em intangivel, nas
demonstracoes financeiras consolidadas. A compra vantajosa, quando apurada, é registrada imediatamente no resultado do exercicio.

Os custos de transacao, exceto os custos relacionados a emissao de instrumentos de divida ou patrimonio, séo registrados no resultado, quando incorridos.
* Aquisicao de participacao de acionista ndo controlador

E registrada como transacao de capital conforme o IAS 27 e ICPC 09 e o &gio gerado nesta aquisicio é contabilizado no patriménio liquido.

* Fundos de investimentos exclusivos

As demonstracdes financeiras dos fundos de investimentos dos quais a Companhia e suas controladas sao cotistas exclusivos sao consolidadas a partir da data
da aquisicao do controle até que este controle seja extinto.

* Controladas

As demonstracoes financeiras de controladas sao consolidadas a partir da data da aquisicao do controle ou quando da autorizacao do érgao regulador
competente, quando for o caso, e até que este controle seja extinto.

* Praticas adotadas na consolidacao

(a) Eliminacao dos saldos das contas entre a Companhia e as controladas incluidas na consolidacdo, bem como das contas mantidas entre as controladas;
(b) Eliminacao dos investimentos da Companhia nas empresas controladas, incluidas na consolidacao;

(c) Algumas controladas elaboram suas demonstracoes financeiras de acordo com préticas estabelecidas pelos 6rgaos reguladores de suas atividades (SUSEP,
ANS e Banco Central do Brasil - BACEN). Algumas dessas praticas sao ajustadas para fins de consolidacao, visando eliminar o efeito da adocao de praticas
néao uniformes entre as empresas consolidadas e a correcdo de algumas praticas prescritas pelos érgaos reguladores e consideradas pela Administracdo em
desacordo com as praticas contabeis internacionais.

* Empresas Consolidadas

As demonstracoes financeiras consolidadas incluem as informagoes da Companhia, das suas controladas, relacionadas a seguir, e dos fundos de investimentos
dos quais a Companhia e suas controladas sao cotistas exclusivas:

Participacao (%) Participacao (%)
sobre o capital total sobre o capital total
2010
Empresas Principal Atividade Sede Direta _ Indireta Direta _ Indireta
Sul América Companhia Nacional de Seguros - SALIC (1) Seguradora Rio de Janeiro 24,45 75,55 24,45 75,55
Saepar Servicos e Participacoes S.A. - SAEPAR.... Participacao e Prestacao de Servicos  Rio de Janeiro 100,00 - 100,00 -
Brasilsatide Companhia de Seguros - BRASILSAUDE (IV). . Seguradora Rio de Janeiro - 100,00 - 100,00
Sul América Seguros de Pessoas e Previdéncia S.A. - SULASEG ... Seguradora Rio de Janeiro - 100,00 - 100,00
Sul América Companhia de Seguro Satde - CIA SAUDE (Il) Seguradora Rio de Janeiro 34,94 65,06 34,94 65,06
Sul América Companhia de Seguros Gerais - SASG Seguradora Rio de Janeiro - 100,00 - 100,00
Sul América Sequro Sautde S.A. - SAUDE (IV) Seguradora Rio de Janeiro - 100,00 - 100,00
Sul América Investimentos Distribuidora de Titulos e

Valores Mobiliarios S.A. - SAMI Gestao de Recursos de Terceiros S&o Paulo - 100,00 - 100,00
Cival Reinsurance Company Ltd. ......... Resseguradora (Inativa) llhas Cayman - 100,00 - 100,00
Sul América Santa Cruz Participacoes S.A. - SANTA CRUZ Participacao Rio de Janeiro - 100,00 - 100,00
Sul América Servigos de Saude S.A. - SULAMED ... Operadora de Planos de Saude Sao Paulo - 100,00 - 100,00

Executivos S.A. Administracdo e Promocao de Seguros
EXECUTIVOS (I) oo Prestacao de Servicos (Inativa) Sao Paulo - - - 100,00
Sul América Odontolgico S.A. - SULODONTO (1) ... Operadora de Planos de Saude iy g Janciro - 100,00 - 100,00

lontologico
Operadora de Planos de Satde

Dental Plan Ltda. - DENTALPLAN (I)........ocooovoviveeeeecce Odontolégico Pernambuco R 100,00 R )

(1) Extingao por Incorporagao da Empresa Executivos

Em 30 de novembro de 2011, a SANTA CRUZ incorporou a empresa Executivos, nao havendo nenhum impacto nestas demonstraces financeiras.

(I1) Aquisi¢oes da CIA SAUDE

(a) Aquisicao da DENTALPLAN

Em 18.04.2011, foi aprovado o contrato celebrado em 13.12.2010 para a aquisicdo de 100% da DENTALPLAN, no montante de R$31.057. Com essa
aquisicao, a SulAmérica amplia a sua atuacdo no segmento odontolégico.

0 4gio de R$30.300, gerado na transacao, foi contabilizado no consolidado na rubrica “Intangivel”. Tem como fundamentacao a expectativa de rentabilidade
futura, com base na projecao de fluxo de caixa a valor presente e considera premissas estratégicas determinadas pela Administracao.

A seguir, o balanco patrimonial de abertura, a valor justo:

ATIVO PASSIVO

Circulante 5.462 Circulante 2.808

Nao Circulante.. 100 Nao Circulant 1.997
Patriménio Liquido 757

TOTAL ..ot 5.562 TOTAL 5.562

A DENTALPLAN passou a ser consolidada a partir de abril de 2011 e contribuiu com uma receita de R$ 15.078 e um lucro Ilquldo de R$ 2.426, entre a data
da aquisicao e 31.12.2011. Caso a aquisicao tivesse ocorrido em 01.01.2011 a Administracao estimou que a DENTALPLAN contribuiria com uma receita de
R$ 19.418 e um lucro liquido de R$ 3.027 nas demonstracdes financeiras consolidadas de 2011.

O valor total do &gio pago por expectativa de rentabilidade futura podera ser dedutivel para fins fiscais de acordo com a legislacéo vigente.

(b) Aquisicao da Rio Ardila

A Rio Ardila Participacoes S.A., denominada “RIO ARDILA" foi adquirida em 02.08.2010. Sua razao social foi alterada para Sul América Odontoldgico S.A.,
denominada “SULODONTO"” e seu objeto social, para operar na comercializacdo de planos de saude odontolégico e participacdes em outras empresas.
A SULODONTO ainda nao estd operando, portanto ndo houve combinacdo de negdcios. Em 24.01.2011 a ANS aprovou o pedido de autorizacdo de
funcionamento da SULODONTO para atuar no mercado de satde suplementar.

(I) Venda da participacao na BRASILVEICULOS

Em 05.10.2010 a SUSEP aprovou a venda das acoes da Brasilveiculos Companhia de Seguros, denominada “BRASILVEICULOS", de propriedade da SALIC, para
a BB Alianca REV Participacoes S.A. O pagamento de R$359.000, incluindo aproximadamente R$19.000 referente a correcdo do CDI entre a data do contrato
e a do pagamento, ocorreu em 29.10.2010, gerando um lucro nao recorrente de R$237.648 (vide nota 24.8).

(IV) Aquisicao da BRASILSAUDE

Em 08.07.2010 a “SAUDE” adquiriu da BB Seguros e Participacoes S.A. partlopagao de 49,92% no capital social da “BRASILSAUDE”, que opera nas
modalidades de satde grupal e individual, pelo montante de R$29.158, com agio por expectativa de rentabilidade futura de R$6.923.

(5) GESTAO DE RISCOS

A gestao de riscos corporativos se concentra em cinco aspectos principais:

* Controlar o impacto dos eventos negativos;

* Gerenciar as incertezas inerentes ao alcance dos objetivos;

* Buscar oportunidades, visando a obtencéo de vantagem competitiva e aumento do valor para o acionista;

* Alinhar o apetite de risco da organizacdo com as estratégias adotadas;

* Prover melhorias de alocacao de capital.

Para definir as estratégias da Gestao Corporativa de Riscos, foi constituido o Comité de Riscos Corporativos (CoR) formado pelo Presidente, pelo Vice-Presidente
de Controle e Relagdgo com Investidores, Diretor de Riscos e Atudria e Vice-Presidentes das Unidades de Negocios. O CoR é um forum colegiado, com visao
integrada dos riscos a que estao sujeitas a SulAmérica, bem como da interdependéncia entre as varias categorias de riscos. O CoR tem as seguintes atribuicdes:
* Aprovar as politicas de gerenciamento de riscos;

 Alinhar o apetite de risco com a estratégia da organizacéo;

* Suportar a gestao estratégica de riscos da organizacao para melhor alocacao do capital;

* Reportar a Alta Administragéo e ao Conselho de Administracao, na funcao de supervisao, o tratamento dos riscos relevantes;

 Aprovar os niveis de retencéo de risco por ramo de seguro e mudangas significativas nas politicas de subscrico, além dos contratos de resseguro.

(5.1) ATRIBUICAO DE RESPONSABILIDADES PELA GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS

O Conselho de Administracao executa a importante atividade de supervisdo do Gerenciamento de Riscos da Organizacdo, mantendo-se ciente e de acordo com
os niveis de tolerancia a riscos definido pelo CoR. O CoR tem a responsabilidade de periodicamente, rever as estratégias globais dos negécios para entender
e administrar os riscos relevantes, fixando niveis aceitaveis para esses riscos (tolerancia a riscos). Os direcionamentos estabelecidos sao aplicados em cada
unidade de negdcio (Business Unit — BU), que deverao apoiar a filosofia da gestao de riscos, administrando-os dentro de suas esferas de responsabilidades.
Esse apoio possibilitard que os demais niveis gerenciais conhecam e utilizem essa tolerancia aos riscos de acordo com as politicas e normas estabelecidas.
(5.2) SISTEMA DE CONTROLES INTERNOS E GESTAO DE RISCOS CORPORATIVOS

A fundamentagéo para definicdo de componentes e acoes essenciais a um processo organizado de gestao de riscos, que culmine na consolidacao de um
Sistema de Controles Internos, tem levado em consideracdo modelos de gerenciamento originados pelos pronunciamentos emitidos pelo COSO - Committee
of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission. O Sistema de Controles Internos e Gestao de Riscos Corporativos é baseado nesta metodologia,
que concebe o Sistema de Controles Internos como resultado de agdes estruturadas, segundo oito componentes que, inter-relacionados constituem a base
para uma estrutura integrada de riscos (ERM — Enterprise Risk Management). O ERM pode ser percebido sob duas formas: para satisfazer as necessidades de
controles internos e como um sistema completo, abrangente e integrado de gerenciamento de riscos.

Os componentes constituintes da base para a estrutura integrada de riscos estao definidos a seguir:

* O Ambiente Interno: Nivel de conscientizacdo e cultura de uma organizacéo a respeito da necessidade do gerenciamento de riscos e controles. E a base
para todos os outros componentes do gerenciamento de riscos corporativos, propiciando o método pelo qual os riscos sao identificados e abordados por
seus colaboradores. Compreende a integridade e os valores éticos, as préticas de conduta, estrutura organizacional, aspectos de governanca, atribuicdo de
responsabilidades e politicas de recursos humanos. Reflete as atitudes da administracdo, cuidados e agoes relacionadas a estabilidade e a boa execucao dos
processos organizacionais.

 Definicao de Objetivos: O processo que define as estratégias, deve permitir que estes se déem de forma integrada a misséao e a visao da SulAmérica , a partir
do estabelecimento de objetivos ajustados ao apetite de risco, o qual direciona os niveis de tolerancia aos riscos.

* |dentificacdo de Eventos: Os eventos externos e internos que possam afetar o cumprimento dos objetivos devem ser identificados como riscos ou
oportunidades.

* Avaliacao dos Riscos: A avaliacdo dos riscos relevantes se da sob duas perspectivas: quantitativa e/ou qualitativa. No enfoque quantitativo, séo utilizados
modelos para avaliacdo das eventuais perdas esperadas e inesperadas. Pelo enfoque qualitativo, os riscos sao avaliados com base no eventual impacto e na
probabilidade para indicar o grau de exposicdo ao risco para o alcance dos objetivos.

* Resposta ao Risco: No processo de gestao de riscos devem ser identificadas e avaliadas as opcoes de respostas ao risco (evitar, aceitar, mitigar, compartilhar
ou transferir) implementando acoes para alinhar os riscos com a tolerancia e com o apetite de risco, mantendo-os em niveis aceitaveis.

* Atividades de Controle: Politicas e procedimentos internos devem ser definidos e implementados pela Alta Administracao, para ajudar e garantir que as
respostas aos riscos foram corretamente realizadas, de forma que os objetivos estratégicos e operacionais sejam alcancados. A avaliacdo do melhor tipo de
controle deve pressupor os volumes envolvidos, a relevancia, a complexidade das operacdes, o risco analisado e as prioridades estratégicas definidas.

* Informacao e Comunicacéo: A comunicacao deve ser eficaz, ocorrendo de forma que todas as atividades possam ser abrangidas. As informagcoes relevantes
devem ser identificadas, coletadas na forma e nos prazos necessarios para que todos executem suas tarefas correta e tempestivamente. Os riscos e nao
conformidades devem ser reportados adequadamente para formulacao de planos de acéo.

* Monitoramento: A gestao de riscos corporativos deve ser monitorada através de atividades gerenciais continuas e em ambito corporativo por avaliacdes
independentes, por auditorias internas ou externas (periodicas ou especiais) e os pontos identificados de néo conformidade comunicados a Alta Administracao.
(5.3) CONCENTRAGAO DAS OPERACOES

Os negobcios nos segmentos de satde e danos, somados, representam aproximadamente 95% do total de prémios de seguros, conforme demonstrado na
nota 24.1.1.

A SulAmérica possui operacoes em todo o territério nacional. As linhas de produtos estdo concentradas na regido Sudeste com aproximadamente 72% (74%
em 2010) da producao total, conforme nota 24.1.3. ~

(5.4) DESCRICAO E GESTAO DOS RISCOS NAS OPERACOES

O Gerenciamento de Riscos Corporativos abrange as seguintes categorias de risco: Crédito, Mercado, Subscricdo, Operacional, Estratégico e Legal e
Compliance.

(5.4.1) RISCO DE CREDITO

E o risco de que um devedor deixe de cumprir os termos de um contrato ou deixe de cumpri-los nos termos em que foi acordado. Mais especificamente,
o risco de crédito pode ser entendido como o risco de nao serem recebidos os valores decorrentes dos prémios de seguro e dos créditos detidos juntos as
instituicoes financeiras e outros emissores decorrentes das aplicacdes financeiras, e ainda como o risco de concentragéo, o risco de liquidacao ou ainda o risco
de descumprimento de garantias acordadas.

(5.4.1.1) Aplicacoes Financeiras

(a) Politica de Investimentos

No gerenciamento do risco de crédito relativo as aplicacdes financeiras, os limites sao estabelecidos através de um Comité de Crédito (CoC). Estes limites sao
refletidos em Mandatos de Investimento, documento que formaliza a delegacéo de alcadas aos gestores. O cumprimento dos mandatos é monitorado pela
area financeira.

Resumidamente, os limites para exposicao de crédito, nao restringem alocacdes em titulos publicos federais, mas ndo permitem investimentos em titulos
publicos estaduais e municipais. Em relacao a emissdes de empresas financeiras, nao-financeiras ou quotas de fundos de investimentos, é adotada uma
metodologia baseada na anélise de aspectos quantitativos e qualitativos das empresas e fundos.

Como decorréncia dessa analise, é elaborado um “score” (“rating” interno). Com base no “score” obtido, é estabelecido um limite de crédito. Esse limite sera
utilizado para restringir a exposicdo maxima a titulos de emissao de determinada empresa nao-financeira ou financeira.

Os limites de exposicao sao monitorados e avaliados de forma consolidada, regularmente pela empresa gestora dos investimentos (vide nota 5.4.2.1) e pela
area financeira. Qualquer decisao em relacéo ao risco de crédito nos investimentos que nao esteja prevista nos Mandatos de Investimentos deve ser aprovada
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(5.4.1.2) Operacoes de Seguro

Com relacdo ao risco de nao recebimento dos 2011 3010

prémios a receber, a politica de crédito considera

as peculiaridades das operacoes, orientada de forma a manter a flexibilidade exigida pelas condicbes de mercado e pelas necessidades dos clientes. Sdo
estabelecidos limites de alcadas para a aceitacao dos riscos que contemplam também a analise do histérico de crédito do segurado e a exposicao ao risco
em cada operagao.

A gestdo do risco de crédito também leva em consideragdo, no monitoramento da inadimpléncia, o acompanhamento da redugdo ao valor recuperavel
(impairment) dos prémios a receber.

(5.4.1.3) Operagées de Resseguro

Para fins de contratacao de resseguro é observado o risco de crédito sob os seguintes aspectos: cessao maxima, exposicao total ao risco de crédito do
ressegurador, limite de cessao por rating e limite de crédito por ressegurador.

A aceitacdo de qualquer contrato de resseguro segue as normas internas definidas pelo CoR. A aprovacéo do contrato deve ser feita pelo CoR e qualquer
excecao a politica ao que se refere a riscos de crédito, devera ser tratada como uma solicitacao especial a ser enviada para a analise do Comité ou a quem
esse Comité delegar a autoridade da deciséo.

Para o acompanhamento do risco de crédito de
resseguro, mensalmente é divulgado para o CoR uma
listagem indicando a exposicao de risco de crédito dos
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(5.4.2) RISCO DE MERCADO
E o risco de que o valor de um instrumento financeiro ou de uma carteira de instrumentos financeiros se altere, em virtude da volatilidade das variaveis
existentes no mercado (taxa de juros, taxa de cambio, acoes, commodities, etc.), causada por fatores adversos.

Mais especificamente, o risco de mercado nas operacdes pode ser entendido como: risco na taxa de juros, risco de liquidez, risco em cambio, risco de
derivativos, risco em agoes e risco de inflacao.

As seguintes técnicas sao utilizadas para controlar e mitigar o risco de mercado:

® Processo de gerenciamento de ativos e passivos (ALM — Assets and Liabilities Management) monitorado regularmente pelo ALCO (Assets and Liabilities
Committee);

e Elaboracédo de Mandatos de Investimentos estabelecidos para cada uma das empresas controladas e a Companhia, onde sao considerados os seguintes
aspectos: Perfil do negdcio de cada entidade legal, estudos atuariais e aspectos de liquidez;

e Instrumentos derivativos para diminuir os impactos da taxa de juros;

e Limites maximos de VaR (Value at Risk) e analises de cenarios alternativos conhecidos como “stress testing”;

* Analises de fluxo de caixa projetado e revisdo das obrigacdes assumidas e instrumentos financeiros utilizados para mitigagdo e monitoramento do risco de
liquidez;

* Anélises e monitoramento dos saldos a receber e a pagar em moedas estrangeiras.

(5.4.2.1) O Processo de Gerenciamento de Ativos e Passivos na Organizacao - ALM (incluindo os fundos PGBL e VGBL)

A gestao dos investimentos é, substancialmente, feita através da SAMI. Apenas 1,68% (1,22% em 2010) do total da carteira de investimentos nao é
gerenciado pela SAMI.

Desde 2003, o gerenciamento de ativos e passivos (ALM) é utilizado pela SulAmérica como uma das principais ferramentas para determinar os parametros
das alocacoes de seus investimentos. O ALCO foi formado para a discussao do assunto. Desde entéo, de acordo com as diretrizes definidas pelo Comité,
e seguindo as politicas descritas em Mandatos de Investimentos (atualizados periodicamente), os administradores de recursos alocam os ativos financeiros
em investimentos adequados ao comportamento dos passivos. Estes Mandatos de Investimentos refletem pontos importantes para a gestao adequada dos
recursos, tal como a politica de investimentos, composicao das carteiras por ativo, limites para cada carteira, legislacao, descricao dos produtos e dos passivos,
dentre outros aspectos.

De uma forma geral, a politica de investimentos tem como objetivo estabelecer um grau de alinhamento entre um minimo de liquidez necessaria para a
SulAmérica e diretrizes de investimentos que otimizem a rentabilidade dos ativos, levando em consideracdo as caracteristicas dos passivos de cada um dos
negocios.

Desta forma, os limites e benchmarks estabelecidos visam minimizar os riscos financeiros de descasamento entre ativos e passivos envolvidos no processo
de investimentos dos recursos, bem como tornar eficiente a alocacao dos ativos. Para que a gestao dos ativos seja eficiente, os recursos financeiros estao
alocados em trés carteiras:

(i) Liquidez;

(i) Operacional; e

(iii) Capital - de acordo com a sua natureza e objetivos.

Todas as trés carteiras possuem:

* Benchmarks definidos individualmente;

 Revisao e rebalanceamento individual periédico;

 Diferentes prioridades de alocacao;

e Politicas de investimentos individuais; e

e Limites de risco individual.

As carteiras sao definidas da seguinte forma:

(a) Carteira de Liquidez

O objetivo da carteira de liquidez ¢ estabelecer uma reserva a fim de garantir o pagamento de 85% das despesas operacionais por um periodo de 15 dias no
caso de algum evento ocorrido, em que seus recebimentos estejam comprometidos (como por exemplo, uma greve dos bancos).

Desta forma, todos os investimentos alocados na carteira devem ser destinados para atender as necessidades de caixa de curto prazo, mitigando desta forma
o risco de liquidez.

(b) Carteira Operacional

O objetivo da carteira operacional é alocar os investimentos financeiros mobiliarios vinculados a SUSEP e ANS, destinados a protecao dos passivos operacionais
das controladas que operam com seguros.

Os investimentos destinados a carteira operacional sao alocados nao sé visando maximizar a rentabilidade dos ativos, mas também mitigar os riscos de
descasamento entre os ativos e passivos das controladas. Desta forma, ndo se espera necessariamente o maior retorno possivel para esta carteira de
investimentos, mas sim um balanceamento entre risco, retorno, casamentos de fluxos de caixa entre ativos e passivos e a obtencao de investimentos eficientes,
levando em consideracdo os compromissos assumidos pelas controladas.

(c) Carteira de Capital

A carteira de capital tem como objetivo alocar os investimentos financeiros remanescentes n&o alocados nas carteiras de liquidez ou operacional.
Idealmente, a carteira de capital deve ser utilizada para investir os recursos livres, buscando maximizar a rentabilidade dos ativos para um determinado nivel
de risco selecionado.

(d) Acompanhamento do ALM e Risco de Mercado

Mensalmente, sdo emitidos relatérios gerenciais contendo informacdes sobre as alocacdes nas carteiras de investimentos. Estes relatorios permitem a area
financeira e de gestao de riscos um acompanhamento periédico dos investimentos em cada unidade de negocio. Além disso, em reunido mensal, os gestores
dos investimentos discutem os tdpicos relevantes sobre os resultados de investimentos do més, cenarios econdémicos internacionais e nacionais, além dos
pontos julgados relevantes na data, no que diz respeito aos riscos de mercado envolvidos nas operacdes de investimentos.

Periodicamente, o ALCO se retine com o objetivo de corroborar ou modificar as

alocacoes definidas nos Mandatos de Investimentos. S&o apresentadas no Comité, INVESTIMENTO POR INDEXADOR SEM PGEL E VGEL
anélises sobre os passivos e os ativos, levando em consideracdo os riscos de mercado 1558 bilhdes em 2011 e RE5,6 bilhdes em 2010
envolvidos no processo.

(5.4.2.2) Risco da Taxa de Juros 4%
A metodologia para o gerenciamento do risco de mercado baseia-se no célculo do 15%
VaR (Value at Risk) Paramétrico. Além do célculo do VaR, sao realizados testes de e
stress para verificar a perda esperada em cenarios extremos. O risco de mercado é
acompanhado por meio de relatérios diarios com informacdes sobre o VaR, além H%
de andlises mensais sobre os investimentos. O conceito de VaR tem como objetivo
quantificar qual a perda esperada em um prazo especifico dentro de um intervalo
de confianca.

Em decorréncia dos riscos analisados no processo de ALM realizado pela SulAmérica,
estd demonstrada a seguir a distribuicdo dos seus investimentos por indexador em
31.12.2011 e em 2010, contemplando as operacdes compromissadas.

Em 31.12.2011, o valor alocado em PGBL e VGBL ¢ de R$2,3 bilhdes (R$1,9 bilhdo
em 2010).
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Os investimentos decorrentes de contribuicdes dos planos de previdéncia PGBL e
VGBL nao traduzem risco para a SulAmérica, sendo responsabilidade do participante do plano o direcionamento do investimento.
(5.4.2.3) Risco Cambial
A politica nao permite a exposicao cambial, exceto quanto a certas operagoes de ramos elementares, que devido a natureza da operacao as apolices precisam
ser feitas em moeda estrangeira. O monitoramento dos saldos a receber e a pagar em moedas estrangeiras sao feitos, em funcao dos contratos de seguros e
resseguros lastreados em moedas estrangeiras e dos empréstimos e financiamentos por meio de contratos de derivativos, principalmente contratos futuros e
de swaps, com o objetivo de reduzir o efeito liquido do impacto das oscilagoes da taxa de cambio no resultado.
Os saldos ativos e derivativos em dolares norte-americanos, em 31.12.2011, montam US$213,961 mil (US$231,618 mil em 2010) no consolidado e de
US$140,308 mil (US$135,667 mil em 2010) na Companhia e os saldos passivos montam US$215,457 mil (US$237,350 mil em 2010) no consolidado e de
US$138,916 mil (US$134,293 mil em 2010) na Companhia.
(5.4.2.4) Risco de Renda Variavel
A SulAmérica ndo detém qualquer participacdo em renda variavel na carteira de ativos que garante a cobertura das provisdes técnicas. Em 31.12.2011, a
posicao de renda variavel que esta alocada na carteira de capital é de R$76,4 milhdes (R$52,9 milhoes em 2010), com Mandato de Investimento proprio.
(5.4.2.5) Risco de Liquidez
A gestdo do risco de liquidez tem como principal objetivo monitorar os prazos de liquidacdo dos direitos e obrigacoes. Além das andlises de ALM, s&o
elaboradas anélises diarias de fluxo de caixa projetado, sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisoes técnicas a fim de mitigar este risco.
Adicionalmente, conforme mencionado na nota 5.4.2.1, é mantida uma “Carteira de Liquidez”, constituida por investimentos de curto prazo, para cobrir
eventuais cendrios de stress. Estes investimentos sao destinados para atender as necessidades de caixa de curto prazo.
Em relacdo a Companhia, esta apresentou capital circulante negativo em 31.12.2011, no montante de R$ 176.572, influenciado pelo vencimento das Senior
Notes mencionadas na nota 16.4.1, as quais foram liquidadas em 15.02.2012, basicamente com recursos de dividendos e juros sobre o capital proprio
recebidos das controladas no inicio de 2012.
(5.4.2.6) Risco da Inflagao
Os estudos de ALM realizados pelo ALCO identificaram que parte dos passivos nao judiciais dos negocios de seguros sao indexados a inflacdo, além das
causas judiciais que por determinacao legal estao sujeitos a correcao monetaria por indices de inflacdo. Adicionalmente, a companhia possui produtos com
garantias indexadas a inflacao. Desta forma, para fazer frente ao risco dos passivos, sao realizados investimentos em titulos indexados a indices inflacionarios.
Em 2011, as controladas que operam com seguros registraram aproximadamente R$1,2 bilhdo e a controlada que opera com contratos de previdéncia
complementar conhecidos como “Planos Tradicionais” registraram R$ 0,9 bilhao de ativos indexados a inflacao. Vale ressaltar que apesar dos produtos de
seguros comercializados serem de curto prazo (na maioria dos casos com vigéncias anuais), as responsabilidades originarias desses contratos nem sempre sao
de curto prazo, principalmente aquelas relacionadas a causas judiciais. Em funcao disso, os ativos séo alocados em diversos vencimentos.
(5.4.2.7) Instrumentos Financeiros Derivativos
As politicas de investimento em vigor permitem a alocacdo de recursos na contratacao de operacdes com derivativos, desde que pré-definidas e aprovadas
pela Administracao.
A utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos nas controladas da atividade de seguros e previdéncia obedece a Resolucao CMN n° 3.308/2005, Resolucao
CMN n° 3.358/2006, Resolucao CMN n° 4.026/2011 e Resolugdo CNSP n° 226/2010 que dispoem sobre os critérios para a realizacao de investimentos para
estas controladas.
As demais controladas que ndo estao sujeitas a estas determinacdes é permitido deter posicdes de investimentos que utilizem derivativos, podendo gerar
exposicao superior a uma vez o valor investido mediante a pré-aprovacao do Comité de Investimentos.
Os instrumentos financeiros derivativos - swaps e contratos futuros (que podem ser mantidos também através de fundos de investimento exclusivos) sao
utilizados para administrar a exposicao em relagao as variacoes cambiais e a flutuacao das taxas de juros, conforme politica de ALM.
(5.4.3) RISCO DE SUBSCRICAO
Oriundo de uma situacdo econdmica adversa que contraria as expectativas da entidade no momento da elaboracéo de sua politica de subscricdo no que se
refere as incertezas existentes nas premissas atuariais e financeiras ou na constituicao das provisdes técnicas.
O risco de subscricdo pode ser identificado, mais especificamente, nos seguintes itens: risco no processo de subscricéo, risco na precificacao, risco de definicao
dos produtos, risco no valor do sinistro, risco de retencao liquida, risco moral e risco nas provisoes.
(a) Uso de Modelos Internos
As controladas que operam com seguros e previdéncia dispdem de modelos internos atuariais que possuem o objetivo de apurar o Capital Econémico devido aos
riscos de subscricdo. Estes modelos apuram o valor em risco para cada ramo de negdcio e permite uma gestao mais eficaz do risco, ja que possibilita quantificar
ganhos e perdas na adogao de novos planos de acoes para o controle e mitigacao dos riscos de subscricao, dando desta forma suporte a tomada de deciséo.
Os modelos internos produzem resultados estocasticos para avaliar o risco de subscricao e sao estruturados de forma a mensurar tanto o risco de precificacdo
quanto o risco de desvios na constituicdo das provisoes técnicas.
(b) Risco de Subscricao, Precificacdo, Definicao dos Produtos, Retencao Liquida e Risco Moral
Além dos modelos internos, para a gestdo e mitigacdo destes riscos, as controladas que operam com seguros e previdéncia realizam periodicamente
Procedimentos de Analise e Revisao de Produtos (PARP) com o objetivo de rever os seguintes aspectos sobre os produtos comercializados:
* Definicoes do produto: analise do escopo do produto e das garantias oferecidas aos segurados bem como o publico-alvo das vendas;
* Estudo mercadologico: avaliacdo da forca competitiva dos concorrentes frente ao produto comercializado e receptividade dos clientes. Anélise de possiveis
impactos em outros produtos existentes nas controladas que operam com seguro;
® Expectativa de vendas: revisao e alinhamento das metas de vendas de acordo com o observado e ainda esperado;
e Precificacdo (pricing): estudo dos custos e receitas do produto de modo a atingir as metas dos acionistas. Para isso, projeta-se o fluxo de caixa das apolices,
simulando todo o fluxo financeiro. Nesta etapa, ¢ verificada a adequacao da tarifa definida para o produto e as fontes geradoras de lucros e perdas;
* Qutros: o PARP aborda ainda anélises sobre os sistemas operacionais utilizados na comercializacdo e manutencao dos produtos, possiveis riscos operacionais
existentes no processo, além de avaliar aspectos legais e os riscos de imagem, fraude e lavagem de dinheiro.
Ap06s a analise de todos os pontos descritos acima, sdo definidos (se necessario) planos de acdes para adequacao do produto as expectativas das controladas
que operam com seguro.
O PARP também se aplica quando do lancamento de novos produtos ou realizacdes de parcerias. Periodicamente o acompanhamento do desempenho dos
produtos e parcerias é apresentado ao comité de riscos. Caso necessario, sao adotados planos de acoes para adequacao dos produtos e parcerias aos objetivos
da empresa.
() Analise de Sensibilidade em Saude, Danos e Pessoas
A tabela abaixo apresenta o impacto antes de impostos no resultado, por ramo de atuacao, caso haja uma variacao na sinistralidade, despesas administrativas
ou custos de aquisicao:

SAUDE DANOS PESSOAS *

Bruto de Liquido de Bruto de Liquido de Bruto de Liquido de

Premissas Resseguro Resseguro Ressequro Ressequro Ressequro Resseguro
Aumento de 1% na sinistralidade .. (52.547) (51.513) (22.696) (21.400) (2.865) (2.726)
Aumento de 1% nas despesas administrativas (3.747) (3.747) (2.936) (2.936) (515) (515)
Aumento de 1% nos custos de aquisicao (3.814) (3.814) (4.805) (4.805) (1.072) (1.072)

* A informacéo estéd apresentada sem “previdéncia”, que estd sendo demonstrada a sequir, separadamente, devido as suas especificidades.
(d) Analise de Sensibilidade nos negdcios de Previdéncia
A tabela abaixo apresenta o impacto antes de impostos no resultado, devido a oscilagdes nas despesas administrativas, nos resgates e na mortalidade.

Premissas Impacto no resultado
Acréscimo de 10% nas Despesa Administrativas 655
Decréscimo de 10% nas Despesa Administrativas (528)
Acréscimo de 10% nos Resgate: (863)
Decréscimo de 10% nos Resgate: 945
Acréscimo de 1% na Mortalidade (1.310)
Decréscimo de 1% na Mortalidade 1.320

(e) Risco na Provisao

Além dos critérios definidos em legislacdo, as metodologias aplicadas para a constituicao das provises e reservas mateméticas nas operacoes de seguros e
previdéncia s&o, na sua grande maioria, baseadas em métodos usualmente adotados pela comunidade atuarial internacional, adaptadas para refletirem a
realidade das controladas que operam com seguros e previdéncia.

Além dos modelos internos, para a gestao e mitigacao do risco da proviséo, as controladas que operam com seguros e previdéncia possuem os seguintes
procedimentos:

e Testes de Consisténcia das Metodologias de Constituicao das ProvisGes Técnicas (incluindo as Reservas Matematicas): Neste procedimento é avaliada a
adequacdo das metodologias e premissas utilizadas para a constituicao das provisoes técnicas (incluindo as reservas matematicas). Este procedimento é
realizado no minimo anualmente;

® Recalculo das ProvisGes Técnicas: Periodicamente séo realizados recalculos para avaliar se os montantes provisionados em uma data passada foram
adequados. Estes calculos sao feitos no minimo anualmente;

¢ Acompanhamento Mensal da Variacao das Provisées Técnicas (incluindo as Reservas Matematicas): Mensalmente sao analisadas as variacoes observadas nas
provisdes técnicas (incluindo as reservas matematicas) para acompanhamento da sua adequacéo;

 Controle Estatistico de Qualidade: Mensalmente sao utilizados modelos de séries temporais a fim de capturar modificacdo nos padroes das principais variaveis
contidas nas metodologias de calculo das provisoes técnicas.

Os procedimentos acima indicados sao utilizados para definir (se necessario) mudancas na metodologia de calculo das provisdes, revisao dos procedimentos de
célculo, nas premissas e na tomada de decisao. Estes pontos favorecem a manutencdo da adequacao das provisdes técnicas das controladas.

A sequir, a tabela que reflete a evolucao das provisdes de sinistros dos ultimos exercicios:

R$Milhdes
Ano 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Total
Reserva de sinistros contabilizada. . 872,47 1.087,27 1.139,15 1.255,23  1.443,79 1.433,22 1.696,24 8.927,37
Efeito do desconto financeiro (16,67) (15,88) (16,42) (21,53) (37,39) (35,36) (43,46) _ (186,71)
Reserva de sinistros sem desconto financeiro ... 889,14 1.103,15 1.155,57 1.276,76 1.481,18 1.468,58 1.739,70 9.114,08
Estimativa de sinistros acumulada:
No final do ano. 889,14  1.103,15 1.155,57 1.276,76 1.481,18 1.468,58 1.739,70
Um ano depois . 972,03 1.209,44 1.133,17 1.337,20 1.532,52 1.574,90
Dois anos depoi 1.044,55 1.195,46 1.086,36 1.346,58 1.565,17
Trés anos depois... 1.066,20 1.157,92 1.108,29 1.387,58
Quatro anos depois. 986,14 1.170,99 1.147,41
Cinco anos depois... 996,33  1.172,00
Seis anos depois... 1.016,54
Estimativa de sinistros acumulada até 2011 1.016,54 1.172,00 1.147,41 1.387,58 1.565,17 1.574,90 1.739,70  9.603,30
Pagamentos acumulados até 2011 ......... 999,42 1.136,77 1.096,22  1.295,53 1.427,52 1.380,74 - 7.336,20
Responsabilidade reconhecida em 2011 17,12 18,11 15,96 40,86 45,60 56,51 1.545,54  1.739,70
Desconto financeiro reconhecido em 201 (0,49) (1,03) (1.81) (2,54) (4,35) (4,13) (29,11) (43,46)
Impacto de anos anteriores na reserva de 2011 10,60%
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(f) Contratos de Resseguro

O risco de subscricdo pode ser mitigado via contratos com resseguradores. Em 2011, as controladas que operam com seguro possuem diversos contratos

vigentes com diversos resseguradores visando otimizar a capacidade de retencéo dos riscos e resultados operacionais, bem como mitigar possiveis perdas caso

estes contratos n&o existissem.

As decisdes sobre a contratagao do resseguro e a manutencéo e revisao dos contratos sao sempre aprovadas pelo CoR.

A seguir o resumo das principais coberturas de resseguro contratadas, vigentes em 2011:

® Excesso de danos para catastrofes em ramos elementares, previdéncia e pessoas;

® Excesso de danos para saude;

* Excesso de danos e excedente de responsabilidade para ramos elementares;

* Quota-parte em ramos elementares e pessoas;

* Excesso de responsabilidade para os demais produtos de previdéncia.

(5.4.4) RISCO OPERACIONAL

O risco operacional pode ser definido como o risco de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas

inadequados ou de eventos externos. Mais especificamente, pode ser entendido como:

 Risco de Fraudes Internas: Comportamentos fraudulentos e/ou criminosos com intencao de obter ganhos pessoais e/ou subtrair a propriedade alheia em

beneficios proprios ou da SulAmérica;

o Fraudes Externas: Pessoas que nao sao funcionarios exercerem atividades irregulares em beneficio proprio;

* Relacbes Trabalhistas: DecisGes judiciais por praticas incompativeis com leis e/ou acordos trabalhistas, nocivas a satide e/ou seguranca dos funcionarios ou

por discriminacao e/ou diferenciagdo no tratamento;

o Falhas de Sistemas: Impossibilidade de obter informacoes devido a falha de comunicacao, perda da capacidade de processamento ou dificuldade na operacao

dos sistemas;

® Execucdo e Gestao de Processos: Disponibilidade, registro de informagoes invalidas, incompletas ou de maneira intempestiva a entidades externas, 6rgaos

reguladores, acionistas e investidores;

 Praticas Comerciais Inadequadas: Falta de cumprimento de padroes éticos e comportamentais estabelecidos e préticas inadequadas do pessoal de vendas.

Orientacao e/ou consultoria inadequada a clientes que leve a falsas expectativas com relacdo aos produtos e servicos prestados;

* Danos a Ativos: Desastres naturais e outros eventos que ocasionam perdas fisicas aos ativos;

 Interrupcao das Atividades: Impossibilidade de sustentar as operacoes, prover servicos essenciais ou recuperar custos operacionais decorrentes de desastres

controlaveis ou nao.

(a) Fraudes

As fraudes sao riscos operacionais inerentes ao negécio. A SulAmérica conta com canais especificos de comunicacao e uma éarea totalmente dedicada a

prevencéo das fraudes e desenvolvimento de politicas de prevencéo a fraudes, além de treinamentos continuos para os seus funcionarios.

(b) Gestao dos Riscos Operacionais

Todos os processos estao mapeados em um sistema de dados (NullRisks) com todo o fluxo de atividades contidas, bem como cada risco identificado e os

controles envolvidos em cada etapa. Cada risco e controle trazem informagoes qualitativas e quantitativas permitindo, desta forma, a classificacao de cada

processo de acordo com niveis de risco e ainda a identificacao de possiveis planos de acao para mitigacao de possiveis perdas operacionais.

O plano de continuidade de negodcios é tratado corporativamente e através de ferramentas e metodologias que visam prever o funcionamento das atividades

essenciais em momentos de crise evitando e minimizando perdas financeiras para a SulAmérica e seus segurados.

Atualmente, a SulAmérica esta trabalhando em um novo projeto para a gestdo dos riscos operacionais a fim de obter a exceléncia na gestao deste tipo de

risco. O novo projeto conta com novas definicoes e visdes do negdcio e tem por objetivo alinhar nossas praticas com as melhores praticas internacionais

indicadas em Basiléia Il e Solvéncia Il, como segue:

* Abertura do Dicionério de Riscos Operacionais: Composto por 8 categorias de riscos. Estas categorias foram consideradas como riscos primarios e foram

criadas novas classes de risco (riscos secundarios e riscos terciarios), totalizando 180 classificacdes. As classificacdes tem o objetivo de alinhamento ao que é

determinado internacionalmente como melhores praticas internacionais (de acordo com COSO e Basiléia). A abertura do dicionario de riscos operacionais tem

0 objetivo de proporcionar uma melhor identificacdo dos riscos na operacao, com consequente melhora na gestao;

* Agrupamento dos Processos em Macro Processos: Os processos hoje cadastrados no sistema NullRisks foram enquadrados em aproximadamente 120 macro

processos definidos como essenciais. Este formato tem o objetivo de proporcionar analises globais por unidades de negdcios tornando mais eficiente, desta

forma, a gestao dos riscos operacionais entre os negécios da SulAmérica;

* Desenvolvimento de um Novo Software: Foi desenvolvido um novo software customizado para os negécios da SulAmérica para tratamento dos riscos

operacionais. Este novo sistema seré integrado com o mapeamento dos macro processos e permitira anélises qualitativas e quantitativas, incluindo célculos

estocasticos;

* Construcdo de uma Base de Perdas: O desenvolvimento do novo sistema tem o objetivo de proporcionar integracdo com diversas areas para o registro

de perdas operacionais. Estes registros permitirao obter informagoes observadas (e ndo subjetivas) sobre as perdas que de fato ocorreram para cada

macro processo e qual a causa do risco, possibilitando desta forma a criacdo de planos de acdes efetivos e direcionados para a solugdo dos problemas.

Adicionalmente, a base de perdas aliada as informagoes dos macro processos, tem o objetivo de proporcionar no futuro o célculo do capital necessario (VaR)

para suportar perdas operacionais.

(5.4.5) RISCO ESTRATEGICO

E o risco de perdas resultantes de processos ou tomada de decisdes que impactem a sustentabilidade, o crescimento ou a obtencdo de vantagem competitiva.

Pode ser entendido também como:

 Risco de Planejamento: Elaboracao do planejamento estratégico e/ou orcamento com base em premissas e/ou medidas de desempenhos inadequados a

realidade da SulAmérica;

® Recursos Humanos: Procedimentos executados por pessoas sem habilidade, treinamento ou experiéncia suficientes para atingir os objetivos da instituicao.

Dependéncia de pessoas-chave;

* Indicadores de Metas: Avaliacao inadequada de desempenho;

* Custo de Oportunidade: Reducdo do valor econémico de recursos financeiros devido a perda de valor do dinheiro no tempo, descasamento do fluxo de caixa

ou retorno de investimento insuficiente em relacao a outras alternativas que oferecam o mesmo grau de risco;

* Concorréncia: Acao de concorrentes afetando adversamente o posicionamento da SulAmérica no mercado;

* Preco: Incompatibilidade dos precos definidos nas transacoes de compra e/ou venda com os praticados pelo mercado;

* Comunicacao: Falta de transparéncia, exatidao e clareza das informacoes relativas as operagoes da SulAmérica.

(a) Gestao do Risco Estratégico

A SulAmérica possui um Comité de Avaliacao de Planos de Acdo (COPA), com participacao de sua Alta Administracdo, com reunides mensais para avaliar e

aprovar todo e qualquer plano de acdo proposto, por qualquer unidade de negécio, que implique em investimentos ou despesas adicionais. Estes investimentos

e despesas devem ser aprovados de acordo com o orcamento aprovado para o ano. O COPA também possui como atribuicoes:

* Garantir que o orcamento para o plano de acao seja cumprido;

* Priorizar os planos de acéo, quando o orcamento for insuficiente para a execucao de todas as propostas;

* Garantir que os planos de acao estejam de acordo com os objetivos da empresa;

 Avaliar, no caso de terceirizagoes, as alternativas analisadas e aprovar os parceiros propostos;

 Avaliar os resultados dos planos de acao aprovados, determinando a sua interrupgéo caso os resultados alcangados estejam em desacordo com as projecoes.

O custo de capital utilizado nos projetos segue a metodologia de calculo do Custo Médio Ponderado de Capital (CMPC) e os valores das premissas sao

revisados anualmente, no processo de construcao do plano de orcamento plurianual ou mais frequentemente caso o comité corporativo julgue necessario.

Adicionalmente, para assegurar que os objetivos determinados no planejamento estratégico sejam alcancados, foi adotado pela SulAmérica um modelo de

gestéo — o Balanced ScoreCard (BSC) — que traduz a estratégia utilizando perspectivas, objetivos, indicadores e metas. Este modelo visa acompanhar no curto

prazo o direcionamento do negdcio no longo prazo, permitindo assim antecipar possiveis distorcoes de rumo. Além disso, 0 BSC procura tornar a comunicagéo

da estratégia mais clara para toda a organizacao, a partir do momento que todos os colaboradores sabem quais as metas a serem conquistadas.

Anualmente, a SulAmérica estabelece o Plano de Orcamento Plurianual (POP) com o orcamento para cada unidade de negdcio para os proximos 3 anos. O

POP permite uma comunicacao clara entre as metas definidas pelos acionistas e a alta administracao, alinhando desta forma o apetite de risco da empresa. O

orcamento é acompanhado periodicamente durante o ano e as estratégias mantidas ou redefinidas de acordo com os acontecimentos.

(5.4.6) RISCO LEGAL E COMPLIANCE

E o risco de perdas resultantes do ndo cumprimento de leis e/ou regulamentacées, perda de reputacdo e mé formalizacdo de operaces. De forma mais

especifica, pode ser identificado como:

(i) Risco com Orgaos Reguladores;

(ii) Risco de Atividades em Desacordo com Politicas Internas;

(iii) Risco de Lavagem de Dinheiro;

(iv) Risco de Reputacéo; e

(v) Risco de Contratos.

(5.4.6.1) Gestao do Risco Legal

Presente em cada unidade de negdcio e com uma visdo corporativa, o departamento juridico da organizacao junto com seus prestadores de servico realiza a

revisao nos contratos de seguros a fim de mitigar o risco legal de contratos, além de fornecer todo o subsidio para os processos judiciais da organizacao. A area

juridica contribui ativamente com projetos para melhoria de gestao das causas judiciais além de sugestdes de como evitar riscos legais em nossas operagoes.

(5.4.6.2) Gestao do Risco de Compliance

(a) Auto-Avaliagao de Controles Internos

A SulAmérica instituiu uma estrutura de compliance e a figura dos gestores compliance, a fim de adequar as suas atividades as determinacoes dos 6rgaos

regulamentadores e fiscalizadores, através de uma sélida cultura de controles internos, elevados padroes de integridade e exceléncia ética e aderéncia a

legislacao.

Os gestores compliance tém por funcao disseminar a metodologia e as determinacées de compliance em suas areas, garantindo a efetividade do gerenciamento

dos riscos, através de algumas etapas basicas que consistem no detalhamento das atividades chaves e seus processos, identificacao de riscos e controles e

criacao de planos de acao.

O processo de Auto-avaliacao do sistema de controles internos é realizado no minimo duas vezes ao ano.

(b) Documentacéo Eletrdnica

A SulAmérica possui documentacao eletronica (DocNix) referente a politica e procedimentos dos processos da organizacao, manuais de estrutura organizacional

e resolucoes da diretoria executiva. A documentacéo eletronica permite informagdes sempre atualizadas e consultas de forma agil e segura. A lista de

distribuicdo de cada um dos documentos ¢ indicada pela area responséavel (emissor) e, em alguns casos, podera ter acesso restrito a alguns departamentos

da Companhia.

(c) Auditoria Interna

Responsavel por planejar e coordenar os trabalhos de auditoria preventiva (operacional e sistemas). Certifica a existéncia de adequados controles internos

operacionais e sistémicos que permitem a identificacdo e gerenciamento dos riscos presentes no cotidiano da SulAmérica, bem como a aderéncia as normas

e a legislacao em vigor.

(5.5) Gestao do Capital

A SulAmérica apura mensalmente, para cada uma de suas controladas que operam com seguros, a suficiéncia do Patriménio Liquido Ajustado (PLA) em

relacao ao capital regulatério requerido. Durante o ano de 2011, o PLA das companhias seguradoras foram sempre suficientes em relacao ao capital minimo

requerido pelos reguladores.

Conforme citado nos itens anteriores, a SulAmérica possui modelos internos préprios para apuragao do capital econdmico para cada tipo de risco, observando

desta forma independente do capital regulatério sua propria estimativa de capital baseado em riscos. A utilizacdo dos modelos internos é fundamental em

um ambiente de gestao de riscos.

Atualmente a SulAmérica possui modelos internos estocasticos para mensuracao do capital econdmico devido para cada um de seus negocios e riscos. Desta

forma, estima-se o capital econémico para que a solvéncia das empresas sejam asseguradas para um determinado nivel de confianca. Os modelos internos

consideram correlacdes entre os negocios da SulAmérica além de possiveis efeitos de diversificacdo. Para cada um dos negécios da empresa, é apurado o

capital econémico nos seguintes niveis:

- Capital para Risco de Subscricao, segregando o risco da provisao do risco de precificacéo;

- Capital para Risco de Mercado, segregando os riscos de taxa de juros, inflacao, cambio, moedas estrangeiras e outros ativos;

- Capital para Risco de Crédito, segregando os riscos de resseguro, contas a receber, risco de crédito nos investimentos e demais ativos;

- Capital para Risco Operacional e Legal;

- Capital para Risco Estratégico.

Através dos resultados obtidos dos modelos internos, é calculado e monitorado mensalmente para cada uma das linhas de negécio da companhia os seguintes

indicadores:

- ROEC: Retorno sobre o capital econémico;

- ROXC: Retorno sobre o excesso de capital;

- ROAC: Retorno sobre o capital alocado.

Os indicadores acima séo periodicamente discutidos pela alta administracdo da companhia e indicam o desempenho de cada unidade de negécio tendo em

consideracao o lucro vis a vis o risco assumido. Com base nas avaliacoes, sao definidos planos de acoes para os produtos e negécios da empresa no sentido

de alinhar as métricas com o apetite de risco e retorno exigido pelos acionistas.

Os modelos sao periodicamente revisados e calibrados pela equipe de modelagem e gestao de riscos da SulAmérica.

(6) INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

(6.1) HEDGE

Todas as operacoes relacionadas a esses instrumentos sao negociadas e registradas por meio da BM&FBOVESPA ou mercado de balcao organizado. Para as

controladas de atividade de seguros e previdéncia, a manutencao de instrumentos financeiros derivativos, seja através de contratos futuros ou swaps, podendo

ser mantidos através de fundos de investimento exclusivos, tem por finalidade Unica a protecao das variacoes cambiais e flutuacao das taxas de juros. No caso

dos fundos exclusivos dos planos PGBL e VGBL, além dos contratos futuros atrelados a taxa de juros, a SULASEG também utiliza contratos futuros atrelados

ao Indice Bovespa, em consonancia com a politica de investimento desses fundos. Os ganhos e perdas decorrentes desses contratos futuros néo proporcionam

qualquer impacto no resultado ou patriménio liquido da mencionada controlada, em virtude de serem refletidos em igual montante nas provisdes técnicas

de previdéncia.

O critério para determinar o valor justo dos instrumentos financeiros derivativos é a metodologia de fluxo de caixa descontado, utilizando-se as taxas

divulgadas pela BM&FBOVESPA.

(6.2) HEDGE DE FLUXO DE CAIXA

A Companhia, com o intuito de administrar a exposicao a variacdo cambial do montante de US$130 milhdes de principal das Senior Notes, emitidas em

fevereiro de 2007 e com vencimento em fevereiro de 2012, mantém operacao de swap junto a Unido de Bancos Brasileiros S.A. (Itat Unibanco), registrado

na CETIP S.A. — Balcao Organizado de Ativos e Derivativos, denominado “CETIP” (vide nota 16.4). A Companhia registra este instrumento derivativo avaliado

pela metodologia de contabilizacdo de operacdes de hedge de fluxo de caixa, com o total das valorizacdes ou desvalorizacées, liquido de seus correspondentes

efeitos tributarios, reconhecido diretamente no Patrimonio Liquido. A efetividade deste hedge esta inserida na margem entre 80% e 125%. O valor justo

é determinado utilizando técnicas de modelagem de fluxo de caixa descontado, que usam curvas de rentabilidade. As informacées para construir as curvas

de rentabilidade sao obtidas, principalmente, através das cotacoes disponiveis na BM&FBOVESPA sendo as mais relevantes a taxa do cupom sujo cambial e a

taxa pré do periodo da database das demonstracdes financeiras até a data de vencimento da operacao, além da cotacdo do délar de venda (PTAX 800) em

31.12.2011, disponibilizada pelo Sistema de Informacées Banco Central (SISBACEN).

(6.3) QUADRO RESUMO DAS EXPOSICOES EM INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS

Os instrumentos financeiros derivativos da SulAmérica, incluindo os contratos futuros relativos aos Fundos de Investimentos de Previdéncia Gerador de

Beneficios Livres (PGBL) e de Vida Gerador de Beneficios Livres (VGBL), estdo mensurados a valor justo através do resultado e estdo demonstrados a seguir:
Companhia

Valor de Referéncia Valor a receber/
Vencimento (nocional) Valor Justo recebido Valor a pagar/pago
Descricdo 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Contratos Futuros
Compromisso de Venda

Moeda Estrangeira ............c........ 2012 8.930 - 8.930 - 631 - 675 -
Contratos de Swaps

Posicao Ativa

Moeda Estrangeira ..................... 2012 243.854 216.606 243.518 208.192 - - - -
Posicao Passiva

Taxa de Juros em Reais................. 2012 285.872 266.645 284.406 254.755 - - 40.888 46.562

continua




continuagao

Sul America S.A.

Consolidado

Valor de Referéncia Valor a receber/

Vencimento (nocional) Valor Justo recebido Valor a pagar/ pago
Descricao 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Contratos Futuros
Compromisso de Compra
Taxa de Juros em Reais .. 2012/2021 865.200 356.551 784.359 341.647 42.256 15.407 56.143 15.462
Moeda Estrangeira . 2012 9.870 18.042 9.870 18.042 803 108 768 491
Indices ... - 701 - 701 - 62 - 143
Comprom
Taxa de Juros em Reais 2012/2022 60.000 167.192 49.156 163.677 17.320 5.815 14.760 5.767
Moeda Estrangeira . 2012 8.930 5.279 8.930 5.279 631 110 675 84
Indices 2012 6.567 21.295 6.567 21.295 376 585 350 937
Contratos de Swaps
Posicao Ativa
Moeda Estrangeira ............ccoco.... 2012 243.854 225514 243.518 217.101 - 6 - 40
Posicdo Passiva
Taxa de Juros em Reais .. 2012 285.872 266.645 284.406 254.755 - - 40.888 46.562
Moeda Estrangeira - 8.942 - 8.942 - - - -
Contratos de Opc¢oes
Posicao Titular - Compra
Indices.... - 4.840 - 101 - - - 138
Acoes - 18.585 . 675 — - - 1.348
Futuro 2013 229.431 - 229.431 - - - 393 -
Posicao Titular - Venda
ndices ... - 864 - 14 - 31 - -
Acoes - 10.861 - 843 - 1.295 - -
Posicao Lancadora - Compra
Acoes . - 9.596 - 353 - - - 682
Futuro.. 2013 222.030 - 222.030 - 1.026 - - -
Posicao Lancadora - Venda
ACOES ..o - 2.840 - 178 - 890 - -

Os valores a receber e a pagar dos contratos futuros s&o contabilizados nas rubricas “Obrigacdes a Pagar”, no passivo circulante, e “Titulos e Créditos a
Receber”, no ativo circulante.

(6.3.1) MARGENS DADAS EM GARANTIA

Em 31.12.2011 e 2010, as margens dadas em garantia das operacoes de contratos futuros, swap e opgoes mantidos em fundos de investimentos exclusivos
incluindo os fundos de PGBL e de VGBL e classificados como Titulos e Valores Mobilidrios Mensurados ao Valor Justo por Meio do Resultado, séo compostas
conforme demonstradas a seguir:

Consolidado

2011

Vencimento Quantidade Valor
marco-2013 1.304
junho-2013 1.229 6.165
setembro-2013 1.176 5.898
margo-2014 2.681 13.439
setembro-2014 616 3.087
margo-2015 2.045 10.241
setembro-2015 440 2.203
setembro-2016 30 150
janeiro-2013 4.075 3.685
12.552 46.172

Consolidado

2010

Vencimento Quantidade Valor
dezembro-2011 315 1.416
marco-2012 21 94
setembro-2012 35 157
margo-2013 564 2.531
junho-2013 1.620 7.272
setembro-2013 1.100 4.937
julho-2014 80 359
setembro-2014 90 403
marco-2015 30 134
Total 3.855 17.303

N&o héa exigéncia de margem de garantia para o contrato de swap referente ao principal das Senior Notes.
(6.3.2) ANALISE DE SENSIBILIDADE A EXPOSICAO EM DERIVATIVOS
A andlise de sensibilidade tem por objetivo ilustrar mudancas em variveis de mercado nos instrumentos financeiros da SulAmérica. Como os contratos de derivativos
existentes nos Fundos de Investimentos de PGBL e de VGBL n&o geram risco para a SulAmérica, essas posicoes nao foram sensibilizadas. As andlises de sensibilidade
demonstradas a seguir foram estabelecidas com o uso de premissas e pressupostos em relacao a eventos futuros. Os cenarios estimados, revelam os impactos no
resultado para cada cendrio em uma posicao estatica da carteira para o dia 31.12.2011. Apesar da revisao regular das estimativas e premissas utilizadas, a liquidacao
das transacoes envolvendo essas estimativas poderao resultar em valores diferentes dos estimados devido a subjetividade inerente ao processo utilizado na preparacéo
dessas analises. O dinamismo do mercado faz com que essas posicoes se alterem continuamente e n&o obrigatoriamente reflitam a posicao demonstrada.
As analises de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos foram elaboradas considerando cenarios classificados como “Provavel”, “Possivel” e
“Remoto”. Foi considerado como “provavel” o cenario atual que serviu de base para a determinacéo do valor justo das operagoes e os cenarios “possivel” e
“remoto” foram estabelecidos aplicando-se variacoes adversas de 25% e 50%, respectivamente, sobre as posi¢des atuais, considerados os riscos envolvidos
em cada tipo de operacdo. As variacoes de 25% e 50% correspondem as variacoes minimas estabelecidas nos normativos da CVM.

Consolidado

2011
Cenario Cenario Cenario
Operacao Risco Derivativo Objeto Provavel _Possivel _ Remoto
Futuro DI Alta do CDI Vendido em taxa de juros DI Futuro na BM&F - (7) (13)
Opcéo s/ Futuro Alta do CDI Venda de juros futuros Opgao s/ Futuro na BM&F - — 1.500
Efeito Liquido no Resultado - 7 (1.513)
Consolidado
2010
Cenario Cenario Cenario
Operacao Risco Derivativo Objeto Provavel Possivel Remoto
Futuro (a) Alta do CDI Liquido vendido em taxa de juros DI Futuro na BM&F - (1.023) (2.010)
Futuro (b) Queda do USD Comprado em délar americano Dolar Futuro na BM&F - (812) (1.625)
Futuro (b) Alta do Euro Vendido em Euro contra Real Futuro na BM&F - (585) (1.170)
Queda do Dolar
Futuro (b) Canadense Comprado em Dolar Canadense Futuro na BM&F - (276) (551)
Futuro (b) Alta do lene Japonés Vendido em lene contra Real Futuro na BM&F - (308) (615)
Futuro (b) Queda do Peso Mexicano Comprado em Peso Mexicano Futuro na BM&F - (909) (1.818)
Futuro (b) Alta do Dolar Australiano Vendido em Délar Australiano Futuro na BM&F - (432) (865)
Swap(d) Alta do USD/CNY Swap ponta ativa (Yuan Chinés) - - -
Swap ponta passiva (dolar americano) Resultado liquido: (190) (1.609) (3.029)
Swap(d) Alta do JPY/USD Swap ponta ativa (ddlar americano) - - -
Swap ponta passiva (lene japonés) Resultado liquido: 27 (820) (1.667)
Futuro (c) Alta do Ibovespa Vendido em acdes (Ibovespa) via futuro - - -
Carteira diversificada de acoes Resultado liquido: - 1) (22)
Futuro
e opgoes (e) Estabilidade do Ibovespa Vendido em acoes (Ibovespa) via futuro - - -
Liquido comprado em opcoes de acoes
e indice - - -
Carteira diversificada de acoes Resultado liquido: (328) (328) (328)
Efeito Liquido
no Resultado (491) (7.113) (13.700)

(a) Contratos Futuros de Taxa de Juros (DI) de (1) um dia: Em 31.12.2011, as demais posicoes tem como objetivo auferir ganho com a queda da taxa de
juros e com a arbitragem da curva futura de juros, se beneficiando com as distor¢oes da taxa entre os diversos vencimentos.

(b) Contratos Futuros de Moedas: Em 31.12.2010, o objetivo foi a exposicao direcional com o intuito de auferir ganhos com a variacdo cambial. A Adminis-
tracao considerou que o risco de se estar comprado em dolar americano, ddlar canadense e peso mexicano foi a queda das respectivas moedas. Nas posicoes
vendidas em euro, ddlar australiano e iene japonés foi a alta destas moedas.

() Indice Futuro: Em 31.12.2010, o objetivo foi a protecéo da carteira diversificada de acdes com risco da alta da bolsa de valores.

(d) Swap de Moedas: Em 31.12.2010, existiam operacdes com ponta ativa em yuan chinés e ponta passiva em dolar americano e ponta ativa em doélar
americano e ponta passiva em iene japonés. Nestas operacoes o risco estava na alta da ponta passiva em relacdo a ativa.

(e) Operacoes Estruturadas de Opcoes de Compra e Venda de Acdes: Em 31.12.2010, ocorreu a compra de volatilidade das acoes, auferindo ganho com
oscilacdes maiores das acoes do que o precificado pela volatilidade implicita. O risco desta operacéo foi a estabilidade da bolsa de valores.

(7) CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

O caixa e os equivalentes de caixa estdo mensurados a valor justo através de resultado e estdo demonstrados a seguir:

Companhia Consolidado

Descricao 2011 2010 2011 2010

Caixa - - 72 67
Contas Bancarias . 96 314 68.970 21.637
Equivalentes de caixa (a) 332 26.381 391.383 571.774
428 26.695 460.425 593.478

(a) Sao consideradas “equivalentes de caixa” as aplicacoes com lastro em titulos publicos, liquidez diria e sujeitas a um insignificante risco de mudanca de
valor, que estdo na rubrica “Caixa e Equivalentes de Caixa”.

(8) APLICACOES FINANCEIRAS

(8.1) COMPOSICAO DAS APLICACOES FINANCEIRAS

Companhia
2011
Taxa média
Valor justo por meio do resultado Disponivel para venda de juros Total
Valor mobiliario Valor Valor mobiliario Valor
avaliado pela curva __Contabil avaliado pela curva __Contabil
Titulos de Renda Fixa - Privados......................... - - 19.587 19.682 19.682
Certificados de Deposito Bancério
Pré-fixado - - 19.587 19.682 12,68%a.a. 19.682
Titulos de Renda Fixa - Publicos. - - 19.520 19.521 19.521
Letras Financeiras do Tesouro - = 19.520 19.521 SELIC 19.521
Quotas de Fundos de Inves 56.055 56.261 - - 56.261
Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos .. 56.055 56.261 - - 56.261
DOLAR +
Senior Notes 19.466 19.672 - - 13,88%a.a. 19.672
Letras Financeiras do Tesouro .. 13.686 13.686 - - SELIC 13.686
Quotas de Fundos de Investimentos em Acoes 22.848 22.848 - - 22.848
Outros ... 55 55 - - 55
Total 56.055 56.261 39.107 39.203 95.464
%...... 59% 41% 100%
Circulante. 56.261 39.203 95.464
Consolidado
2011
Valor justo por meio Disponivel Mantido até
do resultado para venda o vencimento Taxa média de juros Total
Valor Valor
mobiliario mobiliario
avaliado Valor avaliado Valor Valor Valor de
pela curva _ Contabil _ pela curva _ Contabil _ Contabil _mercado
Titulos de Renda Fixa - Privados....... 651.815 653.106  1.053.282 1.065.101 1.370 1.370 1.719.577
Certificados de Depdsito Bancario
Pré-fixado - - 161.383 162.168 - - 12,69%a.a 162.168
Pés-fixado CDI. 173.165  173.321 227.760 228.041 - - 106,12%CDI 401.362
Pos-fixado IPCA .. - - 107.077 114.887 - - IPCA + 7,97%a.a 114.887
Deposito a Prazo com Garantia
Especial do FGC
Pré-fixado - - 53.548 53.618 - - 12,54%a.a. 53.618
Pos-fixado CDI . 225.197  225.622 123.223 123.390 - - 110,84%CDI 349.012
Pos-fixado IPCA .. - - 100.021 101.866 - - IPCA + 7,73%a.a 101.866
Debéntures
Pré-fixado - - - - 1.370 1.370 12,5%a.a 1.370
Pés-fixado CDI. 89.226 89.609 76.099  76.805 - - 109,64%CDI 166.414
Pos-fixado IPCA .. 1.793 1.832 - - - - IPCA + 6,73%a.a 1.832
Pés-fixado IGP-M 130 131 - - - - IGP-M + 7,22%a.a 131
Letras Financeiras. 110.006  110.087 203.434 203.589 - - 110,47%CDI 313.676
Notas Promissorias .. 32.832 32.832 - - - - 105,5%a.a 32.832
Senior Notes . 19.466 19.672 - - - — DOLAR + 13,88%a.a 19.672
Ooutros........... - - 737 737 - - TR 737
Titulos de Renda Fixa - Publicos. 2.463.078 2.478.443 1.801.883 1.808.962  1.284.421 1.473.137 5.571.826
Letras Financeiras do Tesouro 1.572.397 1.571.874 1.365.072 1.365.154 437 437 SELIC 2.937.465
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado .... 1.861 1.933 = - . - 10,69%a.a 1.933
Pré-fixado DI 650.164  652.457 - - - - CDI 652.457
Bonus do Tesouro Nacional 4.632 6.525 - - - - 6.525
Titulos da Divida Agraria... 4.691 5.005 - - - - TR +13,7%a.a 5.005
Notas do Tesouro Nacional
Série F - Pré-fixado 2.547 2.547 - - - - 7,38%a.a 2.547
Série F - Pré-fixado DI. 77.435 78.110 - - - - CDI 78.110
Série B - Pos-fixado IP 36.966 37.670 436.811 443.808 540.892 553.784 IPCA + 6,02%a.a 1.022.370
Série C - Pos-fixado IGP-| 112.385 _ 122.322 - - 743.092 _918.916 IGP-M + 8,46%a.a 865.414
226.280 220.568 398 260 - - 220.828
225.621 219.904 278 646 - - 220.550
659 664 120 - - - 664
Impairment - - - (386) - - 386)
Quotas de Fundos de Investimentos 182.748  182.748 - - - - 182.748
Quotas de Fundos de Investimentos
NGO EXCIUSIVOS ... 107.051 107.051 - - - - 107.051
Quotas de Fundos de Investimentos
em Acdes 75.697 75.697 - - - - 75.697
Outras Aplicacoes 1.714 1.714 - - - - 1.714
OTAL 3.525.635 3.536.579  2.855.563 2.874.32 1.285.791 1.474.507 7.696.693
46% 37% 17% 100%
Circulante. 3.526.822 2.873.477 239.518 6.639.817
Néo Circulante 9.757 846 1.046.273 1.056.876

SulAmeérica

associada an ING D

Companhia
2010
Taxa média
Valor justo por meio do resultado Disponivel para venda de juros Total
Valor mobiliario Valor Valor mobiliario Valor
avaliado pela curva __ Contébil avaliado pela curva __ Contabil
Titulos de Renda Fixa - Privados...................... - - 17.391 17.414 17.414
Certificados de Deposito Bancério
Pré-fixado - - 17.391 17.414  12,68%a.a __17.414
Titulos de Renda Fixa - Publicos.. - - 69.833 69.834 69.834
Letras Financeiras do Tesouro...... - - 69.833 69.834 SELIC __69.834
Quotas de Fundos de Investimentos 54.906 56.248 - - 56.248
Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos .. 54.906 56.248 - - 56.248
DOLAR +
Senior Notes 16.505 17.847 - - 13,88%a.a 17.847
Letras Financeiras do Tesouro.. 6.282 6.282 - - SELIC 6.282
Quotas de Fundos de Investimentos el 32.122 32.122 - - 32.122
Outros.... (3) (3) - - (€]
Total 54.906 56.248 87.224 87.248 143.496
%.... 39% 61% 100%
Circulante. 56.248 87.248 143.496
Consolidado
2010
Valor justo por meio Disponivel Mantido até
do resultado para venda o0 vencimento Taxa média de juros Total
Valor Valor
mobiliario mobiliario
avaliado Valor avaliado Valor Valor Valor de
pela curva _ Contabil _ pela curva _ Contabil _ Contabil mercado
Titulos de Renda Fixa - Privados.... 488.726  489.884 822.241 826.506 - - 1.316.390
(35) (35) - - - - (35)
Certificados de Dep6sito Bancario
Pré-fixado - - 143.535 143.728 - - 12,67%a.a 143.728
Pos-fixado CDI . 186.022 185.774 301.241 300.895 - - 105,38% CDI 486.669
Pos-fixado IPCA .. - - 93.112  96.156 - - IPCA +7,97%a.a 96.156
Deposito a Prazo com Garantia
Especial do FGC
Pré-fixado ........ooveooeeoiie - - 47.604  47.329 - - 12,54%a.a 47.329
Pos-fixado CDI..... 206.408 206.274 59.363  59.371 - - 111,87% CDI 265.645
Pés-fixado IPCA .. 996 1.000 87.128 87.858 - - IPCA + 7,73%a.a 88.858
Debéntures
Pré-fixado 1.218 1.218 - - - - 12,5%a.a 1.218
Pos-fixado CDI. 76.130 76.323 89.485  90.396 - - 109,79% CDI 166.719
Pos-fixado IPCA .. 1.482 1.483 - - - - IPCA + 6,61%a.a 1.483
Senior Notes . 16.505 17.847 - - - — DOLAR + 13,88%a.a 17.847
Outros - - 773 773 - - TR 773
Titulos de Renda Fixa - Publicos.. 1.850.072 1.861.506 1.835.327 1.836.323  1.520.290 1.693.202 5.218.119
Letras Financeiras do Tesouro 1.422.358 1.422.315 825.786 825.792 2.883 2.883 SELIC 2.250.990
Letras do Tesouro Nacional
Pré-fixado ... 44.308 44.187 344.202 343.944 - - 12,23%a.a 388.131
Pré-fixado DI 107.447  107.222 - - - - CDI 107.222
Bonus do Tesouro Nacional 6.316 8.127 - - - - 8.127
Titulos da Divida Agréria... 7.018 7.458 - - - - TR + 14,03%a.a 7.458
Notas do Tesouro Nacional
Série F - Pré-fixado . 36.147 36.062 497.410 498.108 - - 12,23%a.a 534.170
Série F - Pré-fixado DI. 67.928 67.817 - - - - CDI 67.817
Série B - Pos-fixado IPCA.. 49.295 50.631 167.929 168.479 810.523 816.955 IPCA + 6,57 %a.a 1.029.633
Série C - Pos-fixado IGP-M 109.255 _117.687 - - 706.884 _873.364  IGP-M + 8,46%a.a 824.571
Titulos de Renda Variavel.. 224.507 255.438 460 484 - - 255.922
Acoes . 224.110  255.041 340 870 - - 255.911
Outros 397 397 120 - - - 397
Impairm — — - (386) - - 386
Quotas de Fundos
de Investimentos........................... 169.686  169.686 - - - - 169.686
Quotas de Fundos de Investimentos
NaO EXCIUSIVOS ... 117.226  117.226 - - - - 117.226
Quotas de Fundos de Investimentos
co 52.460 52.460 - - - - 52.460
Outras Aplicacoes 1.444 1.444 - - - - 1.444
TOTAL 2.734.435 2.777.958 2.658.028 2.663.313  1.520.290 1.693.202 6.961.561
%....... 40% 38% 22% 100%
Circulante.... 2.766.849 2.662.540 306.518 5.735.907
Néo Circulan 11.109 773  1.213.772 1.225.654

Uma parcela dos titulos e valores mobiliarios no ativo nao circulante da Companhia e do consolidado, que esta registrada no grupo de Aplicacdes contempla,
também, Incentivos Fiscais, Depdsitos e Fundos diversos vinculados ao IRB-Brasil Resseguros S.A. e suas respectivas provisoes para desvalorizacao. O saldo em
31.12.2011 e em 2010 é de R$10 na Companhia e de R$6.138 em 31.12.2011 (R$5.911 em 2010) no consolidado.

(8.2) MOVIMENTACAO DAS APLICACOES FINANCEIRAS

Companhia
Valor justo por Disponivel

meio do resultado para venda Total

Saldo em 01.01.2010 284.309 21.703 306.012
Aplicagoes 68.095 157.252 225.347
Rendimento Resgate (21.206) (6.844) (28.050)
Principal Resgate.. (280.101) (94.672) (374.773)
Resultado Financeiro 4.689 9.800 14.489
Outros (Pagamentos)/Recebimentos 462 - 462
Ajuste a Valor de Mercado - 9 9
Saldo em 31.12.2010 56.248 87.248 143.496
Companhia

Valor justo por Disponivel

____meio do resultado para venda Total

Saldo em 31.12.2010 56.248 87.248 143.496
Aplicagoes .............. 40.688 84.999 125.687
Rendimento Resgate (1.907) (8.344) (10.251)
Principal Resgate (33.582) (134.196) (167.778)
Resultado Financeiro 4.712) 9.424 4.712
Outros (Pagamentos)/Recebimentos (474) - (474)
Ajuste a Valor de Mercado - 72 72
Saldo em 31.12.2011 56.261 39.203 95.464
Consolidado

Valor justo por Disponivel Mantido até

__meiodoresultado __ paravenda o vencimento Total

Saldo em 01.01.2010 2.574.924 2.268.493 1.450.348 6.293.765
Baixa do saldo da BrasilVeiculos .. (67.376) (597.297) - (664.673)
Aplicagoes 6.990.337 3.712.674 - 10.703.011
Rendimento Resgate (266.329) (189.168) (107.768) (563.265)
Principal Resgate.. (6.756.290) (2.739.951) (44.364) (9.540.605)
Resultado Financeiro 254.322 224.713 221.449 700.484
Outros (Pagamentos)/Recebimentos 48.370 (20.985) 625 28.010
Ajuste a Valor de Mercado - 4.834 - 4.834
Saldo em 31.12.2010 2.777.958 2.663.313 1.520.290 6.961.561
Consolidado

Valor justo por Disponivel Mantido até

__meiodoresultado __ paravenda o vencimento Total

Saldo em 31.12.2010 2.777.958 2.663.313 1.520.290 6.961.561
Aquisigéo do saldo da DentalPlan 2.986 - - 2.986
Aplicagoes ............. 7.865.124 4.074.828 - 11.939.952
Rendimento Resgate (326.515) (284.005) (165.407) (775.927)
Principal Resgate (7.094.241) (3.959.098) (246.088) (11.299.427)
Resultado Financeiro 275.280 365.835 176.996 818.111
Outros (Pagamentos)/Recebimentos 35.987 (18) - 35.969
Ajuste a Valor de Mercado - 13.468 - 13.468
Saldo em 31.12.2011 3.536.579 2.874.323 1.285.791 7.696.693

(8.3) ANALISE DE SENSIBILIDADE DAS APLICAGOES FINANCEIRAS

As andlises de sensibilidade das aplicaces financeiras foram elaboradas considerando:
(i) a metodologia de Value at Risk (VaR) paramétrico que utiliza nivel de confianca de 95% e ponderacédo maior para os retornos mais recentes. O conceito de VaR
tem como objetivo, quantificar qual a perda esperada em um prazo especifico dentro de um intervalo de confianca. E denominado VaR paramétrico por utilizar dois
parametros para ser quantificado: volatilidade e correlacdo. Séo avaliados também os prazos de maturidade e duration nos quais cada ativo pode estar alocado.
Diariamente, a carteira de investimentos é monitorada visando garantir que os limites e enquadramentos definidos sejam respeitados; e

(i) DVO1 (dolar-value ou value for one basis-point), medida internacionalmente conhecida, que é uma forma conveniente e amplamente utilizada de se mensurar o
risco de mercado dos ativos de renda fixa verificando o quanto seu valor de mercado se altera (AP) na oscilacdo de um basis-point (ou seja, 0,01%) na taxa de juros.
Nos quadros abaixo apresentamos o calculo da perda esperada em um dia no resultado através da metodologia VaR e a perda com a oscilacao de um basis-point
(ou seja, 0,01%) na taxa de juros pela metodologia DVO1.

Companhia

2011

Fatores de Risco VaR 95% DV01=0,01%
Pré—fixado (130) -
Renda Variavel .. 561 -
Outros . 56 =
Total ... 487 -
Companhia

2010

Fatores de Risco VaR 95% DV01=0,01%
Pré—fixado 5 2
Renda Variavel .. . 716 -
TORAl ..o 721 2
Consolidado

2011

Fatores de Risco VaR 95% DV01=0,01%
Pré-fixado .. (23) 2
IGP-M.. 2.764 168
IPCA ... 1.180 12
Taxa Referencial 4 _
Renda Variavel .. 236 -
QOutros . 2) -
Total ... 4.159 182
Consolidado

2010

Fatores de Risco VaR 95% DV01=0,01%
PrE-FIXATO0 ... 1.700 191
IGP-M.. 527 113
IPCA ... 432 77
Taxa Referencial 6 1
Renda Variavel .. 615 -
Qutros . (41) -
Total ... 3.239 382

(8.4) CRITERIOS ADOTADOS NA DETERMINACAO DOS VALORES DE MERCADO

Os ativos mantidos em carteira ou nos fundos de investimento exclusivos sao avaliados a valor de mercado, utilizando-se precos negociados em mercados ativos
e indices divulgados pela Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e pela BM&FBOVESPA, exceto para os titulos
classificados como mantidos até o vencimento, que sao atualizados pelos indexadores e taxas pactuadas por ocasido de suas aquisicoes. Em 2011 e 2010 nao
ocorreram transferéncias de instrumentos financeiros entre niveis de hierarquia e esses instrumentos financeiros foram classificados por niveis de hierarquia de
mensuracao a valor de mercado, sendo:

(i) Nivel 1: Precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos idénticos,

(ii) Nivel 2: Informacdes, exceto os pregos cotados (incluidos no Nivel 1), que sao observaveis para o ativo ou passivo, diretamente (precos) ou indiretamente
(derivado de precos) e

(iii) Nivel 3: Premissas que nao sao baseadas em dados observaveis de mercado (informagdes nao observaveis. Modelos baseados em metodologias proprias),
para o ativo ou passivo.

Nivel 1

 Titulos de Renda Variavel e A¢oes de Companhias de Capital Aberto Cotadas em Bolsa de Valores ou Mercado de Balcao: Calculados com base na
cotacao de fechamento do Ultimo dia Util em que foram negociados no més;

Nivel 2

¢ Instrumentos Financeiros Derivativos — Contratos Futuros e Op¢6es: Calculados com base nas cotacdes e taxas divulgadas pela BM&FBOVESPA;
 Titulos de Renda Fixa - Publicos: Calculados com base nas tabelas de precos unitarios de mercado secundario da ANBIMA,;

 Certificados de Depdsito Bancario (CDB) e Letras Financeiras: Calculados de acordo com suas caracteristicas de resgate: (i) CDBs com clausula de resgate
antecipado a taxa determinada: calculados com base na taxa contratada na operacao; (ii) CDBs sem clausula de resgate antecipado e com clausula de resgate
antecipado a taxa de mercado: séo calculados com base na curva proveniente dos futuros de DI da BM&FBOVESPA, e para o spread de crédito, pelo conjunto
formado pelas operacoes de CDBs das carteiras administradas/fundos no qual o banco custodiante presta servico de precificacao de ativos;

* Depésito a Prazo com Garantia Especial (DPGE): Sao titulos pré fixados e pos fixados em CDI, SELIC ou indices de inflacdo, calculados considerando a taxa
de mercado do indexador e o spread de crédito, formado pelo conjunto das operagoes de DPGEs das carteiras/fundos administrados no qual o banco custodiante
presta servico de precificacdo de ativos;

* Debéntures: Calculados com base nas tabelas de precos unitarios (para titulos publicos) de mercado secundério da ANBIMA ou, no caso de sua inexisténcia, por
critérios definidos pelo banco custodiante de acordo com os critérios de precificacdo definidos em seu manual de marcagéo a mercado;

* Quotas de Fundos de Investimentos: Calculados de acordo com os critérios de marcacdo a mercado, estabelecidos pelo administrador de cada fundo,
sintetizados no valor da cota divulgada, exceto para os titulos e valores mobilidrios mantidos até o vencimento, que séo calculados pelos indexadores pactuados,
acrescidos dos juros incorridos.

A estimativa utilizada pela SulAmérica para apurar o valor de mercado dos demais saldos das contas a receber e a pagar contabilizados no circulante aproximam-se
dos seus correspondentes valores de realizacdo e exigibilidade, respectivamente, devido ao vencimento em curto prazo desses instrumentos.
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Companhia
2011 2010
Nivel 2 Nivel 2
Ativos Financeiros
Valor Justo por Meio do Resultado. 56.261 56.248
Disponivel para Venda. 39.203 87.248
Total 95.464 143.496
Passivos Financeiros
Derivativos. 40.888 46.562
Total 40.888 46.562
Consolidado
2011
Nivel 1 Nivel 2 Total
Ativos Financeiros
Valor Justo por Meio do Resultado. 220.568 3.316.011 3.536.579
Disponivel para Venda. 260 2.874.063 2.874.323
Total .. 220.828 6.190.074 6.410.902
Passivo!
Derivativos. . - 40.888 40.888
Total . - 40.888 40.888
Consolidado
2010
Nivel 1 Nivel 2 Total
Ativos Financeiros
Valor Justo por Meio do Resultado. 255.438 2.522.520 2.777.958
Disponivel para Venda. 484 2.662.829 2.663.313
Total 255.922 5.185.349 5.441.271
Passivos Financeiros
Derivativos. . - 46.562 46.562
Total . - 46.562 46.562

(9) PREMIOS A RECEBER

(9.1) MOVIMENTAGAO DOS PREMIOS A RECEBER

Os prémios a receber estao mensurados ao custo amortizado e contemplam os prémios de emissao direta e co-seguro aceito, bem como as operagoes de
retrocessao. A SulAmérica, através de suas controladas, basicamente fatura mensalmente os contratos de satde e, no caso de Danos, o parcelamento médio
dos prémios a receber é de 4 vezes. Esses ramos de seguros juntos, representam cerca de 82% dos prémios a receber da SulAmérica em 2011 (84% em 2010).
A seguir, a movimentacao dos prémios a receber nas datas indicadas:

Prémios Reducao ao Valor Recuperavel - Impairment Total
Saldo em 01.01.2010 735.766 (40.938) 694.828
Prémios Emitidos, Liquidos de Cancelamento / Constituicéo... 8.763.422 (65.765) 8.697.657
RVNE . 10.018 - 10.018
Recebimentos / Reversiao (8.687.636) 42.789 (8.644.847)
Saldo em 31.12.2010... 821.570 (63.914) 757.656
Circulante 737.029
Nao Circulante 20.627

Prémios _ Reducéo ao Valor Recuperavel - Impairment Total
Saldo em 31.12.2010.........cccoiiiiiiiiiie e 821.570 (63.914) 757.656
Prémios Emitidos, Liquidos de Cancelamento / Constituicéo... 9.986.697 (33.905) 9.952.792
RVNE... . 4.977 - 4.977
Recebim (9.958.359) 26.899 (9.931.460)
Saldo em 31.12.2011 854.885 (70.920) 783.965
Circulante..... 773.556
Nao Circulante 10.409

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

2011 2010
Vencidos .... 215.114 303.326
A vencer en . 329.898 200.589
A vencer entre 31 e 60 dias.. 114.500 123.518
A vencer entre 61 e 180 dias 159.212 150.272
A vencer entre 181 e 365 dias.. 25.752 23.238
A vencer acima de 365 dias.. 10.409 20.627
Reducao ao Valor Recuperavel - Impairment (a).. (70.920 (63.914)
Total 783.965 757.656

(a) A reducao ao valor recuperavel é analisada com base nos prémios, vencidos e a vencer de riscos decorridos, liquidos de comisséo, Impostos sobre Opera-
¢oes Financeiras (IOF) e depdsitos judiciais e a analise do risco de crédito de pessoa juridica é efetuada com base em tabela de pontuacao (rating) de probabi-
lidade de perda, e para pessoa fisica é efetuada com base no percentual historico de recuperacao de prémios vencidos.

Os prémios a receber de riscos a decorrer sao normalmente cancelados apés 32, 60 e 90 dias de inadimpléncia, dependendo do ramo de seguro.

(10) ATIVOS DE RESSEGUROS — PROVISOES TECNICAS

(10.1) MOVIMENTAGAO DA PROVISAO DE PREMIOS NAO GANHOS - DANOS

SAIAO @M 0T.0T.20T0 ...ttt e ettt 142.894
Emiss6es/RVNE.. 161.892
Cancelamentos. (45.570)
Amortizacoes.... 178.773
Saldo em 31.12.2010 . 80.443
Circulante 55.557
Nao Circulante 24.886
Saldo em 31.12.2010 80.443
Emissoes/RVNE.. 218.996
Cancelamentos . (79.345)
Amortizagoes.... . 130.577
Saldo em 31.12.2011 . 89.517
Circulante..... 71.783
Nao Circulante 17.734
(10.2) MOVIMENTAgf\O DA PROVISAO DE SINISTROS A LIQUIDAR / IBNR E OUTROS
Saude Danos Pessoas Total
Saldo em 01.01.2010 - 400.111 8.685 408.796
Adicoes/Baixa.... - (30.267) (2.000) (32.267)
Variacao Cambial. - 3.284 - 3.284
Variagao IBNR/IBNC. - (7.400) (144) (7.544)
Saldo em 31.12.201 - 365.728 6.541 372.269
Circulante - 211.113 5.711 216.824
Nao Circulante - 154.615 830 155.445
Outros Ativos de Resseguros em 31.12.2010 - - 1.383 1.383
Circulante......... - - 42 42
Nao Circulante - - 1.341 1.341
Saude Danos Pessoas Total
Saldo em 31.12.2010 - 365.728 6.541 372.269
Adicoes/Baixa.... 4.846 60.847 1.440 67.133
Variacao Cambial . - 16.019 - 16.019
Variacao IBNR/IBNC. 230 (5.477) (2.029) (7.276)
Saldo em 31.12.2011 5.076 437.117 5.952 448.145
Circulante.... 5.076 269.291 3.812 278.179
Nao Circulante - 167.826 2.140 169.966
Outros Ativos de Resseguros em 31.12.2011 - - 1.462 1.462
Circulante......... - - 32 32
Nao Circulante - - 1.430 1.430
(11) CREDITOS TRIBUTARIOS PREVIDENCIARIOS E TRIBUTOS DIFERIDOS
(11.1) CREDITOS TRIBUTARIOS E PREVIDENCIARIOS
Companhia Consolidado
2011 2010 2011 2010
Circulante
Impostos @ Compensar/Recuperar (11.1.71). ..o 30.595 24.806 112.932 88.759
Créditos Tributarios e Previdenciarios...................cocooiiiiiiii 30.595 24.806 112.932 88.759
Nao Circulante
Créditos Tributérios e Previdenciarios - Prejuizo Fiscal e Base Negativa (11.1.2).. 11.702 9.924 130.573 131.160
Créditos Tributarios - Diferencas Temporarias (11.1.2) .. 23.904 14.544 586.308 528.556
Créditos Tributarios - PIS / COFINS (11.1.2) .. - - 78.802 71.286
Impostos a Compensar/Recuperar (11.1.1) - - 5.119 5.043
Créditos Tributarios e Previdenciarios.. 35.606 24.468 800.802 736.045
Reducao ao Valor Recuperavel de Créditos Tributarios (35.606) (24.468) (157.138) (142.963)
Total - - 643.664 593.082

(11.1.1) IMPOSTOS A COMPENSAR/RECUPERAR

O saldo é composto por Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ) de R$ 30.245 (R$24.503 em 2010) e demais tributos a compensar R$350 (R$ 303 em
2010) na Companhia e, no consolidado, por IRPJ de R$79.099 (R$68.963 em 2010), INSS de R$2.762 (R$2.370 em 2010), Contribuicao Sobre o Lucro Liquido
(CSLL) de R$16.785 (R$11.687 em 2010), Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) de R$15.287 (R$8.007 em 2010) e demais
tributos a compensar de R$4.118 (R$2.775 em 2010).

(11.1.2) DEMAIS CREDITOS TRIBUTARIOS

As bases do imposto de renda e da contribuicao social diferidos séo compostas da seguinte forma:

Companhia Consolidado

2011 2010 2011 2010
Prejuizos Fiscais @ COMPENSAT.........oiiiiiiieiiieieic ettt 27.365 22.157 313.539 308.210
Aliquota 25% 25% 25% 25%
(1) Créditos Tributarios de Imposto de Renda - Prejuizos Fiscais.. 6.841 5.539 78.385 77.053
Provisdes para Acoes Judiciais, para Perdas e Obrigacdes Fiscais. 67.953 40.422 1.271.800 1.143.245
Agio em Investimentos .. 3.169 3.169 311.233 311.233
Outros.......cccco..e. 20 20 124919 118.977
Base de Calculo . 71.142 43.611 1.707.952 1.573.455
Aliquota............ 25% 25% 25% 25%
(2) Créditos Tributarios Imposto de Renda - Diferengas Temporarias. 17.786 10.903 426.988 393.364
(3) = (1) + (2) Total dos Créditos Tributarios - Imposto de Renda. 24.627 16.442 505.373 470.417
Base Negativa de Contribuicao Social. 54.012 48.724 412.229 435.226
Aliquota 9% 9% 9% e 15% 9% e 15%
(4) Créditos Tributarios de Contribuicdo Social - Bases Negativas ... 4.861 4.385 52.188 54.107
Provisoes para Acoes Judiciais, para Perdas e Obrigagoes Fiscais. 67.963 40.434 981.913 804.940
Agio em Investimentos .. - - 19.219 19.219
Outros. 20 20 117.172 113.778
Base de Calculo . 67.983 40.454 1.118.304 937.937
Aliquota............ 9% 9% 9% e 15% 9% e 15%
(5) Créditos Tributarios de Contribuicdo Social - Diferencas Temporarias. 6.118 3.641 159.320 135.192
(6) = (4) + (5) Total dos Créditos Tributarios - Contribuicao Social 10.979 8.026 211.508 189.299
(7) = (3) + (6) Total dos Créditos Tributarios ................ 35.606 24.468 716.881 659.716
Reducdo ao valor recuperavel de créditos tributarios (11.1.2).. (35.606) (24.468) (157.138) (142.963)
(8) Subtotal - - 559.743 516.753
(9) Créditos Tributarios - PIS/COFINS (a) - - 78.802 71.286
(8) +(9) + (10) Total dos Créditos Tributarios - Liquidos - - 638.545 588.039
Nao Circulante - - 638.545 588.039

(a) Refere-se a créditos tributarios de Programa de Integracao Social - PIS e COFINS, calculados sobre o saldo das provisoes de sinistros a liquidar e de sinistros
ocorridos mas nao avisados.

Em 2011, os saldos acumulados de prejuizos fiscais e de bases negativas de imposto de renda e contribuicdo social a compensar sao formados como de-
monstrado a sequir:

Companhia Consolidado
Ano Imposto de Renda Contribuicio social Imposto de Renda Contribuicao Social
1994 ... . - 4618 - 4618
1999 - 852 - 852
2000 - 1.599 - 1.599
2001 - 11.305 - 18.583
2002 - - 42.436 62.829
2003 - 2.616 10 2.744
2004 ... - - 84.917 123.948
2005... - - 66.991 76.674
2006 - - 52.561 53.314
2007 22.156 26.767 25.468 27.702
2008... - 965 525 1.492
2009 ... - - 14 737
2011 ... 5.209 5.290 40.617 37.137
Saldos a Compensar em 2011.. 27.365 54.012 313.539 412.229

Em 2011, a expectativa de realizacdo, por ano, dos créditos tributarios de prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social é apresentada conforme
demonstrado a seguir:

Consolidado

Ano Imposto de Renda Contribuicao Social
9% 15%

1% 9%

15% 12%

16% 13%

2016... 14% 14%
2017 a2018. 29% 27%
2019 a 2021. 6% 10%

As realizacdes dos créditos tributarios de diferencas temporarias relacionados, principalmente, as provisoes para acoes judiciais e obrigacdes fiscais ndo estao apre-
sentadas no quadro acima pois dependem de decisao definitiva e da data de encerramento desses litigios. De qualquer forma, os orcamentos de resultados fu-
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turos aprovados pela Administracao das controladas, comportam integralmente a realizacdo dos créditos tributérios constituidos sobre as diferencas temporarias.
(11.2) TRIBUTOS DIFERIDOS

Companhia Consolidado

2011 2010 2011 2010
Atualizacao Monetaria de Depositos Judiciais (a) - - 364.270 264.562
Ajuste a Valor de Mercado. 1.227 3.502 11.733 14.330
OUtros............... - - 24.638 36.333
Base de Calculo . 1.227 3.502 400.641 315.225
Aliquota 25% 25% 25% 25%
(1) Tributos Diferidos - Imposto de Renda 307 876 100.160 78.806
Atualizacao Monetéria de Depositos Judiciais (a) - - 364.270 264.562
Ajuste a Valor de Mercado. 1.227 3.502 11.733 14.330
Outros............... - - 24.638 25.271
Base de Calculo . 1.227 3.502 400.641 304.163
Aliquota 9% 99 9% e 15% 9% e 15%
(2) Tributos Diferidos - Contribuicdo Social 110 315 59.905 45.379
(3) = (1)+(2) Total dos Tributos Diferidos 417 1. 160.065 124.185
Nao Circulante . 417 1. 160.065 124.185

(a) Corresponde ao provisionamento dos tributos (IRPJ e CSLL) que incidirao sobre a atualizacdo monetaria dos depdsitos judiciais os quais somente serdo
devidos caso seja obtido éxito no desfecho final dos processos judiciais em curso.
(12) OUTROS CREDITOS OPERACIONAIS
O montante principal que compde a conta refere-se a valores a receber da Caixa Econémica Federal, oriundos de operacdes de seguros habitacionais (Sistema
Financeiro de Habitacdo - SFH), mensurados pelo custo amortizado e que em 31.12.2011 era de R$192.020 (R$34.741 em 2010).
(13) OUTROS VALORES E BENS

Consolidado
Descricao 2011 2010

Salvados e Ressarcimentos (a) .. 43.003 40.361
Imoveis mantidos para venda 1.151 1.092
Ressarcimentos Recebidos ... 5.820 1.647
Demais 4.738 3.429
Total ... 54.712 46.529
Circulante. 53.617 45.437
Néo Circulante 1.095 1.092
(a) Salvados e Ressarcimentos 2011
Descricao Quantidade Saldo
de 01 a 30 dias em estoque . 980 12.328
de 31 a 60 dias em estoque . 440 5.100
de 61 a 120 dias em estoque ... 439 5218
de 121 a 180 dias em estoque . 316 3.559
de 181 a 365 dias em estoque . 615 7.085
mais de 365 dias em estoque 1.516 9.713
Total 4.306 43.003
2010
Descricdo Quantidade Saldo
de 01 a 30 dias em estoque . 1.284 18.486
de 31 a 60 dias em estoque . 515 5.760
de 61 a 120 dias em estoque 434 4.723
de 121 a 180 dias em estoque . 241 2.508
de 181 a 365 dias em estoque . 363 3.518
mais de 365 dias em estoque 650 5.366
Total 3.487 40.361
(14) MOVIMENTAGAO DOS CUSTOS DE AQUISICAO DIFERIDOS - SEGUROS E PREVIDENCIA
Consolidado
Seguro Direto e
Cosseguro Cedido Cosseguro Aceito Previdéncia Total
Saldo em 01.01.2010... . 514.213 1.079 5.237 520.529
Baixa da Brasil Veiculos .. 85.349 - - (85.349)
Saldo em 01.01.2010... 428.864 1.079 5.237 435.180
Custo de Aquisicao Geral 809.859 2.315 5.361 817.535
Amortizacao ..... (667.723) (1.991) (3.037) (672.751)
Cancelamento (85.135) (748) - (85.883)
RVNE.......... 3.165 - - 3.165
Saldo em 31.12.2010 489.030 655 7.561 497.246
Circulante - - - 345.181
Nao Circulante - - - 152.065
Consolidado
Seguro Direto e
Cosseguro Cedido Cosseguro Aceito Previdéncia Total
Saldo em 31.12.2010... . 489.030 655 7.561 497.246
Custo de Aquisicao Geral 934.750 29.978 5.745 970.473
Amortizagéo ..... (837.699) (8.516) (4.245) (850.460)
Cancelamento (92.891) (4.673) - (97.564)
RVNE.......... (540) - - (540)
Saldo em 31.12.2011 492.650 17.444 9.061 519.155
Circulante. - - - 358.360
Nao Circulante - - - 160.795
(15) PARTICIPACOES SOCIETARIAS
Companhia
Sul América Companhia Saepar Servicos e Sul América Companhia
Nacional de Sequros Participacoes S.A. de Sequro Saude
Percentual de Participacdo no Capital Social .. 24,45% 100,00% 34,94%
Quantidade de Acdes Ordinérias Possuidas.... 100 3.540 20.417.758
Quantidade de Acdes Preferenciais Possuidas - - 5.090.210
Ativo . 5.726.389 2.089.259 3.026.635
Passivo Circulante e Nao Circulante. 3.455.208 144.736 885.852
Capital Social ....... 1.250.000 1.000.000 1.100.000
Patriménio Liquido 2.271.181 1.944.523 2.140.783
Lucro Liquido do Exercicio . 334.846 315.147 311.011
Equivaléncia Patrimonial (b) 81.870 315.147 108.670 505.687
Valor Contabil do Investimento 555.301 1.944.523 748.011 3.247.835
Saldos em 31.12.2011 (a) .. 555.301 1.944.523 748.011 3.247.835
Saldos em 31.12.2010 (a) .. 515.829 1.860.113 661.952 3.037.894

(a) Na Companhia, o saldo de “Participacdes em Controladas e Coligadas” é composto pela parte dos investimentos mais R$ 1.969 referente a agio.

No consolidado ha um valor de R$3.249 (R$4.666 em 2010) de imoveis para renda e R$326 (R$159 em 2010) de outros investimentos.

(b) A equivaléncia patrimonial refletida no resultado da Companhia contempla os ajustes no patriménio liquido de suas investidas provenientes da harmoni-
zagao com as préaticas contabeis internacionais.

(16) CONTAS A PAGAR

Além dos Empréstimos e Financiamentos (vide nota 16.4) e Tributos Diferidos (vide nota 11.2), destacam-se as seguintes obrigagoes:

(16.1) OBRIGACOES A PAGAR

As obrigacdes a pagar, mensuradas pelo custo amortizado, sao as seguintes:

Companhia Consolidado
Descricao 2011 2010 2011 2010

Obrigacoes fiscais - Nota (22).. 1.030 940 832.304 735.770
Parcelamento - REFIS (a) 545 619 35.746 72.642
Dividendos e Juros sobre Capital Préprio a pagar 69.473 149.853 69.916 150.308
Participacées no Lucro - - 45.230 43.436
Demais 147 1.327 63.005 75.922
Total ... 71.195 152.739 1.046.201 1.078.078
Circulante 69.620 151.181 178.151 269.665
Nao Circulante 1.575 1.558 868.050 808.413
(16.2) IMPOSTOS E CONTRIBUICOES
Companhia Consolidado

Descricdo 2011 2010 2011 2010

Imposto de Renda ... - 1.544 32.239 27.546
Contribuicao Social . - 602 15.802 11.078
Contribuicoes PIS e COFINS . 8.973 2.575 29.169 12.682
Parcelamento - REFIS (a) 98 94 39.645 38.164
Outros. - - 9 34
Total ... 9.071 4.815 116.864 89.504
Circulante. 9.071 4.815 116.864 89.504

(a) REFINANCIAMENTO FISCAL - REFIS

A Controladora e suas controladas SAUDE (antiga Sul América Servicos Médicos S.A. — SULAMED), CIA SAUDE, SANTA CRUZ (incorporadora da EXECUTIVOS
e Sul América Investimentos e Participacoes S.A. — SAIPA) e SASG, aderiram ao Refinanciamento Fiscal - REFIS, e parcelaram valores devidos relativos a COFINS,
IRRF, IRPJ, CSLL, FINSOCIAL, CPMF e INSS, os quais encontravam-se em discussao nas esferas administrativa ou judicial.

O montante das obrigagoes incluidas no REFIS foi de R$253.353 (liquido da reducao de multa de 50%). O Parcelamento prevé o pagamento dos mencionados
tributos e contribuicoes em até 180 parcelas iguais e mensais, conforme montante e prazos previstos na legislacao vigente, com vencimento final até
30.06.2018, conforme o nimero de meses da opcao, atualizadas com base na variacao da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). Em 2011, as obrigacdes estao
contabilizadas na rubrica “Impostos e Contribuicdes”, no passivo circulante, no montante de R$98 (R$94 em 2010) na Companhia e R$39.645 (R$38.164 em
2010) no Consolidado e sob a rubrica “Obrigacdes a Pagar”, no passivo nao circulante, no montante de R$545 (R$619 em 2010) na Companhia e R$35.746
(R$72.642 em 2010) no Consolidado.

(16.3) OUTRAS CONTAS A PAGAR

Companhia Consolidado
Descricdo 2011 2010 2011 2010

Honorérios Advocaticios - - 68.000 58.990
Contas a Pagar - Fornecedores. 196 228 25.882 35.464
Depositos de Terceiros - Plano de Satde Administrado . - - 10.058 9.188
Compromissos Mobiliarios a Pagar-.. 12 20 11.743 18.286
Contas a Pagar Diversas. 604 162 27.017 30.859
Total .......... 812 410 142.700 152.787
Circulante. 798 404 80.078 93.650
NEO CIFCUIANTE ... 14 6 62.622 59.137
(16.4) EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
(16.4.1) SENIOR NOTES
Companhia e Consolidado
2011 2010
Ajuste a Valor Ajuste a

Valor Valor Justo Justo Valor Valor Justo _ Valor Justo
Senior Notes
Senior Notes - Vencimento em 15.02.2012.. 251.668 - 251.668 223.755 - 223.755
Swap a Pagar - Vencimento em 14.02.2012 100.517 (1.130) 99.387 102.440 (3.477 98.963
Saldo a Pagar .... 352.185 (1.130) 351.055 326.195 (3.477) 322.718
Custos de Transacao (188) - (188) (1.746) - (1.746)
Total .......... 351.997 (1.130) 350.867 324.449 (3.477) 320.972
Circulante. - - 350.867 - - 5.591
Nao Circulante - - - - - 315.381

Em fevereiro de 2007, a Companhia emitiu Senior Notes com o aval da sua controlada SAEPAR, no montante equivalente a US$200,000 mil sujeito a juros de
8,625% a.a. e vencimento em 15.02.2012. O saldo a pagar, na data das demonstragoes financeiras é mensurado ao custo amortizado, de US$ 130,000 mil,
equivale a R$243.854 em 31.12.2011 (R$216.606 em 2010), acrescido de juros no ano de 2011 de R$7.814 (R$7.149 em 2010).

Para protecao contra oscilagoes cambiais, a Administracao contratou uma operacéo de swap de igual montante (vide nota 6.2), mensurada ao valor justo e repac-
tuada em 02.04.2008 com ponta ativa em US$ e ponta passiva indexada ao CDI, deduzida de 3,967% a.a., equivalente em 2011 a 63,6% do CDI (62,8% em 2010),
que vigoraré até 1 dia antes do vencimento das Senior Notes. O saldo a pagar do swap em 31.12.2011 é de R$40.888 (R$46.562 em 2010), conforme demonstrado
na nota 6.3 e a repactuacao indexada a 100% do CDI em 2011 é de R$58.499 (R$52.401 em 2010), totalizando R$99.387 (R$98.963 em 2010).

(16.4.2) LEASING

Em 31.12.2011, o montante de R$363, incluido no circulante do consolidado, refere-se ao contrato de leasing operacional da SAUDE para aquisicao de
equipamentos. O contrato foi de R$435, sendo pago o valor de R$72 no ano de 2011.

(17) DEBITOS DE OPERAGOES COM SEGUROS E RESSEGUROS

(17.1) OPERAGOES COM RESSEGURADORAS

Consolidado

2011 2010
Prémios (a) 109.181 35.002
Contas a Pagar (b 31.313 28.363
IRB - Contas a Pagar (c). 45111 67.096
Juros sobre Prémios . 3.963 3.840
Total.......... 189.568 134.301
Circulante. 185.543 134.301
Nao Circulante 4.025 -

(a) Inclui em 2011, um montante de R$99.643 referente a um contrato de resseguro do ramo saude, com vigéncia desde marco de 2011.

(b) Contempla valores de prémios de contrato de resseguro para cobertura de carteira e valores de reintegracao de prémios das operacoes de resseguro,
ambos referentes a modalidade nao proporcional.

(c) Contempla operacdes com o IRB relativas a prémios, sinistros, adiantamentos de sinistros, salvados e ressarcimentos.

(17.2) CORRETORES DE SEGUROS E RESSEGUROS

Consolidado

2011 2010
Seguro Direto e Cosseguro Cedido.. 88.669 101.675
Cosseguro Aceito. 1.951 334
Qutros. 2.370 3.117
Total ... 92.990 105.126
Circulante. 92.975 105.120
Nao Circulante... 15 6

continua
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(18) DEPOSITOS DE TERCEIROS
Consolidado

2011 2010

Prémio Direto Cossegquro Total __Prémio Direto Cosseguro Total
1230 diaS .ot 17.286 49 17.335 19.233 577 19.810
31a60dias.. 2.696 1.223 3.919 5.016 609 5.625
61 a 120 dias 7.293 2.618 9.911 9.427 1.445 10.872
121 a 180 dias.. 5.547 520 6.067 5.066 1.267 6.333
181 a 365 dias.. 1.189 3.222 4.411 2.120 767 2.887
Acima de 365 dias .. 2.952 1.836 4.788 2.500 497 2.997
Subtotal 36.963 9.468 46.431 43.362 5.162 48.524
Recebimento
Antecipado . - - 1324 - - 5.794
Total -__ 53.755 - - 54.318
(19) PROVISOES TECNICAS DE SEGUROS E PREVIDENCIA
(19.1) PROVISOES TECNICAS DE SEGUROS

Consolidado

Descricao 2011 2010
Saude
Provisao de Prémios Nao Ganhos 121.996 100.510
Sinistros a Liquidar e Provisdo de Sinistros Ocorridos Mas N&o Avisados - IBNR .. 1.009.480 820.915
Provisdo Matematica de Beneficios Concedidos 18.432 14.073
Total de Provisoes para Saude 1.149.908 935.498
Circulante........ 1.119.309 905.829
Nao Circulante 30.599 29.669
Danos
Proviséo de Prémios Nao Ganhos 1.320.292 1.275.929
Sinistros a Liquidar e Provisdo de Sinistros Ocorridos Mas N&o Avisados - IBNR .. 1.106.229 1.038.607
Outras ..o 1.357 2.798
Total de Provisdes para Danos 2.427.878 2.317.334
Circulante 2.072.892 1.950.843
Nao Circulante 354.986 366.491
Pessoas
Provisao de Prémios NAO GANNOS ..........ciiiiiiiiiiii i 69.681 53.146
Sinistros a Liquidar e Provisdo de Sinistros Ocorridos Mas Nao Avisados - IBNR .. 223.533 256.782
OULras (@)......oooeeoesioeeeeeee 133.817 33.277
Total de Provisdes para Pessoas. 427.031 343.205
Circulante 185.185 174.156
Nao Circulante 241.846 169.049
Vida com Cobertura de Sobrevivéncia
Sinistros a Liquidar e Provisdo de Sinistros Ocorridos Mas Nao Avisados - IBNR .. 6.786 6.359
Proviséo Matematica de Beneficios a Conceder 741.195 590.555
Provisdo Matematica de Beneficios Concedidos.. 363 392
OULFAS . 34.217 31.620
Total de Provisdes para Vida com Cobertura de Sobrevivéncia 782.561 628.926
Circulante 188.300 155.355
Nao Circulante 594.261 473.571
Total ......... 4.787.378 4.224.963
Circulante. 3.565.686 3.186.183
Nao Circulante 1.221.692 1.038.780

(a) Em funcéo de recentes decisoes judiciais, a SULASEG realizou incrementos na Provisao de Insuficiéncia de Prémios (PIP) na ordem de R$99.414 em 2011.
No resultado do exercicio de 2011, esse efeito liquido de imposto e contribuicoes é de R$56.020.
Estas decisoes conferem direito a seguradora de ofertar nova proposta de readequacao para que se restabeleca o devido equilibrio econdémico-financeiro da
apolice, desde que seja feita de modo suave, gradual e com o devido aceite do segurado. Por outro lado, as decisdes determinam que os segurados sejam
mantidos nas apdlices originais.
Devido a complexidade do cumprimento destas decisoes judiciais, dado que sugerem negociacdes individuais, a SULASEG decidiu provisionar possiveis efeitos
econdmicos e financeiros futuros, em virtude destas negociacoes.
(19.2) MOVIMENTAGAO DAS PROVISOES TECNICAS DE SEGUROS

Consolidado

Provisao Provisao
Sinistros a Liquidar e Provisao Matematica de Matematica de
Provisao de Prémios de Sinistros Ocorridos Mas Beneficios a Beneficios
Nao Ganhos Nao Avisados - IBNR Conceder Concedidos Total
Saldo em 01.01.2010.... 1.972.025 2.191.094 399.156 13.871
Baixa da Brasil Veiculos .. (710.129) (246.199) - -
Saldo em 01.01.2010 ajustado 1.261.896 1.944.895 399.156 13.871
Adicoes... - - 219.768 -
Emissoes. 9.125.601 - - -
Baixas / Cancelamentos.. (946.904) - - -
Prémios Nao Ganhos... (8.011.008) - - -
Avisados / Alteracoes .. - 5.667.251 693 220
Pagamentos.. - (5.741.372) (58.826) -
Transferéncias - - (354) 354
Correcao Monetdria / Juros - 165.383 30.118 20
Variacao do IBNR / IBNC.... - 86.506 - -
Saldo em 31.12.2010 1.429.585 2.122.663 590.555 14.465 _ 4.157.268
Outras provisoes .. - - - - 67.695
Total - - - - 4.224.963
Consolidado
Provisao Provisao
Sinistros a Liquidar e Provisao Matematica de Matematica de
Provisao de Prémios de Sinistros Ocorridos Mas Beneficios a Beneficios
Nao Ganhos Nao Avisados - IBNR Conceder Concedidos Total
Saldo em 31.12.2010...................... 1.429.585 2.122.663 590.555 14.465
Adigoes... - - 256.447 -
Emissoes. 9.980.884 - - -
Baixas / Cancelamentos.. (888.728) - - -
Prémios Nao Ganhos... (9.009.772) - - -
Avisados / Alteracoes .. - 7.250.463 (150) 4.361
Pagamentos.. - (6.880.757) (144.568) (142)
Transferéncias - - (85) 85
Correcao Monetaria / Juros - 16.103 38.996 26
Variacao do IBNR / IBNC.... — (162.444) — —
Saldo em 31.12.2011 1.511.969 2.346.028 741.195 18.795  4.617.987
Outras provisoes .. - - - - 169.391
Total .................. - - 4.787.378

Em 31.12.2011 e 2010, a provisao de sinistros a liquidar contempla sinistros em disputa judicial relacionados, pnncwpa\mente a negativa de coberturas fun-
damentada na auséncia de enquadramento nas condicoes contratuais, relativas, principalmente, aos ramos de automaoveis e vida. Em 31.12.2011 e 2010, a
posicao de sinistros em disputa judicial era a seguinte:

Consolidado
2011
PSL Bruta de Ressequro Quantidade Valor de Abertura Valor Provisionado
PROVAVEL
Até 1 ano .. 3.123 25.013 14.744
1a3anos.. 4.652 75.550 44.228
Mais de 3 anos ... 2.274 316.413 263.800
Total de Provavel.. 10.049 416.976 322.772
POSSIVEL
Até 1 ano .. 2.454 55.807 36.815
1a3anos 1.601 77.145 36.511
Mais de 3 an 1.560 257.679 116.138
Total de Possivel 5.615 390.631 189.464
REMOTA
Até 1 ano 135 5.753 891
1a 3 anos 269 74.052 4.409
Mais de 3 anos . 703 188.745 27.843
Total de Remota 1.107 268.550 33.143
16.771 1.076.157 545.379
2010
Consolidado
PSL Bruta de Resseguro Quantidade Valor de Abertura Valor Provisionado
PROVAVEL
Até 1 ano .. 2.248 26.905 20.000
1a3anos.. 4.654 81.240 54.416
Mais de 3 anos . 2.534 305.265 253.879
Total de Provavel.. 9.436 413.410 328.295
POSSIVEL
Até 1 ano .. 2.274 43.972 30.313
1a3anos.. 1.809 133.721 69.225
Mais de 3 anos ... 2.020 292.379 134.565
Total de Possivel 6.103 470.072 234.103
REMOTA
Até 1 ano 207 6.735 1.541
1a3anos 315 18.483 3.846
Mais de 3 anos . 736 161.047 25.858
Total de Remota 1.258 186.265 31.245
16.797 1.069.747 593.643
(19.3) MOVIMENTAQOES DAS PROVISOES TECNICAS DE PREVIDENCIA
Consolidado
Provisdo Matematica de  Provisdo Matematica de  Provisdo de Insuficiéncia
Beneficios a Conceder Beneficios Concedidos de Contribuicdo Total
Saldos em 01.01.2010 ................. 1.534.613 293.691 65.715
Constituicoes / (Reversoes) 192.572 5.541 24.384
Portabilidade de Entrada 88.622 - -
Portabilidade de Saida.... (64.315) - -
Resgates ... (75.480) - -
Beneficios .. - (35.303) -
Atualizacoes Monetérias 161.062 46.978 11.055
Saldos em 31.12.2010 . 1.837.074 310.907 101.154 2.249.135
Outras 10.368
Total .. 2.259.503
Circulante 501.247
Nao Circulante 1.758.256

Consolidado

Provisao Matematicade Provisdao Matematica de Provisao de Insuficiéncia

Beneficios a Conceder Beneficios Concedidos de Contribuicdo Total
Saldos em 31.12.2010 ... 1.837.074 310.907 101.154
Constituicoes / (Reversoes) 196.207 24.854 (4.307)
Portabilidade de Entrada 98.703 - -
Portabilidade de Saida. (84.149) - -
Resgates (85.826) - -
Beneficios - (45.985) -
Atualizacoes Monetérias 150.319 36.387 9.513
Saldos em 31.12.2011 . 2.112.328 326.163 106.360 2.544.851
9.763
2.554.614
Circulante. 553.995
Nao Circulante 2.000.619
(19.4) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS
As provisoes técnicas possuem as seguintes coberturas:
Consolidado
2011 2010
Provisdes TECNICas A& SEGUIOS ........c.ouiiuiieiiiiit ettt 4.787.378 4.224.963
Provisdes Técnicas de Previdéncia Complementar 2.554.614 2.259.503
(-) Ativos de Resseguro - Provisdes Técnicas .. 539.124 454.095
Montante a ser Garantido 6.802.868 6.030.371
Ativos dados em Garantia:
Quotas de Fundos de Investimentos Nao Exclusivos... 34.496 30.632
Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos (a).. 837.536 813.918
Quotas de Fundos Especialmente Constituidos (a) . 2.334.502 1.955.941
Titulos de Renda Fixa - Publicos 2.396.134 2.327.290
Titulos de Renda Fixa - Privados... 984.941 773.009
Depositos Judiciais 20.245 27.198
Depositos Especiais no IRB 6.228 5911
Direitos Creditorios . 444.162 425.507
Total de Ativos 7.058.244 6.359.406

SulAmeérica

associada an ING D

(a) Em 31.12.2011, as linhas de “Quotas de Fundos de Investimentos Exclusivos” e “Quotas de Fundos Especialmente Constituidos” contemplam o montante
de R$391.383 (R$571.774 em 2010) no consolidado relativo aos Equivalentes de Caixa, que para fins de divulgacao das demonstracoes financeiras estao
apresentadas na rubrica “Caixa e Equivalentes de Caixa”, conforme a nota 7.

(20) PARTES RELACIONADAS

(20.1) TRANSACOES

Os principais saldos de ativos e passivos referentes as operacoes com partes relacionadas, bem como as transacées que influenciaram o resultado do exercicio,
sao relativos a operagoes de transacdes da Companhia com suas controladas diretas e indiretas, empresas ligadas e profissionais-chaves da administracao. As
principais transacoes sao:

Companhia
Ativo Passivo Receita Despesa
Descricao Controladora 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Sulasapar Participacées S.A (@) (b)........... Sulasa Participacoes S.A. - - 20995 48.474 - - - -
ING Insurance International BV (a) .. .. ING Verzekeringen N.V. - - 13524 31.272 - - - -
SAEPAR Servicos e Participacdes S.A.(a) (c) Sul América S.A. 74.014 100.291 - - - - - -
Sul América Companhia de Seguro
Saude (€) (€)....covvoveeieeeeeeeee Sul América S.A. 25.880  35.054 - - - - - -
Sul América Investimento Distribuidora

de Titulos e Valores (d) (e) ... Sul América S.A. 703 - 12 20 - - (206) (212)
Sul América Seguro Saude S.A. (e).. . Sul América S.A. 5.648 - - - - - - -
Sul América Seguros de Pessoas e

Previdéncia S.A (c) (e) (9) ... . Sul América S.A. 737 - - - - - (1) (6)
Sul América Companhia Naciona

de Seguros (a) (c) (€) (f) ..o Sul América S.A. 21.047 49.126 125 123 - - (181) (159)
Demais empresas associadas e

acionistas pessoas fisicas . Outros 2 — 34954 _70.107 - - - -
Total 128.031 184.471 69.610 149.996 - - (388) (377)

Consolidado

Ativo Passivo Receita Despesa

Descricao Controladora 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Sul América Capitalizagéo S.A. -

SULACAP (c) (g) (i) . Outros 264 395 - 21 4.005 4.282 (60) -
Sulasapar Participacoes S.A. (a) (f).. Sulasa Participacoes S.A. 63 62 20.995 48474 91 80 - -
ING Insurance International BV (a) .. Qutros - - 13.524  31.272 - - - -
Nova Acéo Participacoes S.A.(f) .. . Sulasapar Participacoes S.A. 63 - - - 91 - - -
ING Securities Investment & Trust Co., LTD (|) ING Groep N.V. - - - - 271 - - -
J.H. Gouvea Vieira Escritério

de Advocacia (h) ... Outros - - - - - - (10.131)  (7.727)
Gouvea Vieira Advocacia (h). . Outros - - - - - - (300) (182)
Gouvea Vieira Advogados Associados (h) QOutros - - - - - - (3.745)  (3.608)
Demais empresas associadas e

acionistas pessoas fisicas. . Outros - - 35.397 70.562 - - - (2.712)
Total 390 457  69.916 150.329 4.458 4362 (14.236) (14.229)

(a) Valor referente a Juros Sobre Capltal Propno distribuido aos acionistas;
(b) Valor referente a Dividendos distribuido aos acionistas;
(c) Transacoes em conta corrente entre empresas do grupo, referente basicamente as operagdes com seguro e reembolso de despesas administrativas;
(d) Pagamentos a controlada SAMI por servicos de gestao de ativos financeiros, correspondentes a taxa de administracao sobre o total da carteira
administrada;
(e) Opcodes de acoes a executivos (Stock Options), de emissdo da Companhia;
(f) Rateio de custo referente ao aluguel do prédio da Matriz pela controlada SALIC;
(g) Recuperacao de despesas decorrentes da utilizagdo compartilhada dos sistemas operacionais e de estrutura administrativa, liqguidado mensalmente;
(h) Servicos prestados de consultoria e acompanhamento dos processos judiciais de natureza civel, trabalhista e tributaria. Estes contratos s&o renovados
anualmente e liquidados mensalmente ou quando do encerramento do processo;
(i) Valor referente ao aluguel pela utilizacdo do espaco fisico fornecido pela SALIC, em imovel localizado em Goias — GO;
(j) Assessoria financeira para identificacdo de potenciais investimentos no Brasil.
Adicionalmente, em 31.12.2011 a Companhia liquidou dividendos no montante de R$319.116 (R$195.059 em 2010), sendo R$107.122 (R$65.945 em
2010) para a SULASAPAR, R$69.108 (R$42.347 em 2010) para a ING Insurance International BV e R$142.886 (R$86.767 em 2010) para demais empresas
associadas e acionistas pessoas fisicas, e recebeu dividendos no montante de R$306.125 (R$85.474 em 2010), sendo R$250.000 (R$54.356 em 2010) da
SAEPAR, R$48.911 (R$12.859 em 2010) da SALIC e R$7.214 (R$18.259 em 2010) da CIA. SAUDE.
(20.2) REMUNERAQI\O DA ADMINISTRACAO
A Administracao inclui os membros do Conselho de Administracao, Presidente, Vice-Presidentes e Diretores Estatutdrios. A remuneracdo paga ou a pagar
estad demonstrada a seqguir:
Companhia Consolidado
Contas a Eagar Despesas _Contas a pagar Despesas

Beneficios de curto prazo a empregados e administradores. (2.873) 17.342 (40.854)
Beneficios pds-emprego - - 6.814 (2.851)
Remuneracao baseada em acoes (a) .. . - (67) - (10.492)
Saldos em 31.12.2011 35 (2.940) 24.156 (54.197)
Saldos em 31.12.2010 1.740 (7.401) 52.475 (77.501)

(a) PLANO GERAL DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES DE EMISSAO DA COMPANHIA
Em 31.03.2008, a Assembleia Geral da Sul América S.A. aprovou o Plano Geral de Opcéo de Compra de Acoes de Emissao da Companhia “Plano Geral”, cuja
alteracéo foi aprovada na Assembleia Geral em 31.03.2011.
Conforme a revisao do Plano Geral aprovada na Assembléia Geral de 31.03.2011, poderéo ser outorgadas, no ambito dos Programas, adicionalmente as
opcdes simples de aquisicao de acdes “Opcdes Simples” ja permitidas pelo Plano Geral aprovado em 2008 e opcdes bonificadas de aquisicao de acoes
“Opcoes Bonificadas” que poderdo ser outorgadas a determinados Beneficiarios, em contrapartida a aquisicao de units da Companhia mediante uso de
parcela de sua remuneracéo variavel de curto prazo “Units Vinculadas”, nos percentuais, termos e condicdes previstos em cada Programa.
O Conselho de Administragdo ou o Comité de Remuneracao, conforme o caso, podera determinar, quando do lancamento de cada Programa, que seja
concedido aos beneficiarios um desconto de até 20% na fixacao do preco de aquisicao das Units Vinculadas, no caso de serem alienadas units representativas
de acdes mantidas em tesouraria pela Companhia. O preco de exercicio das Opcdes Bonificadas se consubstanciara na manutencao das Units Vinculadas por
prazo pré-determinado no respectivo contrato.
No ambito dos programas de 2008, 2009 e 2010 foram concedidas somente opcdes simples, enquanto no programa de 2011 foram concedidas tanto opgoes
simples como bonificadas, tendo o Comité de Remuneracao, conforme delegado pelo Conselho de Administracéo, definido os beneficiarios dos programas
entre os membros da Diretoria da SulAmérica, assim como as quantidades de units a que fariam jus.
Em 01.04.2011, nos termos do Plano Geral, o Conselho de Administracdo aprovou o Programa de Opcao de Aquisicao de Units para o ano de 2011
“Programa 2011, outorgando ao Comité de Remuneracao da Companhia poderes para sua administracéo.
O Comité de Remuneracao determinou, no ambito do Programa de 2011, a outorga inicial de 1.907.478 Opcoes Simples ao preco de exercicio de R$19,21,
assim como a outorga de 236.661 Opcdes Bonificadas, em contrapartida a aquisicao de 262.900 Units Vinculadas com o desconto de 20% sobre o preco
de mercado na data de aquisicéo.
Além da outorga inicial, foram realizadas 426.701 novas outorgas de Opcoes Simples ao preco médio ponderado de exercicio de R$18,42 durante o ano de
2011, totalizando a outorga de 2.334.229 opcoes simples ao preco médio ponderado de exercicio de R$19,07.
Os beneficiarios das Opcoes Simples outorgadas nos Programas de 2008, 2009 2010 e 2011 adquirem, a partir do término do primeiro, segundo e terceiro
ano, contados da data de assinatura de cada Contrato de Opgao Simples de Aquisicao de units (Contrato de Opgao Simples), direito ao exercicio das opgoes a
razao de 1/3 ao ano, do total outorgado em cada Contrato de Opcao Simples, observado o prazo méaximo de 5 anos da data de assinatura destes contratos.
Ja os beneficiarios das Opcoes Bonificadas outorgadas no ambito do Programa de 2011 adquirem o direito ao exercicio de tais Opcdes, a razao de 25%, 25%
e 50% do total outorgado, ao ano, a partir do término do terceiro, quarto e quinto anos subsequentes, contados da data de assinatura do Contrato de Opcao
Bonificada de Aquisicao de units celebrado com cada beneficiario (“Contrato de Opcao Bonificada”), observado prazo méximo de exercicio de 6 anos a contar
da data de assinatura do respectivo Contrato de Opcao Bonificada.
As movimentacdes ocorridas no saldo de opcoes estao resumidas a seguir:

Opgoes de Units Preco Médio Ponderado do Periodo (*)

(quantidade) (em reais)
Saldo de Opg6es Simples em aberto em 01.01.2010 1.668.014 21,72
Opcoes Simples outorgadas de 01.01.2010 até 28.07.2010.uucumureresesessssesssasasensnsnsenns 647.323 47,69
Opcoes Simples exercidas de 01.01.2010 até 28.07.2010 (469.909) 22,14
Opcoes Simples canceladas de 01.01.2010 até 28.07.2010 wucuvurerereesesesssssssssasaseesnsnsenns (174.750) 28,66
Saldo de Opg6es Simples em aberto em 28.07.2010 1.670.678 30,94
Saldo de Opgoes Simples em aberto em 29.07.2010 apés desdobramento de
acoes na proporcao de 3:1 5.012.034 10,31
Opcoes Simples outorgadas de 29.07.2010 até 31.12.2010uuuuumurereesesessssnsssasasessnsnsnnns 49.108 17,17
Opcoes Simples exercidas de 29.07.2010 até 31.12.2010 (204.274) 7,51
Opcodes Simples canceladas de 29.07.2010 até 31.12.2010 wovceeerererererssssssssesesesssassssnseas (131.532) 11,96
Saldo de Opgoes Simples em aberto em 31.12.2010 4.725.336 10,46
Saldo de Opgdes Simples exerciveis em 31.12.2010 289.511 7,65
Opcodes Simples outorgadas durante o periodo 2.334.229 19,07
Opcodes Simples exercidas durante o periodo (1.125.797) 9,53
Opcoes Simples canceladas no periodo (1.035.956) 14,18
Saldo de Opgdes Simples em aberto em 31.12.2011 4.897.812 13,99
Saldo de Opgoes Simples exerciveis em 31.12.2011 1.284.859 9,42
Opcaes Bonificadas Opgoes de Units  Preco Médio Ponderado do periodo*
(quantidade) (em reais)
Saldo de Opgoes Bonificadas em aberto em 31.12.2010 - -
Opcoes Bonificadas outorgadas durante o periodo 236.661 N/A
Opcoes Bonificadas canceladas no periodo (49.675) N/A
Saldo de Opgoes Bonificadas em aberto em 31.12.2011 186.986 N/A
Saldo Final de Opcdes Simples e Bonificadas em aberto em 31.12.2011 . 5.084.798 N/A
Saldo Final de Opcdes Simples e Opcdes Bonificadas exerciveis em 31.12.2011 1.284.859 N/A

* Conforme descrito no ambito do Programa 2011, o preco médio ponderado de exercicio das Opgoes Bonificadas é o cumprimento de obrigacao de fazer
pelo beneficiario, consubstanciada na obrigatoriedade de manter a propriedade das respectivas Units Vinculadas inalteradas e sem qualquer tipo de 6nus,
durante a totalidade do prazo de caréncia durante o qual as referidas Opgoes Bonificadas ndo poderao ser exercidas.

Os valores minimos e maximos de preco de exercicio das opcdes em aberto em 31.12.2011 sdo de R$6,71 e R$19,81, respectivamente (R$6,71 e R$18,90 em
2010). O prazo contratual médio remanescente ponderado é de 3,24 anos em 2011 (3,50 anos em 2010).

A média ponderada do valor justo das opcoes de compra emitidas, liquidas de cancelamento, em 31.12.2011 é de R$3,58 e foi mensurada usando-se o
modelo de precificacdo de opcoes Black-Scholes, para as Opcoes Simples emitidas nos programas de 2008, 2009 e 2010 e o modelo binominal para as Opcoes
Simples emitidas no Programa de 2011, considerando as seguintes premissas:

 \Volatilidade média esperada de 34,24%;

® Prazo de vida da opgéo de 3 anos, sendo o direito sobre as opcdes adquirido 1/3 a cada um dos trés anos;

¢ Dividendo médio esperado de 3,81%;

 Taxa de juros livre de risco média de 11,93%.

A despesa de remuneracdo proveniente do Plano Geral, para o ano em 2011, tomando-se o valor justo da opcdo na data de assinatura de cada contrato
de opcao, é de R$10.227 (R$5.162 em 2010) registrada na rubrica “Despesas Administrativas” em contrapartida a rubrica “Reservas de Capital”. Em
31.12.2011, R$10.160 foram reembolsados pelas controladas & Companhia, referente a valores destinados a seus respectivos funcionarios.

Respeitados os termos do Plano Geral, o Conselho de Administracao podera lancar outros programas dentro do limite de 4% do total de acdes de emissao da
Companhia existentes na data do respectivo programa, acrescidas das units que teriam sido emitidas caso todas as opcoes concedidas nos termos do Plano
Geral tivessem sido exercidas.

(21) COMPROMISSOS E ONUS A LIQUIDAR

(21.1) OUTROS CREDITOS

A rubrica “Outros Créditos” no ativo circulante contempla basicamente recursos bloqueados nas contas correntes bancérias e fundo de investimento
referentes a demandas judiciais, em 31.12.2011, no montante de R$237 (R$25 em 2010) na Companhia e R$120.242 (R$108.919 em 2010) no consolidado.
(21.2) GARANTIA DAS PROVISOES TECNICAS

Determinadas controladas possuem bens vinculados a SUSEP e a ANS, oferecidos em garantia para coberturas das provisdes técnicas, que estao relacionados
na nota 19.4.

(21.3) CONTRATOS DE ALUGUEL

(a) RIO DE JANEIRO

Em 17.12.2007, a SALIC celebrou contrato de locacdo de imdvel no Rio de Janeiro. O prazo de locacao é de 10 anos, contados a partir de 18.04.2009,
podendo ser prorrogado por mais 60 meses. Durante este periodo, a SALIC se compromete a pagar 10 parcelas anuais de R$13.712, reajustadas anualmente,
ou na menor periodicidade permitida em lei, pela variacdo percentual acumulada do IGP-M, calculado pela Fundacédo Getulio Vargas, que em 31.12.2011
corresponde a R$18.458 (R$17.541 em 2010). O referido contrato de locacao possui clausulas que restringem a capacidade da SALIC e o locador rescindirem
unilateralmente o contrato. A rescisao unilateral voluntaria acarretara no pagamento de indenizacao a outra parte, nas condicoes estipuladas no contrato.
(b) SAO PAULO

Em 04.12.2011 a SALIC, CIA SAUDE, SAUDE e SULASEG renovaram o contrato de locacdo do imével em Sao Paulo, pelo prazo de 60 meses, que ira expirar em
03.11.2016. Durante esse prazo as empresas se comprometem a pagar mensalmente a quantia de R$1.555, reajustada anualmente pela variacao percentual
acumulada do IGP-M.

(22) DEPOSITOS JUDICIAIS E FISCAIS, OUTRAS ACOES JUDICIAIS E OBRIGAGOES FISCAIS

Companhia
2011
Depésitos judiciais e fiscais Outras Ac¢des Judiciais Obrigacdes fiscais

Fiscais:
Contribuicao Social..... - - 6
Imposto de Renda 1.142 - 1.004
Outros 251 - 20
Total 1.393 - 1.030
Néo Circulante 1.393 - 1.030
Companhia
2010
Depésitos judiciais e fiscais Outras Ac¢des Judiciais Obrigacdes fiscais

Fiscais:
Imposto de Renda 945 - 914
Outros 10 - 26
955 - 940
Nao Circulante 955 - 940

continua
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Consolidado
2011
Depdsitos Judiciais e Fiscais Outras Acoes Judiciais Obrigacodes Fiscais
Fiscais:
COFINS 332.096 - 303.000
PIS 250.537 - 205.843
Contribuicao Social 194.751 28.128 178.615
Imposto de Renda 109.292 1.884 99.164
Outros 46.735 24.705 44.657
Previdenciarias:
INSS 610.465 202.997 1.025
Trabalhistas e Civeis:
Acoes Trabalhistas 40.436 29.824 -
Acoes Civei 90.915 250.378 -
DPVAT 1.155 4.003 -
Outros - 332 -
Total 1.676.382 542.251 832.304
Circulante, - 59.342 -
Néo Circulante 1.676.382 482.909 832.304
Consolidado
2010
Depésitos Judiciais e Fiscais Outras Acoes Judiciais Obrigacoes Fiscais
Fiscais:
COFINS 288.867 - 288.251
PIS 230.359 - 173.185
Contribuicao Social 137.650 16.418 135.278
Imposto de Renda 84.965 1.902 78.080
Outros 60.565 24.327 59.958
Previdenciarias:
INSS 569.088 194.753 1.018
Trabalhistas e Civeis:
Acoes Trabalhista 35.860 38.007 -
Acoes Civei 111.375 236.334 -
DPVAT 1.083 3.608 -
Outros - 436 -
Total 1.519.812 515.785 735.770
Circulante - 46.622 -
Nao Circulante 1.519.812 469.163 735.770

Os depdsitos judiciais e fiscais sao mensurados pelo valor justo através do resultado.

(22.1) AQ()ES JUDICIAIS DE NATUREZAS CIVEL, TRABALHISTA, FISCAL, DPVAT E PREVIDENCIARIAS

A Companhia e determinadas controladas possuem as seguintes acoes judiciais, segregadas segundo a sua natureza, probabilidade de perda, valores
estimados e provisionados:

Companhia

2011

Fiscais Quantidade Valor em Risco Obrigacoes Fiscais
Provavel 1 1.004 1.004
Possivel 2 53 20
Remota 1 315 6
Total 4 1.372 1.030
2010

Fiscais Quantidade Valor em Risco Obrigacoes Fiscais
Provavel 1 914 914
Possivel 2 69 20
Remota 1 296 6
Total 4 1.279 940
Consolidado

2011

| - Civeis e DPVAT Quantidade Valor em Risco Outras Acdes Judiciais
Provavel 7.682 244.295 174.710
Possivel 4.558 189.778 72.657
Remota 656 128.871 7.014
Total 12.896 562.944 254.381
1l - Trabalhistas Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
Provavel 209 46.178 22.426
Possivel 176 57.253 6.460
Remota 250 150.605 938
Total 635 254.036 29.824
11l - Fiscais e Previdenciarias: Quantidade Valor em Risco _Outras Acdes Judiciais e Obrigacdes Fiscais
Provavel 180 677.380 677.264
Possivel 317 678.145 407.589
Remota 283 970.508 5.165
Total 780 2.326.033 1.090.018
Consolidado

2010

| - Civeis e DPVAT Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
Provavel 6.492 212.673 157.828
Possivel 4.653 191.591 74.404
Remota 847 122.237 7.710
Total 11.992 526.501 239.942
Il - Trabalhistas Quantidade Valor em Risco Outras Acoes Judiciais
Provavel 380 56.324 27.056
Possivel 202 60.851 10.725
Remota 168 131.309 226
Total 750 248.484 38.007
Il - Fiscais e Previdenciarias Quantidade Valor em Risco _Outras AcGes Judiciais e Obrigacoes Fiscais
Provavel 602.177 602.177
Possivel 270 452.499 304.129
Remota 256 850.125 66.864
Total 679 1.904.801 973.170

As acoes judiciais classificadas como “possiveis” ou “remotas” s&o calculadas com base na experiéncia de pagamentos e representa a parte destas acoes
judiciais que a Administracao entende que seja provavel o desembolso, com base na histéria comportamental de acoes desta natureza na carteira da
SulAmérica.

(22.2) MOVIMENTAQAO DAS PROVISOES PARA A(;GES JUDICIAIS RELEVANTES

Consolidado

Saldo em 01.01.2010 Adicoes Atualizacdo Monetaria _ Pagamentos / Baixas __ Saldo em 31.12.2010

Civeis e DPVAT.............. 306.216 81.001 16.459 (163.734) 239.942
Fiscais:

174.436 1.541 3.089 (5.881) 173.185

479.888 12.677 17.525 (221.839) 288.251

84.832 17.557 4615 (27.022) 79.982

102.203 49.598 4754 (4.859) 151.696

87.051 10.181 1.483 (14.430) 84.285

131.613 55.282 9.117 (241) 195.771

Consolidado

Saldo em 31.12.2010 Adicoes Atualizacdo Monetaria _ Pagamentos / Baixas __ Saldo em 31.12.2011

Civeis e DPVAT.............. 239.942 95.769 8.888 (90.218) 254.381
Fiscais:

173.185 41.128 3.879 (12.349) 205.843

288.251 18.277 23.811 (27.339) 303.000

Imposto de renda.... 79.982 14.870 7.337 (1.141) 101.048

Contribuigdo social 151.696 46.716 11.257 (2.926) 206.743

Outros 84.285 11.547 3.427 (29.897) 69.362

Previdenciaria
INSS eueeerereressssnararenenene 195.771 17.249 12.287 (21.285) 204.022

(22.3) AGOES FISCAIS

As principais acoes fiscais em 31.12.2011 e 2010, sao:

(a) COFINS

As controladas das reas de seguros e previdéncia SALIC, SULASEG, SASG, CIA SAUDE e SAUDE questionam judicialmente a majoracao da aliquota da COFINS
em 1% (Lei n° 10.684 de 30.05.2003) incidentes sobre as receitas geradas nas atividades de seguro e previdéncia. A SAUDE, ainda questiona a incidéncia da
COFINS nas empresas de seguros (aliquota de 3%) sobre a receita da atividade de seguro e outras receitas.

Os advogados que patrocinam as causas reputam como provavel a perda da demanda sobre a majoracéo da aliquota de 1% sobre as atividades de seguro
e previdéncia privada (no caso da SAUDE, também a incidéncia de 3% de COFINS sobre a atividade de seguro) e remota sobre outras receitas. Os valores
questionados encontram-se depositados judicialmente e provisionados de acordo com a expectativa de perda/desembolso da Administracao.

(b) PIS

As controladas das éreas de seguros e de previdéncia privada, exceto a SAUDE, questionam judicialmente a legalidade da contribuicdo ao PIS & aliquota de
0,75% sobre a receita bruta operacional estabelecida pelas Emendas Constitucionais n°s 1/1994, 10/1996 e 17/1997. Os valores questionados encontram-se
depositados judicialmente e provisionados de acordo com a expectativa de perda/desembolso da Administracao. Os advogados que patrocinam as causas
reputam como possivel a perda das demandas.

As controladas SAUDE e CIA SAUDE questionam a legalidade da contribuicdo ao PIS sobre a receita bruta a aliquota de 0,65%, determinada pelas Leis n°s
9.701 e 9.718/1998, e vinham depositando judicialmente os valores exigidos. No periodo compreendido entre 1999 e dezembro de 2006 as seguradoras
efetuaram recolhimentos nos termos determinados pela Lei Complementar n°® 7/1970 (PIS Repique). A partir de janeiro de 2007, a SAUDE passou a recolher o
PIS sobre a receita das atividades, depositando e provisionando a contribuicdo sobre outras receitas e, com a promulgacao da Lei n° 11.941/2009, que revogou
a ampliacdo da base de célculo sobre outras receitas, passou, a partir da competéncia junho de 2009, a recolher a contribuicdo somente sobre a receita de
sua atividade de seguro. A CIA SAUDE obteve decisio parcialmente favoravel, tendo a sentenca reconhecido o seu direito de recolher a contribuicao sem a
ampliacao da base de célculo, passando, a partir de 2008, a recolher o PIS sobre a receita da atividade de seguros. Os advogados que patrocinam as causas
reputam como provavel a perda da demanda referente ao PIS devido com base na receita das atividades de seguros e remota a perda da demanda referente
a ampliacéo da base de calculo (outras receitas).

(c) INSS

As controladas das areas de seguro e de previdéncia privada vém questionando e depositando judicialmente a contribuicdo previdenciaria sobre as
remuneracdes pagas aos corretores de seguro, instituidas pela Lei Complementar n® 84/1996 e alterada pela Lei n® 9.876/1999, a aliquota de 20% e adicional
de 2,5%, por entender que os servicos de corretagem de seguros nao sao prestados as seguradoras, mas ao segurado, estando, desta forma, fora do campo
de incidéncia da contribuicdo prevista no Inciso lll, Artigo 22, da Lei n° 8.212/1991. Os valores questionados encontram-se com sua exigibilidade suspensa por
deposito judicial e concesséo de liminar em Mandado de Seguranca e provisionados em sua totalidade.

Os advogados que patrocinam as causas reputam como provavel a perda das demandas relativas a contribuicdo previdencidria incidente sobre as remuneracoes
pagas aos corretores.

(d) IRPJ

A partir de 01.01.1997, a despesa de contribuicao social tornou-se indedutivel na base de calculo do imposto de renda. Em decorréncia da alteragdo
mencionada, a Companhia e suas controladas vem questionando judicialmente o procedimento, tendo obtido liminar com deposito judicial, assegurando a
dedutibilidade da contribuicdo na apuracao do imposto de renda. Os advogados que patrocinam a causa reputam como provével a perda da demanda. Os
valores questionados encontram-se depositados judicialmente e provisionados na sua totalidade.

(e) CSLL

De janeiro de 1997 a dezembro de 1998, as companhias seguradoras ficaram sujeitas a recolher a contribuicao social (CSLL) a aliquota de 18% sobre o lucro
tributavel, aliquota aplicavel as instituicoes financeiras, ofendendo o principio da isonomia. As controladas da atividade de seguros obtiveram liminar para
recolher a contribuicao social a aliquota de 8%, depositando judicialmente a diferenca de aliquota para os 18% cobrados, estando o passivo contingente
provisionado na sua totalidade. Os advogados que patrocinam a causa reputam como provavel a expectativa de perda da demanda.

Adicionalmente, com a edicao da Lei n® 11.727/2008, as controladas da area financeira, de seguros e de previdéncia privada ficaram sujeitas a majoracao
da aliquota da Contribuicdo Social a partir de maio de 2008, de 9% para 15%. Nesse sentido, as controladas de seguros e previdéncia complementar e
a controlada SAMI passaram a questionar a constitucionalidade dessa majoracao tendo impetrado Mandado de Seguranca, provisionando e depositando
judicialmente os valores questionados. Os advogados que patrocinam a causa reputam como possivel a perda da demanda.

Em relacao a todas as acoes judiciais, os valores questionados encontram-se provisionados de acordo com a expectativa de perda/desembolso da Administracdo.
(22.4) CONTINGENCIAS

As principais contingéncias em 31.12.2011 e 2010, sé&o:

(a) INSS

As controladas das areas de seguro vém questionando e depositando judicialmente a contribuicdo previdenciaria sobre as remuneracoes pagas aos prestadores
de servicos médicos, instituida pela Lei Complementar n° 84/1996 e alterada pela Lei n° 9.876/1999, & aliquota de 20% e adicional de 2,5%, por entender que
0s servicos médicos nao sao prestados as seguradoras, mas ao segurado, estando, desta forma, fora do campo de incidéncia da contribuicao prevista no Inciso
IIl, Artigo 22, da Lei n® 8.212/1991. Em outubro e dezembro de 2010, as controladas BRASILSAUDE e SALIC obtiveram decisao favoravel nos processos da
Lei 9.876/1999 e Lei Complementar n® 84/1996 respectivamente, relativos aos prestadores médicos, tendo transitado em julgado os acérdaos que admitiram
0 nosso pleito. Em marco de 2011, a BRASILSAUDE levantou o depdsito judicial no montante de R$21 milhées e a SALIC ainda encontra-se aguardando
autorizacao para levantamento do depdsito judicial relacionado, no montante de R$21 milhdes. A controlada SALIC obteve provimento ao recurso especial
interposto referente a Lei 9.876/1999, afastando a incidéncia da contribuigdo previdenciaria sobre os valores repassados aos profissionais da area de satde.
As controladas CIA SAUDE e SAUDE, aguardam o julgamento do Recurso de Apelacdo. Os advogados que patrocinam a causa reputam como remota a perda
da demanda.

(b) IRPJ/CSLL

Foram lavrados autos de infracdo contra as controladas CIA SAUDE e SALIC em que se exige os tributos ndo pagos em funcdo da deducdo, nas bases
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de célculo do imposto de renda e da contribuicao social, da amortizacdo de 4gio oriundo de incorporacao da sua controladora SLT Participacdes S.A. e
STA Participagoes S.A., respectivamente, nos anos-calendario 2005, 2006 e 2007. Os valores exigidos atualizados até 31.12.2011 montam R$138.548. As
controladas apresentaram a tempestiva impugnagéao aos autos de infracao lavrados e, com base na opinido de seus advogados reputam como possivel a
perda da demanda.

(23) PATRIMONIO LiQUIDO

(23.1) CAPITAL SOCIAL - COMPANHIA

O capital social da Companhia em 31.12.2011, conforme aprovado em Assembléia Geral Ordinaria e Extraordinaria de 31.03.2011, é de R$1.237.882
(R$1.185.831 em 2010), dividido em acdes ordinarias e preferenciais, ambas nominativas e sem valor nominal, totalmente integralizadas, como a seguir:

ON PN TOTAL

01.01.2010 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
01.01.2010 Acbes em Tesouraria (vide nota 23.2) (1.638.735) (3.277.470) (4.916.205)
464.474.853 374.496.735 838.971.588

31.12.2010 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
31.12.2010 Acbes em Tesouraria (vide nota 23.2) (3.998.451) (7.996.902) (11.995.353)
462.115.137 369.777.303 831.892.440

31.12.2011 Acoes 466.113.588 377.774.205 843.887.793
31.12.2011 Acbes em Tesouraria (vide nota 23.2) (4.484.351) (8.968.702) (13.453.053)
461.629.237 368.805.503 830.434.740

(23.2) ACOES EM TESOURARIA - RECOMPRA DE AGOES

Em 07.10.2008, 07.10.2009 e 28.02.2011, o Conselho de Administracdgo da Companhia aprovou programas de recompra de até, respectivamente,
1.052.636, 1.046.872 e 3.192.379 certificados de depdsitos de acoes - units, representativos, cada, de 1 acao ordinaria e 2 acoes preferenciais da Companhia,
que correspondiam a 3% das units em circulacdo no mercado e a aproximadamente 1,1% do total de acdes de emissao da Companhia nas respectivas datas
de aprovacao dos programas de recompra.

Tendo em vista que, em 28.07.2010, a Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia aprovou o desdobramento de acoes de sua emisséo (de forma que cada
acao, ordinaria ou preferencial, foi desdobrada em 3 agoes da mesma espécie), tanto as acdes que se encontravam em tesouraria em tal data, bem como o
saldo remanescente de units do programa de recompra aprovado em 2009 foram igualmente desdobrados na mesma proporcao do desdobramento. Ressalta-
se, ainda, que a quantidade de units aprovada no programa de 2011 ja considerou o efeito do desdobramento mencionado.

Os programas de recompra adotados pela Companhia tém como finalidade a aquisicdo de seus valores mobiliarios para manutencao em Tesouraria e utilizacao
em plano de remuneracao baseado em acoes de emissao da Companhia. A operacdo atende também aos interesses da Companhia, tendo em vista suas
perspectivas de crescimento e rentabilidade, bem como a existéncia de reservas disponiveis, nos termos da Instrucdo CVM n® 10/1980.

Movimentacao das Acoes em Tesouraria (a) Quantidade de Units Preco Médio Ponderado do periodo (em reais,

Acoes em Tesouraria em 01.01.2010................cooooiiiiiiiii e 546.245 0,00
Recompra de acdes no mercado - Programa de Recompra 743.500 45,71
Alienacao de acdes no periodo— Programas de Opcao de Compra de Acoes . . (469.909) 22,14
Aquisicao de acoes no periodo — Programas de Opcéo de Compra de Acoes............ 469.909 44,05
Saldo de units em Tesouraria em 28.07.2010 (antes do desdobramento de agoes) 1.289.745 51,30
Saldo apds o desdok 1to de agoes realizado em 29.07.2010 na proporgao de 3:1 3.869.235 17,10
Recompra de acdes no mercado - Programa de Recompra 129.216 16,51
Alienacao de acdes no periodo- Programas de Opgao de Compra de ACOES ...........verreerreenns (204.274) 7,51
Aquisicao de agoes no periodo — Programas de Opgao de Compra de AGOES ...........ovvveeerreeenns 204.274 17,72
Acbes em Tesouraria em 31.12.2010 3.998.451 17,60
Recompra de acdes no mercado - Programa de Recompra 748.800 13,21
Alienacao de acdes no periodo- Programas de Opgao de Compra de Acoes. (1.388.697) 10,65
Aquisicao de agoes no periodo — Programas de Opgao de Compra de Acoes 1.125.797 19,31
Acbes em Tesouraria em 31.12.2011 4.484.351 19,45

(a) As units, quando transferidas para a Tesouraria sao desconstituidas, representando, em 31.12.2011 4.484.351 acbes ordinarias e 8.968.702 acoes
preferenciais e em 31.12.2010, 3.998.451 acdes ordinarias e 7.996.902 acoes preferenciais (ja com o efeito do desdobramento realizado em 2010).

As compras de acoes para manutencao em Tesouraria, ocorridas no ano de 2011 foram de R$ 21.745 (R$24.319 em 2010). Tais compras foram registradas
na rubrica “Acdes em Tesouraria”, sendo o custo minimo de aquisicao de units, em 31.12.2011, de R$19,07 (R$13,55 em 2010) e o maximo de R$20,55
em 31.12.2011 (R$15,65 em 2010). O valor de mercado das units, calculado com base na ultima cotacdo em 31.12.2011, é de R$15,10 (R$20,80 em 2010).
(23.3) CAPITAL SOCIAL AUTORIZADO - COMPANHIA

O capital social da Companhia podera ser elevado, além das acdes ja existentes, até o limite de 450 milhdes de novas acoes ordinarias e/ou preferenciais,
mediante deliberacdo do Conselho de Administracao, que fixara a espécie e classe das acoes a serem emitidas, o preco de emissao e as condicoes de
colocacéo, independentemente dos aumentos de capital deliberados em Assembleia Geral.

(23.4) RESERVA LEGAL

E constituida a razdo de 5% do lucro liquido apurado em cada exercicio social nos termos do artigo 193 da Lei n° 6.404/1976, alterada pela Lei n° 10.303/2001,
até o limite de 20% do capital social. A constituicao da reserva legal podera ser dispensada no exercicio em que o saldo, acrescido do montante de reservas
de capital, exceder a 30% do capital social.

(23.5) RESERVA ESTATUTARIA

A reserva para expansao de negécios, constituida em até 71,25% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, apds as destinacoes para Reserva Legal
e Dividendos, observado o disposto no artigo 199 da Lei n® 6.404/1976, alterada pela Lei n° 10.303/2001, com a finalidade de: (i) assegurar recursos para
investimentos em bens de ativo permanente; (i) reforco de capital de giro, objetivando assegurar condicdes operacionais adequadas a realizacao do objeto
social; e (iii) financiar operacoes de resgate, reembolso ou aquisicdo de acoes de emissao da Companhia. A constituicdo da reserva estatutaria pode ser
dispensada por deliberacao da Assembleia Geral na hipdtese de pagamento de dividendos adicionais ao dividendo minimo obrigatério. Uma vez atingido o
limite estabelecido no artigo 199 da Lei n® 6.404/1976, a Assembleia Geral, por proposta dos érgaos de administracao, devera deliberar sobre a respectiva
destinacao: para capitalizacdao; ou para distribuicdo de dividendos aos acionistas.

(23.6) AJUSTES DE AVALIAGCAO PATRIMONIAL

A rubrica “Ajustes de Avaliacdo Patrimonial” considera, conforme legislacao vigente, os efeitos decorrentes dos critérios de registro e avaliacao dos titulos e
valores mobiliarios classificados na categoria disponiveis para a venda, relativos a titulos proprios e de suas controladas, liquidos dos correspondentes efeitos
tributarios. Adicionalmente, conforme mencionado na nota 6.2, contempla também a valorizacao, liquida do efeito de impostos, decorrente da contabilizacdo
do hedge de fluxo de caixa.

(23.7) POLITICA DE DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

Em 23.02.2010, o Conselho de Administracao aprovou que a Companhia adotasse como politica de distribuicao de dividendos dos resultados apurados dos
exercicios de 2009, 2010 e 2011 o montante de 50% do lucro liquido anual ajustado. As distribuicoes, em cada caso, ficam sujeitas as respectivas propostas
de destinacdo do lucro liquido pela Administracdo da Companhia e a competente aprovacao em Assembleia Geral Ordinéria, podendo ser revistas com base
nos planos e necessidades da Companhia, considerados a ocasiao, tais como, entre outros, aquisi¢des e investimentos relevantes e atendimento a exigéncias
regulatorias. Em qualquer caso, serao computadas em tais percentuais eventuais distribuicoes de dividendos intermediarios de juros sobre capital proprio
realizadas no curso do exercicio em questao.

Em linha com a politica de distribuicdo supracitada, os acionistas aprovaram nas Assembleias Gerais Ordindrias realizadas em 31.03.2010 e 31.03.2011 a
distribuicao do montante de 50% do lucro liquido ajustado, respectivamente, dos exercicios findos em 31.12.2009 e 2010, nos montantes de R$199.069 e
R$291.660, sendo R$ 99.534 e R$ 145.830, respectivamente, correspondentes aos dividendos minimos obrigatérios assegurados pelo estatuto.

Em 2011, houve a distribuicdo de dividendos intermediarios a conta do lucro apurado no balanco patrimonial de cada um dos trimestres, a razao de R$0,012
por acao ordinaria ou preferencial da Companhia nao representada por unit e de R$0,036 por unit, perfazendo o montante aproximado de R$10.000 em
cada um dos trimestres. Em 2011 houve ainda a declaragéo de juros sobre o capital préprio no montante bruto de R$70.000 correspondendo a R$0,0843 por
acao ordinaria ou preferencial da Companhia nao representada por unit, e R$0,2529 por cada unit.

(23.8) DISTRIBUICAO DE RESULTADO - COMPANHIA

Em 31.12.2011 e 2010 a distribuicdo de dividendos da Companhia é a seguinte:

2011 2010
LUCrO LiQUIdO dO EXEITICIO ... 445.682 614.021
Constituicao da Reserva Legal (5%) (22.284) (30.701)
Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 - Leis 6.404/1976 e 10.303/2001) 423.398 583.320
Dividendos Obrigatdrios
25% do Lucro Liquido Ajustado (Artigo 202 - Leis 6.404/1976 e 10.303/2001)... 105.850 145.830
(-) Dividendos Antecipados... 29.977 -
(-) Juros s/Capital Proprio (liquidos de impostos) 60.432 -
Total dos dividendos obrigatérios 15.441 145.830
Dividendos Adicionais 105.850 145.830
Total dos dividendos propostos. 121.291 291.660
Destinacao:
Constituicdo de Reserva para EXpansao de NEGOCTIOS ..........coiiuiiiioiiieiieiieeeeee e 211.698 291.660

Em atendimento a Deliberacdo CVM N° 592/2009, que aprova o CPC 23, o montante de dividendos propostos e ndo pagos, acima do minimo obrigatério,
nao foram reconhecidos nas demonstracdes financeiras como passivo e sim em conta propria do patriménio liquido.
(23.9) RESULTADO POR AGAO
O lucro liquido por acéo ordinaria e preferencial, conforme requerido pelo CPC 41, considera nao so6 as acoes ordinarias e preferenciais em circulagdo mas
também as potenciais emissoes e cancelamentos (diluidores e antidiluidores), decorrentes do Plano Geral de Op¢éo de Compra de Acdes.
Devido ao lucro por acdo da Companhia ser igual ao da SulAmérica, apenas um conjunto de informacées foi apresentado.

Companhia e Consolidado

2011 2010

Descricao Ordinarias _Preferenciais Total Ordinarias _Preferenciais Total

Lucro Liquido do Execicio Atribuido as A¢oes 246.168 199.514 445.682 341.088 272.933 614.021
Numero de Acoes em Circulacao . 466.113.588 377.774.205 843.887.793 466.113.588 377.774.205  843.887.793
Meédia ponderada do nimero de Acdes em Tesouraria .. (3.879.883) (7.759.766)  (11.639.649) (3.178.982) (6.357.965) (9.536.947)
Média Ponderada das A¢oes em Circulagéo - BASICO.... _462.233.705 _370.014.439 _ 832.248.144 _ 462.934.606 _ 371.416.240 _ 834.350.846

Lucro por Acao - Basico (a) (em R$) ..cc.oevveeveccnenerenns 0,54 0,54 0,54 0,73 0,73 0,73
Fator Diluidor:
Média Ponderada das Quantidades de Concessoes e

Cancelamentos do Plano Geral de Opcao de Compras 5.082.373 10.164.746 15.247.120 5.625.321 11.250.642 16.875.963
de Acoes de Emissao da Companhia, no Periodo. ....e....

Meédia Ponderada das Acoes em Circulacdo - DILUIDO ... _467.316.078 _ 380.179.185 _ 847.495.264 _ 468.559.927 _ 382.666.882 _ 851.226.809
Lucro por Ac&o - Diluido (b) (em R$) ......cccovvrrrrecunans 0,52 0,52 0,52 0,72 0,72 0,72

(a) Basico

O lucro por acao basico é calculado dividindo o lucro atribuivel aos detentores de acdes pela média ponderada do numero de acdes ordinarias e preferenciais
em circulacdo no ano, excluindo a média ponderada das acoes em tesouraria.

(b) Diluido

O lucro por acao diluido é calculado dividindo o lucro atribuivel aos detentores de acoes pela média ponderada ajustada do nimero de agdes ordinarias e
preferenciais em circulacdo no ano, excluindo a média ponderada das acdes em tesouraria.

O ajuste na média ponderada considera as quantidades das concessoes e cancelamentos emitidos para o Plano Geral de Opcao de Compra de Acoes de
Emissao da Companhia durante o periodo.

(24) DETALHAMENTO DAS CONTAS DO RESULTADO

(24.1) INFORMAGOES POR SEGMENTO DE NEGOCIOS

(24.1.1) RECEITA DE PREMIOS GANHOS, DESPESAS COM SINISTROS OCORRIDOS E CUSTOS DE AQUISICAO

Os segmentos de negocios da SulAmérica sao identificados de acordo com a sua estrutura organizacional executiva, dividida em Unidades de Negdcios
(Business Units - BU), separados pela natureza e especificidade de cada tipo de segmento de seguro e os ativos e passivos informados séo as provisoes técnicas
requeridas pelos érgaos reguladores e seus respectivos ativos garantidores, na forma requerida pela lei.

Essas informacoes séo principalmente utilizadas pelo Comité Executivo da SulAmérica, seus principais executivos e acionistas, para avaliarem o desempenho
das BU, para o gerenciamento de capital, recursos e remuneracgéo de funcionarios e executivos.

Em 31.12.2011 e 2010, a SulAmérica tem os resultados apurados por BU, conforme demonstrado a seguir:

Consolidado

2011

Descricdo Saude Danos Pessoas Outros Total

Prémios Retido: 6.136.840 2.528.031 459.932 - 9.124.803
Prémios Ganhos 6.110.994 2.488.851 344.702 - 8.944.547
Sinistros Ocorridos (4.886.335) (1.563.558) (200.077) - (6.649.970)
Despesas com Beneficios Retidos - - (20.620) - (20.620)
Custos de Aquisicdo (416.522) (522.835) (117.622) - (1.056.979)
Margem Bruta 808.137 402.458 6.383 - 1.216.978
Outras Receitas e Despesas Operacionais (129.316) (75.781) (51.720) (655) (257.472)
Resultado de Previdéncia - - 12.339 (29) 12.310
Resultado com Operacao de Assisténcia SAUde ..ceweeerersrsesessscsnsssssssasaenas 30.472 - - (722) 29.750
Resultado da Atividade Financeira - - - 26.400 26.400
Despesas Administrativas (417.939) (270.493) (93.786) (12.826) (795.044)
Despesas com Tributos (79.663) (56.147) (13.427) (3.174) (152.411)
Resultado Financeiro 267.228 283.305 94.933 12.644 658.110
Resultado Patrimonial 4.941 2.410 666 1.076 9.093
Resultado antes de Impostos e Participacoes 483.860 285.752 (44.612) 22.714 747.714
Provisao para Imposto de Renda e Contribuicdo Social (171.138) (98.249) 18.228 (7.074) (258.233)
Participacao nos Lucros (17.419) (17.975) (5.071) (3.334) (43.799
Lucro (Preiuizo) do Exercicio 295.303 169.528 (31.455) 12.306 445.682
Consolidado
2010

Descricdo Saude Danos Pessoas Outros Total

Prémios Retido: 5.294.980 2.374.846 423.768 - 8.093.594
Prémios Ganhos 5.279.439 2.172.774 412.274 - 7.864.487
Sinistros Ocorridos (4.076.462) (1.301.587) (184.860) - (5.562.909)
Despesas com Beneficios Retidos - - (23.315) - (23.315)
Custos de Aquisicéo. (336.486) (489.370) (95.503) - (921.359)
Margem Bruta 866.491 381.817 108.596 - 1.356.904
Outras Receitas e Despesas Operacionais (166.252) (95.689) (47.973) (20.146) (330.060)
Resultado de Previdéncia - - (8.176) Q) (8.177)
Resultado com Operacao de AssiStENCia SAUAE .uuuvuerererersersssesssssssssessesens 30.328 - - - 30.328
Resultado da Atividade Financeira - - - 20.866 20.866
Despesas Administrativas (412.819) (209.678) (96.098) (11.227) (729.822)
Despesas com Tributos (75.038) (55.233) (14.293) (2.869) (147.433)
Resultado Financeiro 200.603 227.031 70.231 12.266 510.131
Resultado Patrimonial 3.948 16.373 932 285.299 306.552
Resultado antes de Impostos e Participagoes. 447.261 264.621 13.219 284.188 1.009.289
Provisao para Imposto de Renda e Contribuicao Social (164.343) (94.554) (3.604) (90.913) (353.414)
Participacao nos Lucros (17.078) (18.183) (4.101) (3.612) (42.974)
Lucro do Exercicio 265.840 151.884 5.514 189.663 612.901

continua
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(24.1.2) SINISTRALIDADE, CUSTO DE AQUISICAO E MARGEM BRUTA
Os seguintes indices s&o extraidos da apuracao de resultado por BU em 24.1.1:
Consolidado

SulAmeérica

associada an ING D

(24.6) RESULTADO NA ALIENACAO DE INVESTIMENTO E IMOBILIZADO
Em junho de 2010, a SALIC alienou, a vista, imovel de sua propriedade na capital de Sao Paulo, pelo montante de R$130.000, proporcionando um lucro,
liquido de custo de alienacdo, de R$69.051. Em 29.10.2010 foi efetuado o pagamento referente a venda da participagdo na BRASILVEICULOS (vide nota 4 I},

2011 gerando um lucro, liquido do custo de alienacao, de R$237.648. Outras transacdes também sao reconhecidos nesta conta.
Descricio Satde Danos Pessoas Total (24.7) RECONCILIAGAO DE IMPOSTO DE RENDA E DE CONTRIBUIGAO SOCIAL
Sinistralidade (a) 79,96% 62.82% 64,03% 74,58% 0 imposto de renda e a contribuicao social, calculados com base nas aliquotas oficiais, estao reconciliados para os valores reconhecidos nas demonstracoes
Custo de Aquisicao (b) 6,82% 21,01% 34,12% 11,82% de resultado, conforme demonstrados a seguir: c hi
Margem Bruta (c) 13,22% 16,17% 1,85% 13,61% 011 °m‘%’
) Imposto  Contribuicao Imposto  Contribuicao
Consolldzzc:g de renda social de renda social
D Sade Do P = I;::ﬁ:g:gjo antes da Proviséo para Imposto de Renda, Contribuicdo Social e 445.708 445.708 617.247 617.247
Sinistralidade l(é) 77.21% 59,90% 50,49% 71,03% Despesas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social as Aliquotas OfiCiais .seeeesesrsreresenss (111.427) (40.114) (154.312) (55.552)
Custo de Aquisicao (b) 6,37% 22,52% 23,16% 11,72% Adicbes:
Margem Bruta (c) 16,41% 17,57% 26,34% 17,25% Despesas Nao Dedutivei (6.895) (2.475) (5.034) (1.812)
Os indices apurados re_presentam a proporcao: . Juros sobre Capital Pr(’)prio (6.751) (2.430) (6.960) (2_505)
(a) Dos sinistros ocorridos e despesas com beneficios em relacdo aos prémios ganhos; - Adics (66) 24) (1.991) (726)
(b) Dos custos de aquisicao em relacao aos prémios ganhos; E?(::Listie?' Icoes
z;{;a?sg;npaé%zfob;}uéﬁsg;gigazéfigrem‘os ganhos. Resultado Positivo com Equivaléncia Patrimonial 126.422 45.512 164.516 59.226
O Prémio Retido por regido é distribuido da seguinte forma: Reversdo da proviséo para riscos sobre Créditos - - 383 138
Consolidado  Compensacao de Prejuizo Fiscal - - 77 258
2011 Outras - Exclusdes - - 315 13
Regido Saude Danos Pessons Total Constituigdo de Prejuizo Fiscal e Base Negativa no Periodo (1.302) (476) - -
Sudeste 4743562 1538075 573336 6554973 Despesas com Imposto de Renda e Contribuigio Social Corrente (19) @ (2.366) (860)
Sul 155.124 450.975 83.981 690.080  Impostos Diferidos
Nordeste 934.970 294.033 45.782 1.274.785 Constituicdo/Reversao - Crédito Tributario Prejuizo Fiscal / Base Negativa . 1.302 476 (996) (358)
Outros 303.184 244,948 56.833 604.965 ao/Reversao - Provisao para Riscos Prejuizo Fiscal / Base Negativa . (1.302) (476) 996 358
Total 6.136.840 2.528.031 459.932 9.124.803 Constituicao - Crédito Tributario sobre Diferencas Temporarias (C) 6.883 2.478 4.239 1.526
Consolidado Revers&o - Provisao para Riscos Diferencas Temporaria: (6.883) (2.478) (4.239) (1.526)
2010 Despesas com Imposto de Renda e Contribuicao Social (19) ) (2.366) (860)
Regido Satde Danos Pessoas Total o1 c°“5°"2‘:):‘:)°
Nordeste 807.296 261.423 43.420 1.112.139 e renda socia € renda socia
Outros 152.008 186.684 36.889 375.581 Lu:;::i?l:lit:antes da Provisao para Imposto de Renda, Contribuicao Social e 747.714 747.714 1.009.289 1.009.289
.(r;,:il_z;) PRINCIPAIS ATIVOS E PASSIVOS POR SEGMENTO >-294.980 2.374.846 423768 8.093.59 Despesas de Imposto de Renda e Contribuicdo Social as Aliquotas OficiaiS c.umemrursrsisianas (186.928) (104.163) (252.322) (146.520)
Apresentamos a seguir os saldos das provisdes técnicas, liquidas de resseguro, conforme os requerimentos dos érgaos reguladores das controladas de seguro Adigdes:
e saude, e os respectivos ativos garantidores destas provisdes técnicas: Provisao para Acoes Judiciais e Obrigacoes Fiscais (22.362) (15.250) (13.678) (8.387)
Consolidado Provisao para Riscos de Crédito: (1.985) (1.316) (4.970) (3.027)
2011 Despesas Nao Dedutivei (21.159) (10.410) (12.763) (5.681)
Saude Danos Pessoas Total Ajustes de Adogoes de CPC: - - (724) (317)
Ativos Outras - Adicoes (1.963) (5.865) (3.923) (5.352)
Titulos de Renda Fixa - Publico 789.260 1.029.035 577.839 2.396.134 Exclusées:
Quotas de Fundos.de Invgstlmentos 2.126 143.652 3.060.756 3.206.534 Reversao de Provisdes Nao Dedutiveis ~ _ 1.065 639
Dlulos de Renda Fixa - Privado 388.062 e 169.433 aaaal Atualizactes de Depositos Judiciais 25283 15.170 5.234 3.140
Depositos Judiciais ; 7.874 12.371 20245  Reversdo Despesas Nao-Dedutivei - - 1.293 871
Depositos Especiais no IRB _ 5.989 239 6.228 Enca.rgos sobre Pgrtlapag()es nos Lucros. 10.625 5.965 8.743 4915
Total 1.179.448 2.058.158 3.820.638 7.058.244 Realizacdo de Agio - - 12.319 -
Passivos Juros sobre Capital Proprio 17.500 6.300 - 1.918
Provisdes Técnicas de Seguros e Resseguros. 1.144.835 1.902.455 3.755.578 6.802.868 Outras - Exclusoe 6.665 5.403 10.577 5.949
Total 1.144.835 1.902.455 3.755.578 6.802.868 Constituicdo de Prejuizo Fiscal e Base Negativa no Periodo .. (10.154) (5.254) - -
Consolidado Compensacao de Prejuizo Fiscal e Base Negativa no Periodo 8.920 7.215 25.145 29.237
2010 Reducao de Incentivo Fiscal 13.421 - 10.696 -
Saude Danos Pessoas Total Desp com Imposto de Renda e Contribuigdo Social Corrente ........cccevrcucucuns (162.137) (102.205) (213.308) (122.615)
Ativos Impostos Diferidos
Titulos de Renda Fixa - Publico 542.590 1.175.472 609.228 2.327.290 ao/(Reversao) - Crédito Tributario Prejuizo Fiscal / Base Negativa ......... 1.285 (1.959) (23.056) (27.419)
Quotas de Fundos de Investimentos 61.714 133.996 2.604.781 2.800.491 Constitui¢do - Crédito Tributario sobre Diferencas Temporarias 36.102 23.425 10.206 13.508
Titulos de Renda Fixa - Privado: 367.848 359.750 45.411 773.009 Débito Tributario sobre Atualizacdes de Depésitos Judiciais (24.806) (15.495) (10.749) (5.110)
Direitos Creditérios - 425.507 - 425.507 Constituicao/(Reversao) da provisao para riscos (9.243) (3.200) 7.312 17.817
Depositos Judiciais - 14.640 12.558 27.198 Despesas com Imposto de Renda e Contribuicdo Social ........cccvvvercnnncserienisiesinnnnns (158.799) (99.434) (229.595) (123.819)
Depositos Especiais no IRB - 5.674 237 5.911 (24.8) BENEFICIOS POS-EMPREGO
Total 972.152 2.115.039 3.272.215 6.359.406 A Administracdo de determinadas controladas identificou os seguintes beneficios pos-emprego:
Passivos (a) Beneficio de Aposentadoria Suplementar
Provisdes Técnicas de Seguros e Resseguros 932.053 1.875.250 3.223.069 6.030.372 Beneficio concedido aos funcionarios até 2004 e que correspondia a 60% da média salarial das Ultimas 36 remuneracdes atualizadas, proporcionais ao
Total 932.053 1.875.250 3.223.069 6.030.372 numero de anos trabalhados, limitado a 35 anos, deduzido do beneficio previdenciario oficial. Esse plano foi extinto e substituido no segundo semestre de
(24.2) OUTRAS RECEITAS OPERACIONAIS — SEGUROS 2004 por um plano d_e contribuicao _defmida,_ por meio do PGBL, contratadojgnto a SULA_SEG. Quando da alteracao do regime do beneficio, o passivo atuarial
Consolidado foi tpta\mente re_zve_rtlfio contra o ativo atuarial, perman_ecern_do somenyte o crédito atuarial, no montante de R$29.255 em 31.12;20_1_1 (R$ 27.597 em 2019)
2011 2010 relativo as co_ntrl_bylgoes passadas aportaf:las pelos funcionarios que nao fazem_ma\s parte do atual quadro de pessoal e que sera utilizado para fazer face as
_ _ futuras contribuicdes. Esse montante estd registrado na rubrica “Titulos e Créditos a Receber”;
Rece!tas com Operagf)es de Seguros 3.916 18.128 (b) Beneficios de Renda Vitalicia
Receitas com Prestagao_de Servicos 7.596 4.633 Beneficio concedido a um grupo exclusivo de ex-empregados aposentados e que consiste em uma renda vitalicia sem direito de continuacdo post-mortem
Outras Receitas Operacionais - DPVAT 1.645 1.600 para seus dependentes;
Outras Receitas com Operacoes de Seguros 7.030 641 (c) Programa de Indenizagéo para Executivos
Total 20.187 25.002 Beneficio concedido aos executivos no momento da aposentadoria, que passou pelas seguintes alteracoes durante o ano de 2003:
(24.3) OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS - SEGUROS * Apresentou reducao no numero de participantes, sendo esse evento refletido nos resultados conforme determina o CPC 33 — Beneficios a empregados;
Consolidado ® Procedeu a alteracdo no célculo e na elegibilidade da indenizacdo. Determinadas controladas concederam aos seus executivos um plano de contribuicao
2011 2010 definida por meio do PGBL, contratado junto & SULASEG. O beneficio de indenizacao para executivos garante um montante calculado individualmente, que
Constituicao de Provisao para Acoes Judiciais € OULTas OPEraCOES wwverssmeeesssreesssssmessssseseses (78.596) (125.945) considera o servico passado até a data de imp\an_tag/éo do plano atualizado até a Qata de aposentadoria, de acordo com o retorno dos investimentos do Fundo
Despesas com Operacoes (a) (55.461) (101.287) ?;?ﬁ;ﬁ?&&i?gCSZO;\E\S/fxicuf?fgtircﬁgwdo - Plano Gerador de Beneficios Livres.
?::v?cess _?:crEiCPgS)-Labore g?g?z; gi;gi; Em 31.12.2011, o passivq reconhecido com base na avaliacao atuqrial refe(ente ao beneficio de renda vita\icia foi de R$ 2.257‘(R$ 4.558 em 2010), ea
- ) - ; ' ’ despesa de 31.12.2011 foi de R$ 1.697 (R$ 1.939 em 2010). O passivo atuarial referente ao Programa de Indenizacao para Executivos em 31.12.2011 foi de
Variacao no Valor Recuperavel dos Prémios e Tributos @ RECEDET wuuumuinmrmrrereseresssesesenaeas (10.257) (20.807) RS 3.940 (R$ 3.420 em 2010) e a despesa de 31.12.2011 foi de R$ 519 (R$ 3.271 em 2010).
Despesas com Cobranca (7.799) (1.491) (25) OUTRAS INFORMAQf)ES
Taxas de Administracao (8.073) - (25.1) SEGUROS
Total (277.659) (355.062) E politica das controladas manter cobertura de seguros para os iméveis que a SulAmérica utiliza, sejam eles préprios ou alugados, sujeitos a riscos e por

(a) Referente a varios acontecimentos como volume maior de contingéncias registradas em 2010 no montante de R$ 13.334, e servicos técnicos de instalagao
de alarme anti-furto em 2010 maior que em 2011 em R$ 6.067.
(24.4) DESPESAS ADMINISTRATIVAS

Companhia

2011 2010

Pessoal Proprio (a) (b). (2.941) (7.412)
Servigos de Terceiros (4.271) (2.719)
Localizacao e Funcionamento. (1.384) (1.229)
Recuperacao de Despesas (c) 1.531 3
Outras Despesas Administrativas (1.206) (755)
Total (8.271) (12.112)
Consolidado

2011 2010

Pessoal Proprio (a) (b) (410.506) (426.332)
Servicos de Terceiros (243.875) (188.113)
Localizacao e Funcionamento. (195.099) (180.018)
Despesas Administrativas Convénio Dpvat (1.708) (1.586)
Recuperacao de Despesas (c) 140.407 141.224
Outras Despesas Administrativas (84.263) (74.997)
Total (795.044) (729.822)

(a) Em 31.12.2011 e 2010, no item Pessoal Proprio, estdo incluidas as remuneragoes, os encargos e os beneficios de administradores (vide nota 20.2).
(b) Os beneficios aos funcionarios estao representados por:

Consolidado

2011 2010

Vale Alimentacéo, Refeicao e Transporte (41.509) (39.583)
Seguro Saude e Odontoldgico (18.648) (7.643)
Treinamento (1.427) (3.865)
Previdéncia Privada (3.711) (3.521)
Auxilio baba/ Creche (2.057) (1.970)
QOutros (1.774) (915)
Total (69.126) (57.497)

(c) Contempla a recuperacdo de despesas decorrentes da utilizacdo compartilhada dos sistemas operacionais e de estrutura administrativa de apoio da
SulAmérica, liquidado mensalmente.
(24.5) RESULTADO FINANCEIRO POR CATEGORIA

Companhia
2011 2010
Titulos e Valores Mobiliarios 4.712 14.489
Valor Justo por Meio do Resultado 4.712) 4.689
Disponivel para Venda 9.424 9.800
Hedge de Fluxo de Caixa (Empréstimos e Swap) (49.209) (43.291)
Outros 1.897 1.730
Total (42.600) (27.072)
Consolidado
2011 2010
Titulos e Valores Mobiliarios 818.111 700.484
Valor Justo por Meio do Resultado 275.280 254.322
Disponivel para Venda 365.835 224.713
Mantido até o Vencimento. 176.996 221.449
Hedge de Fluxo de Caixa (Empréstimos e Swap) (49.209) (43.291)
Operacoes de Seguros - Previdéncia e VGBL (234.923) (250.541)
Operacoes de Seguros - Outros 78.115 67.851
Atualizacdo monetaria e juros da provisao de sinistros a liquidar em disputa
PR . e e . . ~ - 11.118 (44.708)
judicial, provisao para ag¢ées judiciais e obrigagoes fiscais..........cocverrrrririniirisscicicnns
Juros de mora (3.679) (5.379)
Outros 38.577 85.715
Total 658.110 510.131

CONSELHO DE ADMINISTRACAO:

montantes considerados suficientes para cobrir eventuais sinistros, tendo em vista a natureza de sua atividade.

Itens Tipo de Cobertura Valor da cobertura
2011 2010
Iméveis Quaisquer danos materiais aos iméveis,
instalacdes e maquinas e equipamentos 370.972 360.295
Veiculos Incéndio, roubo e colisao 59 59
Total 371.031 360.354

As premissas de risco adotadas nao fazem parte do escopo de uma auditoria de demonstracdes financeiras. Consequentemente, nao foram examinadas por
nossos auditores independentes. i i
(25.2) CONCILIACAO ENTRE LUCRO LIQUIDO E CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Descricao Companhia Consolidado
2010 2010
2011 (Reclassificado) 2011 (Redlassificado)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 445.682 614.021 445.682 612.901
MAIS
Depreciacoes e Amortizacoes 852 474 42.024 39.473
Juros e Variacdes Monetérias de Empréstimos e Swap 45.987 37.326 45.987 37.326
Juros e Variacoes Monetarias sobre Parcelamento Especial (REFIS) uuvuruvesnussessesesesraresessananes 26 29 3.646 5.014
Juros e Variacdes Monetérias de Depositos Judiciais € ACOeS FISCAIS .uurrrmrmrsmsrmmsmrmssressnsnnas 56 62 47.413 62.833
Outros 2.387 5.120 15.763 5.770
MENOS
Participacoes de Acionistas nao Controladores - - - (22.252)
Resultado Positivo de Equivaléncia Patrimonial (505.687) (659.321) - -
Lucro na Venda de Ativo Mantido para Venda - - - (308.717)
Juros e Variacdes Monetarias de Depositos Judiciais € ACOES FISCAIS wurrurrrrrrmsrreerererssssssanas (90) - (107.877) (65.298)
QOutros (2.399) (142) (9.276) (10.199)
ATIVIDADES OPERACIONAIS
Variacao das Aplicacoes (1.093) 224.208 (855.165) (401.325)
Variacdo dos Créditos e Débitos das Operacoes de Seguros, Resseguros e Previdéncia
Complementar. - - (144.078) (146.236)
Variacao de Ativo de Resseguro - - (85.029) 115.221
Variacao de Titulos e Créditos a Receber (41.133) (872) 26.452 (15.225)
Variacao dos Custos de Aquisicao Diferidos e Outros Ativos 729 863 (39.092) (30.236)
Variacao dos Ativos Mantidos para Venda - - 1.266 (50.329)
Variacao de Contas a Pagar. 6.011 1.521 90.120 117.501
Variacao de Empréstimos e Financiamentos (18.439) (17.689) (18.076) (17.689)
Variacao de Depdsitos de Terceiros - - (563) 11.787
Variacao de Provisoes Técnicas - Seguro, Resseguros e Previdéncia Complementar. - - 857.526 890.457
Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio Recebido: 341.270 109.138 - 4.349
Variacao de Outras Acoes Judiciais e Débitos Diversos - - (43.572) 55.274
CAIXA LIQUIDO GERADO NAS ATIVIDADES OPERACIONALIS.........ccoreeuerercrrassennsenes 274.159 314.738 273.151 890.400

(26) EVENTO SUBSEQUENTE

(26.1) EMISSAO DE DEBENTURES

Em 04.01.2012 a Companhia divulgou fato relevante informando que o Conselho de Administracao aprovou a primeira emissao de debéntures simples, nao
conversiveis em acoes, da espécie quirografaria, em série Unica, de emissao da Companhia, no montante total de R$500 milhdes para a distribuicao publica
com esforcos restritos de colocacdo, nos termos da Instrucdo CVM n° 476/2009.

Em 06.02.2012 foram emitidas 50.000 debéntures, com valor nominal unitario de R$10.000 (dez mil reais), com prazo de vencimento de cinco anos contados
a partir da data de emissao (06.02.2017).

O valor nominal das debéntures sera amortizado em trés parcelas anuais e sucessivas a partir do terceiro ano de sua emissao e farao jus ao pagamento de
juros remuneratorio, pagos semestralmente, correspondentes a 100% da variacdo acumulada das taxas médias didrias - DI (Depositos Interfinanceiros) de
um dia, “over extra-grupo”, acrescida de sobretaxa de 1,15% ao ano, na base de 252 dias Uteis, definida no procedimento de bookbuilding realizado em
08 de fevereiro de 2012.

Os recursos liquidos obtidos pela Companhia, com a emissao das debéntures, serao destinados a:

(i) Suprir necessidades de caixa decorrentes da expansao das operacdes da SulAmérica;

(ii) Reconstruir o caixa apos a liquidacao do senior notes (vide nota 16.4.1) e

(iii) Objetivos corporativos gerais.

O contrato possui clausulas que exigem o atendimento a determinados covenants, sendo que os covenants financeiros deverao ser cumpridos trimestralmente,
com base nas demonstracoes financeiras consolidadas.

Presidente - Patrick Antonio Claude de Larragoiti Lucas; Vice-Presidente - Carlos Jaime Muriel Gaxiola; Conselheiros - Robert William Crispin, Isabelle Rose Marie de Ségur Lamoignon, Jorge Hilario Gouvéa Vieira, Pierre Claude Perrenoud, Roberto Teixeira da Costa, Carlos Infante Santos de Castro, Guilherme Affonso Ferreira

DIRETORIA:

Presidente - Thomaz Luiz Cabral de Menezes; Vice-Presidente - Arthur Farme d’Amoed Neto; Diretor - Laenio Pereira dos Santos. Mauro Reis d'Almeida - Contador — CRC - RJ-066.620/0-7

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e aos Administradores da

Sul América S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Sul América S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracoes do resultado, do resultado
abrangente, das mutagoes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas
contébeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as demonstracées financeiras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracéo e adequada apresentagéo das demonstracoes financeiras individuais de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil e das demonstraces financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board — IASB e de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao dessas demonstracoes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

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

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

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

Opinido sobre as demonstragdes financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Sul América S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

Opiniao sobre as demonstragoes financeiras consolidadas

Em nossa opinido as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira consolidada da Sul América S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de
caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo /ASB e as préticas
contéabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2.1, as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da Sul América S.A. essas praticas diferem da IFRS, aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacado
dos investimentos em controladas pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opinido nao
esta ressalvada em fungdo desse assunto.

Outros assuntos

Demonstragées do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
elaboradas sob a responsabilidade da Administracdo da Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societéria brasileira para companhias
abertas, e como informacao suplementar pelas IFRS que nao requerem a apresentacao da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em
relacdo as demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012

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

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




