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“As auditorias podem ser classificadas em auditoria externa e 

auditoria interna, mas em todos os aspectos ela é essencial”. 

Autor: Desconhecido 



 

RESUMO 

Atualmente, vivemos em constantes mudanças onde a competitividade entre 
indústrias, empresas de todos os ramos de atuação. Assim torna-se indispensável 
um rigoroso controle para que as entidades alcancem o objetivo a que se propõem. 
Neste sentido, há a necessidade de se aperfeiçoarem os controles, para que a 
empresa tenha a proteção adequada dos seus ativos e se mantenha competitiva e 
ágil. O auditor independente é o profissional que constata, se todas as normas da 
empresa estão sendo seguidas em conformidade com as normas para o setor de 
atuação da entidade, e das leis vigentes no período no qual se realizam os trabalhos 
do auditor independente. Deve observar à ética e competência na emissão de seu 
parecer. Este trabalho busca evidenciar a relação dos pareceres de auditoria 
independente, com a responsabilidade do auditor independente na informação de 
fraudes e erros. Para tal, buscou desenvolver um aporte teórico sobre o tema, em 
especial sobre a elaboração dos pareceres de auditoria independente, confrontando 
com dois casos de fraudes, os quais tiveram grande repercussão no País. Para 
subsidiar a discussão sobre as possibilidades de detecção de fraudes e/ou erros nas 
entidades relacionando-as com as eventuais falhas do auditor independente e sua 
possível inobservância às Normas Brasileiras de Contabilidade para trabalhos de 
auditoria na emissão do parecer de auditoria independente. Verificou-se na análise 
de conteúdo o exemplo das às empresas PanAmericano e Parmalat passaram pela 
auditoria e obtiveram parecer sem ressalvas, contudo não foi possível determinar 
como isto pode acontecer, pois logo em seguida estas empresas foram citadas 
como casos polêmicos envolvendo fraudes. A explicação que se obtém sobre este 
estudo advém do aporte teórico sobre a Auditoria que evidencia os riscos inerentes 
a atividade, os quais podem ser minimizados pelo aumento no número de testes que 
são aplicadas em uma auditoria. 
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1.1. INTRODUÇÃO 

Atualmente vivemos em constantes mudanças, onde fica indispensável a 

presença de um auditor independente, a fim de aperfeiçoar os controles internos, 

para que a empresa se torne competitiva e ágil perante seus clientes e concorrentes. 

Neste contexto, precisamos do apoio de um auditor independente, para que 

seja analisado se todas as normas da empresa estão sendo seguidas em 

conformidade, e se todas as transações da empresa estão em conformidade aos 

Princípios Fundamentais de Contabilidade, e às leis vigentes no período em que se 

realizem os trabalhos de auditoria na organização.  

O Auditor Independente tem por objetivo, na realização de seus trabalhos na 

empresa auditada, a emissão de seu parecer, onde ele deverá aplicar todos os 

testes pertinentes e necessários, analisar todas as transações da empresa, ou em 

caso de grandes transações, as que mais se destacam e as contas que podem 

modificar ou alterar os valores patrimoniais, para que não fiquem dúvidas do que ele 

firmará em seu parecer, que deverá ser claro e objetivo.  

Veremos que grandes empresas de renome internacional foram afetadas 

pela má fé ou incompetência da parte da administração da organização ou da parte 

do auditor que prestou seus serviços e não detectou as possíveis fraudes e/ou erros.  

1.2. CONTEXTUALIZAÇÃO 

Segundo Almeida (2007, p. 25) com a ampliação do mercado e o 

acirramento da concorrência, houve a necessidade de a empresa aumentar suas 

instalações fabris e administrativas, investir no desenvolvimento tecnológico e 

aperfeiçoar os controles e procedimentos internos em geral, principalmente visando 

à redução de custos e, portanto, tornando mais competitivo seus produtos no 

mercado. 

É nesse contexto que o auditor independente entra, pois ele esta ira verificar 

se a empresa está de acordo com as normas vigentes e se estão sendo seguidas as 

normas da empresa e principalmente os seus lançamentos estão em concordância 

com a operação da empresa.  

Segundo Crepaldi, (2004, p. 03) a auditoria das demonstrações contábeis 

constitui um conjunto de procedimentos técnicos onde atende por principal objetivo a 
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emissão de um parecer sobre a adequação, consoante aos Princípios Fundamentais 

de Contabilidade e as leis especificas pertinentes. 

O objetivo da auditoria é emissão de um parecer a respeito das 

demonstrações contábeis, para que haja uma maior segurança da empresa que ela 

se encontra em boas condições financeiras. Mas em certos casos, ficam evidentes 

os casos de fraudes e erros, onde, por sua vez, o auditor independente deverá dar 

sugestões de melhorias para a empresa auditada. 

Segundo Ferreira (2009, p. 87) considera-se fraude o ato intencional de 

omissão ou manipulação de transações, adulteração de documentos, registros e 

demonstrações contábeis. Considera-se erro o ato não intencional resultante de 

omissão, desatenção ou má interpretação de fatos na elaboração de registros e 

demonstrações contábeis. 

Já o erro, é o ato não intencional resultante de omissão, desatenção ou má 

interpretação dos fatos na elaboração dos registros e demonstrações contábeis. 

Notamos que ambos, caminham juntos, e que há pouca diferença entre 

esses dois termos, mas a principal delas é o quesito vontade, ou seja, se a pessoa 

tiver intencionada em cometer atos inadequados é obvio que será considerada 

fraude, mas quando a pessoa faz, mas por algum tipo de distração ou má 

interpretação, é considerado um erro.  

1.3. PROBLEMATIZAÇÃO 

Segundo Cervo e Bervian (2002, p. 84) problema é uma questão que 

envolve intrinsecamente uma dificuldade teórica ou prática para qual se deve 

encontrar uma solução. 

Este trabalho tem como principal objetivo a solucionar o problema em 

questão. Como a utilização da auditoria independente contribui para a minimização 

de ocorrência de fraudes e erros? 

1.5. OBJETIVOS 

1.5.1. OBJETIVO GERAL 

Evidenciar a relação dos pareceres de auditoria independente com a 

responsabilidade do auditor independente na informação de fraudes e erros. 
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1.5.2. OBJETIVOS ESPECÍFICOS 

 revisar os conceitos relativos ao tema 

 diferenciar a Auditoria Independente de Auditoria Interna. 

 destacar a importância dos pareceres de auditoria e a responsabilidade 

do auditor independente. 

 descrever alguns casos famosos no país  de fraudes sofridos por 

grandes corporações que cometeram fraudes e os pareceres emitidos pelos 

auditores 

 analisar os aspectos sobre a responsabilidade do auditor independente 

na emissão de pareceres em casos de fraudes ocorridos em grandes corporações 

diante das limitações da auditoria. 

1.6. DELIMITAÇÕES DO TRABALHO 

Este trabalho aborda o tema auditoria independente: a importância da 

auditoria na detecção de fraudes e erros, onde, delimitam-se na importância de uma 

auditoria independente, tomando como exemplo pareceres de auditores 

independentes, casos de destaque no país de fraudes e/ou erros ocorridos em 

grandes corporações. 

1.7. JUSTIFICATIVA 

Verifica-se na legislação relativa à auditoria independente, que o auditor 

possui uma grande responsabilidade em relação à emissão do parecer sobre os 

trabalhos realizados. Esta responsabilidade, é diante da classe e também perante o 

sistema judiciário, inclusive com implicações penais. 

Observa-se que a técnica de auditoria possui algumas limitações inerentes a 

seus procedimentos e ao mesmo tempo em que são noticiados com frequência 

casos de escândalos envolvendo grandes corporações no país e também 

internacionalmente onde pareceres dos auditores não detectaram os indícios de 

fraudes nas corporações. 

Assim sendo é fundamental evidenciar e compreender o papel da auditoria 

independente para a minimização de fraudes e erros nas organizações, além de 

evidenciar as limitações desta técnica (riscos) onde, destaca-se a relevância do 

parecer de auditor independente. 
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1.8. ESTRUTURA DO TRABALHO 

Para possibilitar melhor entendimento ao leitor, o presente trabalho foi 

dividido em cinco capítulos, possibilitando ao leitor uma melhor compreensão do 

conteúdo apresentado. 

O primeiro capítulo apresenta a introdução da pesquisa, sendo apresentado 

junto o problema da pesquisa, os objetivos gerais e específicos a serem alcançadas, 

a justificativa do tema abordado e a delimitação a que o problema se restringe. 

No segundo capítulo elaborou-se o referencial teórico, trazendo todo o 

embasamento teórico dos conceitos sobre o tema da pesquisa, permitindo auxilio 

em responder o problema apresentado. 

O terceiro capítulo traz a metodologia utilizada para realizar a presente 

pesquisa. 

No quarto capítulo realizou-se a analise dos resultados obtidos na pesquisa, 

respondendo através do embasamento teórico apresentado no respectivo referencial 

o problema e identificando se a pesquisa alcançou os objetivos. 

E por fim, no quinto capítulo apresentou-se a conclusão do trabalho. 
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2. AUDITORIA INDEPENDENTE OU AUDITORIA EXTERNA 

A Auditoria compreende examinar todos os registros, livros, inspeções para 

obtenção de informações, na qual, podem ser apartadas as irregularidades, através 

de seus testes realizados nos departamentos da empresa para verificar a veracidade 

dos registros contábeis e demonstrações contábeis em geral nela decorrente. 

Conforme afirma Franco e Marra (2001, p. 28), a técnica contábil, através de 

seus procedimentos específicos aplicados no s exames e de registros e 

documentos, inspeções, e obtenção de informações e confirmações, em relação aos 

controles do patrimônio, tem por objetivo analisar se os lançamentos e registros 

contábeis foram efetuados de acordo com os princípios fundamentais de 

contabilidade e se as demonstrações contábeis deles decorrentes refletem 

adequadamente a real situação econômica- financeira do patrimônio, os resultados 

do período administrativo examinado, e as demais situações. 

É neste mesmo sentido que Crepaldi (2010, p. 03) aponta que a auditoria 

pode ser definida como o levantamento, estudo e avaliação sistemática das 

transações, procedimentos, operações, rotinas e das demonstrações financeiras da 

entidade onde se aplica os trabalhos de auditoria. 

A auditoria independente tem por fim, através de todos os testes aplicados 

na entidade, depois de toda analise as informações fornecidas pela empresa, a 

emissão de um parecer onde ele expressa sua opinião aos sobre as demonstrações 

contábeis da entidade. 

Quando solicitado os serviços de um auditor independente em uma empresa 

com certeza ele ira analisar todos os dadas fornecidos pela empresa para que ele 

chegue a uma conclusão com mais certeza e clareza de seus trabalhos, e o principal 

apresentar seu quadro de ideias para possíveis melhoras dentro da organização, 

além do parecer onde o auditor apresenta suas ideias a respeito dos conteúdos 

apresentados a ele. 

No caso de Auditoria independente, há uma autorização, para que este 

profissional exerça sua função e que possa emitir todas suas ponderações 

necessárias sobre seus trabalhos. 
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2.1 OBJETOS DA AUDITORIA 

Para Franco e Marra (2001, p. 31), o principal fim da auditoria é a 

confirmação dos registros contábeis e suas consequências nas demonstrações 

contábeis, onde, ela contribui para confirmar os próprios fins da contabilidade, pois 

ela avalia a adequação dos registros, dando a administração da entidade e ao fisco 

e principalmente aos proprietários e financiadores do patrimônio, a convicção de que 

as demonstrações contábeis refletem ou não a real situação patrimonial da entidade.  

Já para Crepaldi (2010, p 04), o objetivo do exame das demonstrações 

financeiras é expressar uma opinião sobre a propriedade da mesma e assegurar que 

elas representem adequadamente a posição patrimonial e financeira. 

Para todos os fins percebe-se que em se tratando de objetivo de auditoria o 

seu principal fim é a emissão de um parecer claro e objetivo contendo informações 

verídicas e seguras, sendo que este só poderá ser elaborada após serem realizados 

todos os testes e confirmação de seus registros contábeis e sua influencia nas 

demonstrações contábeis. 

Conforme a Resolução CFC nº 820/97, revogada pela Resolução CFC nº 

1.203(1) de 27 de novembro de 2009 que aprova a NBC TA 200 – Objetivos Gerais 

do Auditor Independente e a Condução da Auditoria em Conformidade com Normas 

de Auditoria, elaborada de acordo com a sua equivalência internacional ISA 200, a 

qual define que a auditoria das demonstrações contábeis constitui o conjunto de 

procedimentos técnicos que tem por objetivo a emissão de parecer sobre a 

adequação das demonstrações contábeis, de acordo com os Princípios 

Fundamentais de Contabilidade, com as Normas Brasileiras de Contabilidade e, no 

que for pertinente, com a legislação especifica. As instituições financeiras, por 

exemplo, estão sujeitas à observância de legislação especifica, editada pelo 

Conselho Monetário Nacional e pelo Banco Central do Brasil. 

A mesma norma em seu art. 2º determina que esta Resolução, entra em 

vigor nos exercícios iniciados em ou após 1º de janeiro de 2010 e em seu Art. 3º 

aplicam-se as normas atualmente vigentes para os trabalhos de auditoria de 

exercícios iniciados antes de 1º de janeiro de 2010. 
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2.2. AUDITORIA INDEPENDENTE: SURGIMENTO E EVOLUÇÃO  

Segundo Da Equipe Portal de Contabilidade a auditoria surgiu devido a 

globalização e a expansão dos mercados, resultante de constantes concorrências 

entre empresas, que se obrigaram a investir em tecnologia e aprimorar os controles 

e procedimentos interno, com o objetivo de se reduzir custos tornando seus 

negócios competitivos. Devido a este fato que foram evoluindo e se expandindo as 

atividades de produção aumentando cada vez mais a complexibilidade na 

administração dos negócios e das praticas financeiras. 

Hoje, temos casos que se torna indispensável à presença de um auditor 

periodicamente na empresa, para que sejam analisadas todas as operações da 

empresa para se toma uma decisão concreta. 

2.2.1. PRINCIPAIS DIFERENÇAS DA AUDITORIA INTERNA E AUDITORIA 
INDEPENDENTE. 

O principal diferencial da auditoria independente é a emissão de um parecer 

claro e objetivo, já auditoria interna tem como função e elaboração de planos 

internos para que seja analisada a eficiência e a eficácia no sistema de controle 

interno adotado pela entidade, onde ela por sua vez emite relatório a administração. 

Neste contexto, Crepaldi (2010) afirma que: 

A Auditoria Interna compreende os exames, análise, avaliação, 
levantamento e comprovações metodologicamente estruturados para 
avaliação da integridade, adequação, eficácia, eficiência e economicidade 
dos processos, dos sistemas de informações e controles internos integrados 
ao ambiente e de gerenciamento de riscos com vista a assistir á 
administração da entidade no cumprimento de seus objetivos. . (CREPALDI, 
2010, p. 28). 

Já a Auditoria externa o mesmo diz que: 

Constitui o conjunto de procedimentos técnicos que tem por objetivo a 
emissão do parecer sobre a adequação com que estes representam à 
posição patrimonial e financeira, o resultado das operações, as mutações 
do Patrimônio Líquido a Demonstração dos Fluxos de Caixa e a 
Demonstração do Valor Adicionado da entidade auditada consoante às 
normas brasileiras de contabilidade. (CREPALDI, 2010, p. 35). 

A princípio, a auditoria interna e auditoria independente atuam no mesmo 

campo, com o interesse de examinar a existência de: 

 A efetivação de um controle interno de acordo com as normas legais e 

internas da empresa auditada. 



18 

 Um sistema contábil adequado para oferecer todas as informações 

necessárias para o auditor realizar suas operações sem que haja controvérsias. 

Segue abaixo um quadro onde serão identificadas as principais diferenças 

entre a auditoria independente e a auditoria interna segundo Crepaldi (2010). 

Quadro 01: Principais diferenças entre auditoria independente e auditoria 
interna 

Elementos Auditoria Interna Auditoria Independente 

Sujeito Funcionário de entidade 
(Auditor Interno) 

Auditor Externo (sem vinculo 
empregatício) 

Objetivo/Ação Examinar as operações 
internas da entidade 

Análisar as demonstrações 
financeiras da empresa 

Finalidade Procura melhorar o sistema e 
controle interno da empresa 
onde presta labor 

Dar a sua opinião sobre as 
demonstrações contábeis em 
seu parecer 

Principal relatório Sugerir questões de melhoria 
para o controle interno e 
eficácia administrativa 

Parecer  

Grau de 
independência  

Menos amplo Mais amplo possível  

Interessados no 
trabalho 

A empresa auditada A empresa auditada e a 
sociedade em geral  

Responsabilidade  Trabalhista  Profissional, criminal e civil 

Fonte: Crepaldi (2010, p. 37). 

Notamos que a auditoria independente dentre todos os elementos 

apresentados tem mais responsabilidade perante a sua opinião e é responsável 

profissional, criminal e civil de atos, por isso deve-se aplicar a ética contábil para que 

este não seja punido perante seus colegas profissionais.  

O auditor interno é um funcionário da entidade com vinculo empregatício 

dentro da entidade, onde este não está subordinado aos trabalhos que irá examinar, 

ou seja, ele não pode verificar seu próprio trabalho na entidade. Já o auditor 

independente não deverá manter nenhum vinculo com a empresa ou com seus 

funcionários. 

Conforme Crepaldi, (2010, p. 35), afirma que a auditoria independente é a 

função exercida pelo profissional independente sem ligação com a empresa a ser 

auditada, onde ele dever forçar em contrato sua intervenção, para que não haja 

nenhuma indagação para o levantamento de suas questões para que se chegue a 

uma conclusão de seu trabalho ajustado. 



19 

2.3. PROCEDIMENTOS NA REALIZAÇÃO DA AUDITORIA INDEPENDENTE. 

Segundo Ferreira (2009, p. 07), os procedimentos de auditoria independente 

é o conjunto de técnicas que permitem o auditor evidenciar ou comprovar sua 

opinião sobre as demonstrações contábeis auditadas, para que  a emissão de seu 

parecer claro e verídico. Para que seja bem realizado este trabalho o auditor deverá 

ter elementos que ajudem a comprovar e fundamentar sua opinião que podem ser 

os testes aplicados na realização da auditoria. 

Esses testes podem ser os testes de observância, onde, se verifica se os 

controles internos estão sendo seguidos em conformidade, e os testes substantivos 

que tem por objetivo analisar as transações da entidade e verificar a veracidade dos 

lançamentos e documentos da entidade. 

2.3.1. TESTES DE OBSERVÂNCIA. 

Devido ao elevado custo de uma auditoria, a mesma não deve decorrer de 

muito tempo. O auditor não dispõe de tempo para verificar todas as transações da 

empresa ocorridas, no período. Por isso, a auditor deve aplicar testes em partes, 

para evidenciar ou gerar provas suficientes para que possa emitir seu parecer. 

Segundo Ferreira, (2009, p. 08), o teste de observância visa a possível 

segurança de que os controles internos instituídos pela administração da empresa 

estão de acordo com os princípios fundamentais de contabilidade. 

Se o auditor não puder confiar nos controles internos da empresa auditada 

deve verificar a existência efetividade e continuidade dos controles internos 

estabelecidos pela empresa.  

Segundo Ferreira, (2009, p. 08), os testes de observância podem ser 

divididos em dois subgrupos que são: 

1.  Flagrantes; quando são realizados no momento da ocorrência do fato 

que deseja comprovar e; 

2.  Retrospectivos; quando são realizados após a ocorrência do fato que 

se deseja comprovar. 
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2.3.2 TESTES SUBSTANTIVOS 

Conforme Ferreira, (2009, p. 09), os testes substantivos têm como principal 

função a obtenção de evidência quanto à suficiência, perfeição e legitimidade dos 

dados produzidos pelo sistema contábil usado pela organização. 

Pelos testes substantivos, o auditor pode verificar se os saldos das contas 

indicam a real situação da empresa mediante a situação patrimonial e de suas 

variações. 

Segundo Ferreira, (2009, p. 09), os testes substantivos são divididos em dois 

subgrupos sendo eles: 

1.  Testes de transações e saldos; quando o auditor verifica se os fatos 

ocorridos foram devidamente registrados, onde o auditor poderá indicar em seu 

parecer que as demonstrações contábeis são adequadas quanto ao conteúdo 

analisado. 

2.  Procedimentos de revisão analítica; Segundo Ferreira1 é a verificação 

de valores expressivos, mediante aos índices, quocientes, quantidades integrais ou 

por outros meios, observando à identificação da situação ou de tendências 

anormais. 

Com este procedimento técnico de revisão analítica, o auditor verifica as 

variações de valores expressivos, mediante índices, quocientes, quantidades 

integrais ou por outros meios. Neste procedimento o auditor utiliza-se da técnica de 

análise contábil. 

2.4. Parecer dos Auditores Independentes 

De acordo com a Resolução CFC nº 1.155 de 23 de janeiro de 2009 ou NBC 

TG 13 o “Parecer dos Auditores Independentes” ou “Parecer do Auditor 

Independente” é um documento mediante o qual o auditor expressa sua opinião, de 

forma objetiva e clara, sobre as demonstrações contábeis nele indicadas. 

O parecer é o meio pelo qual o auditor assume a responsabilidade técnica- 

profissional do caso estudado. 

Existem quatro tipos de pareceres do auditor sendo: 

                                            
1
 Disponível em: http://www.editoraferreira.com.br/publique/media/AU_01_Ricardo.pdf 

acesso em 10/10/12 as 20:06 

audi/AU_01_Ricardo.pdf
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 Parecer sem ressalva ou limpo; 

 Parecer com ressalva; 

 Parecer adverso; 

 Parecer com abstenção de opinião; 

2.4.1. TIPOS DE PARECERES. 

 Parecer sem ressalva, é quando o auditor através de seus testes aplicados 

na entidade verifica que a ela esta em conformidade aos princípios fundamentais de 

contabilidade conforme afirma Almeida (2010). 

O auditor emite um parecer sem ressalvas, limpo ou padrão, nas seguintes 
circunstâncias:  

 Exame efetuado de acordo com as normas de auditoria geralmente 
aceitas; 

 Demonstrações financeiras elaboradas de acordo com os princípios 
fundamentais de contabilidade;  

 Princípios contábeis aplicados com uniformidade; 

 Demonstrações financeiras contêm todas as exposições informativas 
necessárias; (ALMEIDA, 2007,p. 474). 

 Parecer com ressalva, é emitido pelo auditor independente quando um ou 

mais valor das demonstrações contábeis não estão em conformidade de acordo com 

os princípios fundamentais de contabilidade ou quando o auditor independente não 

tem provas suficientes que comprovem estes valores.  

No caso da emissão de um parecer com ressalvas , o parágrafo-padrão da 
opinião deve ser alterado de forma a deixar clara a natureza da ressalva e 
seu efeito sobe a situação patrimonial e financeira, o resultado das 
operações, as mutações do patrimônio líquido e as origens e aplicações de 
recursos , se esse efeito puder ser razoavelmente determinado. (ALMEIDA, 
2007, p. 474). 

 Parecer adverso é emitido quando o auditor a verificar as demonstrações 

financeiras da empresa que não estão em conformidade com os princípios 

fundamentais de contabilidade e que sua simples ressalva no parecer não será 

suficiente. 

O parecer adverso é emitido quando o auditor possui informações 
suficientes para formar sua opinião de que as demonstrações financeiras 
não representam adequadamente a posição patrimonial e financeira, o 
resultado das operações as mutações do patrimônio líquido e as origens e 
aplicações de recursos, de acordo com os princípios fundamentais de 
contabilidade (ALMEIDA, 200, p. 475).  
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 Parecer com abstenção de opinião, é emitido quando o autor não consegue 

dados comprobatórios para basear sua opinião de acordo com os princípios 

fundamentais de contabilidade. 

Quando a abstenção de opinião decorrer de incertezas relevantes, o auditor 
deve expressar, no parágrafo de opinião, que, devido à relevância das 
incertezas descritivas em parágrafos intermediários e específicos, não esta 
em condições de emitir opinião sobre as demonstrações contábeis. 
Novamente a abstenção de opinião não elimina a responsabilidade do autor 
de mencionar, no parecer, os desvios relevantes que normalmente seriam 
incluídos como ressalvas. (CREPALDI, 2010, p. 46). 

A exclusividade do auditor independente que esteja devidamente registrado 

em seus órgãos competentes tem a responsabilidade de emitir um parecer claro 

com um grau de muita perfeição e clareza, para que esse não venha acarretar 

problemas futuros. Ele que responde por seus atos no período de cinco anos e muito 

menos a empresa que lhe contratou para a prestação de seu labor. 

2.4.2. A RESPONSABILIDADE DO AUDITOR INDEPENDENTE NA EMISSÃO DO 
PARECER. 

Como já sabemos, o parecer contábil de exclusiva responsabilidade do 

Auditor Independente conforme o exposto na Resolução nº820/97 revogada pela 

Resolução CFC nº 1.203(1) de 27 de novembro de 2009 que aprova a NBC TA 200, 

diz que a profissão de Auditor Independente só pode ser exercida pelo contador que 

esteja devidamente registrado no Conselho Regional de Contabilidade (CRC), e 

Comissão de Valores Mobiliários (CMV), que é o profissional que tem graduação no 

curso de Ciências Contábeis e que exerça suas atividades na área de formação, em 

quanto o Técnico em Contabilidade desempenha quase todas as funções do 

Contador com exceção da auditoria independente, auditoria interna e a pericia 

contábil. 

2.5. FRAUDE E ERRO 

Ferreira (2009) define fraude e erro como: 

Considera-se fraude o ato intencional de omissão ou manipulação de 
transações, adulteração de documentos, registros e demonstrações 
contábeis. 

Considera-se erro o ato não intencional resultante de omissão, desatenção 
ou má interpretação de fatos na elaboração de registro e demonstrações 
contábeis (FERREIRA, 2009, p.87). 

A auditoria tem como objetivo controlar as áreas onde há mais indícios de 

supostas fraude ou erros na organização examinando as demonstrações contábeis e 

sua aplicação nas organizações. 
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O auditor deve avaliar toda a administração da empresa aplicar seus testes 

substantivos e de observância, verificar quais as áreas que podem estar mais frágeis 

usando uma espécie de tique ou símbolos para que possa ser analisado com mais 

cuidado. 

Segundo Ferreira (2009), tiques ou símbolos podem ser definidos da 

seguinte maneira: 

Tiques são sinais gráficos ou símbolos que o auditor utiliza para identificar 

algum procedimento adotado em relação aos seus apontamentos, como por 

exemplo, a indicação de que as informações constantes dos apontamentos 

tiveram os cálculos revisados, ou foram conferidos no Diário ou Razão. 

(FERREIRA, 2009, p. 60). 

Estas marcações conferem maior rapidez e clareza na indicação do que foi 

verdadeiramente analisado, e facilita a revisão dos trabalhos elaborados, levando 

em consideração que, quem revisar, irá conseguir identificar o tipo de exame que foi 

realizado pela auditoria. 

Almeida (2010), traz alguns exemplos de tiques, representados no quadro 3. 

Quadro 2 - Exemplo de Tiques 
√ Soma conferida; 

 Conferimos com o razão; 

 Conferimos com nossos papéis de trabalho do exercício social anterior; 

౿ Cálculos conferido; 

 Conferimos com o somatório dos registros analíticos; 

 Conferimos com documentação-suporte. 

Fonte: Almeida, 2010, p. 71 (Adaptado). 

Os tiques de auditoria não devem ser iguais para uma mesma anotação, 

pois, perderia sua função que é de dar agilidade e clareza, não podendo ser muito 

extensos, deforma a ter uma grande quantidade dados na mesma explicação. 

Segundo a Resolução CFC nº 986 de 21 de novembro de 2003, aprova a 

NBC TI 01 – da Auditoria Interna, fraude é o ato intencional na omissão de dados, 

falsificação, alteração de dados que podem alterar as demonstrações contábeis de 

uma entidade.  
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 A mesma Resolução define que, fraude é o ato involuntário de omissão ou 

de manipulação e transações, alteração de documentos, registros de ativos, 

passivos e resultados, ou seja, a fraude caracteriza-se pela manipulação, 

falsificação, modificação de registros ou documentos de modo que altere a sua 

situação patrimonial, apropriação indébita de ativos, omissão ou suspensão das 

transações contábeis, registros de transações sem comprovação e aplicação de 

praticas contábeis indevidas.  

Já o erro é o ato não intencional na elaboração dos registros e 

demonstrações contábeis que são os erros aritméticos na demonstração contábil ou 

na escrituração contábil, aplicação e má interpretação das normas contábeis 

vigentes no período.  

O objetivo da auditoria independente não é propriamente a detecção de 

fraudes e erros, mas em alguns casos isto fica evidente. A principal diferença entre a 

fraude e erro está no quesito vontade no fato de haver ou não a finalidade de 

omissão ou a ação. 

2.5.1. A RESPONSABILIDADE DO AUDITOR INDEPENDENTE EM RELAÇÃO A 
FRAUDES E ERROS. 

Segundo Crepaldi (2010) em casos de fraudes e erros o auditor deve: 

Se o auditor concluir que a fraude e/ou erro têm efeito relevante sobre as 
demonstrações contábeis e que isso não foi apropriadamente refletido ou 
corrigido, ele deve emitir seu parecer com ressalva ou com opinião adversa. 

Se o auditor não puder determinar se houve a fraude e/ou erro devido a 
limitações impostas pelas circunstâncias, e não pela entidade, deve avaliar 
o tipo de parecer e emitir. (CREPALDI, 2010, P. 225). 

O auditor em sua função não pode ser responsabilizado pela prevenção de 

fraudes e erros. Todavia ele deve planejar seu trabalho avaliando o quesito risco. 

Quando os indícios de fraude e erros forem comprovados durante o seu trabalho, o 

auditor deve comunicar a administração da entidade, e sugerir medidas para a 

correção destes atos. 

A obrigação do auditor independente é a emissão do parecer através das 

demonstrações contábeis auditadas, onde, através de seus testes e observância, ele 

deve chegar a uma conclusão da real situação da empresa. Nesse parecer, ele pode 

ou não apresentar sua opinião a respeito das conformidades ou desconformidades 

que apresenta esta entidade. 
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2.5.2. PROCEDIMENTOS A SEREM TOMADOS QUANDO HÁ INDICAÇÃO DE 
FRAUDE OU ERRO. 

Afirma Crepaldi (2010) que em caso de fraude ou erro o auditor deve: 

[...] comunicar à administração da entidade auditada descobertas factuais 
envolvendo fraudes – dependendo das circunstâncias, de forma verbal ou 
escrita -, tão cedo quando possível, mesmo que o efeito potencial sobre as 
demonstrações contábeis seja irrelevante. (CREPALDI, 2010, p. 226). 

Sabe-se que o auditor pode efetuar seus trabalhos com certo índice de risco. 

Quando há indícios de fraudes e erros e o auditor acreditar que estes poderão afetar 

os as demonstrações contábeis, ele deve modificar seus procedimentos ou aplicar 

outros para a obtenção de provas. Se for comprovado, a modificação ou alteração, 

que podem mudar as demonstrações contábeis o auditor deverá de imediato 

comunicar a administração podendo ser de forma verbal ou escrita. Mas, este 

comunicado deve ser levado, somente a administração que o contratou, pois o sigilo 

profissional impede o auditor independente comunicar fraude ou erro à terceiros. 

2.6. RISCOS NA AUDITORA INDEPENDENTE 

Segundo Ferreira (2009, p. 103), riscos de auditoria independente é a 

possibilidade de o auditor vir a emitir uma opinião tecnicamente inadequada sobre 

as demonstrações contábeis significativamente incorretas. 

É neste mesmo contexto que Franco e Marra (2001), afirmam que: 

É um trabalho complexo, que envolve a aplicação de variados e sofisticados 
procedimentos para sua consecução. Em decorrência dessa complexidade 
e sofisticação, é inevitável que em todos os trabalhos de auditoria haja um 
certo grau de risco de que erros ou irregularidades existentes nos registros 
e nas demonstrações contábeis possam não ser detectados durante o 
procedimento auditorial. (FRANCO e MARRA, 2001, p. 319). 

O auditor deve analisar sempre o grau de dificuldade de execução dos seus 

trabalhos onde o risco é o fator principal. O parecer que será emitido sob sua 

responsabilidade onde, ele poderá ser penalizado com a perda de sua autorização 

para exercer a profissão de auditor independente. Sempre que forem detectados 

fraudes e erros na entidade auditada o auditor independente deve comunicar a 

administração e colocar uma ressalva em seu parecer sobre o fato ocorrido para que 

ele não se comprometa.   

No Brasil os casos mais destacados e polêmicos onde possivelmente 

ocorreram fraudes ou erros, ou possivelmente omissão de dados por parte da 
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organização no momento da realização da auditoria foram o do Banco 

PanAmericano e da Parmalat. 

Estas duas grandes empresas passaram pela auditoria onde não foi 

detectado as fraude e erros, ou os que foram detectados eram de baixo escalão e 

que não foram notificadas pelo auditor independente. E seguida estas empresas 

foram citadas como casos polêmicos envolvendo as fraudes ou erros.  
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3. METODOLOGIA. 

Conforme afirma Cervo e Bervian (2002):  

[...] o método é a ordem que se deve impor aos diferentes processos 
necessários para atingir um certo fim ou resultado desejado. Nas ciências, 
entende-se por método o conjunto de processos empregados na 
investigação e na demonstração da verdade. (CERVO E BERVIAN, 2002, p. 
23). 

O método é o caminho ou um processo lógico usado para atingir uma 

determinada conclusão. 

Este trabalho foi desenvolvido através de uma pesquisa bibliográfica, 

documental e descritiva. 

Martins (2000) define pesquisa bibliográfica como: 

[...] Pesquisa bibliográfica trata-se de estudo para conhecer as contribuições 
científicas sobre determinado assunto. Tem como objetivo recolher, 
selecionar, analisar e interpretar as contribuições teóricas já existentes 
sobre determinado assunto. (MARTINS, 2000, p. 28). 

Este trabalho torna-se bibliográfico, devido à pesquisa a teorias já existentes 

sobre o assunto abordado neste manuscrito. 

Segundo Medeiros (2004) pesquisa documental abrange: 

O levantamento de documentos que ainda não foram utilizados como base 
uma pesquisa. Os documentos podem ser encontrados em arquivos 
públicos, ou de empresas particulares, em arquivos de entidades 
educacionais e/ ou científicas, em arquivos de instituições religiosas, ou 
mesmo particulares, em cartórios, museus, videotecas, filmotecas, 
correspondências, diários, memórias, autobiografias, ou coleções de 
fotografias. MEDEIROS (2004, p. 47). 

Documental por ser utilizado de documentos de empresas públicas para  

uma melhor compressão do assunto abordado. 

Segundo Cervo e Bervian (2002, p. 66) “A pesquisa descritiva observa, 

registra, analisa e correlaciona fatos ou fenômenos (variáveis) sem manipulá-los”. 

Partido desta teoria se verificou nos fatos e teorias coletadas, 

correlacionadas com a importância da auditoria independente na detecção de 

fraudes e erros, a necessidade de um profissional qualificado para exercer e atuar 

nesta área, onde persiste a ética contábil para dar maior ênfase a empresa realizada 

a auditoria. 

Todos os dados contidos neste manuscrito foram coletados em livros e sites 

confiáveis, contendo dados comprobatórios que firmam o que esta obra esta 
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disposta a discorrer sobre o assunto de auditoria independente: a importância da 

auditoria independente na detecção de fraudes e erros. 
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4. ANÁLISE DE CONTEÚDO. 

A auditoria independente é a técnica na qual verifica-se a real situação 

patrimonial de uma empresa, onde analisa-se a entidade auditada está seguindo 

todas as Normas Brasileiras de Contabilidade e, se estão sendo aplicadas em 

conformidade com esta. Diferentemente da auditoria interna que tem como principal 

objetivo a dos controles internos da empresa é responsável pela emissão do 

relatório de auditoria interna, A auditoria independente visa emissão de um parecer 

claro e limpo, onde o auditor expressa sua opinião sobre as demonstrações 

contábeis da empresa. Se, por ventura o auditor independente não estiver confiante 

perante a emissão de seu parecer o mesmo pode aumentar a quantidade de testes 

aplicados durante a auditoria e se mesmo assim ele não estiver confiante do que  

esta para firmar em seu parecer ele pode colocar em suas ressalvas, caso seja 

necessário, emitir um parecer adverso ou com abster de opinião, onde o mesmo 

pode alegar que fundamentos ou provas não foram suficientes para emissão de um 

parecer sem ressalva. 

No trabalho de auditoria o auditor deve sempre considerar o fator risco, pois, 

este sempre esta ligada a falhas, erros, fraudes, entre outras que poderão alterar as 

demonstrações contábeis. Para que se reduza o grau de riscos inerentes a auditoria 

o auditor deverá aplicar seus testes com mais ênfase nas áreas de maior risco, para 

que se reduza este índice. 

A relação da auditora para com as fraudes ou erros, nem sempre são 

detectados pelos gestores de uma empresa. Quando esta necessita de um auditor 

independente, pode estar desconfiada que algo na empresa não esta de acordo com 

as Normas Brasileiras de Contabilidade. Em muitos casos ela se obriga a emitir um 

parecer, que é o caso das empresas de capital aberto para que seja comprovada a 

real situação da empresa em relação às demonstrações contábeis apresentadas. Se 

ela é uma empresa de capital aberto, quando se torna obrigada a emitir um parecer 

perante seus acionistas e a sociedade em geral. De uma forma ou de outra o auditor 

seguidor da ética deve analisar e seguir toda a estrutura aplicável a uma auditoria 

convencional, na qual ele esta sujeito a descobrir fatores que evidenciem 

demonstrações contábeis em desacordo com as normas específicas na empresa 

auditada. 
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Podem existir casos de auditores que por interesses pessoais não emitam 

um parecer claro e verídico, mesmo constatando algum fato que altere as 

demonstrações, não se importando com as consequências causadas, como prejuízo 

aos acionistas que aplicam seu capital nesta entidade. Este ato é antiético perante a 

classe dos auditores, que se for descoberto a manipulação de um parecer, ele 

responderá por seus atos. Em outros casos a empresa omite parte de suas 

demonstrações fazendo que nos trabalhos de auditoria não sejam detectados 

absolutamente nada que a comprometa em suas demonstrações onde o auditor 

emite seu parecer sem ressalvas favorecendo a empresa em sua atuação. 

Uns dos casos mais polêmicos envolvendo fraudes no Brasil pode ser 

exemplificado pelos escândalos envolvendo o banco PanAmericano e a Parmalat, 

conforme seguem respectivamente em Anexo I e Anexo II, onde foram realizados os 

trabalhos de auditoria mais seus pareceres foram favoráveis a empresa, mas em 

pouco tempo surgiu a polêmica de nestas empresas foram encontradas varias 

falhas, nas quais alteraram as demonstrações contábeis. Mas, qual a possibilidade 

de uma empresa que esta sujeita a realizar uma auditoria independente seja 

noticiada fraudulenta? Só existem dois casos, o primeiro é de que o auditor elabore 

um parecer favorável a entidade sem que ela esteja de acordo com as normas 

vigentes, e o segundo que a empresa agiu de má fé com o auditor e omitiu parte de 

suas transações para que não fosse detectado nenhuma alteração em suas 

demonstrações.  
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5. CONCLUSÃO  

Com a realização deste trabalho, procurou-se diagnosticar como a utilização 

da auditoria independente contribui para a minimização de ocorrência de fraudes e 

erros em decorrência dos trabalhos realizados pelo auditor independente na 

entidade auditada. 

Mediante estudo bibliográfico realizado, notou-se a diferença entre o Auditor 

Independente e Auditor Interno, verificando-se que a auditoria independente 

diferentemente da auditoria interna tem por objetivo a emissão de um parecer limpo 

e verídico informando a real situação da empresa auditada, destacando a 

importância da emissão deste documento e a responsabilidade do auditor perante a 

este documento. 

Na pesquisa foram tomados como exemplos dois casos de grande 

relevância de fraude e erros ocorridos no País o do banco PanAmericano e da 

Parmalat. Pode-se concluir que embora a auditoria possua os meios para detecção 

de fraudes e erros, ainda assim há alguns elementos que contribuem para a 

ocorrência dos mesmos e a não detecção pelos instrumentos da auditoria. Um 

desses elementos é inerente a atividade de auditoria, ou seja, o risco da emissão de 

um parecer que não retrata a realidade da empresa auditada. Constatou-se pelo 

referencial abordado que este risco pode ser minimizado aumentando-se o volume e 

a natureza dos testes realizados. 

Outro fator importante que pode contribuir para a emissão de parecer 

contrario a realidade esta no fator humano, ou seja, na figura do próprio auditor e na 

questão ética envolvida. Neste sentido, têm-se as leis vigentes que buscam inibir 

esta falta de ética profissional pela responsabilização civil e penal. 

Por último, entende-se que apesar das falhas que podem ocorrer na 

emissão de um parecer de auditoria independente esta ainda constitui-se como um 

instrumento eficaz na detecção de fraudes e erros, desde que sejam observados 

com rigor os preceitos doutrinários desta importante técnica contábil e, contando 

com a ética do profissional da área. 
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ANEXO I: BALANÇO PATRIMONIAL DA EMPRESA PARMALAT 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Parmalat Brasil S.A. Indústria de Alimentos
em Recuperação Judicial - CNPJ nº 89.940.878/0001-10

(Companhia aberta)
RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

Submetemos à apreciação dos acionistas as Demonstrações Financeiras do exercício fin-
do em 31 de dezembro de 2008. No ano de 2006, após a aquisição de Unidade de Negóci-
os, na forma permitida pela Lei 11.101/95 (Lei de Falências e Recuperações Judiciais),
através da alienação do controle da Parmalat Brasil S.A. – Indústria de Alimentos (“Parma-
lat Brasil”) à Lácteos do Brasil S.A., ocorrida em maio, houve a eleição de uma nova Admi-
nistração e foi iniciado o processo de turn around operacional. O endividamento da Com-
panhia que já se encontrava em Recuperação Judicial em 31/12/2005, uma fase anterior à
alienação do controle da Companhia à Lácteos do Brasil S/A, era de R$ 886.660 mil, com a
existência de mais de 10.000 credores. Em 31/12/2008 a dívida total da Recuperação era
de R$ 83.440 mil, aí incluídos credores Quirografários (Fornecedores) e apenas um credor
com Garantia real. A Administração da Companhia definiu como estratégia a expansão
acelerada e aumentou em 70% seu faturamento bruto, saindo de uma média mensal de R$
80 milhões em 2006 até atingir o valor de R$ 136 milhões em maio de 2008. O ano de 2008
O ano de 2008 foi marcado pela continuidade do processo de turn around operacional e
financeiro da Companhia, incluindo renovação das equipes, aumento de clientes e vendas
e renegociação de dívidas. O mercado de captação de leite foi afetado por um significativo
aumento de preços dos produtores, apresentando o Índice de Captação de Leite do Centro
de Estudos Avançados em Economia aplicada (Cepea) da Esalq/USP, um aumento de
23,62% comparando-se ao mesmo período de 2007. As altas do primeiro semestre garan-
tiram aos produtores de leite o maior preço anual da história, em termos reais, desde o
início dos levantamentos do Cepea, em julho de 1994. Este aumento de preço ocasionou
um aumento nos custos da Companhia, reduzindo o lucro bruto de 23,2% no ano anterior
para 16,9% neste ano, sobre a receita líquida. Em termos de volumes, em 2008 a Parmalat
Brasil produziu 491,1 milhões de litros de leite UHT e 17,4 milhões de litros de leite pasteu-
rizado contra 414,7 milhões de litros de leite UHT e 5,3 milhões de litros de leite pasteuriza-
do em 2007. O aumento de preços da matéria prima (leite cru) e a redução dos preços dos
produtos acabados ocorreram em conseqüência da entrada de novos Grupos Empresari-
ais no setor lácteo, deprimindo sensivelmente as margens. Ainda no ano 2008, assistimos
à crise de crédito e liquidez internacional, que exigiu desalavancagem acelerada, obrigan-
do a Companhia a pagar a quase totalidade de seu crédito bancário à época. Essa movi-
mentação foi realizada à custa da venda forçada de estoques e de ativos considerados
menos estratégicos. A simultaneidade desses fatores impeliu a imediata reação da Admi-
nistração, que decidiu promover profunda alteração de sua estratégia, com foco na rees-
truturação de suas operações. Entretanto, empecilhos inesperados no processo de aliena-
ção de seus ativos prejudicaram significativamente a implementação da mudança de es-
tratégia da Companhia e, consequentemente, a eficácia de sua reação. Relativamente à
reestruturação dos seus negócios, ainda que num cenário econômico desfavorável para a
venda de ativos, a Companhia foi compelida a alienar plantas industriais e marcas menos
relevantes, objetivando a imperiosa necessidade de recompor sua estrutura de capital, es-
pecialmente para atender empréstimos contraídos para o financiamento de sua rápida ex-

pansão. Apesar da Administração da Companhia ter decidido pela alienação de ativos já
em setembro de 2008, essas ações, devido a inúmeros percalços e exigências impostas
por certos credores da Recuperação Judicial da Parmalat, arrastam-se até a presente data
(agosto de 2009). A imprevisibilidade jurídica atrasou ainda mais a entrada de fundamen-
tais recursos à reorganização das operações da Companhia, provocando vultosas perdas
nos resultados operacionais, e considerável redução do volume de suas vendas. E ainda,
no que concerne aos aspectos que impactaram negativamente as operações e os resulta-
dos da Companhia, vale ressaltar a ocorrência de diversos bloqueios de recursos por deci-
sões judiciais envolvendo empresas terceiras, concernentes em sua maioria a passivos do
antigo grupo Parmalat, sob administração do Grupo Italiano, à revelia da lei 11.101/05 (Lei
de Falências e Recuperações Judiciais). Apesar de prontamente contestados pela Compa-
nhia, a reversão das decisões é por vezes morosa e, na prática, ineficaz. Finalmente, é pru-
dente ressaltar que os Bancos Oficiais recusam-se a operar com empresas em Recupera-
ção Judicial e Grupos que possuem empresas em Recuperação, e, conseqüentemente, se
abstêm do processo de apoio à manutenção destas operações. Diante de tais cenários
adversos, a Administração optou por uma estratégia de defesa, abandonando sua estraté-
gia anterior de consolidação e crescimento, para focar nos produtos de maior margem e
nos principais mercados consumidores. Neste contexto, fábricas distantes do Sudeste,
onde a Companhia tem mais de 65% de suas vendas, carregam maiores custos com fretes
e cargas fiscais, e a opção por competitividade em custos operacionais levou a Administra-
ção a rever sua plataforma industrial com as melhores características competitivas nesses
aspectos. A Companhia esperava poder implantar rapidamente esta nova estratégia e raci-
onalizar suas operações, entretanto, como já mencionado, fatores externos arrastaram a
venda de ativos até a presente data, causando perdas operacionais pela falta de capital de
giro, assim como castigando o preço de venda de ativos já devidamente depreciados pelo
cenário econômico restritivo. Atraso na publicação do Balanço de dezembro de 2008.
Os fatos relativos à reestruturação de dívidas, com a negociação de ativos e de Debên-
tures, conforme amplamente divulgado ao mercado, impuseram o atraso na publicação
das demonstrações financeiras de dezembro 2008, também para atender exigências
da auditoria externa, que preferiu aguardar a finalização de tais transações para já re-
fleti-las nos números de 2008. Comparativo anual (Informações Consolidadas)
Conforme demonstração do resultado de 2008, a receita bruta de vendas foi de R$
1.669.527 mil, 1,9% superior aos R$ 1.637.804 mil realizados em 2007. O lucro bruto
de 2008 atingiu R$ 195.220 mil (16,8% da receita líquida), contra R$ 241.561 mil
(22,4% da receita líquida) verificados em 2007, representando uma diminuição de
19,62% na margem bruta em relação ao ano anterior. Tal redução de margem foi resul-
tado, principalmente, do aumento de preço do principal insumo (leite cru) utilizado pela
Companhia e da redução dos preços dos produtos acabados ao consumidor, comenta-
do anteriormente. A Companhia apresentou um prejuízo operacional de R$ 291.663 mil
contra R$ 72.860 mil em 2007. Tal prejuízo em 2008 foi afetado significativamente pelas

provisões para perdas na alienação de ativos (no montante de R$ 21.908 mil, visando a
melhoria de sua estrutura de capital, através da renegociação de dívidas) e pelo au-
mento de preço do principal insumo. Com relação ao resultado líquido do exercício, a
Companhia apresentou um prejuízo de R$ 286.880 mil, superior ao verificado em 2007,
no valor de R$ 64.436 mil. O aumento no prejuízo em relação ao ano anterior deveu-se
principalmente, às provisões para perdas na alienação de ativos, ao aumento do custo
do leite cru, queda dos preços de venda ao consumidor, e aumento nas despesas com
vendas e despesas financeiras. Vale ressaltar que o resultado do período foi fortemente
afetado pelo considerável atraso na alienação dos ativos que a Companhia considera
menos estratégicos, conforme decisão do Conselho de Administração de setembro de
2008, que envolvem, entre outros, ativos de subsidiária em Recuperação Judicial. Para
se ter uma clara noção, até meados de 2009 parte das referidas alienações ainda não
havia ocorrido. O prolongamento das discussões e a demora na efetivação das aliena-
ções causaram forte impacto negativo nos resultados, seja pelo atraso na recomposi-
ção do capital e do capital de giro da Companhia, bem como no aumento da complexi-
dade dos processos, prejudicando, assim, ainda mais os preços de realização dos re-
feridos ativos. Essa situação também impediu a Companhia de recompor suas mar-
gens, em momento de absoluta falta de liquidez e de crédito nos mercados nacional e
internacional, e de margens operacionais estreitas e, por vezes, negativas. Acrescen-
te-se que neste mesmo período a Companhia foi forçada a liquidar praticamente todos
os empréstimos bancários com que vinha financiando sua expansão. Os juros bancári-
os subiram expressivamente para as operações de desconto de duplicatas, fazendo as
despesas financeiras impactarem desfavoravelmente o resultado em R$ 75.235 mil.
Perspectivas Todos os ajustes operacionais e financeiros realizados entre 2006 e
2008, focados em resultados, atendimento ao cliente, fortalecimento do relacionamento
com o produtor e na estrutura de capital da Companhia impactaram negativamente o
exercício de 2008, porém tais ajustes deverão contribuir para a melhoria de resultados
futuros. Em 2009, a Companhia perseguirá as seguintes estratégias: • plataforma in-
dustrial que privilegie competitividade ; • alto nível de serviços para atendimento aos
clientes; • inovação em produtos de maior valor agregado; • eficiência logística e fiscal
com intensificação de entregas diretas das fabricas aos clientes; • redução e manuten-
ção de uma estrutura gerencial com gastos fixos minimizados;e • visão de longo prazo
no crescimento da plataforma industrial, tendo como prioridade a competitividade em
custos, regionalmente. Relacionamento com os Auditores Independentes Em aten-
dimento à Instrução CVM nº 381/03, informamos que os auditores independentes da
Companhia, Ernst & Young Auditores Independentes S.S., não prestaram durante o
exercício findo em 31 de dezembro de 2008, outros serviços que não os relacionados
com auditoria externa. Agradecimentos A Administração da Parmalat reforça o agra-
decimento especial aos seus Colaboradores, Clientes e Fornecedores pela confiança e
compromisso ao longo de 2008.                                                                A Administração

BALANÇOS PATRIMONIAIS
31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007 (Em milhares de Reais)

     Controladora        Consolidado    
Ativo Nota     2008      2007      2008      2007
Circulante
Caixa e bancos 15.802  14.141 15.844  14.216
Aplicações Financeiras 5 105  - 105  -
Contas a receber
de clientes 6 87.932  131.575 87.976  131.575

Estoques 7 64.278  76.510 64.302  76.510
Impostos a recuperar 8 3.145  5.003 3.176  5.011
Outros créditos 9 12.908  17.415 12.939  17.612
Bens destinados a venda 12 39.301  - 39.301  -
Gastos com
representação a apropriar 10 2.700  - 2.700  -

Despesas antecipadas 828  233 828  233
Partes relacionadas 11      1.582              -       1.701              -

  228.581    244.877    228.872     245.157

Não circulante
Realizável a longo prazo
Depósitos judiciais 9.785  7.010 9.785  7.010
Bens destinados à venda 12 10.381  2.771 10.381  2.921
Impostos a recuperar 8 105.278 62.297 105.278 62.297
Outros créditos 9 7.909 7.282 7.909 7.282
Gastos com representação
a apropriar 10 22.050  - 22.050  -

Adiantamento para futuro
aumento de capital - AFAC 11 491  200  -  -

Partes relacionadas 11     9.276       896       9.276        869
165.170   80.456    164.679    80.379

Ativo permanente
Investimentos 13 226  108 8  56
Imobilizado 14 359.247  567.329 360.225  567.329
Intangível 14      12.624       9.544      12.730       9.544

   372.097     576.981    372.963     576.929

    765.848     902.314    766.514    902.465

     Controladora        Consolidado    
Passivo Nota     2008      2007      2008      2007
Circulante
Empréstimos e financiamentos 15 28.102  32.454 28.196  32.454
Fornecedores 17 117.856  84.880 117.886  85.029
Debêntures 16 105.639 60.718 105.639 60.718
Obrigações tributárias e
 parcelamentos 18 46.034  34.803 46.078  34.804

Salários, encargos e provisões 21.448  10.584 21.577  10.584
Partes relacionadas 11 56.853  - 56.853  -
Credores quirográfarios 19 40.822  59.412 40.822  59.412
Representações a pagar 10 4.732  - 4.732  -
Adiantamento para futuro
aumento de capital - AFAC 11 40.031  - 40.031  -

Outras contas a pagar     15.022      15.964      15.042      15.965
   476.539    298.815     476.856    298.966

Não circulante
Exigível a longo prazo
Obrigações tributárias e
parcelamentos 18 210.809  194.531 210.809  194.531

Debêntures 16 - 84.930 - 84.930
Credores quirografários 19 42.618  74.318 42.618  74.318
Provisões para riscos
trabalhistas,tributários e civeis 20 81.854  60.537 81.854  60.537

Impostos diferidos sobre
reavaliação 44.894  95.251 44.894  95.251

Empréstimos e financiamentos 15 19.730  - 20.542  -
Partes relacionadas 11 31.041  87 30.578  87
Representação a pagar 10 9.464  - 9.464  -
Outras contas a pagar        110      3.241         110      3.241

 440.520   512.895   440.869   512.895
Patrimônio líquido (Passivo a
descoberto) e recursos
para aumento de capital 21

Capital social (a) 973.753  868.607 973.753  868.607
Reserva de capital 4.257  4.257 4.257  4.257
Reserva de reavaliação (b) 92.989  190.740 92.989  190.740
Prejuízos acumulados (1.322.210) (1.044.616)  (1.322.210) (1.044.616)

   (251.211)       18.988     (251.211)      18.988
Adiantamento para futuro
aumento de capital-AFAC 11    100.000     71.616     100.000      71.616

   765.848    902.314    766.514    902.465

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO (PASSIVO A DESCOBERTO)
PARA OS EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007 (Em milhares de Reais)

                                                                          Controladora e Consolidado                                                   
Reserva de

          Reserva de capital                          reavaliação
Reserva de

Capital Incentivos revaliação Prejuízos
social fiscais própria acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2006  868.607  4.257  171.625  (990.762)  53.727
Reavaliação espontânea  -  -  29.697  -  29.697
Realização da reserva de reavaliação  -  -  (10.582)  10.582  -
Prejuízo do exercício                    -                           -                              -                   (64.436)                (64.436)
Saldos em 31 de dezembro de 2007        868.607                 4.257                190.740             (1.044.616)                18.988
Aumento do capital Social (Nota 21.a)  105.146  -  -  -  105.146
Realização da reserva de reavaliação  -  -  (9.285)  9.285  -
Reversão da reserva de reavaliação (Nota 14) - - (134.039) - (134.039)
Reversão do Imposto de Renda e
contribuição social diferida (Nota 14) - - 45.573 - 45.573

Prejuízo do exercício                    -                       -                          -                (286.880)            (286.880)
Saldos em 31 de dezembro de 2008          973.753                4.257                 92.989             (1.322.211)            (251.211)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.
DEMONSTRAÇÃO DO VALOR ADICIONADO

PARA O EXERCÍCIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 (Em milhares de Reais)
                      2008                     

                                                        Nota    Controladora       Consolidado 
Receitas  1.298.637  1.299.891
Vendas de mercadorias,
produtos e serviços  1.301.138  1.302.514

Provisão para devedores
duvidosos - Constituição  (3.256)  (3.256)

Outras receitas e despesas  755  633
Insumos adquiridos de terceiros  (1.329.132)  (1.330.382)
Custo das mercadorias
e serviços vendidos  (848.630)  (848.992)

Materiais, energia, serviços
de terceiros e outros  (411.269)  (412.156)

Perda Recuperação de Valores Ativos  (69.234)  (69.234)
Valor adicionado bruto  (30.495)  (30.491)
Retenções  (44.191)  (44.302)
Depreciação e amortização  (44.191)  (44.302)
Valor adicionado produzido pela
sociedade  (74.687)  (74.793)

Valor  adicionado recebido
em transferência  6.653  7.884

Result. de equivalência patrimonial       13  (1.220)  -
Receitas financeiras - inclui variações
monetárias e cambiais  7.873  7.884

Valor adicionado total a distribuir  (68.034)  (66.909)
Distribuição do valor adicionado  (68.034) 100,0%  (66.909) 100,0%
Pessoal e Encargos  79.921 -117,5%  80.471 -120,3%
Impostos, taxas e contribuições  56.378 -82,9%  56.487 -84,4%
Despesas financeiras e aluguéis  82.547 -121,3%  83.013 -124,1%
Prejuizo do exercício  (286.880) 421,7%  (286.880) 428,8%
Informações suplementares às demonstrações do valor adicionado
Dos valores registrados na rubrica “Impostos, taxas e contribuições”, o montante de R$
4.742, na controladora e no consolidado, referem-se ao Imposto sobre Circulação de
Mercadorias e Serviços - Substituição Tributária - ICMS - ST incidente sobre a margem de
lucro presumida definida pelas Secretarias das Fazendas Estaduais, obtida nas vendas
realizadas pelos clientes da Companhia aos consumidores finais. Para a análise desse
impacto tributário na demonstração do valor adicionado, tal valor deve ser deduzido
daquele registrado na rubrica “Vendas de mercadorias, produtos e serviços” e da própria
rubrica “Impostos, taxas e contribuições”, uma vez que os valores das receitas de vendas
não incluem o lucro presumido dos clientes da Companhia na venda dos produtos aos
consumidores finais.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇÃO DAS ORIGENS E APLICAÇÕES DE RECURSOS
PARA O EXERCÍCIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 (Em milhares de Reais)

         2007       
 Controladora   Consolidado

Origens dos recursos
De acionistas
Aumento de capital em dinheiro  -  -
Adiantamento para futuro aumento de capital  71.616  71.616
De terceiros
Transferência do passivo circulante para longo prazo  -  -
Aumento do passivo não circulante    94.244     94.244

  165.860    165.860
Aplicações dos recursos
Nas operações
Prejuízo do exercício  64.436  64.436
Itens que não afetam o capital circulante
Depreciação e amortização  (44.574)  (44.574)
Resultado da equivalência patrimonial  1  -
Amortização de ágio
Variações monetárias do não circulante
(inclui amortização do deságio de debêntures)  (23.782)  (23.782)

Provisão para perdas do imobilizado e custo
residual dos ativos permanentes baixados  436  436

Provisão para riscos trabalhistas,tributários e cíveis
(inclui variações monetárias sobre os riscos)  22.011  22.011

I.R.e contribuição social diferidos (Nota 3.13)  8.424  8.424
Ajuste de exercícios anteriores            -             -
Recursos aplicados nas operações    26.952     26.951
Aumento no realizável a longo prazo
(inclui depósitos judiciais reclassificados
para o passivo)  38.345  38.269

Adições ao ativo permanente, líquida de
reclassificações ao realizável a longo prazo  17.889  17.837

Redução do passivo não circulante  -  -
Transferências do passivo não circulante para o circulante     70.634      70.634

   153.820    153.691
Aumento do capital circulante líquido     12.040     12.169
Demonstração das variações no capital circulante líquido
Ativo circulante
No fim do exercício  244.877  245.157
No início do exercício  142.328  142.328

102.549  102.829
Passivo circulante
No fim do exercício  298.815  298.966
No início do exercício     208.306     208.306

     90.509      90.660
Aumento do capital circulante líquido     12.040     12.169

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADOS
PARA OS EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

(Em milhares de Reais, exceto  prejuízo por ação)
    Controladora       Consolidado   

Nota      2008        2007         2008        2007
Receita operacional bruta
Venda de produtos 1.667.247 1.636.550 1.668.708 1.636.550
Serviços prestados         819       1.254         819       1.254

1.668.066 1.637.804 1.669.527 1.637.804
Deduções
Impostos sobre as
vendas e serviços (142.671) (113.090) (142.777) (113.090)
Devoluções e abatimentos (366.928) (448.693) (366.928) (448.693)
Receita operacional líquida 1.158.467 1.076.021 1.159.822 1.076.021
Custos dos produtos
vendidos e dos
serviços prestados (964.338) (834.460) (964.602) (834.460)

Lucro bruto 194.129 241.561 195.220 241.561
(Despesas) receitas
 operacionais

Despesas com vendas (278.316) (191.245) (278.417) (191.245)
Despesas administrativas
 e gerais (80.264) (73.517) (82.324) (73.518)

Honorários da administração 11 (4.815) (3.345) (4.815) (3.345)
Despesas financeiras 22 (75.194) (59.075) (75.235) (59.075)
Despesas financeiras
com partes relacionadas 11 (202) (1.531) (202) (1.531)

Receitas financeiras 22 7.873 4.041 7.885 4.041
Resultado da
equivalência patrimonial 13 (1.220) (1) - -

Outras (despesas)
receitas operacionais
líquidas 23 (53.654) 10.252   (53.775)    10.252

Prejuízo operacional (291.663) (72.860)   (291.663)  (72.860)
Prejuízo antes do
Imposto de Renda
e da contribuição social (291.663) (72.860) (291.663) (72.860)

Imposto de Renda e
contribuição social 3.13      4.783        8.424       4.783      8.424

Prejuízo do exercício (286.880)    (64.436)  (286.880)  (64.436)
Prejuízo por ação - R$     (0,12)       (0,18)       (0,12)     (0,18)
Quantidade de
ações ao final do exercício 2.453.255.959 350.335.959 2.453.255.959 350.335.959

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.
DEMONSTRAÇÃO DO FLUXO DE CAIXA

PARA O EXERCÍCIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 (Em milhares de reais)
          2008        

Controladora Consolidado
Nota

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Prejuízo do exercício (286.880) (286.880)
Depreciações e amortizações 35.881 35.932
Variações monetárias e cambiais, líquidas, exceto de
riscos trabalhistas, tributários e cíveis 42.588 43.494

Amortização - Deságio debêntures 16 4.839 4.839
Provisão para riscos trabalhistas,tributários e cíveis -
inclui variações monetárias sobre as provisões 20 24.125 24.125

Imposto de renda e contribuição social diferidos
sobre reserva de reavaliação (4.784) (4.784)

Valor residual na baixa de bens imobilizado e intangível 886 886
Resultado da equivalência patrimonial 13 1.220    -
Provisão para créditos de liquidação duvidosa 6 3.256 3.256
Provisão para perda na realização dos estoques 7 5.122 5.122
Provisão para perda de impostos a recuperar 8 1.025 1.025
Provisão para ajuste a valor de mercado dos
bens destinados à venda 12 7.750 7.750

Provisão para perda com investimentos 51 56
Provisão para ajuste a valor de mercado
dos bens do ativo imobilizado 14 14.181 14.181

Outros ajustes ao resultado        7.425      9.046
(143.315) (141.952)

(AUMENTO) REDUÇÃO DOS ATIVOS
Circulante
Outros créditos
Contas a receber de clientes 40.387 40.343
Estoque 7.110 7.086
Impostos a recuperar 1.858 1.835
Outros 4.507 4.673
Não circulante (realizável a longo prazo)
Empréstimos concedidos - partes relacionadas
Depósitos judiciais (1.668) (1.668)
Impostos a recuperar (44.006) (44.006)
Outros (627) (627)
Partes relacionadas    (8.380)    (8.407)

(819) (771)
AUMENTO (REDUÇÃO) DOS PASSIVOS
Circulante
Fornecedores 32.976 32.857
Obrigações tributárias e parcelamentos 11.231 11.274
Salários,encargos e provisões 8.869 8.998
Credores quirográfarios (59.538) (59.538)
Partes relacionadas 56.853 85.730
Representações a pagar (14.078) (14.078)
Outros (942) (923)
Não circulante (exigível a longo prazo)
Obrigações tributárias e parcelamentos 7.408 7.408
Provisão para riscos trabalhistas,tributários e civeis (3.915) (3.915)
Outros (3.131) (3.131)
Partes relacionadas        30.954     (87)

66.687 64.595
Caixa liquido aplicada nas atividades operacionais (77.447) (78.128)
Fluxo de caixa das atividades de investimentos
Aumento de capital 13 (1.438)      -
AFAC - adiantamento futuro aumento de capital (291)      -
Adições de intangíveis (7.630) (7.733)
Outros  investimentos (8) (8)
Baixa de Imbolizado 7.925 7.925
Adições de imobilizado    (35.956)   (36.934)
Caixa liquido aplicado nas atividade de investimentos    (37.398)   (36.750)
Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Aumento de capital 105.146 105.146
AFAC - adiantamento futuro aumento de capital 68.415 68.415
Captações - empréstimos e financiamentos 260.210 260.210
Amortização de principal - empréstimos e financiamentos (245.169) (245.169)
Pagamentos de juros - empréstimos e financiamentos (11.855) (11.855)
Amortização de principal - debêntures (52.534) (52.534)
Pagamentos de juros - debêntures     (7.602)   (7.602)
Caixa liquido recebido nas
atividades de financiamentos    116.611 116.611

Aumento do caixa e equivalentes de caixa       1.766     1.733
Saldo inicial do caixa e equivalentes de caixa 14.141 14.216
Saldo final do caixa e equivalentes de caixa     15.907    15.949
Aumento do caixa e equivalentes de caixa      1.766     1.733

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007 (Em milhares de reais)

 1. Contexto operacional a) Objeto social As atividades da Parmalat Brasil S.A. Indústria
de Alimentos (“Companhia”) e de suas controladas CBL Companhia Brasileira de Lactéos
– Industria e Comercio (“CBL”) e PRLT S.A. Indústria de Alimentos (“PRLT”) compreendem,
principalmente, a exploração da indústria e comércio de produtos alimentícios em geral,
principalmente leite e seus derivados, cereais, frutas e outros de origem animal ou vegetal,
sucos concentrados, sucos naturais e artificiais, massas, biscoitos, doces e produtos die-
téticos, sorvetes e seus derivados, e a abertura de franquias e licenciamento e/ou sub-li-
cenciamento de marcas no território nacional e no exterior e participação em outras socie-
dades. A Companhia firmou, em 22 de dezembro de 2004, contrato de licenciamento de
marcas em que a antiga controladora Parmalat SpA licencia as marcas mistas Parmalat, o
símbolo da rosácea e a marca mista Santal (tanto radicais marcários quanto derivados)
para uso da Companhia, sendo que para o leite UHT, dentre outros produtos, o uso da
marca é exclusivo da Companhia no território nacional (exceção feita à exportação). O pra-
zo deste licenciamento prolonga-se até 30 de dezembro de 2017, podendo ser renovado
por períodos adicionais. Houve uma carência no pagamento de royalties por 3 anos, sendo
devidos pagamentos, nos termos do contrato, equivalentes a 0,5% das vendas líquidas
durante o 4º ano de vigência do mesmo, 1,0% no 5º ano e 1,5% a partir do 6º ano. Em 31 de
dezembro de 2008, o total registrado de royalties à Parmalat SpA era de R$ 3.373. A Com-
panhia possui incentivos fiscais de ICMS em diversos estados brasileiros, decorrentes de
incentivos governamentais à indústria de laticínios.  b) Plano de Recuperação Judicial -
Parmalat Brasil S.A. - Indústria de Alimentos O Plano tem por objetivo viabilizar, nos termos
da Lei de Falências e Recuperação de Empresas, a superação da crise econômico-finan-
ceiro da Companhia, preservando sua função social na comunidade brasileira e mantendo
sua condição de entidade geradora de bens, recursos, empregos e impostos. O Plano pre-
tende atender, principalmente, os interesses de seus credores, estabelecendo a fonte de
recursos e o cronograma de pagamentos oferecidos. A previsão da forma de pagamento

dos credores foi inicialmente estabelecida no Plano de Recuperação Judicial aprovado em
Assembléia Geral de Credores (AGC) de 22 de dezembro de 2005 e homologado em 2 de
fevereiro de 2006. Posteriormente, em 26 de maio de 2006 foram aprovadas, em AGC, alte-
rações ao Plano, tendo sido homologadas em 8 de junho de 2006. A Companhia vem cum-
prindo todas as determinações do referido plano e nos prazos estabelecidos. Em 19 de
dezembro de 2008, a Companhia formalizou solicitação de autorização ao Banco do Brasil
para a alienação de ativos e proposta de pagamento da parcela devida junto ao mesmo
banco, no montante de R$ 11.206, cujo vencimento ocorreria em 30 de dezembro de 2008,
conforme cronograma de pagamentos estabelecido no Plano de Recuperação Judicial
(maiores detalhes estão descritos na Nota 19). c) Gestão de negócios A Companhia tem
estudado e implementado ações para reverter o quadro de prejuízos observados no exer-
cício de 2008 e anteriores e acelerar a sua recuperação, através de um crescimento sus-
tentável e linear. Como parte destas ações de curto e médio prazo destacam-se: Iniciativas
de curto prazo • Redução de gastos para ajustar a estrutura de custos atual ao tamanho da
operação; • Fechamento das plantas que não são rentáveis; • Redução das despesas não
estruturais, como contratos de assessoria, consultoria entre outros; • Venda de ativos con-
siderados não-estratégicos ao negócio; • Redução do endividamento através da renegoci-
ação das dívidas; • Utilização de contratos de industrialização com terceiros, visando incre-
mentar a produção, diminuindo os gastos fixos; • Planejamento da produção concentrado
em fábricas mais próximas do mercado consumidor, visando reduzir o custo com fretes; •
Renegociação e redução de passivos e custos financeiros visando otimizar sua estrutura
de capital. Iniciativas de médio prazo • Reconstrução da plataforma industrial e comercial
para atender a demanda da região Nordeste; • Redimensionamento das bacias leiteiras
frente à nova plataforma industrial; • Maximização da entrega dos produtos vendidos direta-

mente da fábrica aos clientes; • Ajustes na operação de movimentação e armazenagem de
produtos reduzindo custos logísticos e melhorando o nível do serviço aos clientes. Em 31
de dezembro de 2008 a Companhia apresenta um capital circulante líquido negativo conso-
lidado de R$ 247.984 (R$ 53.809 em 2007) que resulta, principalmente, de aumento de
saldo com fornecedores e do passivo com debêntures. A Administração baseada no plano
de negócios da Companhia, está convicta que as operações comerciais, e as renegocia-
ções de dívidas visando melhorar a estrutura de capital serão suficientes para atender as
necessidades de curto prazo. Além disso, a Administração avalia que a capacidade de ge-
ração de caixa da Companhia permite a renovação dos empréstimos de curto prazo ou a
troca para linhas de crédito de longo prazo.  2. Base de preparação e apresentação das
demonstrações financeiras e adoção inicial da Lei n°. 11.638/07 e da medida provisó-
ria n°. 449/08 A autorização para conclusão da preparação destas demonstrações finan-
ceiras ocorreu na reunião de diretoria realizada em 31 de março de 2009 (exceto para a
nota 28, cuja a data de aprovação é de 20 de julho de 2009). As demonstrações financeiras
foram elaboradas com base nas práticas contábeis adotadas no Brasil e normas da Comis-
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são de Valores Mobiliários (CVM), observando as diretrizes contábeis emanadas da legis-
lação societária (Lei nº 6404/76) que incluem os novos dispositivos introduzidos, alterados
e revogados pela Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007 e pela Medida Provisória nº
449, de 03 de dezembro de 2008. Algumas aberturas nas notas explicativas foram altera-
das em relação ao exercício anterior, para melhor classificação e apresentação, sem, no
entanto, alterar o total da rubrica contábil. As alterações efetuadas abrangem, inclusive, as
informações de 2007, quando aplicável, com o objetivo de se preservar a comparação en-
tre os exercícios. Em conformidade com o disposto pela Deliberação CVM nº 565, de 17 de
dezembro de 2008, que aprovou o pronunciamento contábil CPC 13 - Adoção Inicial da Lei
nº 11.638/07 e da Medida Provisória nº 449/08, a Companhia estabeleceu a data de transi-
ção para a adoção das novas práticas contábeis em 31 de dezembro de 2007. A data de
transição é definida como sendo o ponto de partida para a adoção das mudanças nas prá-
ticas contábeis adotadas no Brasil, e representa a data-base em que a Companhia prepa-
rou seu balanço patrimonial inicial ajustado por esses novos dispositivos contábeis de
2008. O CPC 13 desobrigou as companhias a aplicar o disposto na NPC 12 e Deliberação
CVM nº 506/06 - Práticas Contábeis, Mudanças nas Estimativas Contábeis e Correção de
Erros, na adoção inicial da Lei nº 11.638/07 e MP nº 449/08. Essa deliberação requer que,
além de discriminar os efeitos da adoção da nova prática contábil na conta de lucros ou
prejuízos acumulados, as companhias devem demonstrar o balanço de abertura para con-
ta ou grupo de contas relativo ao período mais antigo para fins de comparação, bem como
os demais valores comparativos apresentados, como se a nova prática contábil estivesse
sempre em uso.  A Companhia exerceu a faculdade prevista nesse CPC e refletiu, quando
aplicável, os ajustes decorrentes da mudança de prática contábil contra a conta de lucros
acumulados em 1 de janeiro de 2008. As demonstrações financeiras referentes ao exercí-
cio findo em 31 de dezembro de 2007, apresentadas de forma conjunta com as demonstra-
ções financeiras de 2008, foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas
no Brasil vigentes até 31 de dezembro de 2007 e, como permitido pelo Pronunciamento
Técnico CPC 13 - Adoção Inicial da Lei nº 11.638/07 e da Medida Provisória no 449/08, não
estão sendo reapresentadas com os ajustes para fins de comparação entre os exercícios.
As referidas alterações nas práticas contábeis que produziram efeitos na preparação ou na
apresentação das demonstrações financeiras do exercício findo em 31 de dezembro de
2008 e no balanço patrimonial de abertura em 1 de janeiro de 2008, foram mensuradas e
registradas pela Companhia com base nos seguintes pronunciamentos contábeis emitidos
pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis e aprovados pela Comissão de Valores Mobili-
ários e Conselho Federal de Contabilidade: · Estrutura Conceitual para a Elaboração e
Apresentação das Demonstrações Contábeis, aprovado pela Deliberação CVM nº 539, de
14 de março de 2008; · CPC 01 Redução ao Valor Recuperável dos Ativos, aprovado pela
Deliberação CVM nº 527, de 01 de novembro de 2007; · CPC 03 Demonstração dos Fluxos
de Caixa, aprovado pela Deliberação CVM nº 547, de 13 de agosto de 2008; · CPC 04 Ativo
Intangível, aprovado pela Deliberação CVM nº 553, de 12 de novembro de 2008; · CPC 05
Divulgação sobre Partes Relacionadas, aprovado pela Deliberação CVM nº 560, de 11 de
dezembro de 2008; · CPC 06 Operações de Arrendamento Mercantil, aprovado pela Deli-
beração CVM nº 554, de 12 de novembro de 2008; · CPC 09 Demonstração do Valor Adici-
onado, aprovado pela Deliberação CVM nº 557, de 12 de novembro de 2008; · CPC 12
Ajuste a Valor Presente, aprovado pela Deliberação CVM nº 564, de 17 de dezembro de
2008; · CPC 13 Adoção Inicial da Lei nº 11.638/07 e da Medida Provisória nº 449/08, apro-
vado pela Deliberação CVM nº 565, de 17 de dezembro de 2008; · CPC 14 Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento, Mensuração e Evidenciação, aprovado pela Deliberação
CVM nº 566, de 17 de dezembro de 2008. O balanço patrimonial inicial de 31 de dezembro
de 2007 (data de transição) foi preparado considerando as exceções requeridas e algumas
das isenções opcionais permitidas pelo pronunciamento contábil CPC 13, sendo elas:  a)
Isenção sobre a apresentação de demonstrações financeiras comparativas: As demons-
trações financeiras de 2007 estão preparadas nas bases contábeis vigentes em 2007. A
opção dada pelo CPC 13 de não ajustar as demonstrações financeiras de 2007 aos pa-
drões contábeis de 2008 foi adotada pela Companhia conforme divulgado acima. b) Isen-
ção sobre a classificação de instrumentos financeiros na data original de seu registro:  Ape-
sar de o CPC 14 determinar que a classificação dos instrumentos financeiros deva ser feita
no momento original de seu registro, para fins de primeira adoção, o CPC 13 permitiu que
fossem classificados na data de transição, sendo essa a opção efetuada pela Companhia.
c) Isenção sobre as considerações de cálculo do ajuste a valor presente: A Companhia
calculou o ajuste a valor presente com base nos dados contratuais de cada transação que
geraram ativos ou passivos monetários, assim como, utilizou as taxas de desconto com
base nas premissas de mercado existentes na data de transição. d) Isenção sobre a manu-
tenção do saldo de reserva de reavaliação: Exceto pelas reversões parciais da reserva de
reavaliação mencionadas na Nota 14, a companhia optou por manter até sua realização, o
saldo de reserva de reavaliação decorrente de reavaliações de terrenos, edifícios, máqui-
nas e equipamentos, equipamentos de informática, veículos e móveis e utensílios, realiza-
das em 31 de dezembro de 2006 e 30 de junho de 2007, existente na data de transição. Por
conta dessa opção, o valor reavaliado desses ativos passou a ser considerado o valor de
custo no ativo imobilizado e a reserva de reavaliação registrada no patrimônio líquido con-
tinuou a ser realizada em contrapartida à conta de lucros acumulados. e) Isenção para
apresentação das demonstrações dos fluxos de caixa e do valor adicionado sem indicação
dos valores correspondentes ao exercício anterior: A Companhia optou por apresentar as
demonstrações dos fluxos de caixa exclusivamente para o exercício findo em 31 de de-
zembro de 2008, sem a indicação dos valores correspondentes ao exercício anterior, as-
sim como, optou por não mais apresentar as demonstrações das origens e aplicações de
recursos dos encerrados a partir de 01 de janeiro de 2008. f) Neutralidade para fins tributá-
rios da aplicação inicial da Lei nº 11.638/07 e da Medida Provisória nº 449/08:  A Compa-
nhia optou pelo Regime Tributário de Transição (RTT) instituído pela Medida Provisória nº
449/08, por meio do qual as apurações do imposto sobre a renda (IRPJ), da contribuição
social sobre o lucro líquido (CSLL), da contribuição para o PIS  e da contribuição para o
financiamento da seguridade social (COFINS), para o biênio 2008-2009, continuam a ser
determinadas sobre os métodos e critérios contábeis definidos pela Lei nº 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, vigentes em 31 de dezembro de 2007.  Em função do histórico de pre-
juízos fiscais a Companhia não efetua a contabilização de imposto de renda e contribuição
social diferidos ativos. g) Exceção para aplicação da primeira avaliação periódica da vida
útil-econômica dos bens do imobilizado:  Até 31 de dezembro de 2009, a Companhia irá
reavaliar as estimativas de vida-útil econômica de seus ativos imobilizados, utilizadas para
determinação de suas taxas de depreciação e amortização. Eventuais mudanças na esti-
mativa da vida-útil econômica dos ativos, decorrentes dessa reavaliação, se relevantes,
serão tratadas como mudança de estimativas contábeis a serem reconhecidas de forma
prospectiva. Em atendimento aos requerimentos de divulgação sobre adoção inicial das
novas práticas contábeis, no quadro abaixo, a Companhia está apresentando para esse
exercício, uma breve descrição e os valores correspondentes aos impactos no patrimônio
líquido e no resultado, da controladora e consolidado referentes às alterações introduzidas
pela Lei 11.638/07 e pela Medida Provisória nº 449/08. Os impactos no resultado da contro-
ladora e consolidado estão demonstrados apenas para o resultado do exercício de 2008
face à opção efetuada pela Companhia em relação à data de transição:

Breve    Exercício findo em 31 de dezembro de
descrição    Controladora    Consolidado  

    do ajuste            2008     2007    2008      2007
(Passivo a descoberto) Patrimônio
líquido antes das alterações
introduzidas pela
Lei 11.638/07 e MP 449/08 (252.288) 18.930 (252.288) 18.930
Reconhecimento de contratos de
 arrendamento mercantil financeiro I      1.077     58     1.077       58
(Passivo a descoberto) Patrimônio
com a aplicação integral da
Lei 11.638/07 e MP 449/08    (251.211) 18.988 (251.211)  18.988

Breve   Exercício findo em 31 de dezembro de
descrição Controladora          Consolidado

    do ajuste         2008           2008    
Prejuízo do exercício antes das
alterações introduzidas pela
Lei 11.638/07 e MP 449/08 (287.957) (287.957)
Reconhecimento de contratos de
arrendamento mercantil financeiro I        1.077         1.077
Prejuízo do exercício com a aplicação
integral da Lei 11.638/07 e MP 449/08    (286.880)    (286.880)
I) O Pronunciamento Técnico CPC 06 – Arrendamento Mercantil determina que as opera-
ções onde haja transferência de riscos e benefícios para arrendatário possam ser classifi-
cados como ativo imobilizado e financiamentos, refletindo a essência de uma compra finan-
ciada. Adicionalmente, por conta da eliminação promovida pela Medida Provisória 449/08
da linha de resultado não operacional, a Companhia reclassificou R$ 24.493 e R$ 4.535,
cuja natureza era despesa não operacional, líquida, nas demonstrações financeiras do
exercício findo em 31 de dezembro de 2008 e 2007, respectivamente, para a linha de ou-
tras receitas (despesas) operacionais. A composição da conta está demonstrada na Nota
23.  3. Resumo das principais práticas contábeis 3.1) Apuração do resultado: O resulta-
do das operações é apurado em conformidade com o regime contábil de competência de
exercício. As receitas de vendas estão sendo apresentadas brutas, ou seja, incluem os im-
postos e os descontos incidentes sobre as mesmas, os quais estão apresentados como
contas redutoras das receitas. A receita de venda de produtos é reconhecida no resultado
quando seu valor pode ser mensurado de forma confiável, todos os riscos e benefícios ine-
rentes ao produto são transferidos para o comprador, a Companhia não detém mais con-
trole ou responsabilidade sobre a mercadoria vendida e é provável que os benefícios eco-
nômicos serão gerados em favor da Companhia. Uma receita não é reconhecida se há uma
incerteza significativa da sua realização. As receitas e despesas de juros são reconhecidas
pelo método da taxa efetiva de juros na rubrica de receitas e despesas financeiras. 3.2)
Conversão de saldos denominados em moeda estrangeira: Os ativos e passivos monetári-
os denominados em moeda estrangeira, são convertidos para a moeda funcional (o Real)
usando-se a taxa de câmbio vigente na data dos respectivos balanços patrimoniais. Os
ganhos e perdas resultantes da atualização desses ativos e passivos verificados entre a
taxa de câmbio vigente na data da transação e os encerramentos dos exercícios são reco-
nhecidos como receitas ou despesas financeiras no resultado. 3.3)Instrumentos financei-
ros: Os instrumentos financeiros somente são reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das disposições contratuais dos instrumentos financeiros.
Quando reconhecidos, são inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos cus-
tos de transação que sejam diretamente atribuíveis à sua aquisição ou emissão, exceto no
caso de ativos e passivos financeiros classificados na categoria ao valor justo por meio do
resultado, onde tais custos são diretamente lançados no resultado do exercício. Sua men-
suração subsequente ocorre a cada data de balanço de acordo com as regras estabeleci-
das para cada tipo de classificação de ativos e passivos financeiros. 3.3.1) Ativos financei-
ros: São classificados entre as categorias abaixo de acordo com o propósito para os quais
foram adquiridos ou emitidos: a. Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado: incluem ativos financeiros mantidos para negociação e ativos designados no re-
conhecimento inicial ao valor justo por meio do resultado. São classificados como mantidos
para negociação se originados com o propósito de venda ou recompra no curto prazo. A
cada data de balanço são mensurados pelo seu valor justo. Os juros, correção monetária,
variação cambial e as variações decorrentes da avaliação ao valor justo são reconhecidos
no resultado quando incorridos na linha de receitas ou despesas financeiras. b. Investimen-
tos mantidos até o vencimento: ativos financeiros não derivativos com pagamentos fixos ou
determináveis com vencimentos definidos para os quais a Companhia tem intenção positi-
va e a capacidade de manter até o vencimento. Após reconhecimento inicial são mensura-
dos pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros. Esse método utiliza uma
taxa de desconto que quando aplicada sobre os recebimentos futuros estimados, ao longo
da expectativa de vigência do instrumento financeiro, resulta no valor contábil líquido. Os
juros, atualização monetária, variação cambial, menos perdas do valor recuperável, quan-
do aplicável, são reconhecidos no resultado quando incorridos na linha de receitas ou des-
pesas financeiras. c. Recebíveis: ativos financeiros não derivativos com pagamentos fixos
ou determináveis porém não cotados em mercado ativo. Após reconhecimento inicial são
mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros. Os juros, atualiza-
ção monetária, variação cambial, menos perdas do valor recuperável, quando aplicável,
são reconhecidos no resultado quando incorridos na linha de receitas ou despesas finan-
ceiras. Os principais ativos financeiros reconhecidos pela Companhia e sua controlada
são: caixa e equivalentes de caixa, aplicações financeiras e contas a receber de clientes.
3.3.2) Passivos financeiros: São classificados entre as categorias abaixo de acordo com a
natureza dos instrumentos financeiros contratados ou emitidos: a. Passivos financeiros
mensurados ao valor justo por meio do resultado: incluem passivos financeiros usualmente
negociados antes do vencimento, passivos designados no reconhecimento inicial ao valor
justo por meio do resultado e derivativos, exceto aqueles designados como instrumentos
de hedge. A cada data de balanço são mensurados pelo seu valor justo. Os juros, atualiza-
ção monetária, variação cambial e as variações decorrentes da avaliação ao valor justo,
quando aplicáveis, são reconhecidos no resultado quando incorridos. b. Passivos financei-

ros não mensurados ao valor justo: passivos financeiros não derivativos que não são usu-
almente negociados antes do vencimento. Após reconhecimento inicial são mensurados
pelo custo amortizado pelo método da taxa efetiva de juros. Os juros, atualização monetá-
ria e variação cambial, quando aplicáveis, são reconhecidos no resultado quando incorri-
dos. Os principais passivos financeiros reconhecidos pela Companhia são: contas a pagar
a fornecedores, empréstimos e financiamentos e debêntures. 3.4) Caixa e equivalentes de
caixa: Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, aplicações financeiras resgatá-
veis no prazo de 90 dias das datas dos balanços e com risco insignificante de mudança de
seu valor de mercado. As aplicações financeiras incluídas nos equivalentes de caixa, em
sua maioria, são classificadas na categoria “ativos financeiros ao valor justo por meio do
resultado”. Vide Nota 5. 3.5) Contas a receber de clientes: Estão apresentadas a valores de
realização, sendo que as contas a receber de clientes no mercado externo estão atualiza-
das com base nas taxas de câmbio vigentes na data das demonstrações financeiras. Foi
constituída provisão em montante considerado suficiente pela Administração para os crédi-
tos cuja recuperação é considerada duvidosa. Informações referentes a abertura do contas
a receber em valores a vencer e vencidos, além da movimentação da provisão para crédi-
tos de liquidação duvidosa estão demonstradas na Nota 6. 3.6) Estoques: Avaliados ao
custo médio de aquisição ou de produção, não excedendo o seu valor de mercado.  O custo
dos estoques inclui gastos incorridos na aquisição, transporte e armazenagem dos produ-
tos. No caso de produtos acabados e em elaboração, inclui também as despesas gerais de
fabricação baseadas na capacidade normal de operação. As peças para reposição são re-
gistradas com base no custo de aquisição e baixadas para resultado por ocasião do consu-
mo e obsolescência. As provisões para estoques de baixa rotatividade ou obsoletos são
constituídas quando consideradas necessárias pela Administração.  3.7) Investimentos: Os
investimentos em empresas controladas estão avaliados pelo método de equivalência pa-
trimonial, conforme demonstrado na Nota 13. Os demais investimentos permanentes são
registrados pelo custo de aquisição deduzido de provisão para desvalorização, quando
aplicável. 3.8) Imobilizado: Registrado ao custo de aquisição, formação ou construção, adi-
cionado dos juros e demais encargos financeiros incorridos durante a construção ou de-
senvolvimento de projetos, atualizado monetariamente com base na legislação em vigor
até 31 de dezembro de 1995. A depreciação dos bens é calculada pelo método linear às
taxas mencionadas na Nota 14 e leva em consideração o tempo de vida útil estimado dos
bens. Os encargos financeiros capitalizados são depreciados considerando os mesmos
critérios e vida útil determinados para o item do imobilizado aos quais foram incorporados.
O imobilizado está líquido de créditos de ICMS e a contrapartida está registrada como im-
postos a compensar. Os gastos incorridos com manutenção e reparo são contabilizados
somente se os benefícios econômicos associados a esses itens forem prováveis e os valo-
res mensurados de forma confiável, enquanto que os demais gastos são registrados dire-
tamente no resultado quando incorridos. 3.9) Arrendamento Mercantil: Os contratos de ar-
rendamento mercantil financeiro são reconhecidos no ativo imobilizado e no passivo de
empréstimos e financiamentos, pelo menor entre o valor presente das parcelas mínimas
obrigatórias do contrato ou valor justo do ativo, dos dois o menor. Os montantes registrados
no ativo imobilizado são depreciados pela mesma sistemática e taxas adotadas para os
ativos de mesma natureza, de propriedade da Companhia. Os juros implícitos no passivo
reconhecido de empréstimos e financiamentos são apropriados ao resultado de acordo
com a duração do contrato pelo método da taxa efetiva de juros. Os contratos de arrenda-
mento mercantil operacional são reconhecidos como despesa numa base sistemática que
represente o período em que o benefício sobre o ativo arrendado é obtido, mesmo que tais
pagamentos não sejam feitos nessa base. Em 2007, os contratos de arrendamento mer-
cantil financeiro já eram reconhecidos no ativo imobilizado e no passivo de empréstimos e
financiamentos. 3.10) Intangível: Ativos intangíveis adquiridos separadamente são mensu-
rados no reconhecimento inicial ao custo de aquisição e, posteriormente, deduzidos da
amortização acumulada e perdas do valor recuperável, quando aplicável.  Os ativos intan-
gíveis com vida útil definida são amortizados de acordo com sua vida útil econômica esti-
mada e, quando são identificadas indicações de perda de seu valor recuperável, submeti-
dos a teste para análise de perda no seu valor recuperável. Os ativos intangíveis com vida
útil indefinida não são amortizados, porém são submetidos a teste anual para análise de
perda no seu valor recuperável. 3.11) Provisão para recuperação de ativos: A Administra-
ção revisa anualmente o valor contábil líquido dos ativos com o objetivo de avaliar eventos
ou mudanças nas circunstâncias econômicas, operacionais ou tecnológicas, que possam
indicar deterioração ou perda de seu valor recuperável. Quando tais evidências são identi-
ficadas, e o valor contábil líquido excede o valor recuperável, é constituída provisão para
deterioração ajustando o valor contábil líquido ao valor recuperável. Essas perdas estão
classificadas como outras despesas operacionais. 3.12) Outros ativos e passivos: Um pas-
sivo é reconhecido no balanço quando a Companhia possui uma obrigação legal ou consti-
tuída como resultado de um evento passado, sendo provável que um recurso econômico
seja requerido para liquidá-lo. As provisões são registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido. A Companhia é patrocinadora do Plano de Previdência
Complementar (PGBL - Plano Gerador de Benefícios Livre), intitulado “ParmalatPrev”, que
é administrado pela Icatu Hartford S.A., conforme descrito na Nota 25. As contribuições da
Companhia são determinadas de forma atuarial e registradas pelo regime de competência.
Devido a natureza do plano (PGBL), o ônus da Companhia está limitado ao valor desem-
bolsado pelas parcelas mensais, não existindo compromissos após o desligamento do co-
laborador. Um ativo é reconhecido no balanço quando for provável que seus benefícios
econômicos futuros serão gerados em favor da Companhia e de sua controlada e seu cus-
to ou valor puder ser mensurado com segurança. Os ativos e passivos são classificados
como circulantes quando sua realização ou liquidação é provável que ocorra nos próximos
doze meses. Caso contrário, são demonstrados como não circulantes. 3.13) Tributação: As
receitas de vendas e serviços estão sujeitas à tributação pelo Imposto sobre Circulação de
Mercadorias e Serviços (“ICMS”), Imposto sobre Serviços (“ISS”), Imposto sobre Produtos
Industrializados (“IPI”), Programa de Integração Social (“PIS”) e Contribuição para Financi-
amento da Seguridade Social (“COFINS”) às alíquotas vigentes e determinadas pela legis-
lação estadual, municipal e federal, dependendo da natureza do imposto. Os créditos de-
correntes da não-cumulatividade do PIS e da COFINS são apresentados dedutivamente do
custo dos produtos vendidos e das despesas com prestação de serviços na demonstração
do resultado. Os débitos decorrentes das receitas financeiras e os créditos decorrentes
das despesas financeiras estão apresentados dedutivamente nessas próprias linhas na
demonstração do resultado. As antecipações ou valores passíveis de compensação são
demonstrados no ativo circulante ou não circulante, de acordo com a previsão de sua rea-
lização. A tributação sobre o lucro compreende o Imposto de Renda Pessoa Jurídica
(“IRPJ”) e a Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (“CSLL”) que são calculados com
base nos resultados tributáveis (lucro ajustado), às alíquotas aplicáveis segundo a legisla-
ção vigente - 15%, acrescida de 10% sobre o que exceder R$ 240 anuais para IRPJ e 9%
para a CSLL e consideram a compensação de prejuízos fiscais e base negativa de contri-
buição social, limitada a 30%. A Companhia nos últimos anos não vem gerando base tribu-
tável de IRPJ e CSLL e, portanto, não usufrui da compensação dos prejuízos fiscais e base
negativa. Da mesma forma, não reconheceu imposto de renda e contribuição social diferi-
dos, a partir dos prejuízos fiscais, base negativa e diferenças temporárias, por não se en-
quadrar nas disposições estabelecidas na Deliberação CVM nº 273, de 20 de agosto de
1998 e Instrução CVM n°. 371, de 27 de junho de 2002. O crédito tributário potencial não
reconhecido nas demonstrações contábeis está divulgado na Nota 26. Os impostos diferi-
dos registrados no passivo não circulante e apropriados ao resultado referem-se à realiza-
ção mensal da reserva de reavaliação constituída, de acordo com a depreciação e baixa de
bens do ativo imobilizado. A Companhia não tem subvenções ou assistências governamen-
tais. 3.14) Estimativas contábeis: São utilizadas para a mensuração e reconhecimento de
certos ativos e passivos das demonstrações financeiras da Companhia e de suas controla-
das. A determinação dessas estimativas levou em consideração experiências de eventos
passados e correntes, pressupostos relativos a eventos futuros, e outros fatores objetivos
e subjetivos. Itens significativos sujeitos à estimativas incluem: a seleção de vidas úteis do
ativo imobilizado e ativos intangíveis; a provisão para créditos de liquidação duvidosa; a
provisão para perdas no estoque; a análise de recuperação dos valores dos ativos imobili-
zados e intangíveis; a provisão para riscos trabalhistas, tributários e cíveis. A liquidação
das transações envolvendo essas estimativas poderá resultar em valores significativamen-
te divergentes dos registrados nas demonstrações financeiras devido às imprecisões ine-
rentes ao processo de sua determinação. A Companhia e suas controladas revisam suas
estimativas e premissas ao menos trimestralmente. 3.15) Demonstrações dos fluxos de
caixa e demonstrações do valor adicionado: As demonstrações dos fluxos de caixa foram
preparadas e estão apresentadas de acordo com a Deliberação CVM n° 547, de 13 de
agosto de 2008 que aprovou o pronunciamento contábil CPC 03 - Demonstração dos Flu-
xos de Caixa, emitido pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC). As demonstra-
ções do valor adicionado foram preparadas e estão apresentadas de acordo com a Delibe-
ração CVM n° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou o pronunciamento contábil
CPC 09 - Demonstração do Valor Adicionado, emitido pelo CPC. 3.16) Prejuízo por ação:
Calculado com base na quantidade de ações nas datas das demonstrações financeiras.
4.Critérios de consolidação As demonstrações financeiras consolidadas foram elabora-
das em conformidade com os critérios de consolidação previstos pelas práticas contábeis
adotadas no Brasil e pelas instruções normativas e deliberações da CVM, abrangendo as
demonstrações financeiras da Companhia e de suas controladas, conforme a seguir:

        Participação - %  
2008 2007

Participação direta:
      PRLT S.A. Indústria de Alimentos 100,00 100,00
      Áster Holding S.A. - 100,00
 Na elaboração das demonstrações financeiras consolidadas, foram utilizadas demonstra-
ções encerradas na mesma data-base e consistentes com as práticas contábeis descritas
na Nota 3. Foram eliminados os investimentos na proporção da participação da investidora
nos patrimônios líquidos e nos resultados das controladas, os saldos ativos e passivos, e
as receitas e despesas. Não há transações entre a Companhia e suas controladas com
geração de resultados não realizados. As atividades das controladas diretas são como se-
gue:  • PRLT S.A. Indústria de Alimentos: As atividades da empresa consistem, primordial-
mente, na exploração da indústria e comércio de sorvetes e seus derivados e abertura de
franquias e o licenciamento e/ou sub-licenciamento de marcas no território nacional e/ou
do exterior.  • Áster Holding S.A.: A empresa, que estava sem atividade operacional desde
2007, foi encerrada em 30 de abril de 2008, conforme Assembléia Geral Extraordinária, re-
alizada na mesma data. Os ativos e passivos da Áster, existentes na data do encerramento
da empresa, foram absorvidos integralmente pela Companhia.  5.  Aplicações financeiras
Referem-se a fundo de investimento de renda fixa que está sendo remunerado, em média,
à taxa mensal de 65% do Certificado de Depósito Interbancário - CDI, classificado confor-
me descrito na Nota 3.3, e correspondem substancialmente ao seu valor de mercado.
6. Contas a receber de clientes

    Controladora      Consolidado  
  2008    2007    2008   2007 

No País 109.397 136.080 109.441 136.080
No Exterior 28.707 13.904 28.707 13.904
Duplicatas Descontadas (28.507) - (28.507) -
Provisão para Créditos de

Liquidação Duvidosa  (21.665)    (18.409)    (21.665)    (18.409)
   87.932   131.575    87.976   131.575

A movimentação, para o exercício findo em 31 de dezembro de 2008, da provisão para cré-
ditos de liquidação duvidosa está assim representada:

   Controladora e Consolidado  
     2007   Adições (*)     2008  

Saldo da Provisão p/ créditos de liquidação duvidosa   (18.409)       (3.256) (21.665)
(*) Provisão constituída conforme Nota 3.5.
7. Estoques

    Controladora     Consolidado  
  2008    2007    2008   2007

Produtos acabados 39.345 48.504 39.345 48.504
Matérias-primas 6.402 5.692 6.402 5.692
Materiais de embalagens 12.240 11.136 12.240 11.136
Materiais auxiliares e de almoxarifado 17.372 15.436 17.372 15.436
Estoques em trânsito 690 2.391 714 2.391
Provisão para perdas na
realização dos estoques (11.771) (6.649) (11.771) (6.649)

  64.278 76.510 64.302 76.510
A movimentação, para o exercício findo em 31 de dezembro de 2008, da provisão para per-
das na realização dos estoques está assim representada:

             Controladora e Consolidado          
  2007   Adições (*)      Baixas (**)   2008  

Saldo da provisão para perdas na
realização dos estoques (6.649) (9.802) 4.680 (11.771)

(*) Refere-se à constituição de provisão para perda por descontinuidade, validade, obso-
lescência e ajuste a valor de realização, conforme a real necessidade e de acordo com as
políticas estabelecidas pela Companhia.(**) Refere-se às baixas dos produtos descarta-

dos pela Companhia.
8. Impostos a recuperar     Controladora     Consolidado  

  2008    2007    2008   2007 
Circulante
ICMS - Imposto sobre Circulação
de Mercadorias e

Serviços a compensar sobre a
aquisição de insumos (c) 2.562 2.704 2.567 2.704

ICMS a compensar sobre aquisição
de ativos fixos (a) 33 1.384 33 1.389

Outros impostos a recuperar 689 1.054 715 1.057
Provisão para perda de
impostos a recuperar     (139)    (139)    (139)    (139)

   3.145   5.003    3.176   5.011
Não circulante
COFINS - Contribuição para Financiamento
da   Seguridade Social (b) 76.873 44.601 76.873 44.601

PIS - Programa de Integração Social (b) 17.284 9.935 17.284 9.935
ICMS - Imposto sobre Circulação
de Mercadorias e

   Serviços a compensar sobre a
aquisição de insumos (c) 5.687 4.943 5.687 4.943

Imposto de Renda e Contribuição Social 3.489 2.714 3.489 2.714
ICMS a compensar sobre aquisição
de ativos fixos (a) 2.970 104 2.970 104

Provisão para perda de impostos a recuperar (d)   (1.025)          -   (1.025)         -
 105.278  62.297  105.278 62.297

Total circulante e não circulante  108.423  67.300  108.454 67.308
O saldo de crédito de impostos indiretos é gerado nas transações de compra e venda de
insumos, tendo relação direta também com os incentivos fiscais ao produto final (leite). A
classificação entre circulante e não circulante decorre da avaliação de realização dos im-
postos. (a) Os créditos de ICMS sobre aquisição de ativos fixos são compensados à razão
de 1/48 avos mensais, conforme regras estabelecidas pela legislação vigente. (b) A Admi-
nistração da Companhia tem estudado, junto aos seus assessores jurídicos, alternativas
para o aproveitamento e/ou ressarcimento destes impostos. (c) Há determinados incenti-
vos com limitação da compensação do tributo, principalmente no estado do Rio de Janeiro,
situação que se aplica especificamente ao ICMS e não tem o mesmo reflexo no PIS e na
COFINS. Parte do crédito de ICMS é consumida pelas transferências feitas para a filial da
Companhia em Jundiaí e pela venda de bebidas e biscoitos. Em 24 de março de 2009, o
Governo do Estado do Rio de Janeiro publicou os Decretos n°. 41.765/09 e 41.766/09 alte-
rando a sistemática de tributação do leite e permitindo a transferência de crédito acumula-
do de ICMS para compra de ativos utilizados no processo produtivo, industrialização e
transporte de leite ou para contribuintes que façam investimentos em toda a cadeia produ-
tiva de leite, dentro do estado do Rio de Janeiro. Estas alterações na legislação do Rio de
Janeiro permitirão à Companhia, acelerar o processo de compensação dos créditos de
ICMS. (d) Provisão para perda sobre créditos de ICMS decorrentes da aquisição de ativos
para a fábrica localizada em Garanhuns (PE) e postos de captação de leite que a abaste-
cem. A provisão foi constituída em função da venda da Unidade ocorrida em 31 de janeiro
de 2009, conforme fato relevante divulgado ao mercado em 02 de fevereiro de 2009, e tem
por base a diferença entre o valor contábil dos ativos, incluindo os créditos de ICMS sobre
aquisição de ativo imobilizado, e a receita proveniente da venda da Unidade. Maiores deta-
lhes desta operação estão descritos na Nota 28.c.
9. Outros créditos      Controladora       Consolidado   

    2008      2007     2008    2007  
Circulante
Créditos com produtores, fornecedores
e transportadores (a) 7.467 13.632 7.479 13.799

Adiantamento a colaboradores 1.769 516 1.788 516
Crédito por venda de ativo imobilizado 236 470 236 470
Recursos bloqueados - judiciais - 53 - 53
Outros     3.436     2.744     3.436    2.774

   12.908   17.415    12.939   17.612
Não Circulante
PPL Participações Ltda. - “PPL”

(Antiga Parmalat Partipações
do Brasil Ltda) e  Parmalat

 Empreendimentos e Administração
e Ltda. (PEA) (b) 480.639 480.639 480.639 480.639

Crédito por venda de ativo
imobilizado, líquido (c) 5.970 6.049 5.970 6.049

Outros 1.939 1.233 1.939 1.233
Provisão para perdas - PPL e PEA (b) (480.639) (480.639) (480.639) (480.639)

     7.909      7.282       7.909     7.282
Total Circulante e não Circulante     20.817    24.697    20.848    24.894
(a) Incluem, além de adiantamentos concedidos a fornecedores, saldos de conta correntes
existentes na data da aprovação do Plano de Recuperação Judicial, que conforme determi-
nado no mesmo, estão sendo utilizados para compensação com os pagamentos dos par-
celamentos dos débitos junto a esses credores. Vide maiores detalhes sobre credores ope-
racionais e quirografários na Nota 19. (b) Os créditos junto a PPL Participações Ltda. (anti-
ga Parmalat Participações do Brasil Ltda.) e Parmalat Empreendimentos e Administração
Ltda. foram totalmente provisionados para perda. A partir de maio de 2006, com a mudança
do acionista controlador da Companhia, essas empresas deixaram de ser partes relacio-
nadas. (c) Do montante de R$ 5.970 (R$ 6.049 em 2007), R$ 5.000, têm como origem a
venda de uma fábrica, em 10 de setembro de 2002, localizada em Cerqueira César, à Kre-
mon do Brasil S.A. Indústria e Comércio (“Kremon”). A Parmalat tem como garantia real do
crédito, o próprio bem. Em função do descumprimento do contrato de compra e venda por
parte da Kremon, a Companhia entrou, em 10 de dezembro de 2004, com pedido de reinte-
gração de posse. Apesar de ter ocorrido decisão desfavorável em 1a Instância em agosto
de 2008, a Administração da Companhia, em conjunto com seus assessores jurídicos, en-
tende que a garantia real continua exequível, e não constituem provisão para perdas sobre
esse recebível. 10. Gastos com representações a apropriar Corresponde aos valores
diferidos por conta de contrato exclusivo de representação, no Estado do Rio de Janeiro,
assinado entre a Companhia e a empresa Ascal Representações de Carnes Ltda. (“As-
cal”), pelo prazo de 120 meses, contados a partir de 22 de fevereiro de 2008. O valor total
do contrato é de R$ 27.000, sendo que R$ 10.000 foram pagos em abril de 2008 e os R$
17.000 restantes estão sendo amortizados mensalmente, à razão de 4% do faturamento
bruto mensal das vendas efetivadas (ou para comercialização) no território de atuação em
até 36 meses a contar da data de assinatura do contrato, devidamente corrigidos até a data
do pagamento de acordo com o Índice Geral de Preços ao Consumidor - IGP- M, divulgado
pela Fundação Getúlio Vargas. Caso no 36º mês ainda haja saldo a favor da Ascal, a Com-
panhia quitará, junto com a 36ª parcela, a diferença devida, de modo a liquidar integralmen-
te o saldo residual. A dívida com a Ascal está registrada sob a rubrica “Representações a
pagar” nos passivos circulante e não circulante. 11. Transações entre partes relaciona-
das Os saldos a receber e a pagar por transações com partes relacionadas estão demons-
trados a seguir:

    Controladora     Consolidado  
    2008     2007      2008    2007  

Ativo Circulante:
  Partes relacionadas:
   Companhia de Alimentos Glória (a) 1.170 - 1.320 -
   PRLT S.A Indústria de Alimentos (a) 31 - - -
   Cia de Alimentos Ibituruna (a)       381          -        381          -

   1.582          -      1.701         -
Ativo não Circulante:
  Partes relacionadas:
   Companhia de Alimentos Glória (b) 4.508 805 4.508 805
   Lácteos do Brasil S.A. (b) 1.773 64 1.773 64
   PRLT S.A. Indústria de Alimentos (b) - 16 - -
   Cia. de Alimentos Ibituruna (b) 2.866 - 2.866 -
   AFAC - PRLT S.A. Industria de Alimentos (c) 491 200 - -
   Integralat - Integração Agropecuária S.A. (b) 129 - 129 -
   Áster Holding S.A. (b)          -         11         -        -

  9.767   1.096   9.276     869
Passivo Circulante:
  Partes relacionadas:
Adiantamento para Aumento de Capital -
AFAC - Lácteos do Brasil S.A (d) 40.031 - 40.031 -

   Cia de Alimentos Ibituruna (e) 38.810 - 38.810 -
   Integralat - Integração Agropecuária S.A. (f) 11.206 - 11.206 -
   Companhia de Alimentos Glória (e) 5.435 - 5.435 -
   Central Veredas de Agro-Negócios S.A. (g) 956 - 956 -
   Brightness Empreendimentos

Imobiliários S.A. (f)        446          -       446         -
   96.884          -  96.884         -

Passivo não Circulante:
  Partes relacionadas:
   PRLT S.A Indústria de Alimentos (b) 463 - - -
   Integralat - Integração Agropecuária S.A (b)     30.578         87  30.578        87

    31.041          87  30.578         87
Patrimônio Liquido e recursos
para aumento de  Capital:

Adiantamento para Aumento de Capital -
   AFAC - Lácteos do Brasil S.A (h)   100.000   71.616   100.000   71.616
As transações com partes relacionadas estão demonstradas a seguir:

             Venda de Produtos Compra de Produtos
    2008      2007      2008     2007  

Parmalat Brasil S.A
Indústria de Alimentos 3.492 - 74.579 -

Companhia de Alimentos Ibituruna 69.048 - 1.945 -
Companhia de Alimentos Glória 5.531 - 1.462 -
PRLT S.A Indústria de Alimentos            -          -          85          -

   78.071         -    78.071          -
 Venda de Serviços   Compra de Serviços

Rateio de despesas (i)     2008      2007      2008     2007  
Parmalat Brasil S.A
Indústria de Alimentos 5.070 - - -

Companhia de Alimentos Ibituruna - - 2.838 -
Companhia de Alimentos Glória - - 1.539 -
Lácteos do Brasil S.A. - - 484 -
Integralat - Integração Agropecuária S.A. - 135 -
PRLT S.A Indústria de Alimentos          -         -         74        -

  5.070         -    5.070        -
Controladora e Consolidado

Despesa financeira
   2008   2007 

Central Veredas de Agro-Negócios S.A. (g) 56 -
Brightness Empreendimentos Imobiliários S.A. (g) 146 -
Lácteos do Brasil S.A. (j)        -          1.531   

  202    1.531  
(a) Refere-se à venda de produtos da Companhia às partes relacionadas. (b) Refere-se a
conta corrente entre a Companhia e as partes relacionadas. Em 2008, refere-se basica-
mente a valores a receber das partes relacionadas, em função do rateio das despesas ad-
ministrativas e comerciais, conforme descrito no item (g) desta Nota. (c) Refere-se a re-
messas à controlada integral PRLT determinadas substancialmente para manutenção do
capital de giro. (d) Refere-se a remessas provenientes da controladora Lácteos para manu-
tenção do capital de giro, efetuadas a título de adiantamento para futuro aumento de capital.
(e) Refere-se às compras de produtos lácteos, para revenda, feitas pela Companhia junto
às partes relacionadas. (f) Vide detalhes na Nota 19. Refere-se a operação efetuada para
pagamentos de passivos com credores quirografários. (g) Refere-se a mútuo entre a
Companhia e as partes relacionadas, com incidência de juros à taxa de 1,97% a.m. (h)
Refere-se a remessas provenientes da controladora Lácteos do Brasil S.A. para manuten-
ção do capital de giro, efetuadas a título irrevogável como adiantamento para futuro aumen-
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to de capital, cuja capitalização será aprovada em Assembléia Geral Extraordinária. (i) Re-
fere-se a rateio de despesas administrativas e comerciais da Companhia, para as demais
empresas do grupo, em função do uso da estrutura e instalações para a realização das
atividades, conforme contrato existente entre as partes. (j) Encargos decorrentes de opera-
ção de mútuo realizada entre a Companhia e sua controladora Lácteos do Brasil S.A., com
taxa de juros de 3% a.m. (posteriormente aumentada para 3,1% a.m.). O contrato de mútuo
foi antecipadamente liquidado em 22 de maio de 2007. Os principais saldos de ativos e pas-
sivos em 31 de dezembro de 2008 e 2007, bem como as transações que influenciaram os
resultados dos exercícios findos naquelas datas, relativos às operações da Companhia
com partes relacionadas foram realizadas, substancialmente, em condições usuais de
mercado para os respectivos tipos de operações. As despesas referentes à remuneração
do pessoal-chave da Administração, foram registradas no resultado da controlada e do
consolidado nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e 2007 foram, como segue:

   2008       2007  
Valores registrados em resultado  R$ 4.815 R$ 3.345
12. Bens destinados à venda Referem-se a bens transferidos do ativo imobilizado para o
ativo circulante e não circulante, em função do objetivo de venda por parte da Companhia.
O saldo está assim composto:

   Controladora      Consolidado  
    2008    2007      2008    2007  

Circulante
Unidade de Garanhuns e Postos de
 Captação de Leite – PE (a) 36.530 - 36.530 -

Centro de Distribuição - CD - Jundiaí (b) 10.521 - 10.521 -
Provisão para ajuste a valor
de venda dos Bens (a) e (b)   (7.750)            -  (7.750)           -

   39.301            -     39.301           -
Não Circulante
Aeronave 7.610 - 7.610 -
Unidade de Petrolina – PE 2.602 2.602 2.602 2.602
Terreno localizado em Laguna – SC 841 841 841 841
Veículos - - - 150
Provisão para ajuste a valor de
mercado dos bens      (672)      (672)      (672)      (672)

   10.381     2.771    10.381     2.921
Total circulante e não circulante    49.682     2.771    49.682     2.921
(a) Em 31 de janeiro de 2009, a Parmalat firmou Contrato de Compra e Venda de Ativos
com a Laticínios Bom Gosto S.A., alienando a Unidade localizada no município de Gara-
nhuns, em Pernambuco, assim como nove Postos de Captação de leite, incluindo os equi-
pamentos lá localizados, pelo valor total de R$ 31.000, conforme descrito na Nota 28.c. Em

função deste acordo, os ativos relacionados à Unidade de Garanhuns e aos Postos de
Captação foram reclassificados do imobilizado para o ativo circulante, no grupo de “Bens
destinados à venda”. Da mesma forma, foi constituída provisão para ajuste ao valor de
mercado dos referidos ativos, no montante de R$ 5.530, conforme demostrado na Nota 14.
(b) Em 01 de janeiro de 2009, o CD (centro de distribuição) - Jundiaí, juntamente com ati-
vos pertencentes às Unidades de Santa Helena (GO), Itaperuna (RJ), Biscoitos (Jundiaí) e
Bebidas (Jundiaí) foram conferidos à título de aumento de capital da Companhia em sua
subsidiária integral, Companhia Brasileira de Lácteos - Indústria e Comércio (“CBL”), con-
forme descrito na Nota 28.b.  Em 31 de dezembro de 2008, o investimento da Companhia
na CBL estava registrado pelo método do custo de aquisição, no montante de R$ 8, na linha
de “Outros investimentos”, conforme Nota 13. Em 09 de junho 2009, a Companhia, junta-
mente com sua controladora indireta LAEP Investments Ltd., comunicou ao mercado, atra-
vés de Fato Relevante, operação promovida com a finalidade de resgate antecipado facul-
tativo e o cancelamento da totalidade das debêntures de emissão privada da Companhia
(vide Nota 28.e). Em função deste acordo, foi constituída provisão para ajuste ao valor de
mercado dos referidos ativos, no montante de R$2.220, conforme demonstrado na Nota
14.
13. Investimentos      Controladora         Consolidado    

    2008     2007    2008    2007  
Investimento em controlada 218 52 - -
Outros investimentos           8        56           8       56

      226      108           8       56
O investimento na controlada está demonstrado como segue:

PRLT S.A.
Indústria       Áster Holding

         de Alimentos               S.A.            Total

Capital social
Percentual de participação 100,00% 100,00%
Patrimônio líquido das controladas 218 - 218
Participação no patrimônio líquido 218 - 218
Prejuízo do exercício (1.220) - (1.220)
Valor contábil do investimento na controladora:                                           
Saldos em 31 de dezembro de 2007       1           51     52

Aumento de capital 1.438 - 1.438
Absorção de acervo líquido
 (encerramento da controlada) – Nota 4 - (51) (51)

Resultado da equivalência patrimonial (1.220) - (1.220)
Saldos em 31 de dezembro de 2008      218           -    218

    

14. Imobilizado e intangível                                                                Controladora                                                          
                           2008                                                         2007                              

Taxas anuais de Custo  Depreciação Valor Custo Depreciação Valor
depreciação - % corrigido  acumulada residual corrigido   acumulada Residual

Imobilizado
Terrenos - 6.105 - 6.105 13.621 - 13.621
Terrenos – Reavaliação - 1.229 - 1.229 5.783 - 5.783
Edificações 2,10 86.507 (17.272) 69.235 106.236 (19.414) 86.822
Edificações – Reavaliação 2,33 13.095 (1.727) 11.368 36.430 (1.112) 35.318
Máquinas e equipamentos 5,74 324.860 (178.836) 146.024 342.980 (184.735) 158.245
Máquinas e equipamentos – Reavaliação 5,16 147.787 (24.175) 123.612 254.230 (17.480) 236.750
Equipamentos de Informática 12,37 12.964 (12.311) 653 14.992 (13.230) 1.762
Equipamentos de Informática Reavaliação 14,04 1.702 (499) 1.203 2.259 (227) 2.032
Equipamentos de Informática –
Arrendamento Mercantil Financeiro 20,00 1.552 (384) 1.168 - - -

Veículos 3,81 4.075 (3.400) 675 5.084 (4.173) 911
Veículos - Reavaliação 5,09 2.368 (344) 2.024 3.988 (248) 3.740
Benfeitorias 1,59 3.836 (3.352) 484 3.365 (3.295) 70
Móveis e Utensílios 8,82 6.591 (4.168) 2.423 6.256 (3.959) 2.297
Móveis e Utensílios - Reavaliação 4,72 1.699 (318) 1.381 2.610 (246) 2.364
Imobilizações em andamento - 9.606 - 9.606 21.372 - 21.372
Outras imobilizações 50,00 5.116 (5.109) 7 7.379 (7.368) 11
Outras imobilizações - Reavaliação 9,45            7              (3)                4                7             (3)               4

 629.099   (251.898)       377.201       826.592     (255.490)      571.102
Provisão para perdas  (17.954)                 -       (17.954)        (3.773)                -       (3.773)

 611.145   (251.898)       359.247       822.819 (255.490)      567.329
Software 20,00 29.809 (19.417) 10.392 22.179 (14.867) 7.312
Marcas e patentes -     2.232                -          2.232          2.232                -         2.232

  32.041    (19.417)        12.624         24.411      (14.867)         9.544
  Total  643.186  (271.315) 371.871       847.230     (270.357)      577.873

                                                               Consolidado                                                          
                           2008                                                         2007                              

Taxas anuais de Custo Depreciação Valor Custo Depreciação Valor
depreciação - % corrigido  acumulada residual corrigido  acumulada Residual

Imobilizado
Terrenos - 6.105 - 6.105 13.621 - 13.621
Terrenos - Reavaliação - 1.229 - 1.229 5.783 - 5.783
Edificações 2,10 86.507 (17.272) 69.235 106.236 (19.414) 86.822
Edificações - Reavaliação 2,33 13.095 (1.727) 11.368 36.430 (1.112) 35.318
Máquinas e equipamentos 5,74 325.848 (178.885) 146.963 342.980 (184.735) 158.245
Máquinas e equipamentos - Reavaliação 5,16 147.787 (24.175) 123.612 254.230 (17.480) 236.750
Equipamentos de Informática 12,37 12.969 (12.311) 658 14.992 (13.230) 1.762
Equipamentos de Informática - Reavaliação 14,04 1.702 (499) 1.203 2.259 (227) 2.032
Equipamentos de Informática -

Arrendamento Mercantil Financeiro 20,00 1.552 (384) 1.168 - - -
Veículos 3,81 4.075 (3.400) 675 5.084 (4.173) 911
Veículos - Reavaliação 5,09 2.368 (344) 2.024 3.988 (248) 3.740
Benfeitorias 1,59 3.836 (3.352) 484 3.365 (3.295) 70
Móveis e Utensílios 8,82 6.627 (4.170) 2.457 6.256 (3.959) 2.297
Móveis e Utensílios - Reavaliação 4,72 1.699 (318) 1.381 2.610 (246) 2.364
Imobilizações em andamento - 9.606 - 9.606 21.372 - 21.372
Outras imobilizações 50,00 5.116 (5.109) 7 7.379 (7.368) 11
Outras imobilizações - Reavaliação 9,45            7              (3)            4            7             (3)             4

 630.128   (251.949) 378.179 826.592 (255.490) 571.102
Provisão para perdas  (17.954)                 -  (17.954) (3.773)               -   (3.773)

 612.174   (251.949)  360.225 822.819 (255.490) 567.329
Intangível    
Software 20,00    29.809 (19.417) 10.392 22.179 (14.867) 7.312
Marcas e patentes -     2.338                 -        2.338      2.232                -     2.232

   32.147      (19.417)       12.730     24.411     (14.867)     9.544
  Total  644.321  (271.366) 372.955 847.230 (270.357) 576.873

Em 31 de dezembro de 2006, a Companhia efetuou reavaliação dos bens do ativo imobili-
zado que contemplou os grupos de “Terrenos”, “Edifícios”, “Máquinas e equipamentos”,
“Equipamentos de informática”, “Veículos” e “Móveis e utensílios” e resultou no registro de
mais valia no montante de R$ 251.413 no ativo imobilizado em contrapartida de reserva de
reavaliação, no patrimônio líquido, além da revisão das taxas anuais de depreciação. Adi-
cionalmente, a Companhia contabilizou os impostos diferidos, incidentes sobre a mais va-
lia, no montante de R$ 85.457. O laudo de reavaliação foi emitido pela empresa Advanced
Appraisal Consultoria e Planejamento. Em 30 de junho de 2007, a Companhia efetuou rea-
valiação dos bens do ativo imobilizado que contemplou os grupos de “Máquinas e equipa-
mentos”, “Equipamentos de informática”, “Veículos” e “Móveis e utensílios” e resultou no
registro de mais valia no montante de R$ 44.996 no ativo imobilizado em contrapartida de
reserva de reavaliação, no patrimônio líquido, além da revisão das taxas anuais de depreci-
ação. Adicionalmente, a Companhia contabilizou os impostos diferidos, incidentes sobre a
mais valia, no montante de R$ 15.299. O laudo de reavaliação foi emitido pela empresa
Advanced Appraisal Consultoria e Planejamento. Conforme determina a Deliberação CVM
nº 183/95, a Companhia não reavaliou os bens pertencentes a unidades paralisadas. O
valor residual contábil desses ativos não reavaliados totalizava R$ 38.909 em 30 de junho
de 2007. Conforme descrito na Nota 28, a Companhia incorreu em diversos eventos subse-
quentes com o objetivo de reduzir o seu endividamento e reforçar sua posição de caixa.
Referidos eventos proporcionaram a realização de certos ativos imobilizados da Compa-
nhia num montante abaixo do valor residual contabilizados em 31 de dezembro de 2008.
Em função desses eventos subsequentes ocorridos, a Administração da Companhia efe-
tuou em 31 de dezembro de 2008 algumas reversões de reavaliação efetuadas anterior-
mente e, quando necessário, provisão para perdas de certos ativos imobilizados para ajus-
tá-los ao valor de realização. O efeito sobre o grupo de ativo imobilizado desses ajustes em
31 de dezembro de 2008 está abaixo demonstrado:

Garanhuns Carazinho Itaperuna Jundiaí CediJundiaí Fornos
(Nota 28.c.) (nota 28.f) (Nota 28.e)  (Nota 28.e) (Nota 28.e)     Total

Valor residual
do imobilizado   86.632   126.317   40.902   14.494   51.526 319.871
Reversão da
reavaliação   (50.102)   (23.317)   (29.159)   (3.973)   (27.488)  (134.039)
Valor residual
ajustado   36.530   103.000   11.743   10.521   24.038   185.832
Valor realizado
(eventos
subseqüentes)   (31.000)   (103.000)   (5.478)   (8.301)   (16.145) (163.924)
Provisão para
perdas efetuadas  (5.530) - (6.265) (2.220) (7.893) (21.908)

Por conta da reversão da reavaliação acima mencionada, a Companhia também efetuou a
reversão do correspondente imposto de renda e contribuição social diferidos passivos, no
montante de R$ 45.573. A Companhia e sua controlada avaliaram a recuperação do valor
contábil dos ativos imobilizado e intangível remanescente utilizando o modelo de fluxo de
caixa descontado das Unidades geradoras de caixa. O processo de estimativa do valor
em uso envolve utilização de premissas, julgamentos e estimativas sobre os fluxos de cai-
xa futuros, taxas de crescimento e de desconto. As premissas sobre o fluxo de caixa e
futuro e projeções de crescimento são baseadas no orçamento anual e no plano de negó-
cios de longo prazo da Companhia e sua controlada, aprovados em reuniões da Diretoria
e do Conselho de Administração, bem como em dados de mercado comparáveis e repre-
sentam a melhor estimativa da Administração, das condições econômicas que existirão
durante a vida útil econômica do conjunto de ativos que proporcionam a geração dos flu-
xos de caixa. As principais premissas-chave utilizadas na estimativa do valor em uso, às
quais o valor de recuperação dos ativos é mais sensível, estão descritas a seguir: • Recei-
tas: As receitas foram projetadas com base no orçamento anual do próximo exercício e no
plano de negócios da Companhia e de sua controlada que abrange o período de 2009 a
2018;  • Custos e despesas operacionais: Os custos e despesas foram projetados com
base no desempenho histórico da Companhia e de sua controlada, expurgados os efeitos
não recorrentes e atípicos observados, principalmente no exercício de 2008. No caso do
leite cru, principal insumo no processo produtivo, foi utilizado como referência a curva de
preços de 2006, tendo em vista o comportamento atípico verificado no último trimestre de
2007 e primeiro semestre de 2008. Ainda assim, foi assumida uma premissa mais conser-
vadora: •  Investimento de capital: Os investimentos em bens de capital foram estimados
considerando a infraestrutura necessária para suportar a projeção de produção e vendas
da Companhia. As premissas-chave foram estimadas considerando o desempenho histó-
rico da Companhia e de sua controlada, e com base em premissas macroeconômicas ra-
zoáveis e consistentes com fontes externas de informações fundamentadas em projeções
de mercado financeiro, documentadas e aprovadas pelos órgãos da Administração da
Companhia. De forma consistente com as técnicas de avaliação econômica, a avaliação
do valor em uso é efetuada por um período de 10 anos. As taxas de crescimento das recei-
tas utilizadas são compatíveis com as expectativas macroeconômicas de longo prazo, as
quais são revisadas anualmente com base no desempenho histórico e nas perspectivas
para o setor em que a Companhia e sua controlada operam. Os fluxos de caixa futuros
estimados foram descontados a uma única taxa de desconto de 13,48% neste exercício. O
teste de recuperação dos ativos da Companhia e de sua controlada não resultou na ne-
cessidade de reconhecimento de perdas, visto que o valor estimado de uso excede ao seu
valor líquido contábil na data da avaliação. Alguns bens do ativo imobilizado da Companhia
foram penhorados e/ou arrolados como garantia de processos judiciais, conforme descrito
na Nota 20.

15. Empréstimos e financiamentos (inclui arrendamento mercantil financeiro)
Controladora Consolidado

Modalidade 2008 2007 2008 2007 Vencimento Encargos Garantias

Banco Safra           36.338 - 36.338 - Dezembro de 2010 Juros de 0,5% a.m. + 100% do CDI (1) Duplicatas a receber
Banco BBM 4.750 18.182 4.750 18.182 Fevereiro de 2009 Juros de 0,4% + 100% do CDI (1) a.m. Notas promissórias
Banco Finame - - 906 - Julho de 2013 Juros de 9% a.a. Bem financiado.
Notas promissórias Rurais - 10.023 - 10.023 Julho de 2008 100% CDI (1) Duplicatas a receber e estoques
Banco Safra (Operação de Compror) - 4.249 - 4.249 Janeiro de 2008 100% CDI (1) Cessão fiduciária
Total de empréstimos e

financiamentos 41.088 32.454 41.994 32.454
Banco Safra - Arrendamento
mercantil financeiro – helicóptero 5.690 - 5.690 - Abril de 2012 Pós- fixado: 100% CDI (1) a.m. Bem arrendado

Banco Safra - Arrendamento mercantil
financeiro – equipamentos de informática 859 - 859 - Dezembro de 2010 Pré-fixado: 1% a.m. e

pós-fixado: 100% do CDI (1) a.m. Bem arrendado
HP Financial - Arrendamento mercantil
financeiro – equipamentos de informática 195 - 195 - Agosto de 2011 Pós-fixado: 100% CDI (1) a.m. Bem arrendado

Total de arrendamentosmercantis financeiros  6.744           -   6.744           -
Total geral 47.832   32.454   48.738   32.454
Circulante 28.102   32.454 28.196 32.454
Não circulante 19.730             - 20.542           -
Total 47.832 32.454 48.738 32.454
(1) CDI - Certificado de Depósito Interbancário

O fluxo de pagamento do longo prazo, em 31 de dezembro de 2008, está assim representa-
do:
Ano Controladora  Consolidado

      2008         2008   
2010 17.622 17.848
2011 1.698 1.925
2012 410 637
2013             -         132

        19.730           20.542
O fluxo de pagamento das operações de arrendamento mercantil está assim representado:
Ano     Consolidado

     2008    
2009 2.715
2010 1.947
2011 1.677
2012        405

            6.744

16. Debêntures    Controladora e Consolidado  
   2008      2007  

Circulante
Valor Nominal 112.227 65.557
Deságio     (6.588)    (4.839)

   105.639    60.718
Não Circulante
Valor Nominal - 91.518
Deságio              -    (6.588)

             -     84.930
Total circulante e não circulante   105.639 145.648
Em 26 de abril de 2007, mediante deliberação do Conselho de Administração, foi aprovada
a 3ª emissão de 180.000 (cento e oitenta mil) debêntures simples, não conversíveis em
ações, de emissão da Companhia, da espécie quirografária, com garantia adicional repre-
sentada pela cessão fiduciária de direitos de crédito, nos termos do art. 59 da Lei nº 6.404/
76, perfazendo o valor total de R$ 180.000. Em garantia ao fiel e pontual cumprimento das

obrigações de pagamento assumidas em decorrência da emissão de debêntures supraci-
tada, em 26 de abril de 2007, a Companhia celebrou com o Fundo de Investimento em Di-
reitos Creditórios Não Padronizados da América Multicarteira (“FIDC”) um contrato de ces-
são fiduciária de direitos creditórios. Por meio deste, a Companhia cedeu fiduciariamente
ao FIDC os direitos de crédito originados e formalizados no futuro e de tempos em tempos
pela Companhia, contra seus clientes, em decorrência das operações de compra e venda
de produtos realizadas no período compreendido entre a data de emissão das debêntures
e o cumprimento integral de todas as obrigações referentes a tal emissão. O valor da ga-
rantia representa 150% do saldo do valor nominal unitário não amortizado das debêntures,
acrescido da remuneração. Na data da celebração do contrato a garantia representava R$
270.000 e em 31 de dezembro de 2008, R$ 168.341 (R$ 229.576 em 2007). Em 22 de maio
de 2007, foi colocada a primeira tranche de 117.000 (cento e dezessete mil) debêntures.
Em 15 de junho de 2007, foi colocada a segunda e última tranche de 63.000 (sessenta e
três mil) debêntures. As debêntures foram comercializadas por valor inferior ao valor nomi-
nal, resultando em deságio de R$ 14.014, que é apropriado ao resultado pelo prazo da
emissão das debêntures. Até 31 de dezembro de 2008 o deságio apropriado ao resultado
totalizava R$ 7.426 (R$ 2.614 em 2007). As debêntures, até dezembro de 2008, estavam
sendo amortizadas em 36 parcelas mensais, corrigidas pelo CDI, com vencimento final em
1° de junho de 2010. Até 31 de dezembro de 2008 foram amortizadas 17 parcelas integrais
e 1 parcial, no montante total (principal + remuneração) de R$ 93.326 (R$ 36.722 em 2007).
Em 09 de março de 2009, a Companhia e sua controladora indireta, LAEP, comunicou aos
investidores e demais participantes do mercado de capitais, operação de resgate antecipa-
do facultativo e o cancelamento da totalidade das debêntures. Maiores detalhes estão des-
critos na Nota 28.e.
17.  Fornecedores:      Controladora         Consolidado   

   2008     2007       2008     2007  
Nacionais diversos 66.277 35.211 66.307  35.360
Produtores de leite 22.293 22.711 22.293 22.711
Cooperativas de leite 20.350 14.313 20.350 14.313
Fretes    8.936    12.645     8.936   12.645

117.856    84.880   117.886   85.029
18. Obrigações tributárias e parcelamentos

     Controladora         Consolidado   
   2008      2007      2008     2007  

Circulante
COFINS 7.349 5.643 7.352 5.643
ICMS 7.121 934 7.128 934
PIS 1.732 1.273 1.735 1.273
IRRF - Imposto de renda
retido na fonte 1.485 835 1.497 835

ISS - Imposto sobre serviços 266 459 281 459
Outros 2.632 489 2.636 490
Parcelamentos:
INSS (a) 13.278 20.582 13.278 20.582
ICMS (b) 10.017 2.699 10.017 2.699
ICMS - PPI (c)      2.154     1.889     2.154    1.889

    46.034    34.803   46.078   34.804

   2008      2007      2008     2007  
Não Circulante
COFINS sobre faturamento
- liminar (d) 158.903 150.870 158.903 150.870

COFINS outras receitas - liminar (d) 13.992 13.293 13.992 13.293
PIS outras receitas - liminar (d) 2.798 2.660 2.798 2.660
Parcelamentos:
ICMS - PPI (c) 17.599 17.004 17.599 17.004
INSS (a) 11.518 8.636  11.518 8.636
ICMS (b)       5.999       2.068         5.999       2.068

   210.809    194.531      210.809   194.531
Total Circulante e Não Circulante    256.843    229.334      256.887    229.335
(a) Refere-se a débitos de INSS, incluídos em parcelamentos, que possuem, em 31 de de-
zembro de 2008, entre 08 e 37 parcelas em aberto. (b) Refere-se a débitos de ICMS de
diversas unidades, incluídos em parcelamentos, que possuem entre 2 e 109 parcelas em
aberto. (c) Refere-se a débitos de ICMS, objetos de execução fiscal, provenientes de: (i)
transferência de créditos acumulados de ICMS entre estabelecimentos das empresas do
grupo, no período de abril de 1989 e fevereiro de 1990, para pagamento de aquisições de
materiais não utilizáveis na industrialização dos produtos das empresas, nem classificáveis
no ramo de atividade como matéria-prima, material secundário, máquinas, aparelhos e
equipamentos industriais; (ii) exigência de ICMS sobre importações, no período de agosto
a setembro de 1993; e (iii) diferenças apuradas na comprovação dos créditos apresenta-
dos na GIA - Guia de Informação e Apuração do ICMS no período de outubro de 1989 e
dezembro de 1990.  Em 30 de janeiro de 2008, a Companhia aderiu ao Programa de Parce-
lamento Incentivado do Estado de São Paulo (PPI), e o montante da dívida incluída no pro-
grama foi de R$ 18.892, proveniente de débitos de ICMS, objetos de execução fiscal. Em
função da entrada no PPI, a Companhia teve que desistir dos questionamentos judiciais
aos débitos existentes, mas conseguiu como incentivo, além do parcelamento dos mes-
mos, a redução da dívida em R$ 14.639. O pagamento da dívida será feito em 120 parcelas
mensais, corrigidas pela taxa Selic, sendo que o vencimento da primeira parcela ocorreu
em 10 de fevereiro de 2008. Até 31 de dezembro de 2008 foram pagas 10 parcelas, no
montante total (principal + juros) de R$ 1.680. Nenhum bem da Companhia foi arrolado
para garantir à adesão ao PPI.  (d) A Lei nº 9.718/98 aumentou a alíquota da COFINS de
2% para 3% e permitiu que esse diferencial de 1% fosse compensado, durante 1999, com
a contribuição social a recolher do mesmo ano, bem como determinou a majoração da
base de cálculo das contribuições ao PIS e à COFINS. A Companhia, entretanto, impetrou,
em 6 de abril de 1999, mandado de segurança para questionar as majorações determina-
das pela referida Lei, que foi julgado improcedente e, atualmente, aguarda julgamento do
recurso extraordinário interposto pela Companhia no Superior Tribunal Federal - STF. Em 9
de novembro de 2005, o Plenário do STF decidiu que é inconstitucional a mudança das
bases de cálculo do PIS e da COFINS, promovidas pela referida lei, que incluiu, além do
faturamento (venda de mercadorias e prestação de serviços) a totalidade das outras recei-
tas (aluguel, receitas financeiras em geral e etc.), relativamente aos períodos de fevereiro
de 1999 até 1º de dezembro de 2002, para o PIS e fevereiro de 1999 a 1º de fevereiro de
2004, em relação à COFINS. No entanto, a decisão do STF não abrangeu a discussão so-
bre a majoração da alíquota de 2% para 3% da COFINS. Para evitar cobranças indevidas e
até que haja julgamento definitivo do recurso extraordinário interposto pela Companhia, o
STF deferiu medida cautelar para autorizar a Companhia ao recolhimento do PIS e da CO-
FINS com base no faturamento, na forma da Lei Complementar nº 70/1991. Tanto a diferen-
ça de 1% da alíquota de COFINS, quanto à diferença de base de cálculo do PIS e da CO-
FINS, exigidas na forma da Lei nº 9.718/1998, são provisionadas pela Companhia, desde
1999, e estão atualizadas pela taxa Selic - Sistema Especial de Liquidação e Custódia até
as datas dos balanços.
19. Credores quirografários    Controladora e Consolidado  

   2008     2007 
Circulante:
Fornecedores nacionais - Credores operacionais (a) 40.554 33.500
Financiamentos com garantia real (b) - 25.184
Fornecedores estrangeiros - Credores operacionais (a)        268        728

  40.822   59.412
Não Circulante:
Fornecedores nacionais - Credores operacionais (a) 28.240 62.116
Financiamentos com garantia real (b) 13.780 11.894
Fornecedores estrangeiros - Credores operacionais (a)        598        308

  42.618    74.318
  83.440   133.730

(a) Correspondem aos credores, que abrangem, dentre outros, produtores de leite e forne-
cedores de embalagens. Os valores reconhecidos, trazidos a valor de 28 de janeiro de
2004 (data do pedido de concordata preventiva), têm encargos correspondentes a 2% a.a.
O Plano estabelece condições de pagamento para estes credores de forma a privilegiar
aqueles com menores valores a receber, sendo que o escalonamento de pagamento prevê
a quitação dos credores em aproximadamente 48 meses para o principal e os juros em 2
parcelas semestrais após o pagamento do principal. Os pagamentos mensais foram inicia-
dos em junho de 2006. Até 31 de dezembro de 2008, foram pagas 31 parcelas, no montan-
te de R$ 80.787, restando ainda 17 parcelas a serem pagas. (b) Correspondem às institui-
ções financeiras credoras da Companhia com garantia. Parte da primeira parcela aos Cre-
dores Financeiros Garantidos, no montante aproximado de R$ 870 (15,83%), foi paga ante-
cipadamente, ou seja, concomitantemente ao pagamento da primeira parcela do Refinanci-
amento Antecipado aos Credores Financeiros Quirografários. O remanescente da primeira
parcela, no montante de R$ 4.540, foi pago em 12 de junho de 2006. Os demais pagamen-
tos seguem o fluxo normal, que de acordo com o Plano de Recuperação Judicial, serão em
parcelas amortizadas semestralmente em 6 anos, corrigidas pelo IPCA mais 2% a.a.. De
acordo com o Plano de Recuperação Judicial, não ocorrerão pagamentos em 2009 (perío-
do de carência). Até 31 de dezembro de 2008, já foram pagas 05 parcelas, no montante
total de R$ 32.937.O quadro abaixo demonstra o fluxo de pagamentos, corrigido, de acordo
com as condições estabelecidas no Plano de Recuperação Judicial:

Credores Com garantia
 Ano     Operacionais            real         Total
2009 40.822 - 40.822
2010 23.037 4.134 27.171
2011 5.801 4.134 9.935
2012        -         5.512           5.512

69.660 13.780 83.440
Conforme descrito na Nota 1, em 19 de dezembro de 2008, a Companhia formalizou solici-
tação de autorização ao Banco do Brasil para alienação de ativos e proposta de pagamento
da parcela da dívida junto ao mesmo banco, no montante de R$ 11.206, cujo vencimento
ocorreria em 30 de dezembro de 2008, conforme cronograma de pagamentos estabelecido
no Plano de Recuperação Judicial. A quitação desta dívida, correspondente a 2º parcela
semestral de 2008, foi feita mediante dação em pagamento por parte da Integralat – Inte-
gração Agropecuária S.A. (“Integralat”), empresa do mesmo grupo econômico de dois imó-
veis rurais (Fazenda de Bonito de Minas - MG e Fazenda de Unaí), de propriedade de sua
controlada integral, em 31 de dezembro de 2008, Integralat Agro-Negócios Ltda. (“Agro”),
empresa que por ela foi incorporada em janeiro de 2009. O acordo entre as partes foi assi-
nado em 26 de dezembro de 2008, por meio de Instrumento Particular de Dação em Paga-
mento e Outras Avenças. Como resultado desta operação, a Integralat passou a ser credo-
ra da Companhia, estando à dívida registrada nas demonstrações financeiras da Compa-
nhia, no montante de R$ 11.206, conforme demonstrado na Nota 11.  20. Provisão para
riscos trabalhistas, tributários e cíveis A Companhia é parte em diversas ações judiciais
e processos administrativos perante vários tribunais e órgãos governamentais, decorren-
tes do curso normal das operações, envolvendo questões tributárias, trabalhistas, aspec-
tos cíveis e outros assuntos. Neste âmbito, alguns bens da Companhia foram penhorados
nos termos de certos processos.  A Administração, com base em informações de seus as-
sessores jurídicos, análise das demandas judiciais pendentes e, quanto às ações trabalhis-
tas, com base na experiência anterior referente às quantias reivindicadas, constituiu provi-
são em montante considerado suficiente para cobrir as perdas estimadas com as ações
em curso, cujo risco de insucesso foi considerado provável. O saldo desta provisão está
assim composto:

    Controladora e Consolidado
        2008       2007

Riscos trabalhistas 48.948 46.565
Riscos tributários 42.090 24.937
Riscos cíveis        3.053          2.379

     94.091        73.881
(-) Depósitos judiciais    (12.237)      (13.344)

      81.854       60.537
Riscos trabalhistas A Companhia, em 31 de dezembro de 2008, é parte em 1.307 recla-
mações trabalhistas movidas por ex-colaboradores e terceiros (1.454 em 2007), incluindo
processos ainda em fase de conhecimento, cujos pedidos referem-se, principalmente, a
equiparação salarial, vínculo empregatício (originado de mão-de-obra terceirizada) e paga-
mento de horas extras. Os processos refletem as reduções no quadro de colaboradores
ocorridas a partir de 2004. A Companhia pleiteou e obteve, no ano de 2006, decisão judicial
declarando que não se constitui como sucessora das condutas anteriores à alienação judi-
cial do controle, mas por dever fiduciário e conservadorismo, a atual Administração decidiu
seguir com a defesa do mérito, independentemente desta decisão. As provisões são revi-
sadas periodicamente com base na evolução dos processos e no histórico de perdas das
reclamações trabalhistas para refletir a melhor estimativa corrente. A movimentação, para o

continua
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exercício findo em 31 de dezembro de 2008, da provisão para riscos trabalhistas está as-
sim representada:

           Controladora e Consolidado          
Adições e 

Atualizações
   2007 Monetárias    Reversão  Pagamentos      2008

Risco trabalhista total
Provisionado 46.565 11.523 (5.350) (3.790) 48.948
Depósitos judiciais trabalhistas (13.344)   (1.286)     2.393          -   (12.237)
Risco trabalhista total
provisionado, líquido dos

depósitos judiciais    33.221    10.237     (2.957)    (3.790)    36.711
Riscos tributários Os riscos tributários provisionados são compostos pelos processos a
seguir relacionados:

        Controladora e Consolidado      
Adições e

atualizações
     2007    monetárias   Reversões      2008

Auto de Infração PA n°
36624.006395/2005-87 –
INSS Risco Ocupacional (a) - 15.000 - 15.000

Execução Fiscal Federal - EF nº 1959/2007
Compensação de COFINS c/créditos de IPI
(PA nº 11080.006220/98-99 ) (b) 7.167 894 - 8.061
Auto de Infração PA nº 16327.002212/2005-00
 IRPJ e CSLL ano-base 2000

(perda provável) (c) 4.524 565 - 5.089
Processos Administrativo -
 PA nº 11080.6219/98 - 18 -

 PIS (EF nº 4617/2005) (d) 3.904 487 - 4.391
Execução Fiscal Federal -
EF nº 96.0007883 - 1 - INSS (e) 3.892 486 - 4.378

Execução Fiscal - EF nº 001.05.007571- 4 -
Descumprimento de parcelamento de
ICMS (PA nº 000003.210105-00) (f) 1.535 192 - 1.727
Auto de Infração -
PA nº 19515.003183/2004-85 COFINS (g) 1.245 156 - 1.401
Honorários advocatícios e outros      2.670       178    (805)    2.043
Risco tributário total provisionado    24.937    17.958    (805) 42.090
Depósitos judiciais tributários            -            -          -         -
Risco tributário total provisionado    24.937    17.958   (805) 42.090
a) Refere-se à mudança de probabilidade de perda de possível para provável de parte do
auto de infração n° 35.842.602-2, que exige, em síntese, adicional à contribuição social re-
lativa ao financiamento dos benefícios concedidos à colaboradores em razão do grau de
incidência de incapacidade laborativa decorrente de riscos ambientais, destinada ao finan-
ciamento das aposentadorias especiais, correspondente ao período de abril de 1999 a de-
zembro de 2004. Os valores constantes no auto foram arbitrados em decorrência de su-
posta falta de comprovação do eficaz gerenciamento do ambiente de trabalho e da preten-
sa ausência de controle dos riscos ocupacionais existentes. b) Refere-se a pedido de par-
celamento rompido de COFINS que foi inscrito em dívida ativa e foi incluído na Execução
Fiscal Federal n° 1959/2007. Tal execução foi defendida por meio de Exceção de Pré-Exe-
cutividade, que, por sua vez, aguarda julgamento em primeira instância judicial. c) Trata-se
de parte da autuação relacionada à não adição de preços de transferência do auto de infra-
ção lavrado pela Secretaria da Receita Federal, em virtude da desconsideração de docu-
mentos fiscais e contábeis da Companhia referentes ao ano-base de 2000, implicando a
presunção da ocorrência de: (i) pagamentos sem causa; (ii) omissão de receita - passivo
fictício; (iii) não comprovação de despesas financeiras - passivo fictício; (iv) multa pela não
apresentação de arquivos magnéticos na forma prevista pela fiscalização; (v) ajustes de
preços de transferência em operações realizadas com empresas vinculadas. O processo
está em fase de diligência. d) Refere-se a pedido de parcelamento rompido de PIS que foi
inscrito em dívida ativa e foi incluído na Execução Fiscal Federal n° 4617/2005. Tal execu-
ção foi definida por meio de Exceção de Pré-Executividade, que, por sua vez, aguarda jul-
gamento em primeira instância judicial. e) Trata-se de execução fiscal promovida pelo INSS
que visa à cobrança de supostos débitos relativos a contribuições previdenciárias dos perí-
odos de apuração de setembro de 1989 a janeiro de 1994. Aguarda-se julgamento dos re-
cursos especial e extraordinário interpostos pela Companhia. f) Refere-se à execução fis-
cal movida pela Secretaria da Fazenda do Rio Grande do Norte, contra a Companhia, para
cobrança de parcelamento descumprido de ICMS. O processo administrativo n°
000003.210105-00 originou-se de parcelamento de débito tributário de ICMS celebrado
pela Companhia, cuja responsabilidade foi assumida pela empresa Intergrupo Participa-
ções Ltda., em troca de compromisso de compra e venda de imóvel localizado em Natal.
Em função do não pagamento de tal parcelamento, a Secretaria da Fazenda do Rio Grande
do Norte inscreveu a dívida e exige da Companhia por meio de execução fiscal, que está
sendo defendida. Aguarda-se a intimação da penhora do imóvel localizado em Natal, para
abertura do prazo para oferecimento de embargos à execução. g) Trata-se de auto de infra-
ção lavrado pela Secretaria da Receita Federal, contra a Companhia, para exigência de
COFINS sobre os chamados “bônus - Tetra Pak”, relativo ao ano-base de 1999, que a
Companhia contabilizava como redução de despesa. Aguarda-se julgamento da impugna-
ção apresentada pela Companhia. Riscos cíveis A Companhia, em 31 de dezembro de
2008, é parte em 359 ações e procedimentos cíveis (387 em 2007). As principais provisões
de natureza cível são, substancialmente, referentes a antigos representantes comerciais e
transportadores, que durante os anos anteriores a 2004 e, sobretudo no início da crise que
se abateu sobre a Companhia entre o final de 2003 e início de 2004, pleitearam indeniza-
ções por rescisões indiretas de seus contratos. A movimentação para o exercício findo em
31 de dezembro de 2008, da provisão para riscos cíveis está assim representada:

                  Controladora e Consolidado               
Adições
 e reclas-

   2007     sificações      Reversão   Pagtos      2008
Risco Cível Total Provisionado 2.379 1.814 (1.015) (125) 3.053
Depósitos Judiciais Cíveis          -                 -                   -            -          -
Risco Cível Provisionado
(Líquido de Depósitos Judiciais.)   2.379            1.814            (1.015)       (125)     3.053

Depósitos judiciais. A Companhia possui o valor contabilizado de R$ 22.022 (R$ 20.354
em 2007) em depósitos judiciais, correspondentes à processos trabalhistas, tributários e
cíveis. O saldo dos depósitos judiciais para os quais não há provisão para risco constituída,
em 31 de dezembro de 2008, totaliza R$ 9.785 (R$ 7.010 em 2007), e está classificado na
rubrica “Depósitos judiciais” no ativo não circulante. Contingências passivas. A Compa-
nhia possui ações de natureza cível, tributária e trabalhista, que não estão provisionadas,
pois envolvem risco de perda classificado pela Administração e seus advogados e consul-
tores legais como possível, no montante de R$ 417.660 (R$ 304.719 em 2007), sendo que
R$ 366.892 (R$ 235.687 em 2007) referem-se a contingências passivas tributárias. As
principais demandas tributárias não provisionadas são as seguintes: a) Auto de infração da
Secretaria da Receita Federal (SRF) - Processo nº 19515-003182/2004-31 Ao longo de
2004 a Companhia foi objeto de diversas fiscalizações de órgãos e autarquias vinculados
ao Governo Federal, incluindo a Secretaria da Receita Federal do Brasil, à época Secreta-
ria da Receita Federal e Instituto Nacional da Seguridade Social. Muitas de tais fiscaliza-
ções originaram-se de ofícios enviados a tais entidades pelo então MM. Juiz da 42ª Vara
Cível da Comarca de São Paulo, que havia decretado intervenção judiciária na Companhia,
após o escândalo ocorrido na então matriz italiana. Neste contexto, ao final do ano de 2004,
foi lavrado auto de infração referente ao ano-base de 1999, relacionado a Imposto de Ren-
da, com valor, há época, de R$ 10.718.000, com correspondente arrolamento de bens. O
auto é resultado de: (i) glosa da dedutibilidade de despesas e custos da Companhia, inclu-
indo a desconsideração total da contabilidade de custos; (ii) tratamento dos lançamentos
contábeis patrimoniais como receitas tributáveis; (iii) caracterização como receita dos em-
préstimos e mútuos recebidos, bem como as transferências bancárias entre contas corren-
tes de titularidade da Companhia; e (iv) tratamento como pagamento sem justificativa os
desembolsos realizados pela Companhia no ano de 1999, incluindo, pagamentos de tribu-
tos e compra de leite, insumo básico para as atividades econômicas da Companhia, bem
como devoluções de máquinas e equipamentos a um dos principais fornecedores de em-
balagens. A receita bruta do ano de 1999, que alegadamente traria os fatos geradores des-
te auto de infração, foi de R$ 1.426.000. A Companhia apresentou sua defesa tempestiva-
mente, com a comprovação factual e documental das transações glosadas e/ou pagamen-
tos questionados, momento em que foram entregues outros documentos, incluindo com-
provações de devoluções e descontos concedidos à época, documentos das diversas ope-
rações ocorridas no ano de 1999, custo industrial e a metodologia de rateio dos mesmos,
de acordo com os princípios contábeis geralmente aceitos. Foram ainda demonstrados na
impugnação, além de vícios da metodologia de lavratura do auto de infração, também a
impossibilidade de autuação em função de decadência de determinados tributos ou suas
parcelas e outras nulidades que o viciavam. Em 4 de junho de 2007, houve decisão de pri-
meira instância administrativa que resultou em diminuição de aproximadamente 94% do
valor do auto de infração original, reduzindo-o para R$ 628.000, tendo sido, esta decisão,
objeto de recurso voluntário apresentado em 4 de julho de 2007 ao Conselho de Contribu-
intes. Tendo em vista a decisão proferida, aos documentos apresentados e defesas quanto
aos fatos, ao mérito e às preliminares apresentadas na impugnação e recurso voluntário, a
Administração bem como seus assessores jurídicos externos são da opinião que a proba-
bilidade de perda deste auto, inclusive da parcela remanescente da decisão de primeira
instância, é remota. b) Auto de infração da SRF - Processo nº 16327.002212/2005-00 No
ano de 2005, foi lavrado auto de infração, também relacionado a imposto de renda, referen-
te ao ano-base de 2000, no valor original de R$ 995.000. As bases da autuação foram
substancialmente às mesmas mencionadas no item (a) acima, principalmente no que se
refere a devoluções de mercadorias e descontos comerciais, glosa de despesas financei-
ras e pagamentos sem justificativa. A Companhia apresentou tempestivamente pedido de
impugnação com comprovação dos movimentos contábeis autuados e aguarda decisão
administrativa de primeira instância. Do valor original autuado de R$ 995.000, R$ 958.031
têm como avaliação dos assessores jurídicos da Companhia, perda remota; R$ 32.552 são
avaliados como perda possível e R$ 5.089, para os quais há provisão constituída, têm ava-
liação de perda provável. c) Auto de infração da SRF - Processo nº 16561.000082/2006-71
Com a mesma natureza dos dois autos lavrados anteriormente, descritos nos itens (a) e
(b) acima, no ano de 2006, a Companhia foi submetida à nova fiscalização, referente ao
ano-base 2001, sendo lavrado auto no valor original de R$ 789.000. As bases da autuação
foram substancialmente às mesmas mencionadas nos itens anteriores. A Companhia apre-
sentou tempestivamente pedido de impugnação com comprovação dos movimentos contá-
beis autuados e aguarda decisão administrativa de primeira instância. A opinião da Admi-
nistração e de seus assessores jurídicos é de que a probabilidade de perda é remota. d)
Autos de infração da SRF – PPL Participações Ltda. Entre 2007 e 2008 foram lavrados au-
tos de infração exclusivamente contra a antiga controladora da Companhia, Parmalat Parti-
cipações (atual PPL Participações Ltda.), nos valores aproximados de R$ 2.653.000, R$
1.283.926, R$ 371.455 e R$ 1.281.000. Nestes processos, a Companhia foi autuada como
parte solidária, mesmo após sua alienação judicial nos termos do Plano de Recuperação
Judicial, sendo alegado que a Companhia teria suposto interesse nos fatos geradores que
originaram os referidos autos de infração. As autuações desconsideram a dedutibilidade
das despesas financeiras provenientes de financiamentos contraídos pela PPL, em 2002 e
2003, junto a instituições financeiras sediadas no país e no exterior, e questionam às moti-
vações que originaram a captação dos referidos financiamentos. A saber, estas operações
financeiras não envolveram a Companhia, já que em 2002 a mesma estava sobre o contro-
le da então matriz italiana Parmalat SpA ou do Poder Judiciário (intervenção). Vale destacar
que, no segundo semestre de 2006, a controladora da Companhia, Lácteos do Brasil S.A.,
obteve decisão judicial no curso do processo de Recuperação Judicial de sua controlada,
atestando que não existe responsabilidade da Companhia em relação a outras empresas
que tenham, em algum momento, se relacionado comercial ou societariamente com esta,
como é o caso da PPL.  Vale mencionar que, entre janeiro e fevereiro de 2009, foram profe-
ridas decisões administrativas de primeira instância que diminuíram a autuação de R$
371.455 para  R$ 3.762 e a de R$ 1.283.926 para R$ 935.870. Em face dessas decisões,
foram apresentados recursos voluntários que aguardam decisão pelo Conselho de Contri-
buintes. A Administração e os assessores jurídicos externos da Companhia são da opinião
que a probabilidade de perda para estes autos é remota. e) Autos de Infração - Carital e

Zircônia Em julho de 2007, foram lavrados autos de infração contra as empresas Carital
Brasil e Zircônia Participações, integrantes do grupo societário ao qual a Parmalat Brasil
pertencia, no ano de 2002. O valor atualizado destas autuações é de aproximadamente R$
654.891 (R$ 650.852 e R$ 4.039 respectivamente). Estes autos referem-se a IRPJ, CSLL,
PIS e COFINS e decorrem de: (i) supostas omissões de receita; (ii) pagamentos sem justi-
ficativa; e (iii) glosas na dedutibilidade de despesas e custos. A Companhia foi considerada
responsável solidária pelos débitos ora descritos, sob a alegação de que teria interesse
comum nas situações que constituíam os fatos geradores das referidas obrigações tributá-
rias, sendo importante destacar que estas transações não envolveram a Companhia já que
em 2002 a mesma estava sobre o controle da então matriz italiana Parmalat SpA ou do
Poder Judiciário (intervenção). Vale destacar que, no segundo semestre de 2006, a contro-
ladora da Companhia, Lácteos do Brasil S.A., obteve decisão judicial no curso do processo
de Recuperação Judicial de sua controlada, atestando que não existe responsabilidade da
Companhia em relação a outras empresas que tenham, em algum momento, se relaciona-
do comercial ou societariamente com esta, como são os casos da Carital Brasil e da Zircô-
nia Participações. A Companhia apresentou tempestivamente pedido de impugnação aos
autos mencionados. A autuação de R$ 654.891 foi julgada desforavelmente em decisão
administrativa de primeira instância, que foi objeto de recurso voluntário pendente de julga-
mento pelo Conselho de Contribuintes. A opinião da Administração e de seus assessores
jurídicos é de que a probabilidade de perda é remota.  f) Autos de Infração - Créditos es-
tornados de ICMS/SP - Guerra Fiscal  Em novembro e dezembro de 2007, foram lavrados
autos de infração e imposição de multa nos montantes de R$ 2.800 e R$ 13.070, respecti-
vamente, em função da guerra fiscal promovida pelo Estado de São Paulo para exigir o es-
torno de créditos concedidos por outros Estados no período de 2002 a 2003, sem base em
convênio do Conselho Nacional da Política Fazendária - CONFAZ, com acréscimos de
multa de 100% e juros moratórios. As impugnações foram tempestivamente apresentadas
e alegam, em síntese, que não houve consideração do benefício do Estado de São Paulo
para os produtos da cesta básica; que houve decadência de parte dos valores autuados e
que o procedimento adotado pela Companhia é legal por obedecer à legislação do ICMS.
Também em junho de 2008, no mesmo sentido, foi lavrado auto de infração em face da Par-
malat Brasil para estorno de créditos concedidos por outros estados, relativamente aos fa-
tos geradores de janeiro de 2004 a dezembro de 2006, no valor de R$ 23.732. Destaca-se
que há possibilidade de relevação ou redução da multa, nos termos do Parecer nº 256/
2000 do Coordenador da Administração Tributária - CAT. Todos os casos aguardam
julgamento em instância administrativa. A opinião da Administração e de seus assessores
jurídicos é de que a probabilidade de perda é possível. g) Auto de Infração - Ano-base de
2002 - PA nº 16561.000196/2007-00 No ano de 2007, a Companhia sofreu fiscalização re-
ferente ao ano-base de 2002, resultando na lavratura de auto de infração relacionado ao
IRPJ e CSLL, deduzidos do prejuízo fiscal obtido nos exercícios anteriores, bem como de
PIS e COFINS, no valor de R$ 2.800. O auto é resultado de: (i) não comprovação de despe-
sas comerciais - fidelidade, tidas como indedutíveis para fins de IRPJ e CSLL; e (ii) receitas
financeiras e variações monetárias ativas não adicionadas ao lucro real (artigos 373 e 375
do RIR). A defesa foi tempestivamente apresentada e requer, em síntese (i) a decretação
da nulidade da autuação, em razão da precariedade do lançamento efetuado e à configura-
ção do cerceamento do direito de defesa da Companhia; (ii) cancelamento das autuações
referentes ao PIS e a COFINS, reconhecendo-se a extinção dos créditos pela decadência;
(iii) pela procedência da defesa, pelos documentos acostados, ocasião em que o prejuízo
fiscal utilizado para abatimento do crédito tributário deve ser integralmente reconhecido.A
opinião da Administração e de seus assessores jurídicos é de que a probabilidade de perda
é possível. 21. Patrimônio líquido a) Capital social O capital autorizado da Companhia em
31 de março de 2008 e 31 de dezembro de 2007 era de 660.000.000 ações ordinárias ou
preferenciais. O capital subscrito e integralizado, naquelas datas, era de R$ 868.607, repre-
sentado por 350.335.959 ações escriturais, sem valor nominal, sendo 347.223.569 ações
ordinárias e 3.112.390 ações preferenciais. Conforme aprovado na Assembléia Geral Ordi-
nária e Extraordinária, realizada em 30 de abril de 2008, foram convertidos para capital
social, R$ 105.146 antes registrados como adiantamentos para futuro aumento de capital,
mediante a emissão de 2.102.920.000 ações ordinárias, sem valor nominal, com preço de
integralização de R$ 0,05, correspondente ao valor patrimonial das ações da Companhia
em 31 de dezembro de 2007. Em função desta capitalização, o capital subscrito e integrali-
zado passou para R$ 973.753, representado por 2.453.255.959 ações escriturais, sem va-
lor nominal, sendo 2.450.143.569 ações ordinárias e 3.112.390 ações preferenciais. As
ações preferenciais não têm direito a voto, mas gozam da prioridade no reembolso do capi-
tal, sem prêmio, em caso de liquidação da Companhia e terão direito a dividendos de, no
mínimo, 10% maiores que aqueles atribuídos às ações ordinárias. b) Reserva de reavalia-
ção Constituída em decorrência das reavaliações de bens do ativo imobilizado, com base
em laudo elaborado por peritos avaliadores independentes, líquida do imposto de renda e
contribuição social diferidos, que estão classificados no passivo não circulante. A reserva
de reavaliação, líquida dos impostos diferidos, é realizada por depreciação ou baixa dos
bens reavaliados, em contrapartida da conta de prejuízos acumulados. Além da deprecia-
ção, a reserva de reavaliação foi afetada pela sua reversão parcial em decorrência dos
eventos mencionados na  Nota 14.
22. Resultado financeiro líquido Controladora Consolidado

    2008     2007     2008      2007
Receitas financeiras
Variações cambiais ativas 4.054 920 4.054 920
Juros com aplicações financeiras 2.384 1.224 2.389 1.224
Descontos obtidos 809 1.395 811 1.395
Variações monetárias ativas 444 502 449 502
Juros produtor       182         -      182         -
Total    7.873   4.041   7.885   4.041

Despesas financeiras
Atualização monetária de debêntures (15.289) (12.841) (15.289) (12.841)
Juros sobre empréstimos e
financiamentos (12.505) (5.972) (12.528) (5.972)
Juros sobre Impostos com
exigibilidade Suspensa (8.869) (7.336) (8.869) (7.336)
Desconto concedido por
pontualidade no pagamento (5.208) (2.223) (5.210) (2.223)
Amortização do deságio de debêntures (4.839) (2.614) (4.839) (2.614)
Juros sobre parcelamento de impostos (4.339) (6.302) (4.339) (6.302)
Encargos quirografários (3.861) (5.339) (3.861) (5.339)
Variações monetárias passivas (2.721) (106) (2.721) (106)
Variações cambiais passivas (3.519) (862) (3.519) (862)
Impostos sobre outras receitas
Operacionais e CPMF (2.574) (5.892) (2.574) (5.892)
Despesa com desconto de duplicatas (2.936) (3.442) (2.936) (3.442)
Desconto concedido por
pagamento antecipado (2.392) (558) (2.392) (558)
Outras despesas financeiras     (6.142)    (5.588)     (6.158)     (5.588)
Total   (75.194)   (59.075)   (75.235)    (59.075)
Total resultado financeiro, líquido   (67.321)   (55.034)   (67.350)    (55.034)
23. Outras receitas (despesas) operacionais  Controladora  Consolidado 

     2008        2007          2008       2007
Rateios de Despesas - Estruturas Administrativas
e Comerciais, líquidas - Nota 11       5.070            - 5.070            -
Receita na venda de ativos         599     3.335         599     3.335
Bônus Comercial (a)              -   13.870              -   13.870
Provisão para perdas Unidade
Garanhuns e Postos - Notas 12, 14 e 28. c   (5.530)            -   (5.530)            -
Provisão para perdas com imobilizado -
 liquidação divida quirografários   (30.578)            -   (30.578)            -
Provisão para perdas com imobilizado -
 operação das debêntures - Nota 28.c   (16.378)            -   (16.378)            -
Despesas com arrendamento operacional -
Fábrica de Guaratinguetá (b)     (1.127)            -     (1.127)            -
Outras Despesas Operacionais     (5.710)   (6.953)     (5.831)   (6.953)

(53.654)   10.252 (53.775)   10.252
a) Bonificação contratual originada por volume de compras de embalagens pela Compa-
nhia. No exercício de 2008 esta bonificação passou a ser tratada como redução do custo
das embalagens e, portanto, contabilizada na linha de custo dos produtos vendidos. b)
 Em 15 de maio de 2008, a Companhia firmou com a parte relacionada Companhia de Ali-
mentos Glória (“Glória”), Instrumento Particular de Cessão de Direitos e Obrigações, com
a finalidade de arrendar a Unidade Industrial localizada na cidade de Guaratinguetá, em
São Paulo. Vale destacar que se trata de uma sub-locação (arrendamento mercantil opera-
cional) da unidade fabril, uma vez que em 18 de abril de 2008, a Glória assinou contrato de
Arrendamento de Ativos com Opção de Compra, com a Danone Ltda. (“Danone”). Neste
instrumento de cessão, não se transferiu a Companhia o direito de Opção de Compra da
unidade fabril, que permanece com a Glória, motivo pelo qual o tratamento contábil é de
arrendamento mercantil operacional. A Companhia paga, mensalmente à Danone, a impor-
tância de R$ 150. 24. Instrumentos financeiros a) Considerações gerais Os valores de
realização estimados de ativos e passivos financeiros da Companhia e sua controlada fo-
ram determinados por meio de informações disponíveis no mercado e metodologias apro-
priadas de avaliações. Entretanto, considerável julgamento foi requerido na interpretação
dos dados de mercado para produzir a estimativa do valor de realização mais adequada.
Como consequência, as estimativas não indicam, necessariamente, os montantes que po-
derão ser realizados no mercado de troca corrente. O uso de diferentes metodologias de
mercado pode ter um efeito material nos valores de realização estimados.A administração
desses instrumentos é efetuada por meio de estratégias operacionais, visando liquidez,
rentabilidade e segurança. A política de controle consiste em acompanhamento permanen-
te das taxas contratadas versus as vigentes no mercado. A Companhia e sua controlada
não efetuam aplicações de caráter especulativo, em derivativos ou quaisquer outros ativos
de risco. Em 31 de dezembro de 2008 e 2007 não existem operações com derivativos em
aberto. A Administração avalia que os valores de mercado dos instrumentos financeiros
ativos e passivos em 31de dezembro de 2008 e 2007, registrados em contas patrimoniais,
quando comparados com os valores que se poderia obter na negociação em mercado ati-
vo, ou na ausência deste, com valor presente líquido dos fluxos de caixa futuros, ajustados
com base na taxa de juros vigentes no mercado, apresentam-se próximos aos reconheci-
dos pela Companhia e sua controlada. b) Risco de crédito As políticas de venda da Compa-
nhia e de sua controlada estão subordinadas às políticas de crédito fixadas por sua Admi-
nistração e visam minimizar eventuais problemas decorrentes da inadimplência de seus
clientes. Este objetivo é alcançado pela Administração por meio da seleção criteriosa da
carteira de clientes que considera a capacidade de pagamento (análise de crédito) e da
diversificação de suas vendas (pulverização do risco). A provisão para créditos de liquida-
ção duvidosa representava 19,77% do contas a receber de clientes em aberto, em 31 de
dezembto de 2008, liquido das duplicatas descontadas (17,30% em 2007), para a controla-
dora e consolidado. c) Risco de taxa de juros  As receitas da Companhia são afetadas pe-
las mudanças nas taxas de juros, devido ao impacto que essas alterações têm nas despe-
sas de juros provenientes de instrumentos de dívida com taxas variáveis e nas receitas de
juros geradas a partir do caixa e das aplicações financeiras. Foram emitidas debêntures
com remuneração atrelada ao CDI (vide Nota 16). O risco relacionado à variação da taxa
de juros é significativo apenas na medida em que possa causar o aumento do custo dos
financiamentos. Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia apresentava R$ 160.059 (R$
179.506 em 2007) de endividamentos e debêntures vinculados ao CDI. d) Risco cambial
Em 31de dezembro de 2008 e 2007, a Companhia e sua controlada não apresentavam
endividamento em moeda estrangeira. No entanto, variações nas taxas de câmbio podem
afetar marginalmente a receita de venda de produtos lácteos. Em 2008, aproximadamente
10,62% (5,74% em 2007) da receita operacional liquida, consolidada, foi proveniente de
exportações. Assim, variações das taxas de câmbio podem afetar marginalmente os resul-
tados operacionais da Companhia, na medida em que eventuais oscilações nessas taxas
podem reduzir ou expandir os volumes de nossas exportações. e) Risco de preço de com-
modities A principal matéria-prima da Companhia é o leite in natura. O leite in natura é pri-
mordialmente comprado dos produtores locais de leite e compras suplementares são feitas
no mercado spot, dependendo das condições de preço de mercado e níveis de demanda.
O preço do leite é determinado pelo mercado de acordo com a oscilação da oferta e da
demanda. A Companhia não possui controle sobre os fatores internos e externos que afe-
tam a flutuação do preço do leite in natura. Alterações bruscas e inesperadas na cotação

do leite in natura, bem como oscilações na oferta e demanda de produtos lácteos no Brasil
e no mundo, pode impactar diretamente o preço dos produtos, o que poderá ter um efeito
adverso para a Companhia. f) Análise da sensibilidade dos instrumentos financeiros A Ins-
trução CVM estabelece que as companhias abertas , em complemento ao disposto no item
59 do CPC 14 - Instrumentos Financeiros Reconhecimento, Mensuração e Evidenciação,
devem divulgar quadro demonstrativo de análise de sensibilidade, para cada tipo de risco
de mercado considerado relevante pela administração,  originado por instrumentos finan-
ceiros, ao qual a entidade esteja exposta na data de encerramento de cada período, inclu-
ídas eventuais operações com instrumentos financeiros derivativos. A principal exposição
da Companhia em relação a seus instrumentos financeiros é o CDI, que após renegocia-
ção das dívidas das debêntures (nota 28 c), teve sua exposição reduzida a R$ 48.738 de
empréstimos com instituições financeiras .A companhia entende que face ao cenário atual
de redução de juros e montantes envolvidos, os riscos relacionados a esta exposição não
são siginificativos. 25. Plano de previdência privada Foi criado, em fevereiro de 2003, um
plano de previdência complementar (PGBL - Plano Gerador de Benefícios Livre), intitulado
“ParmalatPrev”, que é administrado pela Icatu Hartford S.A. No exercício de 2008, a Com-
panhia efetuou contribuições no montante aproximado de R$ 253 (R$ 150 em 2007). O
benefício destina-se a proporcionar complementação de aposentadoria aos seus colabo-
radores. O plano possui as seguintes regras: · Colaboradores com salários até R$ 3 terão
sua contribuição totalmente custeada pela Companhia, com recebimento do benefício
equivalente a três salários pagos em parcela única no momento da aposentadoria; · Cola-
boradores com salários a partir de R$ 3 contribuirão com até 4% do salário e a Companhia
efetuará o custeio do mesmo valor da contribuição do colaborador. O benefício planejado
será de uma renda mensal e vitalícia de até 60% do salário nominal na aposentadoria; · Foi
definida para aposentadoria a idade de 65 anos, desde que o colaborador tenha no mínimo
10 anos de participação no plano. Devido a natureza do plano (PGBL), o ônus da Compa-
nhia está limitado ao valor desembolsado pelas parcelas mensais, não existindo compro-
missos após o desligamento do colaborador.  26.  Prejuízos fiscais a compensar e dife-
renças temporárias Em 31 de dezembro de 2008,  a Companhia e sua controlada possu-
íam os seguintes saldos de prejuízo fiscal e base negativa de contribuição social:
A - Prejuízos fiscais 848.594
B - Base negativa de contribuição social 1.007.421
A Companhia e sua controlada, por não apresentarem um histórico de lucratividade, bem
como, efetiva expectativa de geração de lucros tributáveis nos próximos três anos que per-
mitam absorver os prejuízos fiscais e base negativa da contribuição social, não constituiu
crédito fiscal diferido sobre tais montantes. A compensação dos prejuízos fiscais de impos-
to de renda e da base negativa da contribuição social esta limitada à base de 30% dos
lucros tributáveis anuais, gerados a partir do exercício de 1995, sem prazo de prescrição.
Adicionalmente aos prejuízos fiscais supracitados, em 31 de dezembro de 2008, a Compa-
nhia e sua controlada possuíam diferenças temporárias no montante de R$ 505.784. Pela
mesma razão mencionada anteriormente, não foi constituído crédito fiscal diferido sobre as
diferenças temporárias.  27.  Seguros A Companhia e sua controlada adotam uma política
de seguros que considera, principalmente, a concentração de riscos e sua relevância, con-
tratados por montantes considerados suficientes pela Administração, levando-se em consi-
deração a natureza de suas atividades e a orientação de seus consultores de seguros. As
premissas de riscos adotadas, dada a sua natureza, não fazem parte do escopo de audito-
ria das informações financeiras, consequentemente não foram auditadas pelos nossos au-
ditores independentes. A cobertura dos principais seguros contratados, em valores de 31
de dezembro de 2008, que inclui, além dos escritórios administrativos, todas as Unidades
Fabris, está assim demonstrada:
Itens                              Tipo de cobertura                  Importância segurada
Complexo
industrial Incêndio / Raio / Explosão de qualquer natureza e

incêndio resultante de tumultos 399.397
Complexo
industrial Vendaval, furacão, ciclone, tornado, granizo, impacto

de veículos terrestres e aéreos e fumaça (demais bens) 150.000
Aeronaves Casco, guerra, seqüestro e confisco – 1 aeronave 7.866
Complexo
industrial Equipamentos estacionários 30.000
Complexo
industrial Danos elétricos - vultoso 6.000
Complexo
 industrial Equipamentos eletrônicos sem roubo 1.600
Complexo
 industrial Alagamento e inundação (somente Itaperuna) 1.100
28. Eventos subsequentes:  a) Incorporação da Integralat Agro-Negócios Ltda. (Integralat
Agro) pela Integralat – Integração Agropecuária S.A. (Integralat) Em 01 de janeiro de 2009,
em Reunião dos Sócios e Assembléia Geral Extraordinária da Integralat Agro e Integralat,
respectivamente, foi aprovado o Protocolo e Justificação de Incorporação, pelo qual a Inte-
gralat incorpora a Integralat Agro. O patrimônio líquido da Integralat Agro foi avaliado pelo
seu valor contábil, por empresa independente especializada. b) Conferência de bens para
aumento de capital na subsidiária integral da Parmalat Brasil, Companhia Brasileira de Lác-
teos - Indústria e Comércio S. A. (“CBL”) Em 01 de janeiro de 2009, a Parmalat Brasil apor-
tou capital na CBL por meio de conferência de bens do ativo imobilizado das Unidades de
Santa Helena (GO), Garanhuns (PE), Itaperuna (RJ), Centro de Distribuição de Jundiaí
(SP) e Unidade de Biscoitos (Jundiaí - SP), além das marcas Alimba, Glória, Lacesa e Du-
chen, no montante total de R$ 289.327, representando a emissão de 289.326.988 ações
ordinárias, nominativas e sem valor nominal, da CBL, totalmente subscritas e integraliza-
das pela Parmalat Brasil. Em Assembléia Geral Extraordinária da CBL, então controlada
integral da Parmalat Brasil, realizada em 18 de março de 2009, foi aprovada a redução de
seu capital, no montante de R$ 142.076, em função dos Administradores julgarem o capital
social excessivo em relação às necessidades atuais operacionais da CBL. Do montante
total de R$ 142.076, R$ 111.938 são representados pela devolução à Parmalat Brasil da
totalidade dos ativos das Unidades de Santa Helena de Goiás (GO) e Jundiaí Bebidas (SP)
e parte dos ativos da Unidade de Itaperuna (RJ), que anteriormente haviam sido conferidos
pela Parmalat Brasil à CBL, a título de aporte de capital, conforme descrito acima. c) Venda
da Unidade de Garanhuns Em 02 de fevereiro de 2009, a Companhia e a Parmalat Brasil
comunicaram aos investidores e demais participantes do mercado de capitais, por meio de
Fato Relevante, em atendimento à Instrução CVM n° 358, que juntamente com a subsidiá-
ria integral da Parmalat Brasil, CBL, firmaram, em 31 de janeiro de 2009, Contrato de Com-
pra e Venda de Ativos (“Contrato”) com a Laticínios Bom Gosto S.A., alienando a Unidade
de Garanhuns, localizada no município de Garanhuns, em Pernambuco, assim como nove
Postos de Captação de Leite, incluindo os equipamentos lá localizados, pelo valor total de
R$ 31.000. Os efeitos decorrentes da diferença entre o valor contábil dos ativos alienados e
o valor de venda supramencionado, bem como outras eventuais perdas, foram reconheci-
dos pela Parmalat Brasil em dezembro de 2008, conforme descrito na Nota 14. d) Progra-
ma de incentivo a Executivos Em 09 de março de 2009, a Companhia divulgou Fato Rele-
vante para informar que em Reunião do Conselho de Administração realizada no dia 20 de
fevereiro de 2009, foi aprovado o Programa de Incentivo de Longo Prazo (“Programa”) para
incentivar o desempenho de determinados executivos da Companhia. Foram emitidas
20.000.000 de novas ações Classe A para o Programa, a preço mínimo de subscrição,
com valor de aumento de capital de até US$ 400.000. Desta forma, a Companhia informa
que após o atingimento de requisitos formais junto ao Bank of New York e ao Banco Bra-
desco S.A. (instituição depositária de seus Brazilian Depositary Receipts (“BDRs”)), haverá
a ampliação de seu programa de BDRs para a inclusão das referidas ações. Até a presente
data (data de divulgação das demonstrações financeiras) foram emitidas 10.000.000 de
ações Classe A. e) Reestruturação de dívida - Debêntures A Companhia informou o mer-
cado no dia 9 de junho de 2009 a conclusão da transação de resgate das debêntures da
Companhia no valor aproximado de R$ 120.000,  atualmente detidas pelo Fundo de Inves-
timento em Direitos Creditórios Não-Padronizados Alemanha Multicarteira (“Credor Atual”),
administrado pela Intrag Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda., e gerido pelo
Morgan Stanley Administradora de Carteiras S.A., em continuidade aos Fatos Relevantes
divulgados ao mercado em 26 de março de 2009 e em 17 de abril de 2009. A Operação A
Operação envolve as seguintes etapas: 1. A alienação total das Debêntures pelo Credor
Atual para um novo credor, uma sociedade afiliada do Emerging Market Special Situations
3 Limited (“EMSS”), sendo que, imediatamente após a alienação, tal sociedade afiliada ce-
derá a totalidade das debêntures recebidas para o EMSS, uma entidade controlada pelo
Fundo GLG Emerging Markets Special Situations;  2. O EMSS trocará parte das Debêntu-
res, representativas do montante de R$ 85.000, por uma dívida de valor de face de R$
65.000 emitida pela controladora indireta LAEP, com vencimento em 31 de agosto de 2010.
e amortização no valor total de R$ 85.000 (“Dívida”). EMSS receberá também da LAEP
uma Opção de Call sobre até 50.893.994 Ações Classe A da LAEP (“Opção de Call”). Atin-
gidas condições específicas, e caso a EMSS exerça a Opção de Call, parte ou a totalidade
da Dívida poderá ser compensada com o preço de exercício da referida Opção de Call;  3.
O EMSS cederá, onerosamente, o restante das Debêntures no montante de R$ 35.000
para o Worldwide Investments LLC (“WWI”), veículo de investimento de NSC Advisors LLC
(“NSC”); 4. A WWI, por sua vez, firmou com a Lacteos e Parmalat, compromisso de troca
das debêntures adquiridas (através de sua afiliada local Companhia Brasileira de Agrone-
gócios e Alimentação - CBAA) e o pagamento de valores adicionais no montante de R$
61.000,  pela totalidade das ações do capital social da Integralat - Integração Agropecuária
S.A. (“Integralat”), detida pela controladora direta Lácteos do Brasil S.A. (“Lácteos”), e da
Companhia Brasileira de Lácteos - CBL (“CBL”), detidas pela Parmalat;  5. Por fim, em rela-
ção à nova Dívida, a LAEP e suas subsidiárias celebraram, conforme prazos contratuais
definidos, certas garantias (“Pacote de Garantias”), incluindo, mas não se limitando a, hipo-
tecas, alienação fiduciária de ações e fianças. 6. Será garantido aos acionistas minoritários
da Parmalat Brasil e da LAEP (incluindo os detentores de BDRs), conforme o caso, os res-
pectivos direitos de preferência, quando da ocorrência de qualquer aumento de capital re-
lacionado à referida Operação, de modo a se evitar diluição de suas participações, tanto na
Parmalat, quanto na LAEP, conforme aplicável. Em decorrência desta Operação, a realiza-
ção de certos ativos imobilizados da Companhia será efetuada num montante abaixo do
valor residual contabilizado em 31 de dezembro de 2008. Em função desses eventos sub-
sequentes ocorridos, a Administração da Companhia efetuou em 31 de dezembro de 2008
algumas reversões de reavaliação efetuadas anteriormente e, quando necessário, provi-
são para perdas de certos ativos imobilizados para ajustá-los ao valor de realização. O
efeito sobre o grupo de ativo imobilizado desses ajustes em 31 de dezembro de 2008 está
detalhado na Nota 14. f) Outros Assuntos: Oferta Pública de Aquisição de Ações da Parma-
lat Brasil para Cancelamento de Registro de Companhia Aberta (“OPA”) Em 28 de abril de
2009, a controlada indireta Parmalat Brasil e a Companhia comunicaram aos investidores e
demais participantes do mercado de capitais que: (i) considerando a baixíssima liquidez e
dispersão de ações da Parmalat Brasil em circulação no mercado, negociadas na BOVES-
PA - Bolsa de Valores do Estado de São Paulo sob os códigos LCSA3 e LCSA4, represen-
tativas de não mais que 0,23% do seu capital social; e (ii) considerando a profunda reestru-
turação que vem sendo realizada na Parmalat Brasil, que está em recuperação judicial,
com foco na redução de custos para manutenção de suas atividades e o correto cumpri-
mento de todas as obrigações assumidas no plano de recuperação judicial; a Companhia e
a Parmalat Brasil informam que a Lácteos (“Ofertante”), controladora direta da Parmalat
Brasil, e controlada da Companhia, detentora de 99,77% do capital da Parmalat Brasil, con-
forme aprovado em Assembléia Geral Extraordinária desta data e em conformidade com a
Instrução CVM n° 361, de 05/03/02, iniciará os procedimentos para a realização de uma
OPA. Todas as condições da OPA, após o seu registro na CVM, serão oportunamente infor-
madas ao mercado. Contrato de Locação com a Nestlé Dando continuidade à estratégia
que visa o fortalecimento de sua estrutura de capital, racionalização logística e de conten-
ção de custos, a Parmalat Brasil firmou Contrato de Locação e Outras Avenças com a Nes-
tlé Brasil Ltda., válido a partir da 19 de julho de 2009, o arrendamento de sua unidade in-
dustrial e equipamentos localizados no município de Carazinho, RS, pelo prazo de 35 (trin-
ta e cinco) anos. O Preço da locação será de R$ 103 milhões que será pago da seguinte
forma; - R$ 60 milhões quando da entrega de documentação relacionado aos bens arren-
dados: - R$ 43 milhões a serem pagos durante a vigência do contrato ou para aquisição
definitiva da planta, no caso de aprovação de sua venda pela assembléia geral de credo-
res. Em decorrência desta Operação, a realização de certos ativos imobilizados da Com-
panhia será efetuada num montante abaixo do valor residual contabilizado em 31 de de-
zembro de 2008. Em função desses eventos subsequentes ocorridos, a Administração da
Companhia efetuou em 31 de dezembro de 2008 algumas reversões de reavaliação efetu-
adas anteriormente e, quando necessário, provisão para perdas de certos ativos imobiliza-
dos para ajustá-los ao valor de realização. O efeito sobre o grupo de ativo imobilizado des-
ses ajustes em 31 de dezembro de 2008 está detalhado na Nota 14.
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Othniel Rodrigues Lopes - Conselheiro
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Carlos José Rolim de Melo – Conselheiro Independente

Membros da Diretoria
Othniel Rodrigues Lopes - Diretor-Presidente

Rodrigo Ferraz Pimenta da Cunha - Diretor Jurídico, exercendo cumulativamente a
função de Diretor de Relações com os Investidores
Arthur Gilberto Voorsluys - Diretor de Operações
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES
Aos Administradores e Acionistas da Parmalat Brasil S.A. Indústria de Alimentos – Aos
Acionistas, Conselheiros e Diretores Parmalat Brasil S.A. Indústria de Alimentos (em Recu-
peração Judicial) 1. Examinamos os balanços patrimoniais da Parmalat Brasil S.A. Indústria
de Alimentos (em Recuperação Judicial) e Parmalat Brasil S.A. Indústria de Alimentos e
empresas controladas em 31 de dezembro de 2008, e as respectivas demonstrações do
resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado
correspondentes ao exercício findo nessa data, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administração. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas de-
monstrações financeiras. 2. Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas de audi-
toria aplicáveis no Brasil e compreendeu: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevância dos saldos, o volume de transações e os sistemas contábil e de controles inter-
nos da Companhia; b) a constatação, com base em testes, das evidências e dos registros
que suportam os valores e as informações contábeis divulgados; e c) a avaliação das prá-
ticas e das estimativas contábeis mais representativas adotadas pela Administração da
Companhia, bem como da apresentação das demonstrações financeiras tomadas em con-
junto. 3. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da
Parmalat S.A. Indústria de Alimentos (em Recuperação Judicial) e Parmalat Brasil S.A. In-
dústria de Alimentos e empresas controladas em 31 de dezembro de 2008, o resultado de
suas operações, as mutações de seu patrimônio líquido, os seus fluxos de caixa e os valo-

res adicionados nas operações referentes ao exercício findo nessa data, de acordo com as
práticas contábeis adotadas no Brasil. 4. Em 31 de dezembro de 2008, a Companhia pos-
suía registrado em seu ativo não circulante individual e consolidado, na rubrica impostos a
recuperar, créditos acumulados de PIS e COFINS tomados de insumos utilizados em seus
processos produtivos, no montante de R$ 76.873 mil e R$ 17.284 mil, respectivamente, os
quais não vêm sendo compensados na mesma proporção de sua geração. Conforme men-
cionado na Nota Explicativa nº 8, a Companhia está desenvolvendo estudos junto com seus
assessores jurídicos e tributários para encontrar alternativas para a realização desses cré-
ditos. A Administração entende que esses créditos são realizáveis e não constituiu provi-
sões sobre os mesmos. 5. As demonstrações financeiras individuais e consolidadas foram
preparadas no pressuposto da continuidade normal dos negócios da Companhia, as quais
prevêem a realização dos ativos, bem como a liquidação das obrigações no curso normal
de suas atividades. Conforme descrito na Nota 1, a Companhia tem sofrido contínuos preju-
ízos operacionais e apresentado deficiência de capital de giro e passivo a descoberto, bem
como também se encontra em processo de recuperação judicial, fatores estes que geram
dúvidas quanto à sua possibilidade de continuar em operação. Os planos da administração,
com relação a este assunto, também estão descritos na mesma nota explicativa. O desen-
volvimento normal das atividades da Companhia está diretamente condicionado ao suces-
so desses planos e das ações da Administração. As demonstrações financeiras individuais
e consolidadas não incluem quaisquer ajustes relativos à realização e classificação dos

Antonio Carlos Fioravante
Contador CRC 1SP184973/O-0

Luiz Carlos Marques
Contador CRC 1SP147693/O-5

valores de ativos ou quanto aos valores e a classificação de passivos que seriam requeri-
dos na impossibilidade da Companhia continuar operando. 6. As demonstrações financei-
ras individuais e consolidadas relativas ao exer- cício findo em 31 de dezembro de 2007,
foram examinadas por outros auditores independentes que emitiram parecer, datado de 17
de março de 2008, sem ressalvas e contendo parágrafos de ênfase semelhantes aos des-
critos nos parágrafos 4 e 5 acima. 7. Conforme mencionado na nota explicativa 2, as práti-
cas contábeis adotadas no Brasil foram alteradas a partir de 1º. de janeiro de 2008. As de-
monstrações financeiras referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2007, apre-
sentadas de forma conjunta com as demonstrações financeiras de 2008, foram elaboradas
de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil vigentes até 31 de dezembro de
2007 e, como permitido pelo Pronunciamento Técnico CPC 13 - Adoção Inicial da Lei nº
11.638/07 e da Medida Provisória no 449/08, não estão sendo reapresentadas com os
ajustes para fins de comparação entre os exercícios. São Paulo, 31 de março de 2009 (ex-
ceto pela nota 28 datada de 20 de julho de 2009)

Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/O-6
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Senhores Acionistas

A Administração do Banco Panamericano S.A. (“Panamericano” ou “Banco”) e suas controladas, em conformidade com as

disposições legais e estatutárias, submete à apreciação dos Senhores o Relatório da Administração e as correspondentes

Demonstrações Financeiras referentes aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, conjuntamente com os

Pareceres dos Auditores Independentes e do Comitê de Auditoria.

MENSAGEM DA ADMINISTRAÇÃO

O ano de 2009, no Brasil, foi marcado pela reversão das expectativas dos agentes da economia real e pela confiança dos

participantes dos mercados financeiros e de capitais. Dessa forma saímos de um quadro econômico abruptamente

desacelerado e defensivo para um cenário de volta gradual à normalidade. A articulação entre as ações governamentais, 

de estímulos fiscais e monetários, com a determinação da iniciativa privada e da força do mercado de consumo interno,

protagonizou e viabilizou a recuperação e permitem expectativas de crescimento econômico sustentável.

O ponto positivo para o setor como um todo e em especial para o Banco Panamericano é que as alterações necessárias para

absorvermos as turbulências foram realizadas e nos deixaram mais preparados para um novo ciclo de crescimento.

O setor financeiro passou por reestruturações significativas desde o início da crise econômica, principalmente no mercado

internacional. As fusões de grandes bancos e as movimentações societárias, nos controles acionários de instituições

financeiras, trouxeram maior estabilidade e confiança ao segmento. 

Os acionistas controladores conscientes de que a trajetória de crescimento do Banco poderia ser beneficiada e impulsionada

por uma associação estratégica buscaram no mercado um parceiro que tivesse perfil de clientes semelhante ao do 

Banco Panamericano, o qual sempre operou no mercado de crédito pulverizado para as classes sociais da base da pirâmide. 

Esta parceria deveria agregar solidez, competitividade, uma participação relevante no mercado e sinergia com as linhas de

produtos oferecidos pelo Panamericano e suas subsidiárias.

Neste sentido, em dezembro de 2009, a Silvio Santos Participações Ltda. celebrou o contrato de compra e venda de ações com

a CAIXA PARTICIPAÇÕES S.A. - CAIXAPAR, subsidiária da Caixa Econômica Federal, pelo qual a Caixa passará a deter,

indiretamente, participação equivalente a 35% do Capital Total (49% do Capital votante) do Banco Panamericano S.A., negócio

cuja concretização depende da homologação do Banco Central. A associação, entre o Grupo Silvio Santos e a Caixa Econômica

Federal, fortalece a imagem e revigoram as ações futuras para o crescimento do Banco Panamericano S.A. e suas subsidiárias.

PERFIL

O Banco Panamericano S.A. tem uma tradição de 40 anos no mercado de financiamento ao consumo. Conforme a edição da

revista “Valor 1000”, o Panamericano ocupa a 21ª posição entre os 100 maiores bancos do país e, é o 16º colocado por volume

de operações de crédito. Constituído como banco múltiplo, opera a Carteira de Crédito Financiamento e Investimento, a Carteira

Comercial e, a Carteira de Câmbio. No dinâmico mercado financeiro, conforme estudo anual elaborado pela consultoria

Management & Excellence (M&E) em parceria com a Latin Finance, o Banco Panamericano está entre os 10 primeiros

colocados, no ranking dos 40 bancos médios mais sustentáveis da América Latina.

O Panamericano também é reconhecido por sua criatividade e imagem perante seus clientes e, pela quarta vez o Banco recebeu

o prêmio Marketing Best, promovido pela Fundação Getúlio Vargas, Editora Referência e Media Mundo Marketing, desta vez

com o case: Patrocínio ao Clube de Futebol Corinthians, que gerou uma grande exposição positiva da marca na mídia em geral. 

No segmento de financiamento a veículos e empréstimos consignados, onde estão presentes os grandes conglomerados

financeiros nacionais, o Panamericano é reconhecido como um dos maiores originadores de ativos financeiros. Na Revista

Exame - Melhores e Maiores de 2009 - o Panamericano detém o 8º e 12º maior portfólio em créditos vinculados a veículos e

empréstimos consignados, respectivamente. As operações de concessão de crédito são pulverizadas e atendem as classes

sociais de menor poder aquisitivo.

O Banco Panamericano S.A. lidera as empresas que compõem a Divisão Financeira do Grupo Sílvio Santos. O Banco possui

uma carteira de crédito diversificada, da qual fazem parte além dos financiamentos de veículos leves e pesados e os

empréstimos consignados, as operações de cartões (Visa, Mastercard e Private Label), crédito pessoal, e financiamentos de

móveis, eletroeletrônicos, materiais de construção, informática, turismo, entre outros produtos. Para atender esta demanda

existem 541 posições de vendas no call-center, que atendem a aproximadamente 2,1 milhões de ligações por mês. Os clientes

dispõem de uma rede de 182 pontos de vendas exclusivos espalhados por todo o território brasileiro, além de aproximadamente

20 mil parceiros comerciais - concessionários e revendas de veículos, grandes lojas de varejo e promotores de venda de crédito

consignado - estrutura que permitiu ao Banco ter chegado em dezembro de 2009 com uma base de 2,1 milhões de clientes

ativos em 85% do território nacional, além de mais de 16,9 milhões de clientes cadastrados.

Adicionalmente são oferecidos produtos como leasing por meio da Panamericano Arrendamento Mercantil S.A., 

cujas operações referem-se exclusivamente a veículos, pela Panamericana de Seguros S.A., que oferece cobertura nos

segmentos de acidentes pessoais, prestamistas, desemprego, e danos pessoais (DPVAT), e pela Panamericano Administradora

de Consórcio Ltda. que viabiliza a aquisição planejada de imóveis, automóveis, motocicletas e microcomputadores.

A diversificação de atividades faz parte da estratégia do Banco e suas subsidiárias em fortalecer o seu relacionamento com os

clientes, permitindo que em média cada cliente adquira três produtos com a marca “PanAmericano”. As soluções para as

necessidades financeiras dos clientes colaboram com o crescimento planejado e sustentável e reduzem o risco de crédito.

As Demonstrações Financeiras Consolidadas do Panamericano abrangem também os resultados financeiros dos Fundos de

Investimento em Direitos Creditórios (FIDCs - Entidades de Propósito Específico ligadas ao Banco) nos quais o Banco é detentor

de posições em cotas subordinadas ou é responsável pela coobrigação dos créditos cedidos.

Faz parte da estratégia do Grupo Silvio Santos (GSS) o incremento das transações feitas através da internet. No 2º trimestre de

2009, o GSS concluiu a compra da empresa Braspag, empresa especializada em soluções de pagamentos para Sites de

comércio eletrônico, possibilitando transações de compra em cartão de crédito, débito, boleto e financiamento. As atividades

dessa empresa elevarão a gama de serviços oferecidos pelo Banco Panamericano e suas subsidiárias.

No primeiro semestre de 2009, o banco iniciou suas atividades no segmento de Middle Market, oferecendo soluções financeiras

para médias e grandes empresas. Essas soluções vão desde uma antecipação de direitos de créditos até operações mais

estruturadas, com produtos e serviços adequados às necessidades das organizações. O ingresso no Middle Market representa

uma oportunidade de novos negócios em um mercado até então não explorado e que apresenta atrativo potencial de

crescimento. A Carteira Comercial é uma atividade complementar do Banco e, não tira o foco das operações de varejo que

continuarão sendo suas principais atividades.

CENÁRIO ECONÔMICO

Depois da descontinuidade do crescimento do PIB, causada pela crise financeira internacional, e dos fortes ajustes realizados

na cadeia produtiva e de crédito, ocorridos entre outubro de 2008 e fevereiro de 2009, os agentes econômicos demonstraram

uma boa capacidade de absorção dos impactos. No segundo semestre de 2009, o quadro já era de reativação da atividade

econômica.

Contribuíram para esta recuperação, as políticas econômicas anticíclicas do Governo, implementadas para estimular o consumo

e o crédito, o que resultou na desoneração fiscal de alguns produtos finais, na criação do DPGE (Depósito a Prazo com Garantia

Especial), e na redução de depósitos compulsórios dos bancos. Não menos importante foi a reação do mercado consumidor

interno, que se manteve ativo, face aos ganhos salariais reais obtidos em anos anteriores, os quais vêm permitindo uma gradual

ascensão econômica das classes menos favorecidas.

O Copom (Comitê de Política Monetária), reduziu sucessivamente a Taxa Básica de Juros, no primeiro semestre de 2009, e a

taxa permaneceu fixa em 8,75% a.a. até a presente data (dez/08 - 13,75% a.a.), aumentando a liquidez e desonerando o crédito.

A inflação manteve-se dentro da Meta definida pelo Governo, em 4,3% a.a., e o Real voltou a apreciar-se em relação ao Dólar,

em 31 de dezembro de 2009 a paridade era de R$ 1,74 (dez/08 R$ 2,34).

No início de abril de 2009, o Conselho Monetário Nacional editou a Resolução 3.692/09 que criou o DPGE, Depósito a Prazo

com Garantia Especial do FGC (modalidade de depósito a prazo com características próprias e com garantia limitada a 

R$ 20 milhões por CPF/CNPJ). A medida ajudou a desobstruir os fluxos de investimentos, e elevou a confiança no Sistema

Financeiro Nacional.

Em dezembro de 2009, as operações de crédito do Sistema Financeiro Nacional equivaliam a 45,0% do PIB (39,7% em 12/08),

e atingiram o montante de R$ 1.410,3 bilhões (R$ 1.227,3 bilhões em 12/08) com crescimento de 14,9%. A expectativa de

mercado é de que o crédito no ano de 2010 terá um crescimento próximo a 20%, e que a relação Crédito - PIB ficará próxima a

50%.

DESEMPENHO NO PERÍODO

O Total da Carteira consolidada de Crédito, em dezembro de 2009, atingiu o montante de R$ 9.974 milhões (R$ 8.874 em

dezembro de 2008), com crescimento de 12,4%, acompanhando o crescimento médio do setor.

Modalidade de

Crédito (R$ MM) 4T09 Part. % 4T08 Part. % 4T09/4T08

Crédito Direto ao Consumidor (Financiamento de Veículos) 4.483,3 51,0% 3.061,8 46,2% 46,4%

Crédito Pessoal 277,5 3,2% 196,0 3,0% 41,6%

Financ. a Titulares Cartões de Crédito (Visa/Mastercard) 640,6 7,3% 489,9 7,4% 30,8%

Financ. a Cartões de Crédito Bandeira Própria (PanClub) 386,7 4,4% 508,3 7,7% –23,9%

Operações de Arrendamento Mercantil 1.141,5 13,0% 1.076,9 16,2% 6,0%

Empréstimos em Consignação 1.436,9 16,4% 1.163,6 17,5% 23,5%

Operações de Middle Market e Outros 417,3 4,7% 134,1 2,0% 113,7%

Carteira de Crédito 8.783,8 100,0% 6.630,6 100,0% 32,5%

Carteira de Crédito Cedida com Coobrigação 1.021,5 2.186,3 –53,3%

Carteira de Crédito Cedida sem Coobrigação 168,8 56,7 197,7%

Total da Carteira de Crédito 9.974,1 8.873,6 12,4%

A partir de abril de 2009, na medida em que ocorreu o gradual retorno dos fluxos de investimentos, o banco passou a

incrementar a sua produção de créditos. A média mensal da produção no primeiro semestre de 2009 foi de R$ 543 milhões, 

no segundo semestre, seguindo uma trajetória ascendente, a média mensal situou-se em R$ 777,2 milhões. No mês de

dezembro de 2009 a originação de operações de crédito atingiu R$ 877,7 milhões. 

A preocupação com a qualidade da carteira direcionou os esforços do Banco para os produtos Empréstimos Consignados e

CDC Veículos, o primeiro por sua baixa taxa de inadimplência e o segundo por apresentar garantia real. O aspecto liquidez

também foi levado em conta para essa estratégia, pois as duas modalidades são transacionáveis no mercado e alvo de interesse

de Instituições Financeiras.

Ao final de 2009 a base de cartões passou para 12,1 milhões (9,2 milhões Private Label e 2,9 milhões Visa/Mastercard), contra

11,8 milhões (8,9 milhões Private Label e 2,9 milhões Visa/Matercard) em igual período do ano anterior. No período foi efetuado

um trabalho de otimização da base de cartões, e o quadro de colaboradores foi reforçado, o que deverá dar uma nova dinâmica

de crescimento para esta modalidade de crédito.

No período destaca-se o crescimento das operações de middle market (Conta Garantida), reflexo da maturação dos

investimentos realizados ao longo do ano. A operação de middle market tem caráter acessório em relação às operações de

varejo, entretanto é uma oportunidade de negócios com grande perspectiva de crescimento.

Do total de créditos registrados no balanço consolidado 89,5% estavam classificados nos níveis de AA a C (2008 - 87,8%),

conforme Resolução 2.682 do CMN. Este indicador mostra a melhora na qualidade da carteira. O nível de Provisões para

Devedores Duvidosos que atingiu 5,9% da Carteira de Crédito em 2009 (dez/08 - 5,9%) permaneceu estável. 

A Administração entende que o nível de provisão é adequado e suporta a inadimplência esperada, dado o cenário de melhora

no nível da atividade econômica e do nível de emprego.

Indicadores (R$ MM) 12/2009 12/2008 Var. 09/08

Carteira de Crédito (Exclui Cessões sem Coobrigação) 9.805,3 8.817,0 11,2%

Provisão Créditos Liquidação Duvidosa 577,8 522,5 10,6%

Créditos Classificados de AA a C 7.863,8 5.819,5 35,1%

Qualidade Carteira AA/C 89,5% 87,8% 1,8 p.p.

Provisão/Carteira Total 5,9% 5,9% 0,0 p.p.

As fontes de captação alcançaram R$ 9.771,4 milhões, ao final de dezembro de 2009 (R$ 8.179,0 milhões em dez/08). A volta

gradativa da liquidez, durante o ano de 2009, beneficiou as captações de Depósitos a Prazo, que cresceram 188,3%, e permitiu

ao Banco reduzir o volume de Cessões de Crédito para outras instituições financeiras, que recuaram 45,6% em relação a

dezembro de 2008. A manutenção desta tendência vem permitindo a recomposição da base de ativos e redução dos custos de

captação.

Fontes de Captação (R$ MM) 12/09 12/08 Var. 09/08

Depósito à Vista 25,4 9,9 156,6%

Depósitos a Prazo 4.248,9 1.473,9 188,3%

Depósitos Interfinanceiros 753,6 499,9 50,8%

Outros Depósitos - Consolidação FIDCs 1.893,7 2.429,1 –22,0%

Captações no Mercado Aberto 99,1 32,6 204,0%

Recursos de Aceite de Debêntures 266,2 304,5 –12,6%

Recursos Empréstimo Leasing 352,8 471,8 –

Cessões de Crédito a Outras Inst. Financeiras 1.190,3 2.186 –45,6%

Emissão Externa e Dívida Subordinada 941,4 771,0 22,1%

Total 9.771,4 8.179,0 19,5%

O Programa de Emissão Externa e Dívida Subordinada vem sendo cumprido normalmente, sendo que em 24/02/09 o Banco

efetuou o pagamento de US$ 60,0 milhões referentes aos vencimentos da primeira Tranche dos “Euro Medium-Term Notes”,

dentro do programa de MTN de US$ 500 milhões, lançado em fevereiro de 2006. Em outubro de 2009, o Banco acessou o

mercado externo e captou adicionais US$ 200,0 milhões.

A conciliação entre o consistente crescimento da carteira de crédito, e a manutenção de um elevado nível de liquidez foi um dos

objetivos da Administração, e o resultado pode ser demonstrado pela soma dos ativos financeiros de liquidez de R$ 1,0 bilhão

em dezembro de 2009 (R$ 280,4 milhões em dez/08).

Liquidez - Caixa Livre e Equivalente a Caixa (R$ Mil) Dez/09 Dez/08

Disponibilidades 3.797 2.956

Aplicações Compromissadas de 1 Dia (Líquidas) 710.645 242.923

Aplicações em Depósitos Interfinanceiros (Não Ligadas) 279.116 20.204

Títulos Públicos Federais Disponíveis para Venda 10.568 14.333

Liquidez Total 1.004.126 280.416

Depósitos a Prazo 4.248.860 1.473.918

Liquidez/Depósitos a Prazo 23,6% 19,0%

RESULTADO BRUTO DE INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA

O resultado bruto da intermediação financeira (Consolidado) cresceu 22,0%, e atingiu R$ 1.506,9 milhões, comparados aos 

R$ 1.235,0 milhões em 2008, devido à elevação das receitas com operações de crédito. O aumento das rendas de operações

de crédito de 27,7%, as quais são predominantemente pré-fixadas, e que somaram R$ 2.820,3 milhões em 2009 contra 

R$ 2.208,7 milhões em 2008, permitiu absorver com folga o crescimento de 11,3% das Despesas da Intermediação Financeira

(R$ 1.683,4 em 2009 e R$ 1.512,9 em 2008). Entretanto o resultado bruto da Intermediação financeira foi reduzido pela evolução

da Provisão para Devedores Duvidosos, que cresceu 34,7%, e atingiu o montante de R$ 730,1 milhões em 2009 

(R$ 541,9 milhões em 2008). No primeiro semestre de 2009, ainda sob efeito da crise financeira mundial, foi reconhecida a

Despesa com PDD de R$ 450,8 milhões, já no 2º semestre de 2009 a despesa recuou para R$ 279,2 milhões.

Os resultados obtidos foram influenciados positivamente pela volta da normalidade nos níveis de originação e inadimplência, dos

spreads nas nossas operações de crédito além da redução da Taxa Básica de Juros (as captações de recursos são em grande

parte referenciadas em CDI). No período, também ocorreu uma gradual substituição das fontes de recursos mais onerosas pelas

de menor custo.

Variação

Consolidado - R$ MIL 2009 2008 2009/2008

Receitas de Intermediação Financeira 3.190.268 2.747.974 16,1%

Rendas de operações de crédito 2.820.290 2.208.676 27,7%

Resultado de operações de arrendamento mercantil 271.162 264.098 2,7%

Outras 98.816 275.200 –64,1%

Despesas da Intermediação Financeira (1.683.381) (1.512.925) 11,3%

Operações de captação no mercado (700.697) (970.966) –27,8%

Outros (252.632) (33)

Provisão para créditos de liquidação duvidosa (730.052) (541.926) 34,7%

Resultado Bruto da Interm. Financeira 1.506.887 1.235.049 22,0%

Despesas Operacionais Líquidas (1.029.874) (1.009.660) 2,0%

Resultado Operacional 477.013 225.389 111,6%

DESPESAS E RECEITAS OPERACIONAIS (CONSOLIDADO)

As Despesas Operacionais Líquidas sofreram um acréscimo da ordem de R$ 20,2 milhões no ano de 2009 em relação 

a 2008. Entretanto, destaca-se que o crescimento foi de apenas 2,0%, refletindo a ampla contenção e controle de 

custos e despesas. 
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ÍNDICE DE EFICIÊNCIA (CONTROLADORA)

O índice de eficiência vem melhorando trimestre a trimestre em função dos consecutivos aumentos das receitas operacionais

(+74,6% dez/09 em relação a dez/08) terem sido superiores aos das despesas correntes (+56,0% dez/09 em relação a dez/08),

reflexo da política de controle de custos adotada pelo Banco. 

Var.

Índice de Eficiência 4º Tri/2009 4º Tri/2008 2009/2008

Despesas (1): 327,8 210,1 56,0%

– De Pessoal 6,6 7,0 –5,7%

– Tributárias 16,5 15,3 7,8%

– Administrativas 304,7 187,8 62,2%

Receitas (2): 670,8 384,3 74,6%

– Da Intermediação Financeira 639,8 370,4 72,7%

– Prestação de Serviços 2,3 2,6 –11,5%

– Receitas de Tarifas Bancárias 28,7 11,3 154,0%

Índice de Eficiência 48,9% 54,7% –5,8 p.p.

(1) Despesas com comissões, pessoal, tributos e administrativas (R$ milhões)

(2) Resultado Bruto da Intermediação Financeira (antes da P.D.D.) mais Receita da Prestação de Serviços (R$ milhões).

LUCRO LÍQUIDO (CONTROLADORA)

O lucro líquido atingiu no exercício R$ 171,5 milhões contra R$ 236 milhões no exercício anterior, decrescendo 27,3%. 

Vale ressaltar que o Banco, durante o ano de 2009, conseguiu melhorar a sua performance, o que possibilitou a formação de

melhores resultados, conforme pode ser observado nos resultados líquidos dos quatro trimestres do ano, descritos abaixo.

Período / R$ MM 1 tri/09 2 tri/09 3 tri/09 4 tri/09

Lucro Líquido 17,5 51,1 47,6 55,3

A observação, dos resultados trimestrais, evidencia as dificuldades trazidas pela turbulência financeira do mercado,

principalmente em relação à liquidez. Não obstante, os problemas foram enfrentados com pragmatismo e aumento de eficiência.

Trabalhou-se intensamente no ganho de produtividade e redução dos custos, ações que antecederam o período de melhora do

mercado. Os fatores descritos justificam a gradual e firme recuperação da originação de operações de crédito, melhora da

qualidade da carteira e recomposição da liquidez. 

PATRIMÔNIO LÍQUIDO (CONTROLADORA)

O Patrimônio Líquido em dezembro de 2009 em relação à igual período do ano anterior evoluiu 8,5%, passando de 

R$ 1.451,0 milhões para R$ 1.574,6 milhões. A variação existente refere-se principalmente a incorporação do lucro líquido do

período (R$ 171,5 milhões) e no aprovisionamento de Juros Sobre o Capital Próprio e de Dividendos (R$ 47,6 milhões).

O Resultado Líquido de 2009 resultou em um Retorno sobre o Patrimônio Líquido Médio de 11,3% (Dez/08 - 17,1%), o qual ficou

dentro da expectativa da administração e alinhado com o planejamento orçamentário.

ADEQUAÇÃO DE CAPITAL

Os bancos estão sujeitos às diretrizes e regulamentações de adequação de capital, determinadas pelo Banco Central, que são

similares às diretrizes do Acordo de Basiléia. De acordo com as regras do Banco Central, o índice de Basiléia mínimo exigido é

de 11%, o que representa a relação entre o capital total (Nível I e II) e os ativos ponderados pelo Risco de Crédito acrescidos do

Risco de Mercado (exposições sujeitas às variações de Taxas de Juros e preços) e do Risco Operacional.

Rubrica (R$ mil) Sigla 31/12/2009 31/12/2008

1 Patrimônio de Referência PR 1.808.833 1.771.161

2 Parcela de Exposição Ponderada pelo Risco PEPR 869.140 688.013

3 Parcela de Juros PJUR 71.099 69.536

4 Parcela do Risco Operacional POPR 232.557 49.052

5 Patrimônio de Referência Exigido (2 + 3 + 4) PRE 1.172.796 806.601

Índice do Conglomerado Financeiro 16,97% 24,15%

O decréscimo do Indicador da Basiléia no ano de 2009 em relação a 2008 é creditado ao aumento dos ativos relacionados ao

crédito (PEPR), e principalmente pelas mudanças no cálculo do Risco Operacional (POPR). O grande crescimento do Capital

Exigido para cobrir o Risco Operacional, crescimento de 374,1%, foi decorrente da mudança de uma variável do cálculo e não

propriamente do aumento do Risco da instituição. O Capital exigido para cobrir o Risco Operacional foi implementado em

31/12/2008 com o Multiplicador (Z) de 20% e em 31/12/2009 este multiplicador correspondia a 80%.

GOVERNANÇA CORPORATIVA

O Banco Panamericano S.A. aderiu ao Nível I de Governança Corporativa. No Panamericano o ambiente de controle se materializa

através dos Conselho de Administração, Conselho Fiscal e Comitê de Auditora. E tem como pilares suas unidades de controle

corporativo, formada pelas áreas de: Compliance, Controladoria, Security Officer, Processos, Auditoria e Ouvidoria. 

O Comitê de Auditoria iniciou suas atividades em 09/10/2008, com a posse dos membros eleitos pelo Conselho de Administração,

na RCA de 11/08/2008, após a homologação de seus nomes pelo Banco Central do Brasil. O Comitê é composto por um

Conselheiro Independente e mais dois membros externos, todos eleitos para um mandato de dois anos, prorrogáveis até o limite de

cinco anos. O Conselho Fiscal é o órgão mais recente e foi instalado na AGO/E de 30/04/2009 e foi homologado pelo Banco Central

em carta datada de 22/06/2009, sua posse foi efetivada em 24/06/2009. O referido órgão é composto por 03 (três) membros e 

03 (três) suplentes, os quais zelam pelos interesses da organização e dos acionistas.

ESTRUTURA DE CONTROLE E RISCOS

As áreas de Compliance, Auditoria Interna, Security Officer, Processos e Auditoria, Ouvidoria e Controladoria, núcleo dos

controles internos institucionais, trabalham para que todos os procedimentos internos estejam em conformidade com as normas

da organização e com a legislação e regulamentações vigentes. O conjunto é responsável pela implementação de uma estrutura

de controles internos eficaz, apontando responsabilidades e procedimentos de controle, assim como estabelecendo metas para

todos os níveis da Instituição.

É de responsabilidade da área de Compliance, o cumprimento das normas regulatórias e princípios que garantam à instituição

as melhores práticas de governança corporativas, no sentido de buscar mais qualidade e segurança e assegurar a integridade

da instituição, seus clientes, colaboradores e acionistas. É atribuição do Compliance controlar o cumprimento da

regulamentação vigente, desenvolver mecanismos de prevenção à lavagem de dinheiro, monitorar a gestão dos riscos

operacionais e, a disseminação de uma cultura organizacional voltada para a gestão de riscos.

A área de compliance conta com o suporte dos agentes de compliance responsáveis pelo monitoramento dos riscos

operacionais de suas unidades e através do processo semestral de auto-avaliação busca o aprimoramento contínuo da gestão

dos riscos e da adequação dos controles aos níveis de crescimento de suas operações.

A área de Auditoria Interna do Banco, subordinada ao Conselho de Administração, tem como missão a avaliação independente

e o assessoramento da Administração, voltada para o exame e avaliação da adequação, eficiência e eficácia dos sistemas de

controle, bem como da qualidade do desempenho das áreas em relação às atribuições e aos planos, metas, objetivos e políticas

definidos para as mesmas.

O Panamericano possui também o Security Officer (Segurança da Informação) que é responsável pela proteção das

informações corporativas e pela contingência e continuidade das operações do Banco, que está baseada no mapeamento e

planos para as atividades essenciais da instituição.

Respondendo diretamente à Presidência do Banco, a Ouvidoria aprimorou as atividades do Sistema de Relacionamento com

os Clientes PanAmericano, este último existente desde 2006. A Ouvidoria através de Sistemas específicos atende demandas

relacionadas ao Bacen, e de outros órgãos reguladores, além da mídia jornalística. É missão permanente da Ouvidoria zelar

pelo bom relacionamento com os clientes. Mensalmente, a Ouvidoria produz um painel gerencial sobre as demandas recebidas,

sugerindo medidas corretivas e/ou melhorias de processos internos.

Cabe aos profissionais do Processo desenvolver métodos e ministrar treinamentos para as diversas áreas do Panamericano e

suas subsidiárias, visando o aprimoramento contínuo da eficiência e segurança de suas operações, criando uma cultura e

padrões de procedimentos uniformes e avalizados pela Administração.

Entre as diversas atividades de planejamento e mensuração financeira de riscos e oportunidades da área de Controladoria, a

Administração do Panamericano incrementou as suas funções. Destacou equipes específicas e adquiriu ou desenvolveu

internamente softwares para a implementação da Basiléia II. Dessa forma existem profissionais especializados no

desenvolvimento de relatórios exigidos e gerenciais, de modelos de avaliação do Risco de Mercado, Risco de Liquidez e Risco

Operacional, os quais são base para a elaboração do Documento de Limites Operacionais (DLO), que por sua vez determina o

Patrimônio de Referência Exigido e define o grau de capitalização.

Atendendo aos requisitos das práticas de mercado internacionais e aos regulamentos internos do mercado financeiro brasileiro

criou-se uma estrutura interna de controle do Risco Operacional, a qual inclui uma relação de riscos e controles para padronizar

a linguagem e facilitar o entendimento de riscos e controles por todos os funcionários. Essa estrutura conta com avaliações

periódicas das atividades e processos, identificando os riscos e a eficácia dos controles em uso e implementam planos de ação

para mitigar os riscos identificados e/ou aprimorar os controles. Esse processo resulta em menor exposição a riscos.

CRÉDITO E RISCO

O Banco utiliza-se de modelos de credit e behaviour scoring para a definição do volume de concessão de crédito e fixação de

limites de crédito para cada um de seus clientes. Com um cadastro de cerca de 16,9 milhões de clientes, acumulados durante

os últimos 15 anos, e avançados modelos de decisão e estatística, o Banco está capacitado a efetuar análises individualizadas

e alinhadas às características regionais de acordo com o perfil de seus clientes, diferenciando as políticas de crédito e taxas de

financiamento conforme o risco definido em cada caso. 

Os processos de decisões automáticos aprovam ou rejeitam aproximadamente 50% de todas as propostas de empréstimos e

financiamentos, conferindo agilidade, segurança e economia de custos ao processo decisório. A formalização de contratos via

WEB vem aumentando significativamente, em dezembro/09, aproximadamente, 65% das operações com veículos foram

realizadas com este instrumento. Este meio eletrônico eleva a fidelidade e o grau de satisfação de nossos parceiros comerciais

e clientes e gera maior conforto e segurança nas decisões de aprovação de créditos.

TECNOLOGIA

Os investimentos em Tecnologia são contínuos e fundamentais no Panamericano. Os sistemas têm capacidade de atender uma

demanda potencial superior a 150 mil novos contratos mês e monitoram uma base ativa de 2,1 milhões de clientes. A agilidade no

relacionamento com os clientes e adequação dos controles internos para o fechamento e manutenção das operações, exigem

uma constante modernização de sistemas, do parque de máquinas instaladas e atualização dos profissionais envolvidos.

RELAÇÃO COM INVESTIDORES

Na estrutura organizacional do Banco é responsabilidade da área de Relação com Investidores (RI) assegurar o acesso às

informações da instituição de forma transparente e precisa. Atuando junto a cada uma das diversas unidades e participando das

reuniões de Diretoria, a gerência de Relações com Investidores, acompanha os principais acontecimentos da instituição e o

impacto nos mesmos dos diversos cenários econômicos. Faz parte das atividades do RI o atendimento a analistas e investidores

e cumprir as exigências legais emanadas pela Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e Bolsa de Valores de São Paulo.

Além de atender os interesses dos investidores, com a constante difusão de informações e fatos relevantes sobre o

comportamento econômico e financeiro do Banco, a Administração procura viabilizar ações e procedimentos para agregar valor

às ações do Banco e, conseqüentemente elevar o grau de satisfação de seus acionistas.

AVALIAÇÃO DE EMPRESAS DE CLASSIFICAÇÃO DE RISCO - RATINGS

O Banco PanAmericano S.A. é regularmente avaliado por Analistas de Investimentos e por Analistas de Crédito. O disclosure e

o contínuo relacionamento com os formadores de opinião, permitem o melhor entendimento da situação econômica e financeira

do Banco. As avaliações de risco de crédito do Panamericano, efetuadas por agências de Rating, conferem-lhe a qualidade de

“Investment Grade”, e estão assim demonstradas:

Com a assinatura do contrato de compromisso de compra e venda de ações com a CAIXAPAR, o OUTLOOK de todas as

agências foi revisado para POSITIVO.

RECURSOS HUMANOS

Como incentivo e forma de retenção de talentos o grupo patrocina um Plano de Previdência Privada em que a empresa participa

com 2/3 da parcela mensal. Regularmente o Panamericano patrocina ou oferece treinamentos e cursos específicos aos seus

colaboradores, seja internamente, através de seus profissionais ou de contratados. Pelo menos 2 vezes ao ano, são realizados

reuniões (“Seminários”) com todos os gestores e profissionais mais destacados em que são discutidos e elaborados os Orçamentos

Gerenciais. Estas reuniões permitem uma grande interação e integração das empresas e áreas do Banco e suas subsidiárias.

O Panamericano adota programas para melhorar e preservar a qualidade de vida de seus colaboradores, dessa forma mantém

uma academia de treinamento físico, ginástica laboral e patrocina participações esportivas. Para facilitar a divulgação destas

iniciativas em toda a Organização, são utilizados o circuito interno de Televisão (TV PAN), publicações internas (INFORME-PAN)

e outros meios de comunicação interna. 

RESPONSABILIDADE SOCIAL E CULTURAL

O Banco PanAmericano é uma empresa ativa no envolvimento com a questão social. Nos últimos anos, foram realizadas

diversas ações, tais como campanhas de doação de brinquedos, livros, agasalhos e alimentos. Estas campanhas de doações

estimulam os funcionários, uma vez que o Banco doa o mesmo número de brinquedos, livros, agasalhos e alimentos doados

pelos colaboradores. Mensalmente promove campanhas de reciclagem, voltadas para consciência socioambiental de seus

funcionários. Os recursos decorrentes destas ações são revertidos para instituições sem fins lucrativos.

O Banco patrocina e apóia realização de espetáculos teatrais, oficinas artísticas pedagógicas e eventos do Centro Cultural Silvio

Santos. Com o patrocínio, o Projeto Vitrine Cultural do CCSS apresentou em 2009, 12 espetáculos. 

O Banco em parceira com a Universidade do Guarujá - UNAERP, o Fundo Municipal dos Direitos da Criança e do Adolescente e da

Prefeitura Municipal do Guarujá, desde 2006 mantém o Projeto Cidadão, que capacita jovens de bairros carentes do município para o

primeiro emprego. Jovens de 17 a 20 anos durante dez meses recebem formação para atuar no comércio e no turismo. O Fundo Solidário

Panamericano é uma parceria com as prefeituras dos municípios do Guarujá, Indaiatuba e Itu, no Estado de São Paulo, no qual as taxas

de administração de aplicações realizadas por empresas e investidores individuais desses municípios são revertidas para projetos sociais,

especialmente nas áreas de educação, saúde, cultura, meio ambiente, esportes, lazer e desenvolvimento profissional desses municípios.

O Banco é patrocinador dos eventos e exposições realizados do MASP, e em 2010 e será um dos apoiadores da 29ª Bienal de

São Paulo. Com relação ao Incentivo ao Esporte, o Projeto Formação II de atletas do Esporte Clube Pinheiros, que visa preparar

atletas para as Olimpíadas de 2016, é patrocinado pelo Banco. 

PERSPECTIVA

No auge das incertezas econômicas, o Panamericano planejou e empreendeu uma série de medidas para se adaptar ao rigor

da situação. A Administração norteou-se pelo controle de custos e priorizou a liquidez, resultando em readequação do mix de

produtos, terceirização de lojas e redução do quadro de colaboradores. Esta estratégia gerou maior produtividade, e

racionalização de custos. A política de concessão de crédito, que foi revisada e adaptada para lidar com um potencial aumento

da inadimplência, foi suficiente para manter o controle da qualidade da carteira.

O Panamericano e suas controladas, por estarem posicionados nos segmentos mais dinâmicos do mercado de crédito, há mais

de 40 anos, têm um diferencial competitivo. A singularidade do Banco conduziu à sua associação com a Caixa Econômica

Federal. A associação unirá estrategicamente duas Instituições Financeiras que atuam com públicos semelhantes, 

o que permitirá o desenvolvimento de importantes sinergias na criação e distribuição de serviços e produtos financeiros.

Trabalhamos com um horizonte de crescimento acelerado para os próximos anos, calcados na melhora da economia como um

todo, na exploração de novas oportunidades de negócios, bem como nos futuros ganhos de market share nos mercados de

cartões, financiamento de veículos, empréstimos consignados e middle market.

AUDITORES INDEPENDENTES

O Banco Panamericano S.A. tem como procedimento restringir os serviços prestados pelos seus auditores independentes, de

forma a preservar a independência e a objetividade do auditor em consonância com as normas brasileiras e internacionais. 

No período, além dos serviços prestados de auditoria externa, foi realizado serviços de diagnóstico para identificação das

principais diferenças entre as práticas contábeis brasileiras, vigentes na data destas demonstrações financeiras, e as práticas

internacionais de contabilidade (“IFRS”).
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ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2009.

AGRADECIMENTOS

Agradecemos a todos os nossos clientes, que nos honraram pela sua preferência, confiança e fidelidade, aos acionistas pelo seu

apoio e comprometimento e aos funcionários e colaboradores pela sua dedicação e profissionalismo.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010

A Administração

BPNM4

Banco PanAmericano S.A. - CNPJ (MF) nº 59.285.411/0001-13 - Avenida Paulista, 2.240 - São Paulo - SP 
www.panamericano.com.br

ClassificaçãoAgência Classificação
Internacional

A1.br Ba2

brBBB+(bra) –

Baixo para curto prazo (+) –

A –

A –

Continuação



Continua 

C.N.P.J. (MF) nº 59.285.411/0001-13
Ma triz: Ave ni da Pau lis ta, nº 2.240 -  São Pau lo - SP

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais, exceto os dividendos e juros sobre o capital por ações - R$)

BALANÇOS PATRIMONIAIS 
Levantados em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 (Em milhares de reais)

Nota Banco Consolidado
ATIVO explicativa 2009 2008 2009 2008
CIRCULANTE ................................................................ 4.576.708 2.521.073 5.744.288 4.391.563
Disponibilidades ............................................................ 3.797 2.956 4.664 4.378
Aplicações interfinanceiras de liquidez .......................... 1.096.033 243.123 892.150 247.718
Aplicações no mercado aberto .................................... 5.a 700.146 233.051 700.146 237.846
Aplicações em depósitos interfinanceiros .................... 5.b 395.887 10.072 192.004 9.872

Títulos e valores mobiliários e instrumentos 
financeiros derivativos .................................................. 6 231.797 41.214 291.696 336.341
Carteira própria ............................................................ 152.509 820 212.375 295.703
Vinculados a compromissos de recompra .................... 73.185 31.641 73.185 31.641
Instrumentos financeiros derivativos ............................ 6.c 6.103 8.753 6.103 8.753
Outras aplicações ........................................................ – – 33 244

Relações interfinanceiras .............................................. 31.731 13.754 31.731 13.754
Pagamentos e recebimentos a liquidar ........................ – 587 – 587
Créditos vinculados - depósitos no Banco Central ...... 5.120 4.890 5.120 4.890
Correspondentes no país.............................................. 26.611 8.277 26.611 8.277

Relações interdependências .......................................... 1.405 1.334 1.405 1.334
Transferências internas de recursos ............................ 1.405 1.334 1.405 1.334

Operações de crédito .................................................... 7 2.533.561 1.510.068 3.090.554 2.248.892
Operações de crédito - setor privado............................ 2.868.311 1.786.424 3.531.352 2.629.982
(Provisão para créditos de liquidação duvidosa) .......... 8 (334.750) (276.356) (440.798) (381.090)

Operações de arrendamento mercantil .......................... 7 – – 341.320 326.811
Operações de arrendamento a receber ........................ – – 382.035 365.021
(Provisão para créditos de arrendamento 
mercantil de liquidação duvidosa) .............................. 8 – – (40.715) (38.210)

Outros créditos .............................................................. 521.415 520.788 826.443 880.383
Rendas a receber.......................................................... 2.728 2.178 2.728 2.178
Negociação e intermediação de valores ...................... – 105 462 5.077
Prêmios de seguros a receber ...................................... – – 1.635 438
Diversos ........................................................................ 9 532.695 528.359 835.626 882.544
(Provisão para outros créditos de liquidação duvidosa) 8 (14.008) (9.854) (14.008) (9.854)

Outros valores e bens .................................................... 156.969 187.836 264.325 331.952
Outros valores e bens .................................................. 10.a 180.240 190.837 197.801 208.055
(Provisão para desvalorização) .................................... 10.a (95.098) (92.120) (99.446) (95.381)
Despesas antecipadas.................................................. 10.b 71.827 89.119 165.970 219.278

REALIZÁVEL A LONGO PRAZO .................................. 4.161.260 2.665.680 5.801.133 4.539.180
Aplicação interfinanceira de liquidez .............................. 87.112 10.332 87.112 10.332
Aplicações em depósitos interfinanceiros .................... 5.b 87.112 10.332 87.112 10.332

Títulos e valores mobiliários e instrumentos 
financeiros derivativos .................................................. 6 1.144.014 1.022.049 101.047 136.820
Carteira própria ............................................................ 1.078.410 922.073 35.443 36.844
Vinculados a compromissos de recompra .................... 25.711 976 25.711 976
Instrumentos financeiros derivativos ............................ 6.c 39.893 99.000 39.893 99.000

Operações de crédito .................................................... 7 2.598.306 1.397.381 4.110.921 2.923.750
Operações de crédito - setor privado............................ 2.598.306 1.397.381 4.110.921 2.923.750

Operações de arrendamento mercantil .......................... 7 – – 759.484 711.926
Operações de arrendamento a receber ........................ – – 759.484 711.926

Outros créditos .............................................................. 217.940 141.469 439.490 492.952
Diversos ........................................................................ 9 217.940 141.469 439.490 492.952

Outros valores e bens .................................................... 113.888 94.449 303.079 263.400
Despesas antecipadas.................................................. 10.b 113.888 94.449 303.079 263.400

PERMANENTE .............................................................. 275.249 253.274 45.136 45.732
Investimentos.................................................................. 263.015 234.707 3.266 1.414
Participações em coligadas e controladas.................... 11 262.152 233.865 – –
Imóveis destinados à renda .......................................... – – 1.783 –
Outros investimentos .................................................... 12 863 842 1.483 1.414

Imobilizado de uso.......................................................... 13 10.330 16.253 39.789 41.718
Imóveis de uso .............................................................. – – 30.222 25.000
Outras imobilizações de uso ........................................ 42.078 48.568 42.464 49.503
(Depreciações acumuladas) ........................................ (31.748) (32.315) (32.897) (32.785)

Intangível ........................................................................ 14 1.904 2.314 2.081 2.600
Ativos intangíveis .......................................................... 6.459 19.620 7.303 20.391
(Amortizações acumuladas).......................................... (4.555) (17.306) (5.222) (17.791)

TOTAL DO ATIVO .......................................................... 9.013.217 5.440.027 11.590.557 8.976.475
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Nota Banco Consolidado
PASSIVO explicativa 2009 2008 2009 2008
CIRCULANTE ................................................................ 4.242.818 2.162.782 5.336.362 3.415.076
Depósitos........................................................................ 15 2.998.063 1.284.744 2.994.358 1.274.545
Depósitos à vista .......................................................... 29.068 20.147 25.363 9.948
Depósitos interfinanceiros ............................................ 726.450 447.091 726.450 447.091
Depósitos a prazo ........................................................ 2.242.067 817.468 2.242.067 817.468
Outros depósitos .......................................................... 478 38 478 38

Captações no mercado aberto ...................................... 73.349 31.609 64.454 31.609
Carteira própria ............................................................ 73.349 31.609 64.454 31.609

Recursos de aceites e emissão de títulos ...................... 19 364.694 149.254 630.858 149.254
Recursos de debêntures em moeda nacional .............. – – 266.164 –
Obrigações por títulos e valores mobiliários no exterior 17 364.694 149.254 364.694 149.254

Relações interfinanceiras .............................................. 116.744 126.716 31.408 28.256
Recebimentos e pagamentos a liquidar........................ – 3 – 3
Correspondentes no país.............................................. 16 116.744 126.713 31.408 28.253

Relações interdependências .......................................... 964 909 964 909
Recursos em trânsito de terceiros ................................ 964 909 964 909

Instrumentos financeiros derivativos .............................. 146.432 31.459 146.432 31.676
Instrumentos financeiros derivativos ............................ 6.c 146.432 31.459 146.432 31.676

Outras obrigações .......................................................... 542.572 538.091 1.467.888 1.898.827
Cobrança e arrecadação de tributos e assemelhados.. 9.106 3.106 9.106 3.106
Sociais e estatutárias .................................................... 41.096 56.048 41.096 56.048
Fiscais e previdenciárias .............................................. 20.a 10.012 6.133 12.397 7.822
Provisões técnicas de seguros e previdência .............. 23 – – 103.736 102.240
Provisões técnicas de previdência complementar ........ – – 106 121
Negociação e intermediação de valores ...................... 102 – 102 75.510
Dívidas subordinadas.................................................... 18 11.101 14.901 11.101 14.901
Diversas ........................................................................ 20.b 471.155 457.903 1.290.244 1.639.079

EXIGÍVEL A LONGO PRAZO ........................................ 3.195.799 1.826.244 4.938.717 4.372.543
Depósitos........................................................................ 15 2.033.930 711.452 2.030.682 709.312
Depósitos interfinanceiros ............................................ 27.137 52.862 27.137 52.862
Depósitos a prazo .......................................................... 2.006.793 658.590 2.003.545 656.450

Captações no mercado aberto ........................................ 25.732 976 25.732 976
Carteira própria .............................................................. 25.732 976 25.732 976

Recursos de aceites e emissão de títulos ...................... 19 348.080 478.921 348.080 783.408
Recursos de debêntures em moeda nacional .............. – – – 304.487
Obrigações por títulos e valores mobiliários no exterior 17 348.080 478.921 348.080 478.921

Relações interfinanceiras ................................................ 97.269 75.228 20.086 15.355
Correspondentes no país.............................................. 16 97.269 75.228 20.086 15.355

Instrumentos financeiros derivativos .............................. 156.256 42.938 156.256 42.938
Instrumentos financeiros derivativos ............................ 6.c 156.256 42.938 156.256 42.938

Outras obrigações .......................................................... 534.532 516.729 2.357.881 2.820.554
Fiscais e previdenciárias .............................................. 20.a 277.804 196.426 467.243 326.261
Dívidas subordinadas.................................................... 18 217.550 292.025 217.550 292.025
Diversas ........................................................................ 20.b 39.178 28.278 1.673.088 2.202.268

PARTICIPAÇÃO DE ACIONISTAS MINORITÁRIOS ...... – – 1.707 1.240
Participacão de acionistas minoritários ........................ – – 1.707 1.240

PATRIMÔNIO LÍQUIDO.................................................. 24 1.574.600 1.451.001 1.313.771 1.187.616
Capital social-.................................................................... 1.108.091 1.108.091 1.108.091 1.108.091
De domiciliados no país ................................................ 947.909 880.510 947.909 880.510
De domiciliados no exterior............................................ 160.182 227.581 160.182 227.581

Reservas de capital ........................................................ 172 172 172 172
Reservas de lucros .......................................................... 490.318 366.475 229.489 103.090
Ajustes de avaliação patrimonial .................................... 1 7 1 7
Ações em tesouraria ...................................................... (23.982) (23.744) (23.982) (23.744)

TOTAL DO PASSIVO ...................................................... 9.013.217 5.440.027 11.590.557 8.976.475
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Ajustes de avaliações
Capital Reserva de Reserva de lucros patrimoniais Ações em Lucros
social capital Legal Estatutária TVM e derivativos tesouraria acumulados Total

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2007 ................................................................................................................ 1.008.091 – 21.349 272.982 (7) – – 1.302.415
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos .......................................................................................................... – – – – 14 – – 14
Aumento de capital conforme AGE’s de 30/04/08 (veja nota explicativa nº 24) .......................................................... 100.000 – – (100.000) – – – –
Atualização de títulos patrimoniais .............................................................................................................................. – 172 – – – – 172
Aquisição de ações em tesouraria .............................................................................................................................. – – – – – (23.744) – (23.744)
Lucro líquido do exercício ............................................................................................................................................ – – – – – – 235.992 235.992
Destinações:
Reserva legal .............................................................................................................................................................. – – 11.800 – – – (11.800) –
Constituição de reserva para integridade do patrimônio líquido ................................................................................ – – – 160.344 – – (160.344) –
Juros sobre o capital próprio distribuídos - R$ 0,21 por ação em circulação.............................................................. – – – – – – (52.000) (52.000)
Dividendos propostos - R$ 0,05 por ação em circulação............................................................................................ – – – – – – (11.848) (11.848)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 ................................................................................................................ 1.108.091 172 33.149 333.326 7 (23.744) – 1.451.001
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos .......................................................................................................... – – – – (6) – – (6)
Aquisição de ações em tesouraria .............................................................................................................................. – – – – – (238) – (238)
Lucro líquido do exercício ............................................................................................................................................ – – – – – – 171.465 171.465
Destinações:
Reserva legal .............................................................................................................................................................. – – 8.573 – – – (8.573) –
Constituição de reserva para integridade do patrimônio líquido ................................................................................ – – – 115.270 – – (115.270) –
Juros sobre o capital próprio distribuídos - R$ 0,19 por ação em circulação.............................................................. – – – – – – (46.000) (46.000)
Dividendos propostos - R$ 0,01 por ação em circulação............................................................................................ – – – – – – (1.622) (1.622)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 ................................................................................................................ 1.108.091 172 41.722 448.596 1 (23.982) – 1.574.600
SALDOS EM 30 DE JUNHO DE 2009 ........................................................................................................................ 1.108.091 172 36.579 384.496 8 (23.982) – 1.505.364
Ajuste ao valor de mercado - TVM e derivativos .......................................................................................................... – – – – (7) – – (7)
Lucro líquido do semestre ............................................................................................................................................ – – – – – – 102.865 102.865
Destinações:
Reserva legal .............................................................................................................................................................. – – 5.143 – – – (5.143) –
Constituição de reserva para integridade do patrimônio líquido ................................................................................ – – – 64.100 – – (64.100) –
Juros sobre o capital próprio distribuídos - R$ 0,13 por ação em circulação.............................................................. – – – – – – (32.000) (32.000)
Dividendos propostos - R$ 0,01 por ação em circulação............................................................................................ – – – – – – (1.622) (1.622)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 ................................................................................................................ 1.108.091 172 41.722 448.596 1 (23.982) – 1.574.600

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

BPNM4

Banco PanAmericano S.A. - CNPJ (MF) nº 59.285.411/0001-13 - Avenida Paulista, 2.240 - São Paulo - SP 
www.panamericano.com.br

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre 

findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais, exceto o lucro líquido por ação - R$)

Banco Consolidado

Nota 2º Semestre Exercício Exercício

explicativa 2009 2009 2008 2009 2008

RECEITAS DE INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA 1.513.166 2.668.088 2.500.214 3.190.268 2.747.974

Rendas de operações de crédito .......................... 26 1.331.198 2.325.743 2.189.153 2.820.290 2.208.676

Resultado de operações de arrendamento mercantil – – – 271.162 264.098

Resultado de operações com títulos 

e valores mobiliários............................................ 181.920 342.281 116.014 98.752 79.605

Resultado com instrumentos financeiros derivativos 6.c – – 188.469 – 189.017

Resultado das aplicações compulsórias .............. – – 6.391 – 6.391

Resultado de operação de câmbio ...................... 48 64 187 64 187

DESPESAS DA INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA (691.741) (1.254.313) (1.077.379) (1.683.381) (1.512.925)

Operações de captação no mercado.................... 27 (234.822) (326.471) (655.710) (700.697) (970.966)

Resultado com instrumentos financeiros derivativos 6.c (78.391) (252.315) – (252.597) –

Operações de empréstimos e repasses .............. (16) (35) (33) (35) (33)

Provisão para créditos de liquidação duvidosa .... 8 (378.512) (675.492) (421.636) (730.052) (541.926)

RESULTADO BRUTO DA 

INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA........................ 821.425 1.413.775 1.422.835 1.506.887 1.235.049

OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (569.187) (970.405) (1.006.959) (1.029.874) (1.009.660)

Receitas de prestação de serviços ...................... 4.538 7.993 9.951 26.819 31.736

Rendas de tarifas bancárias ................................ 55.357 91.356 79.689 91.356 79.689

Resultado de equivalência patrimonial ................ 11 12.245 28.286 57.285 – –

Receita de prêmios ganhos de seguros .............. – – – 96.484 107.590

Despesas de sinistros retidos .............................. – – – (37.750) (50.491)

Despesas de pessoal .......................................... (11.928) (22.161) (22.891) (38.067) (42.730)

Outras despesas administrativas.......................... 28 (578.128) (979.381) (1.002.069) (1.107.905) (1.007.298)

Despesas tributárias ............................................ (32.180) (60.375) (78.107) (81.198) (102.231)

Outras receitas operacionais ................................ 29.a 4.766 8.313 18.369 81.907 65.433

Outras despesas operacionais ............................ 29.b (23.857) (44.436) (69.186) (61.520) (91.358)

RESULTADO OPERACIONAL.............................. 252.238 443.370 415.876 477.013 225.389

RESULTADO NÃO OPERACIONAL .................... 33.b (112.321) (209.256) (120.517) (220.376) (126.475)

RESULTADO ANTES DA TRIBUTAÇÃO SOBRE 

O LUCRO E PARTICIPAÇÕES............................ 139.917 234.114 295.359 256.637 98.914

PROVISÃO PARA IMPOSTO DE 

RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL.................. 21.f (37.052) (62.649) (59.367) (82.289) (3.033)

Provisão para imposto de renda.......................... (33.905) (60.256) (72.764) (118.528) (124.345)

Provisão para contribuição social........................ (21.581) (37.401) (35.176) (46.036) (49.538)

Ativo fiscal diferido .............................................. 21.b 18.434 35.008 48.573 82.275 170.850

PARTICIPAÇÃO DE ACIONISTAS MINORITÁRIOS – – – (327) (306)

LUCRO LÍQUIDO DO SEMESTRE/EXERCÍCIO.. 102.865 171.465 235.992 174.021 95.575

LUCRO LÍQUIDO POR AÇÃO 

EM CIRCULAÇÃO - EM R$

(Representado por 244.343.940 ações 

em 2009 e 244.412.190 ações em 2008)............ 0,42 0,70 0,97 0,71 0,39

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

Banco Consolidado
2º Semestre Exercício Exercício

2009 2009 2008 2009 2008
FLUXO DE CAIXA DE ATIVIDADES OPERACIONAIS:
LUCRO LÍQUIDO DOS PERÍODOS ............................................ 102.865 171.465 235.992 174.021 95.575
Ajustes inclusos que não afetam o fluxo de caixa:
Depreciações e amortizações .................................................... 2.487 5.428 6.370 5.643 6.568
Provisão para desvalorização de bens não uso próprio ............ 3.478 2.978 26.104 4.065 26.224
Provisão para contingências ...................................................... 38.263 83.482 85.927 97.739 103.409
Prejuízo na venda de bens não de uso próprio .......................... 112.636 209.941 122.027 221.404 127.963
Equivalência patrimonial ............................................................ (12.245) (28.286) (57.285) – –
Resultado dos acionistas minoritários ........................................ – – – 327 306
Provisão para créditos de liquidação duvidosa .......................... 378.512 675.492 421.636 730.052 541.926
Imposto de renda e contribuição social - diferidos...................... (6.719) (26.212) (42.387) (26.673) (123.674)
Provisões técnicas de seguros e previdência ............................ – – – 1.481 29.690

Lucro líquido ajustado .................................................................. 619.277 1.094.288 798.384 1.208.059 807.987
Variação de ativos e passivos:
(Aumento) redução em aplicações 
interfinanceiras de liquidez........................................................ (289.206) (461.968) 51.346 (257.676) 49.419

(Aumento) redução em títulos e valores mobiliários .................. (121.966) (374.311) (443.048) 18.655 37.423
Aumento em relações interdependências .................................. (273) (16) (880) (16) (880)
Aumento em operações de crédito ............................................ (1.640.244) (2.910.865) (497.854) (2.709.427) (1.469.004)
Aumento em operações de arrendamento mercantil.................. – – – (118.517) (558.181)
(Aumento) redução em outros créditos ...................................... (166.806) (46.244) (240.003) 185.523 (774.407)
(Aumento) redução em outros valores e bens............................ (26.246) (2.147) (27.156) 13.629 (151.266)
Aumento (redução) em depósitos .............................................. 1.219.865 3.035.797 (221.850) 3.041.183 (229.462)
Aumento (redução) em captações no mercado aberto .............. 16.622 66.496 (62.721) 57.601 (62.721)
Redução em relações interfinanceiras ...................................... (44.031) (5.908) (129.824) (10.094) (195.099)
Aumento (redução) em outras obrigações.................................. 57.000 38.342 145.058 (944.061) 1.990.409
Aumento (redução) em instrumentos financeiros derivativos .... 70.534 290.048 (205.116) 289.831 (204.913)

CAIXA LÍQUIDO PROVENIENTE DAS 
(USADO NAS) ATIVIDADES OPERACIONAIS .......................... (305.474) 723.512 (833.664) 774.690 (760.695)

FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Alienação de investimentos ........................................................ – – 29.552 – 1.136
Alienação de imobilizado de uso ................................................ 751 1.115 822 1.601 872
Alienação de bens não de uso próprio ...................................... 163.040 372.548 291.490 407.546 311.833
Aquisição de investimentos ........................................................ (21) (21) (172) (69) (172)
Aquisição de imobilizado de uso ................................................ – (155) (4.452) (6.450) (29.306)
Aplicações no intangível ............................................................ – (56) (431) (129) (431)
Aquisição de bens não de uso próprio ...................................... (269.868) (571.892) (464.807) (618.696) (495.281)
Variação nas participações minoritárias .................................... – – – 140 (371)

CAIXA LÍQUIDO USADO NAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO (106.098) (198.461) (147.998) (216.057) (211.720)
FLUXOS DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Aumento (redução) de recursos de debêntures ........................ – – – (38.323) 42.377
Aumento de obrigações por títulos e valores mobiliários no exterior 308.977 84.599 383.744 84.599 383.744
Redução de dívidas subordinadas ............................................ (27.418) (78.275) (74.216) (78.275) (74.216)
Aquisição de ações próprias ...................................................... – (238) (23.744) (238) (23.744)
Dividendos e juros sobre o capital próprio pagos ...................... (4.511) (62.574) (20.500) (62.574) (20.500)

CAIXA LÍQUIDO PROVENIENTE DAS 
(USADO NAS) ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO .................. 277.048 (56.488) 265.284 (94.811) 307.661
AUMENTO (REDUÇÃO) LÍQUIDO DE CAIXA 
E EQUIVALENTES DE CAIXA .................................................. (134.524) 468.563 (716.378) 463.822 (664.754)

CAIXA E EQUIVALENTES A CAIXA NO INÍCIO DO PERÍODO 848.966 245.879 962.257 251.487 916.241
CAIXA E EQUIVALENTES A CAIXA NO FINAL DO PERÍODO 
(nota explicativa nº 4).................................................................. 714.442 714.442 245.879 715.309 251.487

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras
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Banco Consolidado
2º Semestre Exercício Exercício

DESCRIÇÃO 2009 2009 2008 2009 2008
RECEITAS.................................................................................................................... 516.938 922.942 1.054.580 1.400.572 1.289.945
Intermediação financeira ............................................................................................ 1.513.166 2.668.088 2.500.214 3.190.268 2.747.974
Prestação de serviços e tarifas bancárias .................................................................. 59.895 99.349 89.640 118.175 111.425
Provisão para créditos de liquidação duvidosa .......................................................... (378.512) (675.492) (421.636) (730.052) (541.926)
Outras receitas (despesas) operacionais .................................................................. (677.611) (1.169.003) (1.113.638) (1.177.819) (1.027.528)

DESPESAS DE INTERMEDIAÇÃO FINANCEIRA ...................................................... (313.229) (578.821) (655.743) (953.329) (970.999)
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS ................................................................ (25.192) (42.213) (43.691) (56.959) (59.040)
Materiais, energia e outros ........................................................................................ (96) (260) (1.653) (740) (2.327)
Serviços de terceiros .................................................................................................. (25.096) (41.953) (42.038) (56.219) (56.713)

VALOR ADICIONADO BRUTO .................................................................................... 178.517 301.908 355.146 390.284 259.906
DEPRECIAÇÃO E AMORTIZAÇÃO ............................................................................ (2.487) (5.428) (6.370) (5.643) (6.568)
VALOR ADICIONADO LÍQUIDO PRODUZIDO PELA ENTIDADE .............................. 176.030 296.480 348.776 384.641 253.338
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERÊNCIA ........................................ 12.245 28.286 57.285 – –
Resultado de equivalência patrimonial ...................................................................... 12.245 28.286 57.285 – –

VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR ............................................................ 188.275 324.766 406.061 384.641 253.338
DISTRIBUIÇÃO DO VALOR ADICIONADO ................................................................ 188.275 324.766 406.061 384.641 253.338
PESSOAL .................................................................................................................... 10.015 18.410 19.728 32.113 36.870
Remuneração direta .................................................................................................. 8.328 15.116 15.425 25.228 28.152
Benefícios .................................................................................................................. 1.231 2.331 3.628 4.913 6.871
FGTS .......................................................................................................................... 456 963 675 1.972 1.847

IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUIÇÕES .................................................................. 71.145 126.775 140.637 169.441 111.124
Federal ........................................................................................................................ 71.138 126.754 139.276 150.484 103.067
Estadual ...................................................................................................................... – – 31 – 34
Municipal .................................................................................................................... 7 21 1.330 18.957 8.023

REMUNERAÇÃO DE CAPITAIS DE TERCEIROS ...................................................... 4.250 8.116 9.704 8.739 9.463
Aluguéis ...................................................................................................................... 4.250 8.116 9.704 8.739 9.463

REMUNERAÇÃO DE CAPITAIS PRÓPRIOS .............................................................. 102.865 171.465 235.992 174.348 95.881
Dividendos e juros sobre o capital próprio.................................................................. 33.622 47.622 63.848 47.622 63.848
Lucros retidos ............................................................................................................ 69.243 123.843 172.144 126.399 31.727

Participação dos não-controladores nos lucros retidos................................................ – – – 327 306

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras
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1. CONTEXTO OPERACIONAL
O Banco Panamericano S.A. (“Banco”), companhia de capital aberto, conforme registro concedido em 14 de novembro de 2007 pela
Comissão de Valores Mobiliários - CVM, é uma empresa do Grupo Silvio Santos e está autorizado a operar como banco múltiplo. 
O Banco atua principalmente no mercado de crédito direto ao consumidor, operando linhas de crédito pessoal e financiamentos de
veículos, material de construção, móveis, turismo, eletrodomésticos e outros. Por intermédio de suas controladas, atua também nas
áreas de arrendamento mercantil de veículos e outros bens, e seguros do ramo de acidente pessoal coletivo, rendas de eventos
aleatórios (seguro desemprego), de vida em grupo e danos pessoais - DPVAT. Os benefícios dos serviços prestados entre as
empresas do Grupo e os custos das estruturas operacional e administrativa são absorvidos, em conjunto ou individualmente, por
essas empresas.
Ainda como estratégia de negócio e com vistas a manter a necessária linha de funding para as suas operações, o Banco adotou a
política de proceder à cessão de créditos que compõem a sua carteira de operação de crédito. As cessões são realizadas para outras
instituições financeiras e para os fundos de investimento em direitos creditórios (“FIDCs”) constituídos com essa finalidade. 
O procedimento de cessão de crédito faz parte da estratégia operacional da instituição, resultando no imediato reconhecimento da
receita destas operações. Estes resultados estão refletidos nas demonstrações financeiras individuais do Banco, dentro das receitas
de intermediação financeira, sendo a parcela correspondente às operações de FIDCs, quando aplicável, eliminadas e apropriadas no
prazo das operações de créditos, para fins de elaboração das demonstrações financeiras consolidadas, conforme mencionado na
nota explicativa nº 2.
Em 1º de dezembro de 2009, a Silvio Santos Participações Ltda., que detêm o controle acionário do Banco, celebrou contrato de
compra e venda de ações do Banco com a Caixa Participações S.A. (Caixapar), subsidiária da Caixa Econômica Federal, pelo qual a
Caixapar passará a deter participação equivalente a aproximadamente 49% das ações ordinárias e 20% das ações preferenciais,
resultando em uma participação total de aproximadamente 35% do capital social. O processo encontra-se em fase de homologação
junto ao Banco Central do Brasil.
2. APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
As demonstrações financeiras do Banco Panamericano S.A. (“Banco”) estão sendo apresentadas com as demonstrações financeiras
do Banco e suas controladas e entidades de propósito específico representadas por fundos de investimentos em direitos creditórios
(“Consolidado”), e foram elaboradas com observância das disposições emanadas da Lei da Sociedades por Ações, associadas às
normas e diretrizes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil - BACEN através do Plano Contábil das Instituições do Sistema
Financeiro - COSIF, Resoluções do Conselho Monetário Nacional - CMN, do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, 
da Superintendência de Seguros Privados - SUSEP e da Comissão de Valores Mobiliários - CVM.
Não foram adotadas nas demonstrações financeiras individuais e consolidadas as normas emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos
Contábeis - CPC, relacionadas ao processo de convergência contábil internacional, e aprovadas pela CVM, mas não homologadas
pelo Bacen. Foram adotados para fins de divulgação das demonstrações financeiras os normativos aprovados pela CVM que não
conflitaram com a regulamentação do CMN e do Bacen, e as que foram referendadas pelo Bacen.
Em atendimento à Deliberação CVM nº 505/06, informamos que foi autorizada, em 22 de fevereiro de 2010, a conclusão da
elaboração das Demonstrações Financeiras, individuais e consolidadas, de 31 de dezembro de 2009, pela Diretoria do Banco.
Foram efetuadas reclassificações nos balanços patrimoniais, individuais e consolidados, de 31 de dezembro de 2008, para melhor
comparação com as informações de 31 de dezembro de 2009. 
As sociedades controladas incluídas na consolidação e o percentual de participação do controlador são as seguintes:

2009 2008
Controlada direta % %
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. ................................................................................................ 99,97 99,97
Panamericana de Seguros S.A. .................................................................................................................... 98,75 98,75
Controlada indireta
Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. ........................................................................................ 99,01 99,01
Ricardo Batista Open View Empreendimentos Imobiliários Ltda. (e) .............................................................. 92,55 –
Entidades de Propósito Específico - EPEs
Autopan Fundo de Investimento em Direitos Creditórios (“Autopan FIDC”) (a) .............................................. 100,00 100,00
Master Pan Fundo de Investimento em Direitos Creditórios (“Master Pan FIDC”) (a) ...................................... 100,00 100,00
Fundo de Investimento em Direitos Creditórios NP Alemanha Multicarteira 
(“FIDC Alemanha”) (Oriundo da cisão do FIDC América) (a), (b), (c) e (d) .................................................... – 36,29

Fator Autopan Fundo de Investimento em Direitos Creditórios 
– CDC Veículos (“Fator Autopan FIDC”) (a) .................................................................................................. 100,00 100,00

Fundo de Investimento em Direitos Creditórios Panamericano Veículos I 
(“FIDC Veículos I”) (a) .................................................................................................................................. 100,00 100,00

Fundo de Investimento em Direitos Creditórios FF - Multisegmentos (“FIDC FF”) (a) .................................... 100,00 100,00
Fundo de Investimento em Direitos Creditórios F II - Multisegmentos (“FIDC F II”) (a) .................................... 100,00 100,00
(a) O percentual está representado pelas cotas subordinadas e/ou pela coobrigação aos créditos cedidos aos Fundos de
Investimentos em Direitos Creditórios - FIDCs, detidos pelo Banco. Para fins de apresentação das demonstrações financeiras
consolidadas os FIDCs foram consolidados conforme disposto na Instrução CVM nº 408/04 e no Ofício-Circular CVM nº 001/07.
(b) Conforme estabelecido no regulamento do Fundo, esse pode adquirir carteira de recebíveis de diversos cedentes. Em 31 de
dezembro de 2009, o Banco não possuía coobrigação em créditos por este cedidos pertencentes à carteira do fundo. Em 31 de
dezembro de 2008, o Banco possuía um montante de R$115.716, representando 36,29% do Patrimônio Líquido Ajustado do Fundo
os quais estão sendo incluídos nas demonstrações financeiras consolidadas, não assumindo outros benefícios e riscos sobre os
demais ativos e obrigações do Fundo.
(c) Refere-se à consolidação proporcional da carteira de créditos cedidos pelo Banco, uma vez que se trata de fundo multicarteira.
(d) Fundo encerrado em dezembro de 2009.
(e) Em 31 de agosto de 2009, a Seguradora adquiriu a participação na SPE - Ricardo Batista Open View Empreendimentos
Imobiliários Ltda. pelo valor de R$1.783. A Sociedade tem por objetivo específico e exclusivo o planejamento, viabilização e obtenção
de recursos financeiros para construção e comercialização do empreendimento imobiliário constituído de unidades autônomas, na
forma de Lei nº 4.591/64 e do Código Civil em vigor (Lei nº 10.406/02).
Nas demonstrações financeiras consolidadas foram eliminadas as participações societárias, os saldos das contas patrimoniais ativas
e passivas, os resultados oriundos das transações entre o Banco e suas controladas diretas e indiretas e o resultado originado nas
operações do Banco com os FIDCs. As participações de acionistas minoritários no patrimônio líquido e no resultado das controladas
estão sendo apresentadas de forma destacada no balanço patrimonial e na demonstração do resultado consolidado.
As Operações de Arrendamento Mercantil Financeiro são apresentadas a valor presente no Balanço Patrimonial, e as receitas e
despesas relacionadas, que representam o resultado financeiro dessas operações, estão apresentadas agrupadas na rubrica
“Resultado de Operações de Arrendamento Mercantil”.
No processo de consolidação dos FIDCs, o saldo da carteira de recebíveis de direitos creditórios foi incorporado à carteira de
operações de crédito do Banco, com o correspondente registro do financiamento na rubrica de “Outras Obrigações - Diversas”, líquido
do saldo de aplicação em cotas de fundos de investimento, representado pelas cotas subordinadas mantidas pelo Banco nos FIDCs.
O lucro não realizado oriundo das operações de cessões de crédito do Banco para os FIDCs foi eliminado integralmente como ajuste
de rendas de operações de crédito.
Na rubrica “Rendas de Operações de Crédito”, na demonstração do resultado, foram registradas as rendas oriundas de direitos
creditórios apropriados pelos FIDCs, e o custo do financiamento na rubrica “Operações de captação no mercado”. A receita auferida
pelo Banco referente à valorização de suas cotas mantidas no Fundo, originalmente registrada na rubrica “Resultado de operações
com títulos e valores mobiliários”, foi reclassificada contra a rubrica “Operações de captação no mercado”, com o objetivo de eliminar
seu efeito no custo de captação.
Empresas Controladas - Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as empresas controladas (direta e indiretamente) incluídas nas
demonstrações financeiras consolidadas, apresentavam, resumidamente, as seguintes situações patrimoniais, as quais não
contemplam as eliminações e reclassificações efetuadas no consolidado:
Controladas Direta Indireta

Panamericano Ricardo Batista
Panamericano Panamericana Adm. de Open View
Arrendamento de Consórcio Emp. Imobiliá-
Mercantil S.A. Seguros S.A. Ltda. rios Ltda.

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
Ativo
Circulante .............................. 139.050 205.077 174.104 153.146 13.059 2.892 –
Realizável a longo prazo ...... 308.142 409.489 28.446 23.510 10.869 17.808 334
Permanente .......................... 1.843.973 1.612.813 41.374 34.530 159 272 1.836

Total do ativo .......................... 2.291.165 2.227.379 243.924 211.186 24.087 20.972 2.170
Passivo
Circulante .............................. 1.050.302 482.322 107.395 104.994 5.700 5.913 –
Exigível a longo prazo .......... 1.099.342 1.606.289 14.335 9.854 6.300 4.326 243
Patrimônio líquido.................. 141.521 138.768 122.194 96.338 12.087 10.733 1.927

Total do passivo ...................... 2.291.165 2.227.379 243.924 211.186 24.087 20.972 2.170

Demonstração do Resultado 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
Resultado bruto da
intermediação financeira ...... 77.278 133.900 13.819 17.983 1.210 1.401 –

Outras receitas (despesas)
operacionais ........................ (62.044) (72.406) 26.953 18.426 310 (584) –

Resultado de equivalência
patrimonial............................ 285 170 1.070 641 – – –

Resultado não operacional.... (11.120) (5.936) – – – (22) –
Imposto de renda e
contribuição social................ (48.403) (49.379) (17.773) (15.986) (731) (578) –

Ativo fiscal diferido ................ 46.757 28.207 1.792 1.972 565 594 –
Lucro líquido do exercício ...... 2.753 34.556 25.861 23.036 1.354 811 –

Fundos de Investimentos em Direitos Creditórios (FIDCs) - Considerando-se que o controle sobre os recebíveis cedidos aos Fundos
permanece sob a responsabilidade do Banco (recebimento, repasse e cobrança) e que o mesmo atende a outras condições para
consolidação previstas no Ofício-Circular CVM nº 001/07, a Administração do Banco consolidou as demonstrações financeiras dos
FIDCs às demonstrações financeiras Consolidadas.
Os Fundos de Investimentos em Direitos Creditórios foram constituídos nos termos da regulamentação em vigor, destinados a
investidores qualificados, os quais possuem as seguintes características:

FIDC Administrador Tipo condomínio Prazo de duração Amortizações
Autopan Pan FIDC PanAmericano Condomínio aberto Indeterminado Não será admitida amortização de cotas,

DTVM S.A. devendo seu valor ser liquidado no momento 
do resgate.

Master Pan FIDC PanAmericano Condomínio aberto Indeterminado Não será admitida amortização de cotas,
DTVM S.A. devendo seu valor ser liquidado no momento 

do resgate.
FIDC Alemanha (*) Intrag Condomínio fechado Indeterminado O regulamento do Fundo não prevê amortização.

DTVM Ltda.
Fator Autopan FIDC Banco Condomínio fechado Observados os A partir da 1ª data de amortização, desde que

Fator S.A. prazos de resgate o Fundo tenha recursos, as cotas da 1ª série
de cada série, o do Fundo serão amortizadas em 35
Fundo será liquidado pagamentos mensais e consecutivos, os quais
após 120 meses, adotados critérios específicos pré- estabelecido
contados a partir do no regulamento do Fundo. Os prazos de 
mês em que se amortização e carência aplicados para as demais
verificar a primeira séries a serem emitidas pelo Fundo deverão 
data da Subscrição constar do Suplemento da respectiva série.
Inicial

FIDC Veículos I Intrag Condomínio fechado Prazo de duração As amortizações das cotas seniores e 
DTVM Ltda. de 60 (sessenta) subordinadas ocorrerão mensalmente, sempre

meses, contados no dia 15 de cada mês.
a partir da data da
primeira subscrição
e integralização de 
contas do Fundo.

FIDC FF BEM Condomínio aberto Indeterminado Sem prazo inicial de carência para resgate de
DTVM Ltda. cotas seniores. Em caso de pedido de resgate de

cotas, o pagamento será realizado no primeiro
dia útil subsequente; contudo se não houver
liquidez suficiente na data de pagamento,
poderá ser proposto ao cotista senior, pelo
administrador, novo prazo para o resgate.

FIDC F II BEM Condomínio aberto Indeterminado Sem prazo inicial de carência para resgate de
DTVM Ltda. cotas seniores. Em caso de pedido de resgate de

cotas, o pagamento será realizado no primeiro dia
útil subsequente; contudo se não houver
liquidez suficiente na data de pagamento, poderá
ser proposto ao cotista senior, pelo
administrador, novo prazo para o resgate.

(*) Fundo de investimento criado a partir da cisão do FIDC América.
I. Denominação, natureza, propósito e atividades desenvolvidas pelos FIDCs.
O objetivo dos FIDCs é de adquirir, preponderantemente, direitos creditórios originários de operações financeiras de empréstimos,
representadas por contratos de abertura de crédito para aquisição de veículos automotores (automóveis e motocicletas), do tipo
Crédito Direto ao Consumidor - CDC, celebrados entre o Banco (cedente) e seus clientes. 
Conforme estabelecido nos regulamentos dos FIDCs, esses buscarão, mas não garantirão, atingir rentabilidade de percentual da taxa
DI, conforme demonstrado abaixo:
Fundos %
Autopan FIDC ............................................................................................................................ 108
Master Pan FIDC ........................................................................................................................ 112
FIDC Alemanha .......................................................................................................................... (a)
Fator Autopan FIDC.................................................................................................................... (a) 
FIDC Veículos I .......................................................................................................................... CDI + 0,75% a.a.
FIDC FF...................................................................................................................................... SELIC + 2% a.a.
FIDC F II .................................................................................................................................... SELIC + 4% a.a.
(a) Não há qualquer tipo de preferência, prioridade ou subordinação entre os cotistas do fundo e, conseqüentemente, não há
“benchmark” predeterminado.
O “benchmark” aplica-se às cotas seniores, sendo que não há “benchmark” predeterminado para as cotas subordinadas.
II. Participação no patrimônio e nos resultados dos FIDCs.
Em conformidade com o artigo 24, inciso XV, da Instrução CVM nº 356/01, com redação dada pela Instrução CVM nº 393/03, a
relação mínima admitida entre o patrimônio líquido dos FIDCs e o valor das cotas seniores está demonstrada abaixo:
Fundos %
Autopan FIDC (c)........................................................................................................................ 130
Master Pan FIDC (c) (d) ............................................................................................................ 130
FIDC Alemanha ........................................................................................................................ (a)
Fator Autopan FIDC .................................................................................................................. (a)
FIDC Veículos I (b)...................................................................................................................... 166,66
FIDC FF...................................................................................................................................... 125
FIDC F II .................................................................................................................................... 125
(a) Não há qualquer tipo de preferência, prioridade ou subordinação entre os cotistas do fundo.
(b) O Banco Panamericano S.A. subscreve apenas parte das cotas subordinadas no montante de R$36.284 de um total de R$47.794
(em 31 de dezembro de 2008, R$56.918 e R$102.933, respectivamente). Em Assembléia Geral Extraordinária de cotistas, realizada
em 18 de fevereiro de 2009, foi aumentada de 136,67% para 166,66% a relação mínima admitida entre o patrimônio líquido e o valor
das cotas seniores.
(c) Em Assembléia Geral Extraordinária de cotistas, realizada em 23 de junho de 2008, foi aumentada de 125% para 130% a relação
mínima admitida entre o patrimônio líquido e o valor das cotas seniores dos FIDC’s - Master Pan FIDC e Autopan FIDC.
(d) Em Assembléia Geral Extraordinária de cotistas, realizada em 16 de março de 2009, foi incluído no regulamento do fundo a
permissão para que as cotas subordinadas possam ser divididas em classes especiais. A partir do mês de julho de 2009, o Banco
Panamericano passou a subscrever apenas parte das cotas subordinadas. Em 31 de dezembro de 2009, o Banco havia subscrito o
montante de R$584.979 de um total em R$763.979 cotas subordinadas do fundo.
A diferença do patrimônio líquido dos FIDCs é representada pelas cotas subordinadas. Esta relação será apurada diariamente e será
informada aos cotistas mensalmente.
III. Natureza do envolvimento do Banco com os FIDCs e tipo de exposição a perdas, se houver, decorrentes desse envolvimento.
Não há previsão de coobrigação do Banco Panamericano S.A. nas cessões de direitos creditórios já realizadas e a realizar com o
Autopan FIDC e o Master Pan FIDC. O Banco subscreve e deve manter no mínimo 30% (até 23 de junho de 2008 - 20%) do Patrimônio
Líquido do FIDC em cotas subordinadas. Se ocorrer, porventura, o desenquadramento, o Banco, na qualidade de cotista subordinado,
quando notificado, tem a possibilidade e não a obrigação de subscrever novas cotas subordinadas para manter a relação de
subordinação, da mesma forma que tem a faculdade e não a obrigação de recomprar contratos inadimplentes, pois o risco do Banco
se limita as cotas subordinadas já subscritas.
Para o Fator Autopan FIDC e o FIDC Alemanha a verificação do enquadramento dos direitos creditórios às condições de cessão é,
na forma do contrato de cessão, de responsabilidade do custodiante, sem prejuízo do direito do cessionário (FIDCs), diretamente ou
por intermédio de terceiros.
IV. Montante e natureza dos créditos, obrigações, entre o Banco e os FIDCs, ativos transferidos pelo Banco e direitos de uso sobre
ativos dos FIDCs.
Durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, o Banco cedeu aos FIDCs operações de crédito, nos montantes
de R$1.643.847 e R$2.356.554, respectivamente, sem coobrigação. As operações de cessões de crédito geraram resultado, em 
31 de dezembro de 2009 e de 2008, no Banco, nos montantes de R$518.515 e R$491.753, respectivamente, os quais foram
integralmente reconhecidos no resultado individual dos períodos na rubrica “Receitas de Operações de Crédito”.
Adicionalmente, por conta da manutenção de aplicação em cotas subordinadas no Autopan FIDC, no Master Pan FIDC, no FIDC
Veículos I, no FIDC F II Multisegmentos e no FIDC FF Multisegmentos, o Banco reconheceu nos exercícios findos em 31 de dezembro
de 2009 e de 2008, receitas de R$267.812 e de R$28.478, respectivamente, registrados contabilmente na rubrica de “Resultado de
operações com títulos e valores mobiliários”, na demonstração de resultado individual.
V. Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, os FIDCs apresentavam as seguintes situações patrimoniais:

31 de dezembro de 2009
Autopan Master FIDC F II FF 

Ativo FIDC Pan FIDC Veículos I Multiseg Multiseg
Disponibilidades .......................................................................... 9 21 6 1 1
Títulos públicos federais................................................................ 5.497 3.398 30.650 – –
Cotas de fundos de investimentos ................................................ – – – 4.716 14.251
Direitos creditórios ........................................................................ 369.266 1.800.331 86.595 250.618 397.499
Provisão para operações de crédito de liquidação duvidosa .......... (2.666) (10.407) (2.850) (56) (7.811)
Outros valores .............................................................................. – – 7 56 721
Total do ativo ................................................................................ 372.106 1.793.343 114.408 255.335 404.661
Passivo
Outras obrigações ........................................................................ 242 1.101 67 92 146
Patrimônio líquido ........................................................................ 371.864 1.792.242 114.341 255.243 404.515
Cotas seniores ............................................................................ 141.759 1.028.263 66.547 164.447 224.374
Cotas subordinadas .................................................................... 230.105 763.979 47.794 90.796 180.141
Cotas subordinadas - classe A .................................................... – 179.000 11.510 – –
Cotas subordinadas - classe B .................................................... – 584.979 36.284 – –

Total do passivo ............................................................................ 372.106 1.793.343 114.408 255.335 404.661
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incluindo remuneração igual à do rendimento gerado pelas suas cotas de fundo de investimento no qual os grupos ativos tem
aplicações, e estão apresentadas no grupo “outras obrigações - diversas”, no consolidado.
q) Passivos circulante e exigível a longo prazo
As obrigações, os encargos e os riscos conhecidos ou calculáveis, inclusive encargos tributários calculados com base no resultado
do exercício, são demonstrados pelo valor atualizado até as datas dos balanços. As obrigações em moedas estrangeiras são
convertidas em moeda nacional pelas taxas de câmbio em vigor nas datas dos balanços, divulgadas pelo BACEN, e as obrigações
sujeitas a atualizações monetárias são demonstradas pelo valor atualizado até as datas dos balanços.
r) Ativos e passivos contingentes e obrigações legais (fiscais e previdenciárias)
O reconhecimento, a mensuração e a divulgação dos ativos e passivos contingentes, e obrigações legais (fiscais e previdenciárias)
são efetuados de acordo com os critérios definidos na Resolução CMN nº 3.535/08, a qual determinou a aplicação da NPC nº 22 do
Instituto dos Auditores Independentes do Brasil - IBRACON, da seguinte forma:
• Ativos Contingentes - não são reconhecidos nas demonstrações financeiras, exceto quando da existência de evidências que
propiciem a garantia de sua realização, sobre as quais não cabem mais recursos.
• Contingências Passivas - são reconhecidas nas demonstrações financeiras quando, baseado na opinião de assessores jurídicos e
da Administração, for considerado provável o risco de perda de uma ação judicial ou administrativa, e sempre que os montantes
envolvidos forem mensuráveis com suficiente segurança. Os passivos contingentes classificados como perdas possíveis pelos
assessores jurídicos, são divulgados em notas explicativas, enquanto aquelas classificadas como perda remota não são passíveis de
provisão ou divulgação.
• Obrigações legais (fiscais e previdenciárias) - referem-se a demandas judiciais onde estão sendo contestadas a legalidade e a
constitucionalidade de alguns tributos e contribuições. Os montantes discutidos são integralmente registrados nas demonstrações
financeiras, e atualizadas de acordo com a legislação vigente.
s) Lucro por ação
O lucro por ação é calculado com base nas quantidades de ações em circulação, integralizado nas datas das demonstrações
financeiras.
t) Imposto de renda e contribuição social
A provisão para imposto de renda é calculada pela alíquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributável acima de R$240
no exercício. A contribuição social é calculada pela alíquota de 9%, até 30/04/2008, e 15% a partir de 01/05/2008, sobre o lucro tributável.
u) Uso de estimativas contábeis
A preparação das demonstrações financeiras exige que a Administração efetue estimativas e adote premissas, no melhor de seu
julgamento, que afetam os montantes de ativos e passivos, financeiros ou não, receitas e despesas e outras transações, tais como: (i)
as taxas de depreciação dos itens do ativo imobilizado; (ii) amortizações de itens diferidos; e (iii) provisões necessárias para absorver
eventuais riscos decorrentes dos passivos contingentes. Os valores de eventual liquidação destes ativos e passivos, financeiros ou
não, podem vir a ser diferentes dos valores apresentados com base nessas estimativas.
v) Consolidação
As demonstrações financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com os critérios mencionados na nota explicativa nº 2. As
demonstrações financeiras da Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. foram reclassificadas extracontabilmente para o método
de arrendamento financeiro para fins de consolidação.
4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Disponibilidades .................................................................. 3.797 2.956 4.664 4.378
Aplicações interfinanceiras de liquidez (*) .......................... 710.645 242.923 710.645 247.109
Total .................................................................................... 714.442 245.879 715.309 251.487

(*) Inclui apenas as operações, cujos vencimentos na data da efetiva aplicação seja igual ou inferior a 90 dias.
5. APLICAÇÕES INTERFINANCEIRAS DE LIQUIDEZ
a) Aplicações no mercado aberto

Banco Consolidado
Em 31 de dezembro de 2009 Valor contábil Valor contábil

Até Até
30 dias Total 30 dias Total

Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................................. 350.112 350.112 350.112 350.112
Letras do Tesouro Nacional - LTN........................................ 250.000 250.000 250.000 250.000
Notas do Tesouro Nacional - NTN ...................................... 100.034 100.034 100.034 100.034
Total .................................................................................... 700.146 700.146 700.146 700.146

Banco Consolidado
Em 31 de dezembro de 2008 Valor contábil Valor contábil

Até Até
30 dias Total 30 dias Total

Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................................. 61.029 61.029 65.824 65.824
Letras do Tesouro Nacional - LTN........................................ 162.022 162.022 162.022 162.022
Notas do Tesouro Nacional - NTN ...................................... 10.000 10.000 10.000 10.000
Total .................................................................................... 233.051 233.051 237.846 237.846
b) Aplicações em depósitos interfinanceiros 

Banco Consolidado
Prazo 2009 2008 2009 2008
Até 30 dias .......................................................................... – 609 – 609
De 31 a 90 dias .................................................................. 10.499 9.263 10.499 9.263
De 91 a 180 dias ................................................................ 130.787 – 130.787 –
De 181 a 360 dias .............................................................. 254.601 200 50.718 –
Acima de 360 dias .............................................................. 87.112 10.332 87.112 10.332
Total .................................................................................... 482.999 20.404 279.116 20.204
6. TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS E INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVATIVOS
a) A carteira de títulos e valores mobiliários e instrumentos financeiros derivativos, em 31 de dezembro de 2009 e de 2008,
por tipo de papel, possui a seguinte composição:

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Carteira própria:
Certificado de Depósito Bancário - CDB ............................ – – 134.277 120.077
Letras Financeiras do Tesouro - LFT.................................. 10.568 14.333 91.500 176.965
Debêntures ........................................................................ 148.914 64.023 – –
Cotas de fundos de investimento (*) .................................. 1.071.180 844.290 21.784 35.258
Fundo de Desenvolvimento Social - FDS .......................... 257 247 257 247

Subtotal .............................................................................. 1.230.919 922.893 247.818 332.547
Vinculados a compromisso de recompra:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT.................................. 98.896 32.617 98.896 32.617

Subtotal .............................................................................. 98.896 32.617 98.896 32.617
Outras aplicações .............................................................. – – 33 244

Subtotal .............................................................................. – – 33 244
Total de títulos e valores mobiliários.................................... 1.329.815 955.510 346.747 365.408
Instrumentos financeiros derivativos:
Diferenciais a receber de “swap” ........................................ 45.996 107.753 45.996 107.753

Total de instrumentos financeiros derivativos ...................... 45.996 107.753 45.996 107.753
Total geral ............................................................................ 1.375.811 1.063.263 392.743 473.161

(*) As aplicações em cotas de fundos de investimento estão assim compostas:
Banco Consolidado

2009 2008 2009 2008
Master Panamericano FIDC Originários de CDC Veículos (i) 584.979 473.858 – –
Autopan FIDC Originários de CDC Veículos (i) .................. 230.105 195.989 – –
Fundo de Investimento em Direito Creditório 
Panamericano Veículos I (iii) .............................................. 36.284 56.918 – –

FIDC F II Multisegmentos (iv) .............................................. 90.796 78.858 – –
FIDC FF Multisegmentos (iv) .............................................. 128.575 38.238 – –
Bradesco Fundo de Investimento Referenciado DI35 (ii) .... 441 429 441 428
Outros fundos ...................................................................... – – 21.343 34.830
Total .................................................................................... 1.071.180 844.290 21.784 35.258

(i) Fundo administrado pela Panamericano DTVM S.A., empresa ligada. 
(ii) Fundo administrado pela BRAM Bradesco Asset Management S.A. DTVM. 
(iii) Fundo administrado pela Intrag DTVM Ltda. - Esse fundo prevê a amortização de cotas a partir de 15 de julho de 2008 até 15 de
junho de 2010.
(iv) Fundos administrado pela BEM - DTVM Ltda. Em 31 de dezembro de 2008, houve aplicação no FIDC FF Multisegmentos no
montante de R$32.282, em cotas incorporadas na carteira em 5 de janeiro de 2009.
As carteiras dos fundos de investimento em direitos creditórios estão representadas por contratos de abertura de crédito para
aquisição de veículos automotores, celebrados com o Banco. De acordo com os regulamentos dos respectivos fundos, as cotas
subordinadas que o Banco possuir subordinam-se às cotas seniores para efeito de resgate e distribuição da carteira desses fundos,
sofrendo, integralmente, os efeitos dos resultados negativos da carteira dos fundos, até o limite do seu patrimônio. Considerando a
característica desses fundos e a intenção da administração em mantê-los em carteira por longo prazo, os saldos das aplicações foram
classificados no realizável a longo prazo.
b) Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a composição dos títulos por vencimentos e por classificação, está assim demonstrada:

Banco
2009

Valor de
Valor contábil mercado

Sem Até De 1 a De 3 a
vencimento 12 meses 3 anos 5 anos Total Total

Títulos mantidos até o vencimento:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................... – 73.185 – 25.711 98.896 98.912
Cotas de fundos de investimento .......................... 441 – 1.070.739 – 1.071.180 1.071.180
Fundo de Desenvolvimento Social - FDS .............. 257 – – – 257 257

Subtotal ................................................................ 698 73.185 1.070.739 25.711 1.170.333 1.170.349
Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................... – 2.897 – 7.671 10.568 10.568
Debêntures .......................................................... – 148.914 – – 148.914 148.914

Subtotal ................................................................ – 151.811 – 7.671 159.482 159.482
Total ...................................................................... 698 224.996 1.070.739 33.382 1.329.815 1.329.831

Consolidado
2009

Valor de
Valor contábil mercado

Sem Até De 1 a De 3 a
vencimento 12 meses 3 anos 5 anos Total Total

Títulos mantidos até o vencimento:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................... – 73.185 – 25.711 98.896 98.912
Certificado de Depósito Bancário - CDB .............. – 6.094 – – 6.094 6.094
Cotas de fundos de investimento .......................... 441 – – – 441 441
Fundo de Desenvolvimento Social - FDS .............. 257 – – – 257 257

Subtotal ................................................................ 698 79.279 – 25.711 105.688 105.704
Títulos para negociação:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................... – 30.650 – – 30.650 30.650
Cotas de fundos de investimento .......................... 2.376 18.967 – – 21.343 21.343

Subtotal ................................................................ 2.376 49.617 – – 51.993 51.993
Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT .................... – 25.407 8.922 26.521 60.850 60.850
Certificado de Depósito Bancário - CDB .............. – 128.183 – – 128.183 128.183
Outras .................................................................. – 33 – – 33 33

Subtotal ................................................................ – 153.623 8.922 26.521 189.066 189.066
Total ...................................................................... 3.074 282.519 8.922 52.232 346.747 346.763

31 de dezembro de 2008
F II FF Fator FIDC 

Autopan Master FIDC Multiseg Multiseg Autopan Alemanha
Ativo FIDC Pan FIDC Veículos I (*) (**) FIDC (***)
Disponibilidades................................ 21 823 8 1 1 45 –
Títulos públicos federais .................... 610 983 133.296 29.409 26 4.469 –
Direitos creditórios ............................ 393.491 1.653.529 262.093 346.466 341.314 31.892 115.716
Provisão para operações de crédito
de liquidação duvidosa .................... (2.917) (16.904) (23.280) (2.121) – – –

Outros valores .................................. 886 3.970 946 79 28 32 –
Total do ativo .................................... 392.091 1.642.401 373.063 373.834 341.369 36.438 115.716
Passivo
Instrumentos financeiros derivativos – – – – – 217 –
Outras obrigações ............................ 483 1.368 155 130 75.372 277 –
Patrimônio líquido ............................ 391.608 1.641.033 372.908 373.704 265.997 35.944 115.716
Cotas seniores ................................ 195.619 1.167.175 269.975 294.846 162.554 35.944 115.716
Cotas subordinadas ........................ 195.989 473.858 102.933 78.858 103.443 – –
Cotas subordinadas - classe A ........ – – 46.015 – – – –
Cotas subordinadas - classe B ........ – – 56.918 – – – –

Total do passivo ................................ 392.091 1.642.401 373.063 373.834 341.369 36.438 115.716

(*) O Fundo FII Multisegmentos iniciou operações em Outubro/2008.
(**) O Fundo FF Multisegmentos iniciou operações em Dezembro/2008.
(***) Inclui apenas os ativos cujos benefícios e riscos são assumidos pelo Banco Panamericano S.A.
a) Reconciliação do Patrimônio Líquido e do Lucro Líquido para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008:

2009 2008
Patrimônio Lucro Patrimônio Lucro

líquido líquido líquido líquido
Banco .............................................................................................. 1.574.600 171.465 1.451.001 235.992
Efeitos da eliminação das cessões aos FIDCs:
Lucro não realizado nas cessões.................................................... (566.135) 50.108 (616.243) (286.783)

Ajustes na provisão para créditos de liquidação duvidosa (a) ........ (82.258) (26.711) (55.547) (48.610)
Registro das despesas de comissão s/créditos cedidos.................. 209.344 (18.780) 228.124 92.162
Impostos diferidos (b) ...................................................................... 178.220 (2.061) 180.281 102.814
Consolidado .................................................................................... 1.313.771 174.021 1.187.616 95.575

(a) Ajuste na provisão para créditos de liquidação duvidosa referente aos créditos cedidos para adequar a provisão dos fundos
incorporados ao mesmo critério utilizado pelo Banco e controladas.
(b) Inclui o PIS e a COFINS sobre os lucros não realizados.
VI. Avais, fianças, hipotecas ou outras garantias concedidas em favor dos FIDCs.
O Banco não ofereceu qualquer tipo de aval, fiança, hipoteca ou outras garantias em favor dos FIDCs. Entretanto, as cotas
subordinadas absorvem integralmente os efeitos dos resultados negativos das carteiras dos fundos, até o limite destas.
VII. Identificação do beneficiário principal ou grupo de beneficiários principais das atividades dos FIDCs.
O Banco é o detentor da totalidade das cotas subordinadas dos FIDCs, quando aplicável, sendo as cotas seniores pertencentes a
investidores qualificados, com exceção do FIDC Veículos I no qual o Banco possui o montante de R$36.284 de um total de R$47.794
(em 31 de dezembro de 2008, R$56.918 e R$102.933), do Master Pan FIDC no qual o Banco possui o montante de R$584.979 de um
total de R$763.979.
3. RESUMO DAS PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS
Os principais critérios contábeis adotados são os seguintes:
a) Apuração do resultado
As receitas e despesas são apropriadas pelo regime de competência, observando-se o critério “pro rata” dia para aquelas de natureza
financeira. As receitas e despesas de natureza financeira são calculadas com base no método exponencial, exceto aquelas
relacionadas com operações no exterior, as quais são calculadas pelo método linear. As operações com taxas pós-fixadas ou
indexadas a moedas estrangeiras são atualizadas até as datas dos balanços através dos índices pactuados.
Os prêmios de seguros e cosseguros, e suas respectivas comissões, deduzidos dos prêmios cedidos em cosseguro e resseguro e
suas respectivas comissões, são apropriados ao resultado quando da emissão das respectivas apólices e faturas de seguro, e
diferidos para apropriação, em bases lineares, no decorrer do prazo de vigência das apólices, no período de cobertura do risco, por
meio de constituição e reversão da provisão de prêmios não ganhos e da despesa de comercialização diferida. As operações de
cosseguros aceitos e de retrocessões são contabilizadas com base nas informações recebidas das congêneres e do IRB - Brasil
Resseguros S.A., respectivamente.
As contribuições de planos de previdência complementar e os prêmios de seguros de vida com cobertura de sobrevivência são
reconhecidas no resultado quando efetivamente recebidas.
b) Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa são representados por disponibilidades em moeda nacional, moeda estrangeira, aplicações no
mercado aberto e aplicações em depósitos interfinanceiros, cujo vencimento das operações na data da efetiva aplicação seja igual ou
inferior a 90 dias e apresentam risco insignificante de mudança de valor justo, e que são utilizados pelo Banco para gerenciamento de
seus compromissos de curto prazo.
c) Aplicações interfinanceiras de liquidez
As aplicações interfinanceiras de liquidez são avaliadas pelo valor da aplicação, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas 
dos balanços.
d) Títulos e valores mobiliários
Os títulos e valores mobiliários estão contabilizados pelo valor da aplicação, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas dos
balanços, com base na taxa de remuneração e em razão da fluência dos prazos dos papéis, e estão apresentados conforme disposto
na Circular BACEN nº 3.068/01 e Circular SUSEP nº 379/08 para os títulos detidos por Seguradora e são classificados nas seguintes
categorias:
• Títulos para negociação - são títulos e valores mobiliários adquiridos com o propósito de ser ativa e freqüentemente negociados,
ajustados pelo valor de mercado em contrapartida ao resultado do exercício.
• Títulos disponíveis para venda - são títulos e valores mobiliários que não se enquadram como para negociação nem como mantidos
até o vencimento, ajustados pelo valor de mercado em contrapartida à conta destacada do patrimônio líquido, pelo valor líquido dos
efeitos tributários. Os títulos classificados nesta categoria não foram adquiridos com o propósito de serem ativa e freqüentemente
negociados mas também a Administração não tem intenção de mantê-los até o vencimento. Os ajustes ao valor de mercado (ganhos
e perdas não realizados) são registrados em conta destacada do patrimônio líquido, deduzidos dos efeitos tributários. Esses ganhos
e perdas não realizados são reconhecidos no resultado do exercício, quando efetivamente realizados.
• Títulos mantidos até o vencimento - são títulos e valores mobiliários para os quais há intenção e capacidade financeira para sua
manutenção em carteira até o vencimento, avaliados pelo custo de aquisição, acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida
ao resultado do exercício.
e) Instrumentos financeiros derivativos
Os instrumentos financeiros derivativos estão compostos por operações de “swap” e são avaliadas de acordo com as taxas pactuadas
nos respectivos contratos e ajustados ao valor de mercado, sendo o diferencial a receber ou a pagar contabilizados em contas de ativo
ou passivo, respectivamente e apropriados ao resultado como receita ou despesa “pro rata” até as datas dos balanços em
conformidade a Circular BACEN nº 3.082/02.
Existem contratos de “swap” que foram contratados em negociação associada a operações de captações no exterior e, conforme
permitido pelo BACEN, não foram ajustados ao valor de mercado.
f) Operações de crédito e de arrendamento mercantil e provisão para créditos e para arrendamento mercantil de liquidação duvidosa
As operações de crédito e de arrendamento mercantil são classificadas de acordo com o julgamento da Administração quanto ao nível
de risco, que considera a conjuntura econômica, a experiência passada e os riscos específicos em relação à operação, aos devedores
e garantidores, com observância dos parâmetros e diretrizes estabelecidos pela Resolução CMN nº 2.682/99, que determina a análise
periódica da carteira e sua classificação em nove níveis, sendo “AA” (risco mínimo) e “H” (risco máximo - perda).
As rendas das operações de crédito vencidas há mais de 60 dias, independentemente de seu nível de risco, somente são
reconhecidas como receita quando efetivamente recebidas. As operações classificadas como nível “H” permanecem nessa
classificação por 6 meses, quando então são baixadas contra a provisão existente e passam a ser controladas em contas de
compensação, não mais figurando no balanço patrimonial.
As operações renegociadas são mantidas, no mínimo, no mesmo nível em que estavam classificadas anteriormente a renegociação.
As renegociações de operações de crédito que já haviam sido baixadas contra a provisão, e que estavam em contas de compensação,
são classificadas como nível “H” e os eventuais ganhos provenientes da renegociação somente são reconhecidos como receita
quando efetivamente recebidos.
O resultado apurado nas cessões de operações de créditos é registrado no resultado do exercício, na data de realização destas
operações.
A provisão para créditos de liquidação duvidosa relativa às operações de crédito cedidas com coobrigação é calculada de acordo com
as mesmas diretrizes estabelecidas pelo BACEN para as operações de crédito ativas.
g) Bens não de uso próprio
São representados basicamente por Bens Não Destinados a Uso, correspondentes a bens disponíveis para venda recebidos em
dação de pagamento, os quais são ajustados a valor de mercado através da constituição de provisão para desvalorização, calculada
com base na perda histórica de bens não de uso alienados.
h) Despesas antecipadas
São gastos relativos às aplicações de recursos em pagamentos antecipados, cujos benefícios ou prestação de serviços ocorrerão em
períodos futuros, sendo tais gastos apropriados ao resultado no período de geração dos benefícios futuros.
i) Demais ativos circulante e realizável a longo prazo
São demonstrados pelo custo, acrescido dos rendimentos e das variações monetárias e cambiais incorridos, deduzidos das
correspondentes provisões para ajuste a valor de realização, se aplicável.
j) Investimentos
As participações em controladas são avaliadas pelo método da equivalência patrimonial. Os demais investimentos são avaliados ao custo
de aquisição, corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995, deduzido, quando aplicável, da respectiva provisão para perdas.
k) Imobilizado
É demonstrado pelo custo de aquisição, corrigido monetariamente até 31 de dezembro de 1995, deduzido da depreciação acumulada. 
A depreciação é calculada pelo método linear, de acordo com taxas anuais que contemplam o prazo de vida útil-econômica estimada dos bens.
l) Ativo intangível
É demonstrado pelo custo de aquisição/formação, deduzido da amortização acumulada, e está representado por gastos com
desenvolvimentos logiciais. A amortização é calculada pelo método linear, com base nos prazos estimados de sua utilização.
m) Créditos tributários
Os créditos tributários foram constituídos às alíquotas vigentes na data dos balanços, de imposto de renda e contribuição social sobre
os saldos de prejuízos fiscais e bases negativas de contribuição social e sobre as diferenças temporárias das bases de cálculo destes
impostos. Em 31 de dezembro de 2009, foi constituído crédito tributário de contribuição social à alíquota de 15% apenas para as
adições temporárias originadas a partir de maio de 2008, até o limite das obrigações de contribuição social correspondentes, em
virtude do Banco estar questionando judicialmente a majoração da alíquota.
n) Redução ao valor recuperável de ativos não financeiros
Os ativos não financeiros estão sujeitos a avaliação ao valor recuperável em períodos anuais ou em maior freqüência se as condições
ou circunstâncias indicarem a possibilidade de perda dos seus valores.
o) Práticas contábeis específicas da Panamericana de Seguros S.A.
Provisões técnicas - Seguros e Resseguros
• Provisões de prêmios não ganhos
A provisão de prêmios não ganhos é calculada com base nos prêmios retidos, de acordo com a Resolução CNSP nº 162/06, de 26 de
dezembro de 2006, pelo regime de competência diária, e representa a parcela do prêmio correspondente ao período do risco ainda
não decorrido.
A provisão de prêmios não ganhos - riscos vigentes mas não emitidos - é constituída de acordo com as normas e especificações
estabelecidas na Resolução CNSP nº 162/06. 
• Provisão complementar de prêmios
A provisão complementar de prêmios (PCP), é calculada “pro rata die”, tomando por base as datas de início e fim de vigência do risco e
o prêmio comercial retido, seu valor é a diferença, se positiva, entre a média da soma dos valores apurados diariamente no mês da
constituição e a PPNG constituída no mês e no mesmo ramo, considerando todos os riscos vigentes, emitidos ou não, recebidos ou não.
• Sinistros a liquidar
A provisão de sinistros a liquidar é constituída com base na estimativa dos valores a indenizar, efetuada por ocasião do recebimento
dos avisos de sinistros até as datas dos balanços, líquida dos ajustes de coseguro e resseguro cedidos. A provisão de sinistros a
liquidar para o ramo DPVAT é constituída mensalmente com base nos valores informados, exclusivamente, pela Seguradora Líder dos
Consórcios do Seguro DPVAT S.A. (“Seguradora Líder”).
• Provisões de sinistros ocorridos mas não avisados - IBNR
A provisão de sinistros ocorridos mas não avisados (IBNR), determinada pela Resolução CNSP nº 162/06, é constituída com base em
nota técnica atuarial. A provisão de IBNR para o ramo DPVAT é constituída mensalmente com base nos valores calculados e
informados, exclusivamente, pela Seguradora Líder.
• Provisão para insuficiência de prêmios - PIP
A provisão para insuficiência de prêmios (PIP), é constituída de acordo com as normas e especificações estabelecidas em Nota
Técnica Atuarial encaminhada à SUSEP, na avaliação atuarial. A aplicação dos critérios estabelecidos nesta nota não resultou em
provisão a constituir.
p) Práticas contábeis específicas da Panamericano Administradora de Consórcio Ltda.
• A taxa de administração é contabilizada quando do seu recebimento dos grupos de consórcio, a comissão sobre vendas de cotas é
contabilizada quando da comercialização das cotas e as demais receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de
competência mensal.
• As obrigações por recursos não procurados estão registradas pelo valor a ser devolvido aos consorciados dos grupos encerrados,
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Continuação

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

Consolidado
2009 2008

Receita Despesa Líquido Receita Despesa Líquido
“Swap” ............................................................ 61.285 (313.882) (252.597) 276.922 (87.905) 189.017
Total................................................................ 61.285 (313.882) (252.597) 276.922 (87.905) 189.017

7. OPERAÇÕES DE CRÉDITO E DE ARRENDAMENTO MERCANTIL 
As informações sobre a carteira de operações de crédito, arrendamento mercantil e outros créditos, em 31 de dezembro de 2009 e de
2008, estão assim apresentadas:
a) Composição da carteira de crédito por tipo de operação:

Banco
2009 % 2008 %

Crédito direto ao consumidor e crédito pessoal .................................................. 2.738.041 50,09 1.225.508 38,49
Empréstimos em consignação .......................................................................... 1.283.918 23,49 825.993 25,94
Financiamento a titulares de cartões de crédito (**) ............................................ 640.602 11,72 508.314 15,97
Financiamento a titulares de cartões de créditos de terceiros (*) ........................ 386.697 7,07 489.886 15,38
Conta garantida ................................................................................................ 216.735 3,96 96.767 3,04
Capital de giro.................................................................................................... 95.693 1,75 7.146 0,22
Direitos creditórios adquiridos............................................................................ 80.348 1,47 8.165 0,26
Títulos descontados .......................................................................................... 14.291 0,26 13.952 0,44
Renegociações especiais.................................................................................. 6.260 0,11 3.178 0,10
Cheque especial ................................................................................................ 3.649 0,07 4.628 0,15
Outros .............................................................................................................. 383 0,01 268 0,01
Total das operações de crédito .......................................................................... 5.466.617 100,00 3.183.805 100,00

Consolidado
2009 % 2008 %

Crédito direto ao consumidor e crédito pessoal .................................................. 4.760.762 54,20 3.257.787 49,13
Empréstimos em consignação .......................................................................... 1.436.853 16,37 1.163.641 17,55
Operações de Arrendamento Mercantil ............................................................ 1.141.519 13,00 1.076.947 16,24
Financiamento a titulares de cartões de crédito (**) ............................................ 640.602 7,29 508.314 7,67
Financiamento a titulares de cartões de créditos de terceiros (*) ........................ 386.697 4,40 489.886 7,39
Conta garantida ................................................................................................ 216.735 2,47 96.767 1,46
Capital de giro.................................................................................................... 95.693 1,09 7.146 0,11
Direitos creditórios adquiridos............................................................................ 80.348 0,91 8.165 0,12
Títulos descontados .......................................................................................... 14.291 0,16 13.952 0,21
Renegociações especiais.................................................................................. 6.260 0,07 3.178 0,05
Cheque especial ................................................................................................ 3.649 0,04 4.628 0,07
Outros .............................................................................................................. 383 0,00 268 0,00
Total das operações de crédito .......................................................................... 8.783.792 100,00 6.630.679 100,00

(*) Refere-se ao financiamento a titulares de cartões de crédito administrados pela Panamericano Administradora de Cartões de
Crédito Ltda.
(**) Refere-se ao financiamento a titulares de cartões de crédito de bandeiras Visa e Mastercard, administrados pelo Banco.
b) Composição da carteira por prazo de vencimento:

Banco
2009 2008

Prazo Valor % Valor %
Vencidos há mais de 14 dias .............................................................................. 480.505 8,79 512.026 16,08
A vencer
A vencer até 30 dias.......................................................................................... 354.236 6,48 169.300 5,32
De 31 a 60 dias ................................................................................................ 220.982 4,04 117.554 3,69
De 61 a 90 dias ................................................................................................ 214.806 3,93 132.506 4,16
De 91 a 180 dias .............................................................................................. 646.071 11,82 271.783 8,54
De 181 a 360 dias ............................................................................................ 951.711 17,41 583.255 18,32
Acima de 360 dias ............................................................................................ 2.598.306 47,53 1.397.381 43,89

Total .................................................................................................................. 5.466.617 100,00 3.183.805 100,00
Circulante .......................................................................................................... 2.868.311 52,47 1.786.424 56,11
Longo prazo ...................................................................................................... 2.598.306 47,53 1.397.381 43,89

Consolidado
2009 2008

Prazo Valor % Valor %
Vencidos há mais de 14 dias .............................................................................. 511.473 5,82 536.839 8,10
A vencer
A vencer até 30 dias.......................................................................................... 444.452 5,06 272.164 4,10
De 31 a 60 dias ................................................................................................ 300.992 3,43 206.166 3,11
De 61 a 90 dias ................................................................................................ 295.456 3,36 224.028 3,38
De 91 a 180 dias .............................................................................................. 904.358 10,30 559.645 8,44
De 181 a 360 dias ............................................................................................ 1.456.656 16,58 1.196.161 18,04
Acima de 360 dias ............................................................................................ 4.870.405 55,45 3.635.676 54,83

Total .................................................................................................................. 8.783.792 100,00 6.630.679 100,00
Circulante .......................................................................................................... 3.913.387 44,55 2.995.003 45,17
Longo prazo ...................................................................................................... 4.870.405 55,45 3.635.676 54,83
c) Composição da carteira por setor de atividade:

Banco
2009 2008

Valor % Valor %
Pessoa física ...................................................................... 5.018.463 91,80 3.047.569 95,72
Comércio ............................................................................ 448.154 8,20 136.236 4,28
Total .................................................................................... 5.466.617 100,00 3.183.805 100,00

Consolidado
2009 2008

Valor % Valor %
Pessoa física ...................................................................... 8.281.133 94,28 6.457.008 97,38
Comércio ............................................................................ 502.659 5,72 173.671 2,62
Total .................................................................................... 8.783.792 100,00 6.630.679 100,00
d) Composição da carteira de crédito por nível de risco:
Em 31 de dezembro 2009

Provisão Banco Consolidado
Nível Requerida A vencer Vencidos Total Provisão A vencer Vencidos Total Provisão

% (*) (*)
AA.... – 49.205 – 49.205 – 49.205 – 49.205 –
A...... 0,50 4.161.310 35.577 4.196.887 20.984 6.865.728 40.610 6.906.338 34.531
B...... 1,00 197.993 38.000 235.993 2.360 370.755 41.153 411.908 4.119
C...... 3,00 277.395 52.227 329.622 9.889 439.180 57.190 496.370 14.891
D...... 10,00 148.426 88.754 237.180 23.718 221.340 92.426 313.766 31.377
E...... 30,00 53.896 50.909 104.805 31.442 101.128 53.907 155.035 46.511
F...... 50,00 31.976 59.142 91.118 45.559 73.589 61.820 135.409 67.705
G...... 70,00 19.249 50.780 70.029 49.020 57.734 53.540 111.274 77.892
H...... 100,00 46.662 105.116 151.778 151.778 93.660 110.827 204.487 204.487
Total 4.986.112 480.505 5.466.617 334.750 8.272.319 511.473 8.783.792 481.513
% sobre o total de risco 6,12% 5,48%
Em 31 de dezembro de 2008

Provisão Banco Consolidado
Nível Requerida A vencer Vencidos Total Provisão A vencer Vencidos Total Provisão

% (*) (*)
AA.... – – – – – – – – –
A...... 0,50 2.331.086 39.308 2.370.394 11.852 5.037.020 46.186 5.083.206 25.416
B...... 1,00 103.097 42.944 146.041 1.460 314.937 47.267 362.204 3.622
C...... 3,00 97.084 59.316 156.400 4.692 308.974 65.121 374.095 11.223
D...... 10,00 50.301 84.805 135.106 13.511 165.671 87.795 253.466 25.347
E...... 30,00 33.859 81.458 115.317 34.595 95.703 83.016 178.719 53.616
F...... 50,00 19.658 52.836 72.494 36.247 60.060 53.829 113.889 56.945
G...... 70,00 10.626 36.220 46.846 32.792 36.405 36.825 73.230 51.261
H...... 100,00 26.068 115.139 141.207 141.207 75.070 116.800 191.870 191.870
Total 2.671.779 512.026 3.183.805 276.356 6.093.840 536.839 6.630.679 419.300
% sobre o total de risco 8,68% 6,32%
(*) Inclui operações vencidas há mais de 14 dias.
e) Concentração das operações de crédito:
Em 31 de dezembro de 2009 Banco Consolidado

% sobre % sobre
Maiores devedores Valor a carteira Valor a carteira
10 maiores devedores............................................................ 204.317 3,74 215.790 2,46
50 seguintes maiores devedores.......................................... 151.377 2,77 174.336 1,98
100 seguintes maiores devedores........................................ 40.191 0,74 73.405 0,84
Demais devedores ................................................................ 5.070.732 92,75 8.320.261 94,72
Total ............................................................................................ 5.466.617 100,00 8.783.792 100,00
Em 31 de dezembro de 2008 Banco Consolidado

% sobre % sobre
Maiores devedores Valor a carteira Valor a carteira
10 maiores devedores .......................................................... 25.795 0,81 38.695 0,58
50 seguintes maiores devedores.......................................... 17.010 0,53 36.499 0,55
100 seguintes maiores devedores........................................ 16.376 0,51 43.770 0,66
Demais devedores ................................................................ 3.124.624 98,15 6.511.715 98,21
Total ........................................................................................................ 3.183.805 100,00 6.630.679 100,00

8. PROVISÃO PARA CRÉDITOS DE LIQUIDAÇÃO DUVIDOSA
A provisão para operações de crédito de liquidação duvidosa foi movimentada pelos seguintes eventos nos exercícios findos em 
31 de dezembro de 2009 e de 2008: Banco

Operações Cessões Outros
Em 31 de dezembro de 2009 de crédito de crédito créditos Total
Saldo no início do exercício .................................................. 276.356 97.353 9.854 383.563
Provisão constituída (revertida) ............................................ 686.447 (15.109) 4.154 675.492
Baixas contra a provisão........................................................ (628.053) – – (628.053)
Saldo no fim do exercício...................................................... 334.750 82.244 14.008 431.002

Consolidado
Operações 

de crédito e de 
arrendamento Cessões Outros

mercantil de crédito créditos Total
Saldo no início do exercício .................................................. 419.300 93.390 9.854 522.544
Provisão constituída (revertida) ............................................ 737.044 (11.146) 4.154 730.052
Baixas contra a provisão........................................................ (674.831) – – (674.831)
Saldo no fim do exercício...................................................... 481.513 82.244 14.008 577.765

Banco
Operações Cessões Outros

Em 31 de dezembro de 2008 de crédito de crédito créditos Total
Saldo no início do exercício .................................................. 215.481 93.982 15.900 325.363
Provisão constituída (revertida) ............................................ 424.311 3.371 (6.046) 421.636
Baixas contra a provisão........................................................ (363.436) – – (363.436)
Saldo no fim do exercício...................................................... 276.356 97.353 9.854 383.563

Banco
2008

Valor de
Valor contábil mercado

Sem Até De 1 a
vencimento 12 meses 3 anos Total Total

Títulos mantidos até o vencimento:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT ............................................ – 31.641 976 32.617 32.624
Cotas de fundos de investimento ................................................ 428 – 843.862 844.290 844.290
Fundo de Desenvolvimento Social - FDS .................................... 247 – – 247 247

Subtotal ........................................................................................ 675 31.641 844.838 877.154 877.161
Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT ............................................ – 145 14.188 14.333 14.333
Debêntures ................................................................................ – – 64.023 64.023 64.023

Subtotal ........................................................................................ – 145 78.211 78.356 78.356
Total .............................................................................................. 675 31.786 923.049 955.510 955.517

Consolidado
2008

Valor de
Valor contábil mercado

Sem Até De 1 a
vencimento 12 meses 3 anos Total Total

Títulos mantidos até o vencimento:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT ............................................ – 31.641 976 32.617 32.624
Cotas de fundos de investimento ................................................ 428 – – 428 428
Fundo de Desenvolvimento Social - FDS .................................... 247 – – 247 247

Subtotal ........................................................................................ 675 31.641 976 33.292 33.299
Títulos para negociação:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT ............................................ – 134.563 – 134.563 134.563
Cotas de fundos de investimento ................................................ – 34.830 – 34.830 34.830

Subtotal ........................................................................................ – 169.393 – 169.393 169.393
Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT ............................................ – 5.558 36.844 42.402 42.402
Certificado de Depósito Bancário - CDB ...................................... – 120.077 – 120.077 120.077
Outras ........................................................................................ – 244 – 244 244

Subtotal ........................................................................................ – 125.879 36.844 162.723 162.723
Total .............................................................................................. 675 326.913 37.820 365.408 365.415

O valor de mercado dos títulos e valores mobiliários foi apurado com base em preços e taxas praticados nas datas dos balanços,
divulgados pela Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA e BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros (“BM&FBOVESPA”).
c) Instrumentos financeiros (Banco e Consolidado)
O Banco participa de operações envolvendo instrumentos financeiros derivativos com a finalidade de atender às necessidades
próprias, cujos registros são efetuados em contas patrimoniais e de compensação.
A Administração do Banco é responsável por estabelecer a política de risco a ser seguida, definindo os limites de acordo com a receita
projetada e nível aceitável de exposição. A responsabilidade por garantir o cumprimento das diretrizes de risco estabelecidas pela
Administração é atribuída à área de gestão de riscos, que mantém relação de independência das áreas de negócios e de
processamento das operações.
Sua administração está delineada nas políticas estratégicas do Grupo Silvio Santos e busca, através de uma metodologia
conservadora, minimizar prejuízos às empresas do conglomerado.
Os riscos inerentes aos instrumentos financeiros derivativos são os seguintes:
Risco de crédito
Riscos decorrentes da possibilidade de perda devido à não realização ou recebimento dos créditos relativos aos instrumentos
financeiros derivativos, os quais são monitorados diariamente. O gerenciamento desses riscos está disciplinado por políticas que
objetivam a segurança, qualidade e liquidez dos ativos e, consequentemente, preservar a liquidez e integridade desses com a
definição de limites específicos para essas operações.
Risco de mercado
Refere-se à possibilidade de perda devido à oscilação de taxas, descasamentos de prazos e moedas das carteiras ativas e passivas
do conglomerado. Esses riscos são gerenciados por meio de metodologias aderentes e condizentes com o mercado financeiro, o que
permite que as decisões estratégicas do conglomerado sejam tomadas com alto grau de confiança. A política do conglomerado é
conservadora, com o acompanhamento diário sobre a gestão das carteiras.
Os principais fatores de risco de mercado presentes no balanço são: taxa de juros prefixada, taxa de juros vinculada à variação
cambial, taxa de juros vinculada aos índices TR, IPCA, IGPM, SELIC, DI e exposição à variação cambial de moedas.
Risco de liquidez
Refere-se à capacidade do conglomerado de controlar o casamento entre os prazos dos recebimentos dos ativos de crédito e
aplicações financeiras “vis-à-vis” aos pagamentos das obrigações assumidas. A administração desse risco está normatizada no
Manual de Controles Internos do Banco, onde estão estabelecidos os limites técnicos de exposição e controle da liquidez diária,
havendo acompanhamento diário dessa posição.
Risco de capital
Busca-se através do gerenciamento da estrutura de capital do conglomerado a otimização da relação risco e retorno, alocando o
capital em ativos de maior rentabilidade e menores riscos. O conglomerado tem por definição maximizar a utilização do seu capital,
procurando obter a eficiência máxima na composição dos fatores que impactam o índice da Basiléia.
Instrumentos Financeiros Derivativos
Os instrumentos financeiros derivativos são prioritariamente para compensar variações de posições assumidas.
O valor de mercado dos instrumentos financeiros derivativos é apurado utilizando-se das informações de mercado disponíveis,
principalmente os preços e as taxas divulgados pela BM&FBOVESPA. Quando aplicável, são utilizados modelos matemáticos de
interpolação de taxas para os prazos intermediários e de extrapolação de taxas para os prazos superiores.
Para a apuração do valor de mercado dos contratos de “swap”, foram utilizados o fluxo de caixa futuro, descontado a valor presente
pelas curvas de juros futuros, obtidas com base em informações da BM&FBOVESPA.
As operações com instrumentos financeiros derivativos são custodiadas na BM&FBOVESPA ou na CETIP S.A. - Balcão Organizado de
Ativos e Derivativos. Os diferenciais a receber e a pagar, dos instrumentos financeiros derivativos, ativos e passivos, são registrados nas
respectivas contas patrimoniais de “Instrumentos financeiros derivativos” em contrapartida às respectivas contas de “Resultado com
instrumentos financeiros derivativos” e os valores nominais dessas operações são registrados em contas de compensação.
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as posições dos instrumentos financeiros derivativos são as seguintes:

Banco
2009 2008

Valor Valor de Valor Valor de
Indexador contábil mercado contábil mercado
“Swap”
Diferencial a receber .......................................................... 45.996 45.996 107.753 114.666
Diferencial a pagar.............................................................. (302.688) (321.220) (74.397) (79.027)

Total líquido.......................................................................... (256.692) (275.224) 33.356 35.639
Consolidado

2009 2008
Valor Valor de Valor Valor de

Indexador contábil mercado contábil mercado
“Swap”
Diferencial a receber .......................................................... 45.996 45.996 107.753 114.666
Diferencial a pagar.............................................................. (302.688) (321.220) (74.614) (79.027)

Total líquido.......................................................................... (256.692) (275.224) 33.139 35.639

A seguir, demonstramos os valores registrados em conta de ativo, passivo e compensação, segregados nas categorias: indexador,
faixas de vencimento, valores de referência e contábil a receber e a pagar, e são negociadas em balcão.

Banco e Consolidado
2009

Valor de
Valor contábil Mercado

Valor de Até De 31 a De 91 a De 181 a Acima de
Indexador referência 30 dias 90 dias 180 dias 360 dias 360 dias Total Total
Posição ativa:
Dólar (*) .................... 335.827 – – – – – – –
Prefixado .................. 300.104 64 174 1.301 3.738 10.692 15.969 15.969
Dólar.......................... 623.058 – – 326 500 29.201 30.027 30.027

Subtotal ...................... 1.258.989 64 174 1.627 4.238 39.893 45.996 45.996
Posição Passiva:
Prefixado (*) .............. 335.827 (9.843) – (47.135) (9.428) (156.256) (222.662) (241.194)
CDI ............................ 300.104 – – – – – – –
CDI ............................ 623.058 – (80.026) – – – (80.026) (80.026)

Subtotal ...................... 1.258.989 (9.843) (80.026) (47.135) (9.428) (156.256) (302.688) (321.220)
Total a pagar .............. (9.779) (79.852) (45.508) (5.190) (116.363) (256.692) (275.224)

Banco
2008

Valor de
Valor contábil Mercado

Valor de Até De 31 a De 91 a De 181 a Acima de
Indexador referência 30 dias 90 dias 180 dias 360 dias 360 dias Total Total
Posição ativa:
Dólar (*) .................... 476.464 – – 376 363 8.742 9.481 11.386
Prefixado .................. 170.836 – – – 1.156 6.592 7.748 7.748
Dólar.......................... 202.892 – – 3.495 3.363 83.666 90.524 95.532

Subtotal ...................... 850.192 – – 3.871 4.882 99.000 107.753 114.666
Posição Passiva:
Prefixado (*) .............. 476.464 (2.856) (25.893) – (2.710) (42.938) (74.397) (79.027)
CDI ............................ 170.836 – – – – – – –
CDI ............................ 202.892 – – – – – – –

Subtotal ...................... 850.192 (2.856) (25.893) – (2.710) (42.938) (74.397) (79.027)
Total a receber (pagar) (2.856) (25.893) 3.871 2.172 56.062 33.356 35.639

Consolidado
2008

Valor de
Valor contábil Mercado

Valor de Até De 31 a De 91 a De 181 a Acima de
Indexador referência 30 dias 90 dias 180 dias 360 dias 360 dias Total Total
Posição ativa:
Dólar (*) .................... 476.464 – – 376 363 8.742 9.481 11.386
Prefixado .................. 170.836 – – – 1.156 6.592 7.748 7.748
Dólar.......................... 202.892 – – 3.495 3.363 83.666 90.524 95.532

Subtotal ...................... 850.192 – – 3.871 4.882 99.000 107.753 114.666
Posição Passiva:
Prefixado (*) .............. 476.464 (3.073) (25.893) – (2.710) (42.938) (74.614) (79.027)
CDI ............................ 170.836 – – – – – – –
CDI ............................ 202.892 – – – – – – –

Subtotal ...................... 850.192 (3.073) (25.893) – (2.710) (42.938) (74.614) (79.027)
Total a receber (pagar) (3.073) (25.893) 3.871 2.172 56.062 33.139 35.639

(*) Essas operações de “swap”, realizadas em 24 de fevereiro, 31 de março, 18 de julho, 15 de agosto de 2006 e 16 de abril de 2007
e 30 de maio de 2008, foram classificadas como “operações associadas” com as emissões de “Euro Medium-Term Notes” e de títulos
representativos de “dívidas subordinadas”, com pagamentos semestrais de juros, encontrando-se totalmente casadas em termos de
prazo remanescente e valor, inclusive juros e imposto de renda. O objetivo das operações de “swap” foi assegurar o fluxo de
pagamentos dos respectivos juros e principal, eliminando o risco da variação cambial, ou seja, nas datas dos respectivos pagamentos,
o valor está convertido para taxas prefixadas em reais.
Os resultados apurados com instrumentos financeiros derivativos, referentes aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de
2008, estão assim compostos:

Banco
2009 2008

Receita Despesa Líquido Receita Despesa Líquido
“Swap” ............................................................ 61.257 (313.572) (252.315) 276.015 (87.546) 188.469
Total................................................................ 61.257 (313.572) (252.315) 276.015 (87.546) 188.469
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Continuação

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

16. RELAÇÕES INTERFINANCEIRAS - CORRESPONDENTES NO PAÍS
Refere-se a recebimentos antecipados de parcelas de contratos cedidos e a bens retomados relativos a contratos cedidos, a serem
repassadas aos Cessionários nos respectivos vencimentos, conforme demonstrado abaixo:

Banco
2009 2008

Prazo Valor % Valor %
A vencer
A vencer até 30 dias.......................................................................................... 30.398 14,20 47.613 23,57
De 31 a 60 dias............................................................................................ 9.527 4,45 13.188 6,53
De 61 a 90 dias............................................................................................ 8.424 3,94 8.769 4,34
De 91 a 180 dias............................................................................................ 24.831 11,60 24.250 12,01
De 181 a 360 dias.......................................................................................... 43.564 20,36 32.893 16,29
Acima de 360 dias ............................................................................................ 97.269 45,45 75.228 37,26

Total................................................................................................ 214.013 100,00 201.941 100,00
Circulante .......................................................................................................... 116.744 54,55 126.713 62,74
Longo prazo............................................................................................ 97.269 45,45 75.228 37,26

Consolidado
2009 2008

Prazo Valor % Valor %
A vencer
A vencer até 30 dias.......................................................................................... 3.854 7,48 14.304 32,80
De 31 a 60 dias............................................................................................ 3.443 6,69 4.797 11,00
De 61 a 90 dias............................................................................................ 2.672 5,19 1.238 2,84
De 91 a 180 dias............................................................................................ 7.639 14,83 3.246 7,44
De 181 a 360 dias.......................................................................................... 13.800 26,80 4.668 10,71
Acima de 360 dias ............................................................................................ 20.086 39,01 15.355 35,21

Total .............................................................................................................. 51.494 100,00 43.608 100,00
Circulante .......................................................................................................... 31.408 60,99 28.253 64,79
Longo prazo............................................................................................ 20.086 39,01 15.355 35,21

17. OBRIGAÇÕES POR TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS NO EXTERIOR
Em 22 de fevereiro de 2006, o Banco lançou um programa de captação de recursos no exterior cujo total atual é de US$500.000 mil,
sendo que até o momento foram emitidos US$405.000 mil, através da emissão de “Euro Medium-Term Notes”, dos quais US$50.000
mil foram captados em 24 de fevereiro de 2006, US$10.000 mil em 31 de março de 2006, ambas liquidadas em 24/02/2009,
US$75.000 em 16 de abril de 2007, US$130.000 mil em 29 de maio de 2008 e US$200.000 mil em 26 de outubro de 2009.
Segue abaixo a composição das tranches e saldos atualizados nas datas dos balanços:

Banco e Consolidado
Tranche US$ mil Taxa de juros Vencimento 2009 2008
50.000................................................................................ 8,500% a.a. 24/02/2009 – 120.423
10.000................................................................................ 8,500% a.a. 24/02/2009 – 24.085
75.000................................................................................ 7,375% a.a. 16/04/2010 132.562 177.943
130.000.............................................................................. 7,250% a.a. 29/05/2010 227.665 305.724
200.000.............................................................................. 7,000% a.a. 26/10/2012 352.547 –
Total.................................................................................. 712.774 628.175
Circulante ............................................................................ 364.694 149.254
Longo prazo...................................................................... 348.080 478.921
18. DÍVIDAS SUBORDINADAS
Em 10 de julho de 2006, o Banco emitiu US$125.000 mil, através de “Subordinated Notes” (dívida subordinada), dos quais US$50.000
mil, foram captados em 18 de julho de 2006 e US$75.000 mil, em 16 de agosto de 2006.
Segue abaixo a composição das tranches e saldos atualizados nas datas dos balanços:

Banco e Consolidado
Tranche US$ mil Taxa de juros Vencimento 2009 2008
50.000................................................................................ 11,0% a.a. 18/07/2016 91.460 122.770
75.000................................................................................ 11,0% a.a. 18/07/2016 137.191 184.156
Total.................................................................................. 228.651 306.926
Circulante........................................................................ 11.101 14.901
Longo prazo...................................................................... 217.550 292.025

19. RECURSOS DE DEBÊNTURES EMITIDOS PELA CONTROLADA PANAMERICANO ARRENDAMENTO MERCANTIL S.A.
Referem-se a 12.500 debêntures das quais 4.548 estão na carteira do Banco e Controladas (2.118 em dezembro de 2008) não
conversíveis em ações, que vencerão em 1º de dezembro de 2010 e são atualizadas com base em juros equivalentes a 108% da taxa
dos depósitos interfinanceiros.
20. OUTRAS OBRIGAÇÕES
a) Fiscais e Previdenciárias

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Imposto de renda e contribuição social diferidos (veja nota explicativa nº 21.a) .. 14.982 6.186 165.056 109.454
Obrigações legais relativas a questionamentos fiscais 
(veja nota explicativa nº 22.a) ................................................................................ 262.822 190.239 302.187 216.806

Impostos e contribuições - serviços de terceiros ................................................ 9.037 5.506 9.253 5.717
Provisão para imposto de renda e contribuição social ........................................ – – 1.153 180
Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF sobre títulos de renda fixa.................. 133 526 133 526
Imposto Sobre Serviços - ISS ............................................................................ 36 60 819 735
Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS.................. 441 32 498 94
Impostos e contribuições sobre salários.............................................................. 293 4 413 7
Programa de Integração Social - PIS.................................................................. 72 5 84 18
Outros.................................................................................................................. – 1 44 546
Total........................................................................................................................ 287.816 202.559 479.640 334.083
Circulante .......................................................................................................... 10.012 6.133 12.397 7.822
Longo prazo................................................................................................................ 277.804 196.426 467.243 326.261
b) Diversas

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Captação de recursos através de FIDCs - conforme detalhes 
na nota explicativa nº 2.................................................................................... – – 1.815.900 2.320.127

Obrigação por venda de direitos creditórios 
de operações de arrendamento mercantil (a).................................................... – – 623.713 1.020.318

Valores a pagar a estabelecimentos por compras com cartões de crédito .......... 354.776 338.558 354.776 338.558
Provisão para créditos cedidos de liquidação duvidosa (veja nota explicativa nº 8) .. 82.244 97.353 82.244 93.390
Valores a pagar (veja nota explicativa nº 25.c) .................................................. 16.202 7.661 2.719 2.148
Provisão para passivos contingentes (veja nota explicativa nº 22.b).................... 39.178 28.278 46.605 34.246
Arrecadação de cobrança.................................................................................. 409 1.143 409 1.143
Provisão para pagamentos a efetuar.................................................................. 10.077 6.691 12.136 9.060
Cheques administrativos.................................................................................. 153 735 153 735
Valores específicos de grupos de consórcio...................................................... – – 7.859 7.438
Depósitos de terceiros...................................................................................................... – – 105 192
Outros.................................................................................................................. 7.294 5.762 16.713 13.992
Total........................................................................................................................ 510.333 486.181 2.963.332 3.841.347
Circulante .......................................................................................................... 471.155 457.903 1.290.244 1.639.079
Longo prazo................................................................................................................ 39.178 28.278 1.673.088 2.202.268

(a) Refere-se a operações de venda de direitos creditórios de operações de arrendamento mercantil.
21. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL
a) O imposto de renda e a contribuição social diferidos têm a seguinte composição:

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Ativo
Sobre lucros não realizados e demais ajustes de 
consolidação dos créditos cedidos aos FIDCs (*).............................................. – – 178.220 180.282

Sobre prejuízos fiscais.................................................................................... – – 99.893 55.750
Sobre diferenças temporárias ............................................................................ 130.340 95.332 151.911 111.931
Sobre provisão para devedores duvidosos ...................................................... 19.052 17.487 23.048 22.208
Sobre provisão de ações cíveis .......................................................................... 13.378 9.132 15.422 11.078
Sobre provisão de ações fiscais.............................................................................. 97.112 68.078 111.854 77.700
Sobre provisão de ações trabalhistas.................................................................. 798 635 1.587 945

Total classificado em outros créditos .................................................................. 130.340 95.332 430.024 347.963
Banco Consolidado

2009 2008 2009 2008
Passivo
Provisão para impostos diferidos sobre superveniência 
de depreciação classificados em outras obrigações fiscais 
e previdenciárias no exigível a longo prazo...................................................... – – 150.074 103.268

Provisão para impostos diferidos sobre ajuste a mercado 
de derivativos classificado em outras obrigações fiscais 
e previdenciárias no exigível a longo prazo...................................................... 14.982 6.186 14.982 6.186

Total........................................................................................................................ 14.982 6.186 165.056 109.454

(*) Inclui o PIS e a Cofins sobre os lucros não realizados, conforme detalhes na nota explicativa nº 2.

b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e contribuição social:
2009

Banco Consolidado
Imposto Contribuição Imposto Contribuição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/08 ............................ 66.299 29.033 95.332 259.718 88.245 347.963
(+) Constituição de créditos........................ 189.984 114.360 304.344 278.549 140.298 418.847
(–) Realização de créditos.......................... (168.335) (101.001) (269.336) (210.555) (126.231) (336.786)
Saldo final em 31/12/09.............................. 87.948 42.392 130.340 327.712 102.312 430.024

2008
Banco Consolidado

Imposto Contribuição Imposto Contribuição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/07 ............................ 33.997 12.762 46.759 130.297 35.504 165.801
(+) Constituição de créditos........................ 130.727 66.589 197.316 237.346 107.934 345.280
(–) Realização de créditos.......................... (98.425) (50.318) (148.743) (107.925) (55.193) (163.118)
Saldo final em 31/12/08.............................. 66.299 29.033 95.332 259.718 88.245 347.963

c) Movimentação do imposto de renda diferido passivo ocorrido nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008. 
2009

Banco Consolidado
Imposto Contribuição Imposto Contribuição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/08 ............................ 3.867 2.319 6.186 107.135 2.319 109.454
(+) Constituição de passivos...................... 12.956 7.774 20.730 59.762 7.774 67.536
(–) Realização de passivos ........................ (7.459) (4.475) (11.934) (7.459) (4.475) (11.934)
Saldo final em 31/12/09.............................. 9.364 5.618 14.982 159.438 5.618 165.056

2008
Banco Consolidado

Imposto Contribuição Imposto Contribuição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/07 ............................ – – – 62.278 – 62.278
(+) Constituição de passivos...................... 3.867 2.319 6.186 44.857 2.319 47.176
Saldo final em 31/12/08.............................. 3.867 2.319 6.186 107.135 2.319 109.454

Consolidado
Operações 

de crédito e de 
arrendamento Cessões Outros

mercantil de crédito créditos Total
Saldo no início do exercício .................................................. 276.079 80.561 15.900 372.540
Provisão constituída (revertida) ............................................ 535.143 12.829 (6.046) 541.926
Baixas contra a provisão ...................................................... (391.922) – – (391.922)
Saldo no fim do exercício...................................................... 419.300 93.390 9.854 522.544

No Banco e no Consolidado as responsabilidades por coobrigações referentes a créditos cedidos montam a R$1.021.476
(R$2.260.474 e R$2.186.315 e em 2008, no Banco e Consolidado, respectivamente), para as quais foi registrada provisão para
passivo contingente e outros (veja nota explicativa nº 20.b) no montante de R$82.244 (R$97.353 em 2008), R$82.244 (R$93.390 em
2008) no Consolidado calculada com base nos mesmos critérios adotados para o cálculo da provisão para créditos de liquidação
duvidosa das operações não cedidas.
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, foram recuperados créditos anteriormente baixados contra a provisão
para créditos de liquidação duvidosa no Banco e no Consolidado, nos montantes de R$95.751 e R$102.229 (sendo R$95.751 de
recuperação de crédito do Banco e R$6.478 de recuperação de operação de arrendamento mercantil) respectivamente, (R$96.309 e
R$103.040 em 2008, sendo R$96.309 de recuperação de crédito do Banco e R$6.731 de recuperação de operação de arrendamento
mercantil), e foram renegociados créditos no Banco e no Consolidado no montante de R$4.580 (R$1.145 em 2008).
9. OUTROS CRÉDITOS - DIVERSOS

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Cartões de crédito (1) .......................................................................................... 460.521 363.307 460.521 363.307
Crédito tributário (veja nota explicativa nº 21.a) .................................................. 130.340 95.332 430.024 347.963
Imposto de renda a compensar .......................................................................... 13.207 8.294 13.708 9.615
Valores a receber de empregadores referentes a empréstimos 
em consignação (2) .......................................................................................... 32.651 35.695 32.651 35.695

Valores a receber por cessão de créditos (3) ...................................................... 85.340 99.322 85.340 99.322
Depósitos judiciais e fiscais................................................................................ 18.145 8.715 27.286 15.176
Valores a receber de sociedades ligadas (veja nota explicativa nº 25.c).............. 6.701 54.240 8.673 46.294
Valores a receber de bens leiloados...................................................................... 315 2.288 3.145 2.981
Títulos e créditos a receber ................................................................................ 718 812 3.270 2.905
Valores a receber c/ vendas de direitos creditórios sobre operações 
de arrendamento mercantil (4).......................................................................... – – 193.073 439.520

Outros.................................................................................................................. 2.697 1.823 17.425 12.718
Total........................................................................................................................ 750.635 669.828 1.275.116 1.375.496
Circulante .......................................................................................................... 532.695 528.359 835.626 882.544
Longo prazo................................................................................................................ 217.940 141.469 439.490 492.952
(1) Refere-se às operações com cartões de crédito cujas faturas ainda não foram emitidas, ou que foram emitidas, mas ainda não
venceram. 
(2) Refere-se a valores recebidos e ainda não repassados ao Banco, por Governos Estaduais e Municipais, cujos repasses vem sendo
negociados pelo Banco. O Banco está constituindo provisão integral para perdas e para os repasses em atraso há mais de 180 dias,
cujo saldo em 31 de dezembro de 2009 é de R$14.008 (R$9.854 em 2008). 
(3) Refere-se a valores a receber de operações de crédito cedidas relativos ao montante retido pelo cessionário para garantia das
operações.
(4) Refere-se a valores a receber oriundos da venda de direitos creditórios de operações de arrendamento mercantil.
10. OUTROS VALORES E BENS 
a) Bens não de uso próprio

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Veículos.................................................................................................................... 142.319 151.764 156.620 165.355
Veículos em regime especial.............................................................................. 36.136 37.083 37.949 39.263
Outros.................................................................................................................. – – 1.447 1.447
Total dos bens não de uso próprio........................................................................ 178.455 188.847 196.016 206.065
Outros bens.............................................................................................................. 1.785 1.990 1.785 1.990
Total de outros valores e bens .............................................................................. 180.240 190.837 197.801 208.055
Provisão para desvalorização dos bens não de uso próprio................................ (95.098) (92.120) (99.446) (95.381)
Total líquido........................................................................................................ 85.142 98.717 98.355 112.674
b) Despesas antecipadas

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Comissões pagas a lojistas e promotoras............................................................ 170.479 173.595 451.617 470.369
Gastos na emissão de títulos no exterior.............................................................. 13.791 3.217 13.791 3.217
Gastos na emissão de debêntures ........................................................................ – – 110 203
Despesas de comercialização da Seguradora........................................................ – – 2.086 2.126
Outras despesas antecipadas .................................................................................. 1.445 6.756 1.445 6.763
Total........................................................................................................................ 185.715 183.568 469.049 482.678
Circulante...................................................................................................................... 71.827 89.119 165.970 219.278
Longo prazo................................................................................................................ 113.888 94.449 303.079 263.400
11. PARTICIPAÇÕES EM CONTROLADAS
Controladas diretas

Lucro Saldos dos Resultado de
Capital Patrimônio % de líquido do investimentos equivalência
social líquido participações exercício 2009 2008 2009 2008

Panamericano Arrendamento 
Mercantil S.A. ................................ 138.768 141.521 99,97 2.753 141.479 138.726 2.752 34.546

Panamericana de Seguros S.A. ...... 71.256 122.194 98,75 25.861 120.673 95.139 25.534 22.739
Total ................................................ 262.152 233.865 28.286 57.285
12. OUTROS INVESTIMENTOS

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Incentivos fiscais................................................................................................ – – 261 269
Títulos patrimoniais...................................................................................................... 379 761 379 761
Ações e cotas................................................................................................................ 411 – 715 –
Outros.................................................................................................................. 73 81 128 384
Total........................................................................................................................ 863 842 1.483 1.414
13. IMOBILIZADO

2009 2008
Taxa anual de Depreciação Valor Valor

depreciação - % Custo acumulada líquido líquido
Banco
Móveis e equipamentos de uso.................. 10% 7.782 (4.760) 3.021 4.456
Instalações................................................ 10% 7.754 (6.310) 1.445 2.174
Sistema de comunicação .......................... 10% 1.871 (1.616) 255 401
Sistema de segurança.............................. 10% 62 (60) 2 4
Benfeitorias em imóveis de terceiros.......... 10% 2.801 (1.027) 1.774 2.900
Sistema de processamentos de dados...... 20% 21.517 (17.840) 3.677 6.107
Sistema de transporte................................ 20% 291 (135) 156 211
Total............................................................ 42.078 (31.748) 10.330 16.253
Consolidado
Imobilizado do Banco................................ 42.078 (31.748) 10.330 16.253
Imobilizado de controladas
Imóveis - Edifício Panamericano.............. 4% 30.222 (948) 29.274 24.788
Outros...................................................... 386 (201) 185 677

Subtotal.................................................... 30.608 (1.149) 29.459 25.465
Total............................................................ 72.686 (32.897) 39.789 41.718
14. INTANGÍVEL

Banco
2009 2008

Taxa anual de Amortização Valor Valor
amortização Custo acumulada líquido líquido

Gastos com estruturação de sistema 
operacional.............................................. 20% – – – 337

Gastos com desenvolvimento logiciais...... 20% 6.459 (4.555) 1.904 1.970
Outros ...................................................... – – – – 7
Total............................................................ 6.459 (4.555) 1.904 2.314

Consolidado
2009 2008

Taxa anual de Amortização Valor Valor
amortização Custo acumulada líquido líquido

Gastos com estruturação 
de sistema operacional............................ 20% – – – 337

Gastos com desenvolvimento 
logiciais.................................................... 20% 6.846 (4.885) 1.961 2.256

Outros ...................................................... – 457 (337) 120 7
Total............................................................ 7.303 (5.222) 2.081 2.600
15. DEPÓSITOS
Composição por vencimento:

2009
Banco Consolidado

Depósitos Depósitos Depósitos Outros Depósitos Depósitos Depósitos Outros
Prazo à vista a prazo interfinanceiros depósitos à vista a prazo interfinanceiros depósitos
Sem vencimento 29.068 – – 478 25.363 – – 478
Até 30 dias............ – 229.285 194.156 – – 229.285 194.156 –
De 31 a 60 dias .... – 271.823 144.720 – – 271.823 144.720 –
De 61 a 90 dias .... – 158.736 147.529 – – 158.736 147.529 –
De 91 a 180 dias .. – 610.389 203.988 – – 610.389 203.988 –
De 181 a 360 dias – 971.834 36.057 – – 971.834 36.057 –
Acima de 360 dias – 2.006.793 27.137 – – 2.003.545 27.137 –
Total...................... 29.068 4.248.860 753.587 478 25.363 4.245.612 753.587 478
Circulante............ 29.068 2.242.067 726.450 478 25.363 2.242.067 726.450 478
Longo prazo.......... – 2.006.793 27.137 – – 2.003.545 27.137 –

2008
Banco Consolidado

Depósitos Depósitos Depósitos Outros Depósitos Depósitos Depósitos Outros
Prazo à vista a prazo interfinanceiros depósitos à vista a prazo interfinanceiros depósitos
Sem vencimento 20.147 – – 38 9.948 – – 38
Até 30 dias............ – 343.726 135.950 – – 343.726 135.950 –
De 31 a 60 dias .... – 92.801 212.901 – – 92.801 212.901 –
De 61 a 90 dias .... – 176.146 76.869 – – 176.146 76.869 –
De 91 a 180 dias .. – 87.007 4.761 – – 87.007 4.761 –
De 181 a 360 dias – 117.788 16.610 – – 117.788 16.610 –
Acima de 360 dias – 658.590 52.862 – – 656.450 52.862 –
Total .................... 20.147 1.476.058 499.953 38 9.948 1.473.918 499.953 38
Circulante............ 20.147 817.468 447.091 38 9.948 817.468 447.091 38
Longo prazo ........ – 658.590 52.862 – – 656.450 52.862 –
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Continuação

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

A seguir apresentamos a conciliação dos dividendos e juros sobre o capital próprio para os exercícios findos em 31 de dezembro de
2009 e de 2008.

2009 2008
Lucro líquido do exercício .............................................................................................................................. 171.465 235.992
Reserva legal ................................................................................................................................................ (8.573) (11.800)
Base de cálculo ................................................................................................................................................ 162.892 224.192
Dividendos .................................................................................................................................................... 1.622 11.848
Juros sobre o capital próprio .......................................................................................................................... 46.000 52.000
IRRF s/juros sobre o capital .................................................................................................................... (6.900) (7.800)
Total .............................................................................................................................................................. 40.722 56.048
% sobre a base de cálculo.............................................................................................................................. 25,00% 25,00%
d) Plano de recompra de ações
Na Reunião do Conselho de Administração do Banco, realizada em 11 de agosto de 2008, foi aprovado o Plano de Recompra de
Ações de emissão própria, para permanência em tesouraria e posterior alienação ou cancelamento, sem redução do Capital Social e
com a utilização de reservas, em conformidade com a Lei nº 6.404/76, com a Instrução CVM nº 010/80 e Estatuto Social do Banco.
O objetivo do Banco na operação é de maximizar a geração de valor para o acionista por meio de uma administração eficiente da
estrutura de capital. A quantidade de ações a serem adquiridas é de até 7.004.260 ações preferenciais, escriturais, nominativas e sem
valor nominal, de emissão da Companhia e equivalentes a 10% do total de ações da Companhia em circulação e o prazo máximo para
recompra das ações é 11 de agosto de 2009.
A quantidade de ações preferenciais de emissão da Companhia em circulação no mercado, conforme definido pela Instrução CVM nº
010/80, é de 70.042.600 ações preferenciais, conforme registro na conta de depósito de ações informado pela instituição depositária
e as operações de aquisição serão realizadas a preços de mercado, no pregão da BM&FBOVESPA.
Em 31 de dezembro de 2009, o Banco possuía em tesouraria 7.004.260 ações preferenciais de sua própria emissão, adquiridas no
mercado pelo montante de R$23.982. O valor de mercado dessas ações, correspondia a R$73.895 em 31 de dezembro de 2009.
25. SALDOS E TRANSAÇÕES COM PARTES RELACIONADAS
a) Remuneração dos Administradores

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Remuneração Global.................................................................................... 5.456 4.719 6.003 5.226
b) Participação Acionária
A tabela a seguir demonstra a participação acionária direta (ações ordinárias e preferenciais) em 31 de dezembro de 2009:

Ações Ações Total
Ações Ordinárias Ações Preferenciais Total de ações

Acionistas Ordinárias (%) Preferenciais (%) de ações (%)
Silvio Santos Participações Ltda. 69.983.873 53,1 49.424.572 41,3 119.408.445 47,5
Liderança Capitalização S.A....... 61.897.148 46,9 – – 61.897.148 24,6
Em Tesouraria ............................ – – 7.004.260 5,9 7.004.260 2,8
No Mercado .............................. 7 – 63.038.340 52,8 63.038.347 25,1
Total .......................................... 131.881.028 100,0 119.467.172 100,0 251.348.200 100,0
c) Saldos com partes relacionadas
A tabela a seguir demonstra os saldos e transações com partes relacionadas: 

Banco
2009 2008

Ativo Receitas Ativo Receitas
(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)

Aplicação interfinanceira de liquidez (a)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... 203.883 3.325 200 33.697
Total .................................................................................................................. 203.883 3.325 200 33.697
Títulos e valores mobiliários (b)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... 148.914 11.868 64.023 1.821
Autopan FIDC.................................................................................................... 230.105 33.548 195.989 12.921
Master Panamericano FIDC .............................................................................. 584.979 103.430 473.858 21.189
FIDC Veículos I .................................................................................................. 36.284 29.856 56.918 (3.948)
FIDC F II Multisegmentos .............................................................................. 90.796 48.042 78.858 7.608
FIDC FF Multisegmentos................................................................................ 128.575 52.936 38.238 1.300
Total ................................................................................................................ 1.219.653 279.680 907.884 40.891
Outros créditos - Arrecadações de cobrança (c)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... 690 – 11.163 –
Panamericana Prestadora de Serviços Ltda. .................................................... 3.122 – 14.678 –
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. .............................................. 2.889 – 28.399 –
Total .............................................................................................................. 6.701 – 54.240 –
Depósitos a vista (d)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... (2.064) – (1.165) –
Panamericano DTVM S.A. .............................................................................. (304) – (598) –
Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. ............................................ (2.554) – (21) –
Panamericana Seguros S.A. ............................................................................ (1.308) – (9.656) –
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .................................................... (1.705) – (142) –
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. .............................................. (3.914) – (1.442) –
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... (544) – (110) –
Vimave Comércio de Eletro - Eletrônicos Ltda. .................................................. (5) – (4) –
Vimave Vila Maria Veículos Ltda......................................................................... (62) – (155) –
Vimave Pacaembu Veículos Ltda. ...................................................................... (22) – (17) –
Liderança Capitalização S.A. .......................................................................... (2) – (1) –
BF Utilidades Domésticas Ltda......................................................................... (5) – (5) –
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. .................................................................... (2) – (2) –
Sisan Empreendimentos Imobiliários Ltda. ........................................................ (2) – (3) –
SSF Fomento Comercial Ltda........................................................................... (20) – (16) –
Perícia A.C. Seg. Previdência Privada Ltda. ...................................................... (175) – (164) –
Silvio Santos Participações Ltda....................................................................... (15) – (3) –
Panamericano Com.Prod. e Serv. Ltda............................................................... (144) – (56) –
Oscar Freire Open View-Emp. Imob. Ltda. .......................................................... – – (1) –
Galeno de Almeida Open View-Emp.Imob.Ltda. ................................................ (6) – (1) –
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda................................................... (1) – (1) –
SS Comércio de Cosméticos e Prod. Ltda. ........................................................ (2) – – –
Hotel Jequiti Ltda. .............................................................................................. (217) – (139) –
Braspag Tecnologia em Pagamento Ltda. .......................................................... (12) – – –
Total .................................................................................................................. (13.085) – (13.702) –
Depósitos interfinanceiros (e)
Panamericano DTVM S.A. .............................................................................. (5.783) (638) (5.565) (470)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... – (2.361) – –
Total .................................................................................................................. (5.783) (2.999) (5.565) (470)
Depósitos a prazo (f)
Pessoal chave da administração ........................................................................ (6.266) (488) (2.861) (276)
Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. ............................................ (3.248) (261) (2.140) (153)
Perícia A.C. Seg. Previdência Privada Ltda. ...................................................... (818) (54) (92) (203)
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... (8) (89) (5.062) (299)
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .................................................... (5.773) (111) (242) (93)
BF Utilidades Domésticas Ltda......................................................................... (738) (577) (78) (9)
Oscar Freire Open View-Emp. Imob. Ltda. .......................................................... (3.866) (276) (3.789) (411)
Silvio Santos Participações Ltda....................................................................... – (543) (1.886) (8.970)
Vimave Vila Maria Veículos Ltda......................................................................... (58) (79) (1.016) (114)
Vimave Pacaembu Veículos Ltda..................................................................... (58) (25) (246) (35)
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda................................................... – – (38) (28)
SSF Fomento Comercial Ltda........................................................................... (278) (40) (627) (140)
Galeno de Almeida Open View-Emp. Imob. Ltda................................................. (2.397) (119) (1.106) (19)
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. .................................................................... (26.027) (3.513) (31.076) (1.076)
Panamericano Com. Prod. e Serv. Ltda. .......................................................... – – (102) (33)
Total .................................................................................................................. (49.535) (6.175) (50.361) (11.859)
Outras obrigações (g)
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. .................................................... (6.390) – (2.388) –
Panamericano DTVM S.A. .............................................................................. (1.440) (9.423) (1.300) (10.552)
Panamericana de Seguros S.A. .............................................................................. (6.984) (102) (3.545) (94)
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .......................................................... – (120.460) – (49.465)
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. ................................................ (14) (130.500) (56) (138.300)
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... (844) – (372) –
Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. ............................................ (530) – – –
Total........................................................................................................................ (16.202) (260.485) (7.661) (198.411)
Outras despesas administrativas (h)
BF Utilidades Domésticas Ltda. .............................................................................. – (232) – (124)
Hotel Jequiti Ltda. .............................................................................................. – (411) – (731)
Promolider Promotora de Vendas Ltda. .............................................................. – (89) – (298)
Silvio Santos Participações Ltda. .......................................................................... – (65) – (1.264)
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. ........................................................................ – (4.472) – (12.739)
SSR Industrial S.A. ............................................................................................ – (213) – (6)
Vimave Vila Maria Veículos Ltda......................................................................... – – – –
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda................................................... – (2.221) – (2.424)
Panamericana de Seguros S.A. ............................................................................ – (1.882) – (845)
Panamericano Com. Prod. e Serv. Ltda. ............................................................ – (555) – (230)
Sisan Empreendimentos Imobiliários Ltda. ........................................................ – (51) – (127)
Perícia A.C. Seg. Previdência Privada Ltda........................................................... – – – (94)
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... – (8.250) – (3.872)
Liderança Capitalização S.A. ................................................................................ – (101) – –
Total .................................................................................................................. – (18.542) – (22.754)
Resultado obtido na cessão de crédito (i)
Master Panamericano FIDC ................................................................................ – 391.061 – 353.199
Autopan FIDC Veículos ...................................................................................... – 86.283 – 89.501
FIDC Veículos I .................................................................................................. – – – 41.640
FIDC F II Multisegmentos .................................................................................. – – – 1.316
FIDC FF Multisegmentos .................................................................................. – 41.171 – 6.098
Total .................................................................................................................. – 518.515 – 491.754
Resumo por conta
Aplicação interfinanceira de liquidez (a) .............................................................. 203.883 3.325 200 33.697
Títulos e valores mobiliários (b) .......................................................................... 1.219.653 279.680 907.884 40.891
Outros créditos - Arrecadações de cobrança (c) ................................................ 6.701 – 54.240 –
Depósitos a vista (d) .......................................................................................... (13.085) – (13.702) –
Depósitos interfinanceiros (e) ............................................................................ (5.783) (2.999) (5.565) (470)
Depósito a prazo (f) ............................................................................................ (49.535) (6.175) (50.361) (11.859)
Outras obrigações (g) ........................................................................................ (16.202) (260.485) (7.661) (198.411)
Outras despesas administrativas (h) .................................................................. – (18.542) – (22.754)
Resultado obtido na cessão de crédito (i) .......................................................... – 518.515 – 491.754
Total .......................................................................................................... 1.345.632 513.319 885.035 332.848

Consolidado
2009 2008

Ativo Receitas Ativo Receitas
(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)

Outros créditos - Arrecadação de cobrança (c)
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .................................................... 3.122 – 14.678 –
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. .............................................. 5.551 – 31.616 –
Total........................................................................................................................ 8.673 – 46.294 –
Depósitos a vista (d)
Panamericano DTVM S.A. .............................................................................. (304) – (598) –
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .................................................... (1.705) – (142) –
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. .............................................. (3.914) – (1.442) –
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... (544) – (110) –
Vimave Comércio de Eletro - Eletrônicos Ltda. .................................................. (5) – (4) –
Vimave Vila Maria Veículos Ltda......................................................................... (62) – (155) –
Vimave Pacaembu Veículos Ltda. ...................................................................... (22) – (17) –
Liderança Capitalização S.A. .......................................................................... (2) – (1) –
BF Utilidades Domésticas Ltda......................................................................... (5) – (5) –
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. .................................................................... (2) – (2) –
Sisan Empreendimentos Imobiliários Ltda. ........................................................ (2) – (3) –
SSF Fomento Comercial Ltda........................................................................... (20) – (16) –
Perícia A. C. Seg. Previdência Privada Ltda. ........................................................ (175) – (164) –
Silvio Santos Participações Ltda. .......................................................................... (15) – (3) –
Panamericano Com. Prod. e Serv. Ltda. ................................................................ (144) – (56) –
Oscar Freire Open View-Emp. Imob. Ltda. .......................................................... – – (1) –
Galeno de Almeida Open View-Emp. Imob. Ltda................................................. (6) – (1) –
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda................................................... (1) – (1) –

d) Projeção de realização e valor presente dos créditos tributários
O imposto de renda e a contribuição social diferidos serão realizados à medida que as diferenças temporárias sejam revertidas ou se
enquadrem nos parâmetros de dedutibilidade fiscal ou quando os prejuízos fiscais que os originaram forem compensados.
Apresentamos abaixo a estimativa de realização desses créditos:

Banco Consolidado
Imposto de renda e Imposto de renda e Imposto de renda e
contribuição social contribuição social contribuição social
sobre diferenças sobre diferenças sobre prejuízos

temporárias temporárias fiscais Total
Ano 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
2009............ – 14.513 – 25.748 – 10.143 – 35.891
2010............ 15.885 6.880 27.310 53.070 9.172 9.172 36.482 62.242
2011............ 8.837 1.954 43.608 58.615 3.022 3.022 46.630 61.637
2012............ 2.835 1.952 53.427 55.746 8.364 8.364 61.791 64.110
2013............ 2.835 1.955 66.865 21.334 25.049 25.049 91.914 46.383
2014............ 2.836 – 27.067 – 54.286 – 81.353 –
2018............ – 68.078 – 77.700 – – – 77.700
2019............ 97.112 – 111.854 – – – 111.854 –
Total ............ 130.340 95.332 330.131 292.213 99.893 55.750 430.024 347.963

Em 31 de dezembro de 2009, o valor presente dos créditos tributários, calculados considerando a taxa média de captação, totalizava
R$63.387 no Banco e R$270.003 no consolidado (R$21.288 no Banco e R$199.522 no consolidado em 31 de dezembro de 2008).
e) Créditos tributários não registrados em controladas
Em 31 de dezembro de 2009, a controlada Panamericano Administradora de Consórcio Ltda., incluída no consolidado, possui
prejuízos fiscais de aproximadamente R$1.107 (R$2.067 em 31 de dezembro de 2008), sobre os quais não foram registrados créditos
tributários no montante de R$376 (R$702 em dezembro de 2008), em virtude de a controlada não atender todas as condições
estabelecidas pelo BACEN para o registro do referido crédito.
f) Os encargos com imposto de renda e contribuição social, em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, estão assim demonstrados:

Banco Consolidado
2009 2008 2009 2008

Resultado antes da tributação sobre o lucro e participações 
de acionistas minoritários ...................................................................................... 234.114 295.359 256.637 98.914

Alíquota efetiva .................................................................................................. 39,99% 37,20% 39,94% 37,62%
Despesa de imposto de renda e contribuição social, de acordo com as alíquotas 
vigentes (veja nota explicativa nº 3.t) .................................................................. (93.622) (109.707) (102.492) (37.096)

Efeito das adições (exclusões) no resultado do ano:
Resultado de participação em coligadas e controladas ...................................... 11.315 22.514 – –
Juros sobre o capital próprio (*) .......................................................................... 18.400 19.400 18.400 19.400
Outros.................................................................................................................. 1.258 8.426 1.803 14.663
Imposto de renda e contribuição social no ano...................................................... (62.649) (59.367) (82.289) (3.033)

(*) Os juros sobre o capital próprio são, originalmente, registrados nos livros contábeis e fiscais como despesa, por ocasião da
apropriação dos valores a pagar aos acionistas. Entretanto, para fins de preparação dessas demonstrações financeiras, é utilizada a
essência da transação e, portanto, são considerados como dividendos e não transitam pelo resultado. Consequentemente, nessas
demonstrações, os lançamentos mencionados anteriormente são reclassificados, ou seja, os juros sobre o capital pagos ou a pagar
são registrados a débito de lucros acumulados.
22. PASSIVOS CONTINGENTES E OBRIGAÇÕES LEGAIS FISCAIS E PREVIDENCIÁRIAS
a) Obrigações legais
Referem-se a provisão para a Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS e para o Programa de Integração Social
- PIS no montante de R$262.822 (R$190.239 em 2008) no Banco e R$302.187 (R$216.806 em 2008) no Consolidado, que vem sendo
questionadas judicialmente, e encontra-se amparado por sentença favorável de primeira instância. O Banco e suas controladas estão
questionando essas contribuições na forma da Lei nº 9.718/98 e, segundo seus assessores jurídicos, as chances de êxito são possíveis.
b) Provisão para contingências
O Banco e suas controladas estão envolvidos em processos de naturezas cíveis e trabalhistas, representados por ações de danos
morais e reclamações trabalhistas diversas. As respectivas provisões são constituídas conforme os critérios descritos na nota
explicativa nº 3(r), que leva em consideração as avaliações e posicionamentos dos assessores jurídicos que patrocinam as ações.
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as provisões constituídas estão assim representadas:

Banco
Trabalhistas Cíveis Outros Total

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Saldos no início do exercício ...... 3.491 4.140 24.664 23.775 123 123 28.278 28.038
Constituições (reversões) .......... 407 (649) 10.616 889 (123) – 10.900 240
Saldos no fim do exercício .......... 3.898 3.491 35.280 24.664 – 123 39.178 28.278

Consolidado
Trabalhistas Cíveis Outros Total

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Saldos no início do exercício ...... 4.944 5.189 29.179 26.988 123 380 34.246 32.557
Constituições (reversões) .......... 1.794 (245) 10.688 2.191 (123) (257) 12.359 1.689
Saldos no fim do exercício .......... 6.738 4.944 39.867 29.179 – 123 46.605 34.246

A posição das ações em aberto possuem a seguinte classificação de risco:
Banco

2009 2008
Quantidade Valor Valor Valor

Classificação de risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável............................ 282 3.227 3.227 1.764
Perda possível ............................ 13.609 295.358 35.810 26.514
Perda remota.............................. 1.151 180.425 141 –
Total............................................ 15.042 479.010 39.178 28.278

Consolidado
2009 2008

Quantidade Valor Valor Valor
Classificação de risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável............................ 413 6.100 6.100 4.824
Perda possível ............................ 14.757 335.903 40.363 29.422
Perda remota.............................. 1.204 195.356 142 –
Total............................................ 16.374 537.359 46.605 34.246

Em 31 de dezembro de 2009, no consolidado, o total de contingência fiscal classificada como perda possível é de R$ 12.000 mil.
Não existem em curso outros processos administrativos significativos por descumprimento das normas do Sistema Financeiro
Nacional ou que possam gerar o pagamento de multas, que possam causar impactos representativos no resultado do Banco ou das
empresas controladas.

23. PROVISÕES TÉCNICAS - SEGUROS E RESSEGUROS
As provisões técnicas - seguros e resseguros apresentam a seguinte composição:
a) Provisão de prêmios não ganhos

Consolidado
2009 2008

Prestamista .................................................................................................................................................. 32.176 13.711
Acidentes pessoais coletivos ........................................................................................................................ 15.759 16.324
Rendas de eventos aleatórios........................................................................................................................ 3.212 4.831
Vida em grupo .............................................................................................................................................. 14.889 22.440
Total .............................................................................................................................................................. 66.036 57.306
b) Sinistros a liquidar

Consolidado
2009 2008

Prestamistas ................................................................................................................................................ 2.622 2.646
Acidentes pessoais coletivos ........................................................................................................................ 3.184 4.543
Rendas de eventos aleatórios........................................................................................................................ 1.089 1.261
Vida em grupo .............................................................................................................................................. 2.691 4.068
DPVAT .......................................................................................................................................................... 18.405 12.757
Outros .......................................................................................................................................................... 14 –
Total .............................................................................................................................................................. 28.005 25.275
Sinistros a liquidar em juízo
Do montante de R$28.005 (R$25.275 em 2008), o valor de R$2.819 (R$2.435 em 2008) refere-se a processos de sinistros em
demanda judicial em diversos estágios processuais, com a seguinte classificação de risco:

Consolidado
2009 2008

Quantidade Valor Valor Valor
Risco de Processos Reclamado Provisionado Provisionado
Perda provável............................ 151 2.058 2.058 1.947
Perda possível ............................ 84 1.508 760 488
Perda remota.............................. 1 3 1 –
Total............................................ 236 3.569 2.819 2.435

c) Provisão de sinistros ocorridos mas não avisados
Consolidado

2009 2008
Prestamista ...................................................................................................................................................... 2.182 2.066
Acidentes pessoais coletivos.............................................................................................................................. 3.263 7.980
Rendas de eventos aleatórios........................................................................................................................ 260 1.166
Vida em grupo .................................................................................................................................................. 555 3.935
DPVAT.............................................................................................................................................................. 1.027 1.185
Total .............................................................................................................................................................. 7.287 16.332
d) Outras provisões

Consolidado
2009 2008

Prestamista ...................................................................................................................................................... 414 615
Acidentes pessoais coletivos.............................................................................................................................. 1.149 801
Rendas de eventos aleatórios........................................................................................................................ 119 232
Vida em grupo .................................................................................................................................................. 291 1.063
DPVAT.............................................................................................................................................................. 435 616
Total.................................................................................................................................................................. 2.408 3.327
Total das provisões técnicas - seguros e resseguros ...................................................................................... 103.736 102.240
24. PATRIMÔNIO LÍQUIDO
a) Capital Social
O capital social, totalmente subscrito e integralizado é de R$1.108.091 e está composto por 251.348.200 ações, sendo 131.881.028
ações ordinárias nominativas (142.792.800 em 2008) e 119.467.172 ações preferenciais (108.555.400 em 2008), sem valor nominal.
Em 20 de outubro de 2008, conforme Reunião do Conselho de Administração, confirmada em AGE de 15 de janeiro de 2009, foi
deliberada a conversão de 10.911.772 ações ordinárias detidas pela acionista Silvio Santos Participações Ltda., em 10.911.772 ações
preferenciais na proporção de uma (1) ordinária para cada ação preferencial, sem alteração do valor do capital social.
Em Assembléia Geral Extraordinária realizada em 30/04/2008, foi aprovado o aumento de capital social no montante de R$ 100.000,
com reservas de lucros.
b) Reservas de lucros
A conta de reservas de lucros do Banco é composta por reserva legal e reserva estatutária. O saldo das reservas de lucros não poderá
ultrapassar o valor do capital social do Banco, e qualquer excedente deve ser capitalizado ou distribuído como dividendo. Não existem
outras reservas de lucros.
Reserva legal - Nos termos do estatuto social, o Banco deve destinar 5% do lucro líquido de cada exercício social para a reserva legal.
A reserva legal não poderá exceder 20% do capital integralizado do Banco. Ademais, o Banco poderá deixar de destinar parcela do
lucro líquido para a reserva legal no exercício em que o saldo dessa reserva, acrescido do montante das reservas de capital, exceder
a 30% do capital social.
Reserva estatutária - Nos termos do estatuto social o saldo remanescente de lucros acumulados deve ser destinado a esta reserva
estatutária, com a finalidade de ser incorporada futuramente ao capital social.
c) Dividendos e juros sobre o capital próprio
Aos acionistas é assegurado um dividendo mínimo anual de 25% do lucro líquido anual, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei nº 6.404/76.
De acordo com o previsto na Lei nº 9.249/95, o Banco, durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2009, optou pela distribuição
dos juros sobre o capital próprio, calculados com base na variação média da TJLP, o que resultou na destinação aos acionistas de 
R$ 46.000 (R$52.000, em 2008). Esses juros sobre o capital próprio reduziram o encargo de imposto de renda e contribuição social
no exercício em R$ 18.400 (R$19.400 em 2008).
No exercício de 2009 houve provisão de dividendos no valor de R$ 1.622, os quais serão pagos até abril de 2010. No exercício de
2008, houve um pagamento de dividendos de R$ 11.848.
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NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009

(Em milhares de reais, exceto quando informado)

29. OUTRAS RECEITAS E OUTRAS DESPESAS OPERACIONAIS
a) Outras receitas operacionais

Banco Consolidado
2º semestre Exercício Exercício

2009 2009 2008 2009 2008
Taxa de Registro de Cartórios - CDC...................... 1.541 1.904 1.977 1.904 1.977
Reversão de provisões............................................ – 2.377 3.041 2.498 3.201
Recuperação de encargos e despesas.................. 7 9 56 9 56
Juros e multa sobre recebimento em atraso .......... – – – 27.593 14.956
Outras rendas operacionais .................................... 3.218 4.023 13.295 49.903 45.243
Total........................................................................ 4.766 8.313 18.369 81.907 65.433
b) Outras despesas operacionais

Banco Consolidado
2º semestre Exercício Exercício

2009 2009 2008 2009 2008
Provisões para desvalorização 

de bens não de uso próprio .................................. 3.478 5.892 26.104 6.887 27.174
Despesas na apreensão de veículos...................... 4.375 9.265 12.231 10.307 12.722
Variação monetária passiva.................................... 8.845 18.822 15.555 20.753 16.971
Provisões para contingências cíveis e trabalhistas 7.143 10.363 3.281 12.862 2.877
Administração de Apólice........................................ – – – 6.443 6.114
Outras ...................................................................... 16 94 12.015 4.268 25.500
Total........................................................................ 23.857 44.436 69.186 61.520 91.358

30. BENEFÍCIOS A EMPREGADOS
O Banco e suas controladas contribuem mensalmente para a Multiprev - Fundo Múltiplo de Pensão, com um percentual sobre a folha
de pagamento dos participantes, com o objetivo de complementar os benefícios de previdência social em um plano de contribuição
definida, sendo esta a única responsabilidade do Banco e de suas controladas como patrocinadores. No exercício findo em 31 de
dezembro de 2009, o montante dessa contribuição foi de R$943 (R$877 em 2008) no Banco e R$1.239 (R$ 1.277 em 2008) no
consolidado.
31. REMUNERAÇÃO DOS ADMINISTRADORES
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a remuneração global dos administradores foi de R$5.456, e de
R$4.719, respectivamente, registrada na rubrica de “Despesas de Pessoal” (R$6.003 e de R$5.226 no consolidado).
32. LIMITE OPERACIONAL - ACORDO DA BASILÉIA
O Banco Central do Brasil divulgou os Comunicados nºs 12.746/04 e 16.137/07, que tratam das diretrizes e cronogramas para a
implantação dos conceitos do novo Acordo da Basiléia (Basiléia II). Estes Comunicados têm como orientação as recomendações do
Comitê de Supervisão Bancária de Basiléia, que estabelece critérios mais adequados aos níveis de riscos associados às operações
das instituições financeiras para alocação de capital regulamentar.
Além destes comunicados, outros normativos estabelecem as diretrizes para a apuração do capital regulatório, que passaram a
produzir efeitos a partir de 1º de julho de 2008, entre eles:
• Resolução nº 3.490/07 - Define o Patrimônio Líquido de Referência (PRE);
• Circular nº 3.360/07 - Define a Parcela de Exposição Ponderada pelo Risco (PEPR);
• Circulares nº 3.361/07 a 3.364/07, nº 3.366/07, nº 3.368/07 e nº 3.389/08 - Definem a exposição às Parcelas de Juros (PJUR-1 a
PJUR-4), Ações (PACS), Commodities (PCOM) e Câmbio (PCAM);
• Circular nº 3.383/08 - Define a Parcela de Risco Operacional.
Rubrica Sigla 2009 2008
1 Patrimônio Líquido de Referência .......................................................................... PR 1.808.833 1.771.161
2 Parcela de Exposição Ponderada pelo Risco...................................................... PEPR 869.140 688.013
3 Parcela de Juros (Pré Fixados).......................................................................... PJUR1 71.099 69.536
4 Parcela do Risco Operacional............................................................................ POPR 232.557 49.052
5 Patrimônio de Referência Exigido (2 + 3 + 4)...................................................... PRE 1.172.796 806.601
6 Parcela do Risco das Posições Banking ............................................................ RBAN 34.034 47.629
7 Valor da Margem (1 - 5 - 6).................................................................................. 602.003 916.931
Índice do Conglomerado Financeiro ...................................................................... 16,97% 24,15%
33. OUTRAS INFORMAÇÕES
a) Os avais e fianças concedidos totalizam R$26.872 (R$16.033 em 2008).
b) O resultado não operacional compõe-se, substancialmente, de prejuízo na venda de bens não de uso próprio.
c) O Banco e suas controladas têm como política segurar seus valores em espécie, cheques recebidos em garantia e bens em
montantes considerados adequados para cobertura de eventuais sinistros.
d) Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 o Banco e suas controladas não possuíam contratos de arrendamento mercantil para
aquisições próprias.
34. ANÁLISE DE SENSIBILIDADE
As instituições financeiras possuem limites e controles de riscos e alavancagem regulamentados pelo Bacen, os quais são definidos
e autorizados pela Administração. As operações e seus respectivos instrumentos financeiros são segregados nas seguintes Carteiras:
• Carteira Trading: consiste em todas as operações com instrumentos financeiros, inclusive derivativos, detidas com intenção de
negociação ou destinadas a hedge de outros da carteira de negociação, e que não estejam sujeitas à limitação da sua
negociabilidade. As operações detidas com intenção de negociação são aquelas destinadas à revenda, obtenção de benefícios dos
movimentos de preços, efetivos ou esperados, ou realização de arbitragem; e
• Carteira Banking: operações não classificadas na Carteira Trading. Consistem nas operações estruturais provenientes das diversas
linhas de negócio da Organização e seus eventuais hedges.
O quadro a seguir demonstra a análise de sensibilidade das exposições financeiras (Carteiras Trading e Banking), conforme as
determinações da Instrução CVM nº 475/08. Os resultados reproduzem os potenciais impactos das exposições financeiras das Carteiras
(principalmente do fator taxa de juros), em situação de estresse. Entretanto não implicam necessariamente em realização de prejuízo
financeiro ou contábil para o Conglomerado, porque os instrumentos financeiros (principalmente as operações de crédito) classificados
nas carteiras Trading e Banking, são realizados em seus respectivos vencimentos, não sendo transacionados de forma freqüente, esta
característica mitiga o fator de risco taxa de juros. Para o controle de sua liquidez e do risco de mercado, a instituição realiza operações
de cessões de créditos para outras instituições financeiras, em caráter definitivo. Esta estratégia determina a classificação de parcela
substancial das operações de crédito na Carteira Trading, atendendo as normas do Banco Central que prevêem a intenção de
negociação. Como resultado desta classificação o montante do Capital Exigido para o risco de mercado é majorado.
A análise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cenários abaixo, sempre considerando que estes impactos afetariam
negativamente nossas posições.
Cenário 1: com base nas informações de mercado de 31.12.2009 (BM&FBovespa, Anbima etc), foram aplicados choques de 1 ponto
base para taxa de juros e 1% de variação para preços. Por exemplo: a cotação Reais/Dólar foi de R$ 1,76, a taxa de juros prefixada
de 1 ano de 10,51% a.a., e o cupom do IPCA de 1 ano de 4,98% a.a.;
Cenário 2: foram determinados choques de 25% com base no mercado de 31.12.2009. Por exemplo: a cotação Reais/Dólar foi de R$
2,18, a taxa de juros prefixada de 1 ano de 13,13% a.a., e a taxa do cupom do IPCA de 1 ano de 6,23% a.a., com as oscilações dos
demais fatores de risco representando choque de 25% nas respectivas curvas ou preços;
Cenário 3: foram determinados choques de 50% com base no mercado de 31.12.2009. Por exemplo: a cotação Reais/Dólar foi de R$
2,62, a taxa de juros prefixada de 1 ano de 15,75% a.a., e a taxa do cupom de IPCA de 1 ano de 7,47% a.a., com as oscilações dos
demais fatores de risco representando choque de 50% nas respectivas curvas ou preços.

Análise de Sensibilidade em 31 de dezembro de 2009
Carteira Trading e Banking

Cenários
Provável Possível Remoto

Fator de Risco Exposições sujeitas a variações (I) (II) (III)
Taxa de Juros Prefixada (PRE) De taxa de juros prefixada (625) (174.042) (332.784)
Moeda Estrangeira Cambial (371) (9.290) (18.579)
Cupom Cambial De taxas de cupons de dólar (13) (1.267) (2.486)
Índices de Preços De índices de preços (2.060) (51.493) (102.987)
Cupom de índices de preços De taxas de cupons de índices de preços (41) (6.169) (11.955)
Total (3.110) (242.261) (468.791)
35. EXPOSIÇÃO CAMBIAL
A seguir apresentamos os valores patrimoniais vinculados a moedas estrangeiras nos exercícios findos em 31 de dezembro de
2009 e de 2008: 
Passivos - Dólar 2009 2008
Obrigações por títulos e valores mobiliários no exterior .................................................... 712.774 628.175
Dívida subordinada ............................................................................................................ 228.651 306.926
Total.................................................................................................................................... 941.425 935.101
O Banco utiliza instrumentos financeiros derivativos com o propósito de atender as suas necessidades no gerenciamento de riscos de
mercado, decorrentes dos descasamentos entre moedas, indexadores, prazos de suas carteiras e arbitragem.
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a posição dos instrumentos financeiros derivativos, em moeda estrangeira, estava
apresentada como segue:

Valor de referência Saldo contábil
2009 2008 2009 2008

Ativos - dólar
Swap .............................................................................. 958.884 679.356 951.740 964.862

Total .................................................................................. 958.884 679.356 951.740 964.862
36. EVENTOS SUBSEQUENTES 
Em 13 de janeiro de 2010, foi deliberado em Assembléia Geral Extraordinária o cancelamento de 7.004.260 ações preferenciais de
emissão do Banco mantidas em tesouraria, sem redução do capital social e com a utilização de reservas, em conformidade com a Lei
nº 6.404/76, com a Instrução CVM nº 10/80 e Estatuto Social do Banco.

Consolidado
2009 2008

Ativo Receitas Ativo Receitas
(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)

SS Comércio de Cosméticos e Prod. Ltda............................................................. (2) – – –
Hotel Jequiti Ltda. .............................................................................................. (217) – (139) –
Braspag Tecnologia em Pagamento Ltda. .......................................................... (12) – – –
Total .................................................................................................................. (7.159) – (2.860) –
Depósitos interfinanceiros (e)
Panamericano DTVM S.A. .................................................................................... (5.783) (638) (5.565) (470)
Total .................................................................................................................. (5.783) (638) (5.565) (470)
Depósitos a prazo (f)
Pessoal chave da administração ........................................................................ (6.266) (488) (2.861) (276)
Perícia A.C. Seg. Previdência Privada Ltda........................................................... (818) (54) (92) (203)
Panseg Promoções e Vendas Ltda. ........................................................................ (8) (89) (5.062) (299)
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. ........................................................ (5.773) (111) (242) (93)
BF Utilidades Domésticas Ltda. .............................................................................. (738) (577) (78) (9)
Oscar Freire Open View-Emp. Imob. Ltda. .......................................................... (3.866) (276) (3.789) (411)
Silvio Santos Participações Ltda............................................................................. – (543) (1.886) (8.970)
Vimave Vila Maria Veículos Ltda. .............................................................................. (58) (79) (1.016) (114)
Vimave Pacaembu Veículos Ltda. ...................................................................... (58) (25) (246) (35)
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda. ...................................................... – – (38) (28)
SSF Fomento Comercial Ltda. .............................................................................. (278) (40) (627) (140)
Galeno de Almeida Open View-Emp. Imob.Ltda. ................................................ (2.397) (119) (1.106) (19)
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. ........................................................................ (26.027) (3.513) (31.076) (1.076)
Panamericano Com. Prod. e Serv. Ltda. ................................................................ – – (102) (33)
Total........................................................................................................................ (46.287) (5.914) (48.221) (11.706)
Outras Obrigações (g)
Panamericano DTVM S.A. ...................................................................................... (1.440) (9.423) (1.300) (10.552)
Panamericano Prestadora de Serviços Ltda. .......................................................... – (120.460) – (49.465)
Panamericano Adm. de Cartões de Crédito Ltda. ................................................ (435) (130.500) (476) (138.300)
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... (844) – (372) –
Total........................................................................................................................ (2.719) (260.383) (2.148) (198.317)
Outras despesas administrativas (h)
BF Utilidades Domesticas Ltda. .............................................................................. – (232) – (124)
Hotel Jequiti Ltda. .............................................................................................. – (411) – (731)
Promolider Promotora de Vendas Ltda. .............................................................. – (89) – (298)
Silvio Santos Participações Ltda. .......................................................................... – (65) – (1.264)
SSR Industrial S.A. ............................................................................................ – (213) – (6)
TVSBT Canal 4 de São Paulo S.A. .......................................................................... – (4.472) – (12.739)
GSS Centro de Serviços Compartilhados Ltda. ...................................................... – (2.221) – (2.424)
Panamericano Com. Prod. e Serv. Ltda. ................................................................ – (555) – (230)
Sisan Empreendimentos Imobiliários Ltda. ........................................................ – (51) – (127)
Liderança Capitalização S.A. .................................................................................. – (101) – –
Perícia A.C. Seg. Previdência Privada Ltda........................................................... – – – (94)
Panseg Promoções e Vendas Ltda..................................................................... – (8.250) – (3.872)
Total........................................................................................................................ – (16.660) – (21.909)
Resumo por conta
Outros créditos - Arrecadações de cobrança (c) .................................................. 8.673 – 46.294 –
Depósitos a vista (d)...................................................................................... (7.159) – (2.860) –
Depósitos interfinanceiros (e) ............................................................................ (5.783) (638) (5.565) (470)
Depósitos a prazo (f) .......................................................................................... (46.287) (5.914) (48.221) (11.706)
Outras obrigações (g) ........................................................................................ (2.719) (260.383) (2.148) (198.317)
Outras despesas administrativas (h) .................................................................. – (16.660) – (21.909)
Total........................................................................................................................ (53.275) (283.595) (12.500) (232.402)
(a) Referem-se a aplicações do Banco no Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. com taxas equivalentes às do CDI.
(b) Com a Panamericano Arrendamento Mercantil S.A., referem-se a aplicação em debêntures, e com os FIDCs, a aplicações em
cotas subordinadas. 
(c) Referem-se a valores de cobrança a receber arrecadados, que são repassados em D + 1.
(d) Referem-se ao saldo de contas correntes de ligadas mantidas no Banco.
(e) Referem-se a captação através de depósitos interfinanceiros com taxas equivalentes às do CDI.
(f) Referem-se a captação através de depósitos a prazo efetuados no Banco.
(g) Referem-se a valores de cobrança e prêmios de seguros a repassar arrecadados através de empresas ligadas, serviços prestados,
e intermediação de Títulos e Valores Mobiliários pela DTVM.
(h) Outras despesas administrativas de serviços prestados por empresas do GSS.
(i) Referem-se a resultado obtido na cessão de crédito.
26. RENDAS DE OPERAÇÕES DE CRÉDITO

Banco Consolidado
2º semestre Exercício Exercício

2009 2009 2008 2009 2008
Lucros nas cessões de crédito - 

Crédito direto ao consumidor............ 442.808 671.584 780.652 153.069 290.215
Crédito direto ao consumidor .............. 361.608 603.969 408.566 1.617.031 918.526
Conta garantida e cartão de crédito.... 155.250 356.536 455.902 356.536 455.902
Lucros nas cessões de crédito - 

Empréstimos em consignação.......... 166.900 296.638 139.377 296.638 138.061
Empréstimos em consignação ............ 83.999 188.127 241.297 188.127 242.613
Recuperação de créditos baixados 

como prejuízos.................................. 58.275 95.751 96.309 95.751 96.309
Crédito pessoal ...................................... 52.098 94.554 53.192 94.554 53.192
Outras.................................................... 10.260 18.584 13.858 18.584 13.858
Total...................................................... 1.331.198 2.325.743 2.189.153 2.820.290 2.208.676

27. DESPESAS DE OPERAÇÕES DE CAPTAÇÃO NO MERCADO
Banco Consolidado

2º semestre Exercício Exercício
2009 2009 2008 2009 2008

Despesas de captação através de FIDCs.............. – – – 227.538 257.147
Variação cambial positiva ...................................... (77.991) (226.946) (80.899) (226.946) (80.899)
Depósitos a prazo .................................................. 215.872 361.024 283.132 360.763 282.979
Títulos e valores mobiliários no exterior ................ 51.125 108.627 389.776 108.627 389.776
Depósitos interfinanceiros ...................................... 34.417 69.234 51.431 73.523 51.431
Encargos sobre obrigação por venda de direitos 

creditórios de arrendamento mercantil ................ – – – 114.434 16.502
Operações compromissadas.................................. 3.209 4.014 9.152 4.014 9.152
Contribuições ao Fundo Garantidor de Créditos - FGC 8.190 10.518 3.118 10.518 3.118
Recursos de debêntures ........................................ – – – 28.226 41.760
Total........................................................................ 234.822 326.471 655.710 700.697 970.966
28. OUTRAS DESPESAS ADMINISTRATIVAS

Banco Consolidado
2º semestre Exercício Exercício

2009 2009 2008 2009 2008
Comissões pagas aos lojistas  e promotores ........ 347.181 547.131 571.586 632.269 533.495
Serviços de terceiros.............................................. 25.096 41.953 42.038 56.219 56.713
Processamento de dados ...................................... 33.810 63.884 72.741 65.321 76.114
Propaganda e publicidade...................................... 19.918 31.616 39.770 32.485 40.891
Comunicações........................................................ 12.382 26.822 30.909 26.897 31.151
Serviços do sistema financeiro .............................. 18.929 38.247 42.255 39.250 44.208
Oferta pública de ações (IPO)................................ – – 417 – 417
Serviços de cobrança.............................................. 52.759 102.945 77.421 113.266 83.053
Serviços técnicos especializados .......................... 10.569 20.809 21.884 24.378 25.242
Acordos judiciais ...................................................... 21.047 36.640 27.814 43.018 31.899
Taxas e emolumentos ............................................ 11.056 21.239 20.005 23.917 22.123
Transporte .............................................................. 2.894 5.374 4.955 6.174 6.945
Aluguéis.................................................................. 4.250 8.116 9.704 8.739 9.463
Promoções e relações públicas .............................. 423 1.272 2.660 1.275 2.679
Depreciação e amortização .................................... 2.487 5.428 6.370 5.643 6.568
Serviços de vigilância e segurança........................ 464 898 1.460 898 1.460
Despesas de viagens no país ................................ 1.067 1.967 3.703 1.975 3.917
Despesas c/busca e apreensão de bens................ 1.194 2.347 2.425 2.818 2.777
Material de consumo.............................................. 96 260 1.653 740 2.327
Manutenção e conservação.................................. 1.313 2.302 4.269 2.321 4.280
Outras.................................................................. 11.193 20.131 18.030 20.302 21.576
Total........................................................................ 578.128 979.381 1.002.069 1.107.905 1.007.298
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

DIRETORIA 

A DIRETORIA Marco Antonio Pereira da Silva - Contador - TC - CRC 1SP150401/O-4

Aos Administradores e Acionistas do Banco Panamericano S.A.
São Paulo - SP
1. Examinamos os balanços patrimoniais, individuais e consolidados, do Banco
Panamericano S.A. (Banco) e do Banco Panamericano S.A. e controladas e entidades
de propósito específico representadas por fundos de investimento em direitos
creditórios (Consolidado), levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e as
respectivas demonstrações individuais dos resultados, das mutações do patrimônio
líquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado correspondentes aos exercícios
findos naquelas datas e ao semestre findo em 31 de dezembro de 2009, bem como as
demonstrações consolidadas dos resultados, dos fluxos de caixa e do valor adicionado
correspondentes aos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008,
elaborados sob a responsabilidade de sua Administração. Nossa responsabilidade é a
de expressar uma opinião sobre essas demonstrações financeiras. 2. Nossos exames

foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria e compreenderam:
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevância dos saldos, o volume de
transações e os sistemas contábil e de controles internos do Banco, de suas
controladas e das entidades de propósito específico representadas por fundos de
investimento em direitos creditórios; (b) a constatação, com base em testes, das
evidências e dos registros que suportam os valores e as informações contábeis
divulgados; e (c) a avaliação das práticas e das estimativas contábeis mais
representativas adotadas pela Administração do Banco, de suas controladas e das
entidades de propósito específico representadas por fundos de investimento em
direitos creditórios, bem como da apresentação das demonstrações financeiras
tomadas em conjunto. 3. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras referidas no
parágrafo 1 representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição
patrimonial e financeira, individual e consolidada, do Banco Panamericano S.A. e

controladas e entidades de propósito específico representadas por fundos de
investimento em direitos creditórios em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, os
resultados de suas operações, as mutações de seu patrimônio líquido (controlador), os
seus fluxos de caixa e os valores adicionados nas operações correspondentes aos
exercícios findos naquelas datas e ao semestre findo em 31 de dezembro de 2009, de
acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil.

São Paulo, 22 de fevereiro de 2010

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Osmar Aurélio Lujan
Contador - CRC nº 1 SP 160203/O-1

RESUMO DO RELATÓRIO DO COMITÊ DE AUDITORIA

I - Introdução: O Comitê de Auditoria do Banco Panamericano S.A. é um Órgão
Estatutário, criado pela AGO/AGE de 30.04.2008.  Seus membros foram eleitos pelo
Conselho de Administração, na RCA de 11.08.2008, quando foi instalado e também
aprovado o seu Regimento Interno, iniciando suas atividades em 09.10.2008.  É
composto por um Conselheiro Independente e dois membros externos, todos eleitos
para um mandato de dois anos, prorrogáveis até o limite de cinco anos. 2. De acordo
com a regulamentação vigente, os estatutos do Banco PanAmericano S.A. e o seu
Regimento Interno (www.panamericano.com.br), o Comitê tem por missão assessorar
o Conselho de Administração na supervisão da qualidade e integridade dos relatórios
financeiros, no cumprimento dos requerimentos legais e regulamentares, na
qualificação dos auditores independentes, na performance das auditorias
independente e interna, bem como da qualidade, adequação e efetividade do sistema
de controles internos. 3. O Comitê de Auditoria do Banco Panamericano abrange as
suas subsidiárias (PanAmericana de Seguros S.A., PanAmericano Arrendamento
Mercantil S.A., PanAmericano Administradora de Consórcio Ltda.) e a sua coligada,
PanAmericano Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A., as quais,
individualmente, não são alcançadas pela exigência de constituir o Comitê. II -
Atividades Exercidas no Período: 4. As atividades e funcionamento do Comitê
atendem às determinações da Resolução nº 3.198 do Conselho Monetário Nacional e
seguem os Estatutos Sociais do Banco Panamericano S.A., bem como seu Regimento
Interno. 5. Em decorrência, tem se reunido semanalmente, realizando, além de

reuniões formais, diversas outras informais, cumprindo o seu Regimento Interno, que
prevê no mínimo uma reunião mensal.  Além das diversas reuniões, seus membros tem
tido atividades individuais, preparatórias ou complementares, para atender às
exigências de suas funções. 6. De tudo, foram gerados diversos documentos e
informações que foram analisados pelo Comitê, para verificação das estruturas e
funcionamento das principais áreas, das deficiências que mereçam atenção e
planejamento das próximas ações e, principalmente, dos conceitos básicos
considerados na conclusão deste relatório. 7. As avaliações do Comitê tem sido
efetuadas com base nas informações recebidas das diversas áreas, dos auditores
externos e da auditoria interna, cabendo ressaltar a responsabilidade da
Administração, da Auditoria Interna e dos Auditores Externos (Deloitte Touche
Tohmatsu Auditores Independentes).  Cada qual no seu campo de atribuições, são
responsáveis pela preparação, apresentação e integridade das demonstrações
contábeis, como também pelos processos, políticas e procedimentos de controles
internos, que assegurem a veracidade das informações utilizadas, bem como pelo
monitoramento de riscos e pela supervisão das atividades de controles internos. 
III - Avaliação da Efetividade dos Sistemas de Controles Internos: 8. Valendo-se
das informações recebidas nas reuniões e contatos realizados, o Comitê concluiu
serem efetivos os Controles Internos. 9. Quanto ao Gerenciamento de Riscos, o Comitê
vem acompanhando a forma como é conduzido, especialmente o Risco Operacional 
e o de Crédito, entendendo ser satisfatório. IV - Recomendações: 10. Diversas

recomendações foram encaminhadas durante as reuniões realizadas e estão sob
acompanhamento e avaliação. V - Avaliação da Efetividade das Auditorias
Independente e Interna: 11. O Comitê avaliou as atividades das auditorias
independente e interna, reconhecendo sua efetividade, e, pelo que foi analisado,
concluiu que estão adequadas às suas finalidades e cumprindo suas missões. VI -
Revisão das Demonstrações Contábeis de 31.12.2009: 12. Foram revisados os
procedimentos de apuração das Demonstrações Financeiras, encerradas em
31.12.2009, inclusive Notas Explicativas, Relatório da Administração e Parecer do
Auditor Independente, tendo sido realizadas reuniões com a Gerência de Contabilidade
e com a Auditoria Externa, para apresentação e discussão das observações
pertinentes. VII - Conclusão: 13. Diante de tudo que foi analisado e por não ter sido
identificada nenhuma ocorrência que comprometa, de forma relevante, a qualidade e a
integridade das informações recebidas, e considerando ainda o parecer da Deloitte
Touche Tohmatsu Auditores Independentes, o Comitê concluiu que podem ser
aprovadas as Demonstrações Financeiras de 31.12.2009, elaboradas sob a
responsabilidade da Administração da sociedade.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010
Carlos Corrêa Assi Jose Roberto Skupien Jayr Viégas Gavaldão

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros efetivos do Conselho Fiscal do Banco Panamericano S.A., após
procederem ao exame do Relatório Anual da Administração, das contas da Diretoria e
das Demonstrações Financeiras da Companhia referentes ao exercício social
encerrado em 31.12.2009, verificaram a exatidão dos elementos apreciados e, à vista

do parecer sem ressalvas da Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes,

entendem que esse documento reflete adequadamente a situação patrimonial, a

posição financeira e as atividades desenvolvidas pela sociedade  no período.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010
Carlos Roberto Lago Parlatore - Presidente

Olavo Corrêa Zonaro - Conselheiro
Carlos Eduardo Parente de Oliveira Alves - Conselheiro



RE LATÓ RIO DA AD MI NIS TRA ÇÃO

C.N.P.J. (MF) nº 02.682.287/0001-02
Matriz: Avenida Paulista, 2.240 - 13º  andar - São Paulo - SP

Senhores Acionistas: De acordo com os dispositivos legais e estatutários submetemos aos
Senhores as demonstrações financeiras relativas aos exercícios findos em 31/12/2009 e
31/12/2008, acompanhadas das notas explicativas e do Parecer dos Auditores Independentes.
Gestão Operacional: A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. (Leasing) atua no segmento
de automóveis, motos e caminhões novos e usados através de operações de leasing financeiro.
Sua carteira, em 31 de dezembro de 2009, é composta por 151 mil contratos, formada basicamente
por pessoas físicas, já no mesmo período de 2008 havia 174 mil contratos. Entre as empresas do
setor a Leasing ocupa a 21ª posição, tendo como referência o Valor Presente da Carteira.
As operações da Leasing complementam as atividades de financiamento de veículos oferecidas
pelo Banco Panamericano S.A., sua controladora, sendo uma alternativa aos clientes que buscam
formas de financiamento mais competitivas e adequadas às suas necessidades específicas.
As empresas da Divisão Financeira do Grupo Silvio Santos (Banco, Leasing, Seguradora,
Consórcio, DTVM entre outras) têm como estratégia estar presente nos principais centros urbanos
do País, e elevar a sua participação de mercado através da expansão regional viabilizados por
parcerias com escritórios terceirizados em cidades com menos de 300.000 habitantes. A rede de
negócios e a marca “Silvio Santos” dão visibilidade e credibilidade às empresas do grupo e
aproximam os clientes potenciais dos produtos de investimentos oferecidos pelo grupo.
No início de 2006, a Panamericano Leasing obteve aprovação junto a CVM da sua terceira emissão
de Debêntures, onde o montante aprovado e captado foi de R$ 250 milhões com prazo para
vencimento de 60 meses a findar em 1º de dezembro de 2010.
Resultados: Conforme dados da ABEL (Associação Brasileira das Empresas de Leasing - Base -
dezembro de 2009), a carteira de leasing do mercado totalizou R$ 110,3 bilhões (R$ 106,7 bilhões
em dezembro de 2008), com crescimento de 3,4%. Depois de um dos melhores anos para o setor
de leasing em 2008, ocorreu uma desaceleração nos níveis de negócios em função do momento
econômico, que exigiu, de todos, cautela e postergação de investimento e consumo. O setor
também foi prejudicado por questões relacionadas a aspectos tributários.
O comportamento da carteira de arrendamento mercantil do Panamericano teve performance
similar ao de mercado. Comparativamente a dezembro de 2008, a carteira de leasing evolui 6,0%,
situando-se em R$ 1.141,5 milhões (2008 - R$ 1.076,9 milhões). 
A comparação da gestão e dos indicadores financeiros é prejudicada pela rápida deterioração do
ambiente econômico, principalmente no primeiro semestre de 2009, e de seus reflexos
econômicos, tanto a nível de produção como no de encarecimento das fontes de financiamentos. 

No exercício de 2009 a empresa apresentou lucro de R$ 2,8 milhões (2008 - R$ 34,6 milhões). A
forte redução do resultado líquido foi determinada pela impossibilidade do repasse da elevação dos
custos financeiros. A queda do spread vem sendo revertida, o que permitirá a recomposição das
margens financeiras no decorrer de 2010.

2º Sem./08 1º Sem./09 2º Sem./09 (3)/(1) (3)/(2)
R$ Milhões (1) (2) (3) % %
Receita da Interm. Fin. 348,0 353,7 395,3 13,6% 11,7%
Despesa da Interm. Fin. (280,2) (321,5) (350,3) 25,0% 9,0%
Res. Bruto da Interm. Fin. 67,8 32,2 45,0 (33,6%) 39,8%
Desp. Operacionais (39,7) (25,5) (36,2) (8,8%) 42,0%
Lucro Operacional 28,1 6,7 8,8 (68,7%) 31,3%
Lucro Líquido 14,5 0,1 2,7 (81,4%) 2.834,8%
A determinação da administração em manter as despesas e custos em níveis aceitáveis, amenizou
o crescimento dos custos operacionais não controláveis e permitiu que o Panamericano
Arrendamento Mercantil operasse com resultado operacional positivo. A administração entende
que o restabelecimento de condições normais de mercado, fato que vem ocorrendo desde o quarto
trimestre de 2009, permitirá que os resultados operacionais voltem a ser crescentes e o resultado
líquido reflita o real potencial da empresa.
No período ocorreu o aumento no nível de inadimplência e de perdas, entretanto a sua magnitude,
não foi o maior componente que contribuiu para a redução da rentabilidade operacional. Em
dezembro de 2009, os créditos classificados como de menor Risco, AA a C conforme regras do BC,
representavam 93,0% da carteira (93,0% em dezembro de 2008). Contribuiu para a manutenção
deste índice o maior rigor na política de concessão de créditos.

Nível de Risco dez/08 % dez/09 %
A +  B + C 1.001,4 93,0 1.061,9 93,0
D a H 75,5 7,0 79,6 7,0
Total (R$MM) 1.076,9 100,0 1.141,5 100,0

As operações ativas da companhia de leasing, em dezembro de 2009, eram bancadas em sua
maior parcela por Recursos de Terceiros, que são assim discriminados:

R$ Milhões dez-08 V % dez-09 V %
Depósitos Interfinanceiros 0,2 0,0 203,9 17,1
Debêntures 377,9 34,4 418,4 35,0
Obrig. Oper. Venda Ativo (líquido) 580,8 53,0 430,6 36,1
Capital de Terceiros 958,9 87,4 1.052,9 88,2
Capital Próprio 138,8 12,6 141,5 11,8
Total 1.097,7 100,0 1.194,4 100,0

A Fitch Ratings e a Austin Rating acompanham a evolução econômica e financeira do Panamericano
Arrendamento Mercantil S.A., e concedem, as suas debêntures (3ª emissão), os Ratings de crédito
de “BBB (bra)” e “A”, respectivamente, o que as qualifica na categoria de investimento.
Recursos Humanos: O quadro de pessoal da Panamericano Leasing, funcionários em regime de
CLT em 31 de dezembro de 2009, é composto por 137 profissionais (173 em dezembro de 2008). As
políticas de Recursos Humanos da empresa seguem as diretrizes de sua controladora. Como missão,
a área de Recursos Humanos busca o contínuo aprimoramento do quadro de funcionários, e é
viabilizado por cursos de reciclagem profissional, programas de “Endomarketing” e, cursos de
aperfeiçoamento nas áreas técnicas e de vendas. Oferecendo aos seus colaboradores uma cesta de
benefícios diferenciada, inclusive o Fundo de Previdência Complementar - Multiprev, o Panamericano
visa atrair talentos e reter na empresa os melhores profissionais em suas especialidades.
Auditoria: Em atendimento ao ofício - circular/CVM/SEP/CNC/nº 02/2003, que ratifica orientações
gerais sobre procedimentos à Instrução CVM nº 381/03, que dispõe sobre a divulgação pelas
entidades auditadas, de informações sobre a prestação pelo auditor independente de outros
serviços que não sejam de auditoria externa, a Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. não
incorreu em outros gastos com a Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes além do
serviço de auditoria para exame das demonstrações financeiras.
Declaração da Diretoria: Em observância às disposições constantes da Instrução CVM nº
480/09, a Diretoria da Leasing declara que discutiu, reviu e concordou com as opiniões expres-
sas no parecer dos auditores independentes e com as demonstrações financeiras relativas ao
exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2009.
Agradecimentos: Agradecemos a todos os nossos clientes, que nos honraram pela sua
preferência, confiança e fidelidade, aos acionistas pelo seu apoio e comprometimento e aos
funcionários e colaboradores pela sua dedicação e profissionalismo.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010 - A Administração

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 
(Em milhares de reais-R$, exceto lucro líquido por ação)

Nota
ATIVO Explicativa 2009 2008
Circulante ............................................................ 139.050 205.077
Disponibilidades .................................................. 2.657 1.414
Operações de arrendamento mercantil ................ 6 e 7 (24.997) (23.881)

Arrendamentos a receber - setor privado ............ 406.315 386.175
Rendas a apropriar de arrendamentos 

a receber .......................................................... (390.597) (371.846)
Provisão para créditos de arrendamento 

mercantil de liquidação duvidosa ...................... (40.715) (38.210)
Outros créditos...................................................... 121.374 178.446

Diversos ............................................................ 8 121.374 178.446
Outros valores e bens............................................ 40.016 49.098

Outros valores e bens ........................................ 16.114 15.771
Provisão para desvalorização de 

outros valores e bens ........................................ (4.348) (3.261)
Despesas antecipadas ...................................... 9 28.250 36.588

Realizável a Longo Prazo.................................... 308.142 409.489
Títulos e Valores Mobiliários e 

Instrumentos Financeiros Derivativos ................ 51.566 32.923
Carteira Própria .................................................. 4 51.566 32.923

Operações de arrendamento mercantil ................ 6 e 7 – –
Arrendamentos a receber - setor privado ............ 675.865 618.863
Rendas a apropriar de arrendamentos

a receber.......................................................... (675.865) (618.863)
Outros créditos...................................................... 212.921 344.301

Diversos ............................................................ 8 212.921 344.301
Outros valores e bens............................................ 43.655 32.265

Despesas antecipadas ...................................... 9 43.655 32.265
Permanente ........................................................ 1.843.973 1.612.813
Investimentos ...................................................... 2.540 2.255

Participação em coligada.................................... 10 2.540 2.255
Imobilizado de arrendamento................................ 11 1.841.433 1.610.558

Bens arrendados ................................................ 1.847.530 1.584.890
Superveniência de depreciação.......................... 600.295 413.073
Depreciação acumulada .................................... (606.392) (387.405)

Total do Ativo ...................................................... 2.291.165 2.227.379

Nota 2º semestre Exercício
explicativa 2009 2009 2008

Receitas da Intermediação 
Financeira ...................................... 395.294 749.054 575.451

Operações de  arrendamento mercantil 383.830 728.050 574.675
Rendas com títulos e valores 

mobiliários e instrumentos 
financeiros derivativos.................... 11.464 21.004 776

Despesas da 
Intermediação Financeira.............. (350.254) (671.776)(441.551)

Operações de captação no mercado .. (74.817) (158.438) (95.028)
Operações de 

arrendamento mercantil .................. (241.453) (456.888)(310.577)
Provisão para créditos 

de liquidação duvidosa .................... 7 (33.984) (56.450) (35.946)
Resultado Bruto da 

Intermediação Financeira.............. 45.040 77.278 133.900
Outras Receitas 

(Despesas) Operacionais .............. (36.248) (61.759) (72.236)
Despesas de pessoal.......................... (4.583) (10.305) (12.964)
Outras despesas administrativas ........ 17.a (35.244) (62.378) (62.673)
Despesas tributárias .......................... (8.159) (15.846) (14.933)
Resultado de equivalência patrimonial 10 83 285 170
Outras receitas operacionais .............. 17.c 13.557 30.707 21.683
Outras despesas operacionais .......... 17.b (1.902) (4.222) (3.519)
Resultado Operacional .................... 8.792 15.519 61.664
Resultado Não Operacional ............ 22.c (4.412) (11.120) (5.936)
Resultado Antes da Tributação ........ 4.380 4.399 55.728
Imposto de Renda e 

Contribuição Social........................ 18.e (1.719) (1.646) (21.172)
Provisão para imposto de renda.......... (23.565) (46.806) (40.990)
Provisão para contribuição social........ (1.097) (1.597) (8.389)
Ativo fiscal diferido .............................. 18.b 22.943 46.757 28.207
Lucro Líquido do Semestre/Exercício 2.661 2.753 34.556
Lucro Líquido por Ação - R$ ............ 241,91 250,27 3.141,45

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

BALANÇOS PATRIMONIAIS 
Levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 (Em milhares de reais-R$)

Nota Capital Aumento Reserva de lucros Lucros
Explicativa social de capital Legal Outras acumulados Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2007 .................... 77.214 – 2.009 – 24.989 104.212
Aumento de capital com reservas e lucros .............. 16 26.998 – (2.009) – (24.989) –
Lucro líquido do exercício ........................................ – – – – 34.556 34.556
Destinação -

Reserva legal........................................................ – – 1.728 – (1.728) –
Outras reservas de lucro ...................................... – – – 32.828 (32.828) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2008 .................... 104.212 – 1.728 32.828 – 138.768
Aumento de capital com reservas e lucros .............. 16 – 34.556 (1.728) (32.828) – –
Homologação pelo BACEN de aumento de capital .. 34.556 (34.556) – – – –
Lucro líquido do exercício ........................................ – – – – 2.753 2.753
Destinação -

Reserva legal........................................................ – – 138 – (138) –
Outras reservas de lucro ...................................... – – – 2.615 (2.615) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2009 .................... 138.768 – 138 2.615 – 141.521
Saldos em 30 de Junho de 2009............................ 104.212 34.556 5 87 – 138.860
Homologação pelo BACEN de aumento de capital .. 34.556 (34.556) – – – –
Lucro líquido do semestre ...................................... – – – – 2.661 2.661
Destinação -

Reserva legal........................................................ – – 133 – (133) –
Outras reservas de lucro ...................................... – – – 2.528 (2.528) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2009 .................... 138.768 – 138 2.615 – 141.521
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

1. Contexto Operacional
A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. (“Companhia”) é uma empresa controla-
da pelo Banco Panamericano S.A., o qual detém 99,97% do seu capital. Suas operações
são conduzidas no contexto de um conjunto de instituições que atuam integradas no
mercado financeiro, utilizando a estrutura administrativa e operacional do Banco Pana-
mericano S.A. Os custos provenientes dessas utilizações são alocados, conforme prati-
cável, por meio de rateio entre as instituições.
2. Apresentação das Demonstrações Financeiras
As demonstrações financeiras foram elaboradas e estão sendo apresentadas com ob-
servância das diretrizes estabelecidas pela legislação societária brasileira, pelo Banco
Central do Brasil - BACEN e pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM.
3. Resumo das Principais Práticas Contábeis
a) Os arrendamentos a receber são atualizados monetariamente de acordo com as con-
dições determinadas nos contratos de arrendamento e o efeito é creditado na conta
“Rendas a apropriar de arrendamento mercantil”. As contraprestações de arrendamento
são registradas como receitas da intermediação financeira - operações de arrendamento
mercantil pelo regime de vencimento das respectivas parcelas, conforme prevê a legisla-
ção aplicável.
b) As rendas das operações de arrendamento vencidas há mais de 60 dias, independen-
temente de seu nível de risco, somente são reconhecidas como receita quando efetiva-
mente recebidas. As operações classificadas como nível “H” permanecem nessa classifi-
cação por 6 meses, quando então são baixadas contra a provisão existente e passam a
ser controladas em contas de compensação, não mais figurando no balanço patrimonial.
c) Os títulos e valores mobiliários estão contabilizados pelo valor da aplicação, acrescido
dos rendimentos auferidos até as datas de balanços, com base na taxa de remuneração
e em razão da fluência dos prazos dos papéis, estão apresentados conforme disposto na
Circular BACEN nº  3.068/01 e são classificados como:
• Títulos para negociação - são títulos e valores mobiliários adquiridos com o propósito de
ser ativa e freqüentemente negociados, ajustados pelo valor de mercado em contraparti-
da ao resultado do exercício.
• Títulos disponíveis para venda - são títulos e valores mobiliários que não se enquadram
como para negociação nem como mantidos até o vencimento, ajustados pelo valor de
mercado em contrapartida à conta destacada do patrimônio líquido, pelo valor líquido
dos efeitos tributários. Os títulos classificados nesta categoria não foram adquiridos com
o propósito de serem ativa e freqüentemente negociados, mas também a Administração
não tem intenção de mantê-los até o vencimento. Os ajustes ao valor de mercado (ga-
nhos e perdas não realizados) são registrados em conta destacada do patrimônio líqui-
do, deduzidos dos efeitos tributários. Esses ganhos e perdas não realizados são reco-
nhecidos no resultado do exercício, quando efetivamente realizados.
• Títulos mantidos até o vencimento - são títulos e valores mobiliários para os quais há in-
tenção e capacidade financeira para sua manutenção em carteira até o vencimento, ava-
liados pelo custo de aquisição, acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao
resultado do período.
d) A participação em sociedade coligada é avaliada pelo método de equivalência patri-
monial. Os outros investimentos são avaliados ao custo, deduzido de provisão para per-
das, quando aplicável.
e) A depreciação dos bens do imobilizado de arrendamento é calculada pelo método li-
near, no prazo usual de vida útil (cinco anos), reduzido em 30% com amparo da Portaria
nº 113/88 do Ministério da Fazenda, quando o arrendatário for pessoa jurídica e o prazo
do contrato de arrendamento mercantil for equivalente a, no mínimo, 40% do prazo de vi-
da útil do bem arrendado. Essa depreciação é contabilizada a débito de despesas da in-
termediação financeira - operações de arrendamento mercantil.
f) Os valores residuais garantidos, os quais representam as opções de compra a vencer,
bem como suas respectivas atualizações, são registrados na rubrica “Valores residuais a
realizar”, tendo como contrapartida a rubrica “Valores residuais a balancear”. 
g) Na apuração do resultado do período é efetuado o cálculo do valor presente dos arren-
damentos a receber, utilizando-se a taxa interna de retorno de cada contrato. O valor as-
sim apurado é comparado com o saldo residual contábil dos bens arrendados e opera-
ções de arrendamento, registrando-se a diferença em insuficiência de depreciação, se
negativa, ou superveniência de depreciação, se positiva. A superveniência de deprecia-
ção é creditada no resultado do exercício, na rubrica “Operações de arrendamento mer-
cantil”, e a insuficiência de depreciação, quando apurada, é registrada no resultado do
exercício, como despesa, na rubrica “Operações de arrendamento mercantil”, tendo co-
mo contrapartida o registro em bens arrendados. O efeito do imposto de renda sobre es-
sa diferença é diferido.
h) A provisão para créditos de arrendamento mercantil de liquidação duvidosa é consti-
tuída de acordo com as normas estabelecidas na Resolução nº  2.682/99 do Conselho
Monetário Nacional - CMN, editada pelo BACEN, e com base em estimativa da Adminis-
tração para cobrir eventuais perdas na realização dos créditos.
i) A provisão para imposto de renda foi constituída à alíquota de 15% mais adicional de
10% sobre o lucro tributável, e a provisão para contribuição social foi constituída à alíquo-
ta de 9% até trinta de abril de dois mil e oito e 15% a partir de primeiro de maio de dois mil
e oito, ambos calculados com base no lucro contábil ajustado pelas adições e exclusões

de caráter permanente e temporário. Os impostos diferidos, calculados sobre as adições
temporárias, são registrados na rubrica “Outros créditos - diversos”, e a provisão para o
imposto de renda diferido sobre a superveniência de depreciação é registrada na rubrica
“Outras obrigações - fiscais e previdenciárias”.
Os créditos tributários são constituídos às alíquotas de imposto de renda e contribuição
social vigentes nas datas dos balanços, sobre os saldos de prejuízos fiscais e as diferen-
ças temporárias das bases de cálculo destes impostos.
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, foi constituído crédito tributário de contribuição
social à alíquota de 15% apenas para as adições temporárias originadas a partir de maio
de 2008, até o limite das obrigações de contribuição social correspondentes, em virtude
de a Companhia estar questionando judicialmente a majoração da alíquota.
j) As demais receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de compe-
tência mensal.
k) Obrigações legais - Fiscais e previdenciárias a longo prazo referem-se a demandas ju-
diciais em que estão sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade da Contri-
buição para o Programa da Integração Social - PIS e Contribuição para o Financiamento
da Seguridade Social - COFINS. Os montantes discutidos são integralmente registrados
nas demonstrações financeiras, e atualizados de acordo com a legislação fiscal. 
l) Contingência -  Provisão para contingências cíveis e trabalhistas é constituída com ba-
se em análise e avaliação das ações judiciais, representadas substancialmente por
ações cíveis referentes a danos morais, as quais são efetuadas pelos assessores jurídi-
cos, sendo efetuada provisão de 100% do valor em risco para as causas avaliadas com
probabilidade de perda “provável” e com base na perda média histórica para as causas
avaliadas com probabilidade de perda “possível”.
m) Redução do valor recuperável de ativos não financeiros: os ativos não financeiros es-
tão sujeitos à avaliação ao valor recuperável em períodos anuais ou em maior freqüência
se as condições ou circunstâncias indicarem a possibilidade de perda de seus valores.
4. Títulos e Valores Mobiliários
Referem-se a cotas subordinadas do Fundo de Investimento em Direitos Creditórios F.F.
Multisegmento, classificadas como mantidos até o vencimento, para o qual a Companhia
realizou operação de cessão de direitos creditórios, e estão registrados pela cota infor-
mada pelo administrador em 31 de dezembro de 2009 e de 2008.
5. Superveniência/Insuficiência de Depreciação
No exercício findo em 31 de dezembro de 2009, foi registrada superveniência de depre-
ciação no valor de R$ 187.222 (R$ 163.962 em 2008), classificada como receita de ope-
rações de arrendamento mercantil.
6. Operações de Arrendamento Mercantil
As operações de arrendamento mercantil são contratadas, com taxa de juros prefixada,
tendo o arrendatário a opção contratual de compra do bem.
Os valores dos contratos de arrendamento mercantil estão registrados a valor presente,
com base na taxa interna de retorno de cada contrato. Esses contratos, em atendimento
às normas do BACEN, são apresentados em diversas contas patrimoniais, as quais são
resumidas conforme segue:

2009 2008
Arrendamentos a receber - setor privado .............................. 1.082.180 1.005.038
Rendas a apropriar de arrendamento mercantil .................... (1.066.462) (990.709)
Imobilizado de arrendamento líquido de depreciação .......... 1.241.138 1.197.485
Superveniência de depreciação (nota explicativa nº 11) ...... 600.295 413.073
Credores por antecipação de valor residual 

(nota explicativa nº 15) ...................................................... (715.631) (547.940)
Valor presente dos contratos de arrendamento mercantil .... 1.141.520 1.076.947
Apresentamos, a seguir, algumas informações com base no valor presente das contra-
prestações:
a) Composição por vencimento

2009 2008
Vencidos:

A partir de 15 dias .............................................................. 26.207 24.598
Total vencido ........................................................................ 26.207 24.598
A vencer:
Até 90 dias............................................................................ 104.408 97.274
De 91 até 360 dias ................................................................ 251.421 243.149
Acima de 360 dias ................................................................ 759.484 711.926
Total a vencer ...................................................................... 1.115.313 1.052.349
Total geral ............................................................................ 1.141.520 1.076.947
b) Composição por segmento de mercado 

2009 2008
Percentual Percentual

R$ Sobre o total R$ sobre o total
Setor Privado
Pessoa física .................... 1.087.015 95,23 1.039.510 96,52
Outros .............................. 54.505 4,77 37.437 3,48
Total ................................ 1.141.520 100,00 1.076.947 100,00

2º Semestre Exercício
2009 2009 2008

Fluxo de Caixa das Atividades 
Operacionais
Lucro Líquido ........................................................ 2.661 2.753 34.556

Ajustes para reconciliar o Lucro Líquido 
ao Caixa Líquido
originado das Atividades
Operacionais ........................................................ 151.028 273.574 130.191
Depreciações ........................................................ 241.453 456.888 310.577
Resultado de Participações em Coligadas ............ (83) (285) (170)
Superveniência de Depreciação............................ (94.259) (187.222) (163.962)
Despesa com provisão de bens não de uso próprio.. 91 1.087 121
Provisão para créditos de arrendamento 

mercantil de liquidação duvidosa ........................ 33.984 56.450 35.946
Provisão para riscos fiscais.................................... 4.427 8.985 10.069
Provisão (Reversão) para ações cíveis e trabalhistas (162) (638) 143
Imposto de renda e contribuição social diferidos .... 622 49 12.784
Lucro na venda de bens arrendados ...................... (39.800) (73.203) (81.253)
Prejuízo na venda de BNDU .................................. 4.755 11.463 5.936

Lucro Líquido Ajustado ........................................ 153.689 276.327 164.747
Variação de Ativos e Passivos .............................. 114.595 123.519 685.615

Aumento (Redução) em Depósitos ........................ 203.883 203.683 (70.736)
Redução (Aumento) em Títulos e

Valores Mobiliários .............................................. (11.383) (18.643) (32.923)
Redução em Aplicações 

Interfinanceiras de Liquidez ................................ 17.943 – –
Aumento em Operações de  Arrendamento Mercantil (35.507) (55.334) (31.212)
Redução (Aumento) em Outros Créditos .............. 42.897 235.209 (449.698)
Aumento em Outros Valores e Bens ...................... (3.467) (3.052) (30.949)
Aumento ( Redução) em Outras Obrigações.......... (99.771) (238.344) 1.301.133

Caixa Líquido Originado 
das Atividades Operacionais.............................. 268.284 399.846 850.362

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Alienação de Bens Não de Uso Próprio .................. 18.093 34.998 21.586
Alienação de Imobilizado de Arrendamento .......... 204.110 363.068 201.670
Aquisição de Imobilizado de Arrendamento .......... (489.470) (790.406) (1.087.620)
Aquisição de Bens Não de Uso Próprio .................. (20.485) (46.804) (30.474)

Caixa Líquido Aplicado nas Atividades 
de Investimentos ................................................ (287.752) (439.144) (894.838)

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento
Recursos de Debêntures ...................................... 18.673 40.541 44.716

Caixa Líquido Originado nas 
Atividades de Financiamentos .......................... 18.673 40.541 44.716

Aumento (Redução) Líquido 
do Caixa e Equivalentes de Caixa ...................... (795) 1.243 240

Modificações na Posição Financeira
Caixa e equivalentes de caixa no início 

do semestre/exercício............................................ 3.452 1.414 1.174
Caixa e equivalentes de caixa no fim 

do semestre/exercício............................................ 2.657 2.657 1.414
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 
(Em milhares de reais-R$)

2º Semestre Exercício
2009 2009 2008

Receitas.................................................................. 370.454 712.191 555.252
Intermediação Financeira ...................................... 395.294 749.054 575.451
Provisão para créditos de liquidação duvidosa....... (33.984) (56.450) (35.946)
Outras ................................................................... 9.144 19.587 15.747

Despesas de Intermediação Financeira ............... (74.817) (158.438) (95.028)
Insumos Adquiridos de Terceiros ......................... (37.053) (66.408) (66.174)

Materiais, Energia e Outros.................................... (18) (19) (221)
Serviços de Terceiros............................................. (30.177) (52.991) (51.778)
Outros ................................................................... (6.858) (13.398) (14.175)

Valor Adicionado Bruto ......................................... 258.584 487.345 394.050
Depreciação, Amortização e Exaustão................. (241.453) (456.888) (310.577)

Depreciação .......................................................... (241.453) (456.888) (310.577)
Valor Adicionado Líquido 

Produzido pela Companhia................................. 17.131 30.457 83.473
Valor Adicionado Recebido  em Transferência..... 83 285 170

Resultado de equivalência patrimonial................... 83 285 170
Valor Adicionado Total a Distribuir........................ 17.214 30.742 83.643
Distribuição do Valor Adicionado ......................... 17.214 30.742 83.643

Pessoal.................................................................. 3.918 9.022 11.227
Remuneração direta............................................ 2.651 5.540 7.224
Benefícios ........................................................... 1.058 2.710 3.157
FGTS .................................................................. 209 772 846

Impostos, taxas e contribuições ............................. 10.548 18.786 37.860
Federais .............................................................. 5.881 9.984 31.611
Estaduais ............................................................ – – 1
Municipais ........................................................... 4.667 8.802 6.248

Remuneração de capitais de terceiros ................... 87 181 –
Aluguéis .............................................................. 87 181 –

Remuneração de capitais próprio .......................... 2.661 2.753 34.556
Lucros Retidos .................................................... 2.661 2.753 34.556

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES  DO  VALOR ADICIONADO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009
(Em milhares de reais-R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Nota
Passivo Explicativa 2009 2008
Circulante ...................................................... 1.050.302 482.322
Depósitos ........................................................ 203.883 200

Depósitos interfinanceiros ............................ 13 203.883 200
Recursos de aceites e emissão de títulos ........ 418.391 –

Recursos de debêntures................................ 12 418.391 –
Outras obrigações .......................................... 428.028 482.122

Fiscais e previdenciárias................................ 14 1.043 812
Diversas ........................................................ 15 426.985 481.310

Exigível a Longo Prazo .................................. 1.099.342 1.606.289
Recursos de aceites e emissão de títulos ........ – 377.850

Recursos de debêntures................................ 12 – 377.850
Outras obrigações .......................................... 1.099.342 1.228.439

Fiscais e previdenciárias................................ 14 177.763 121.972
Diversas ........................................................ 15 921.579 1.106.467

Patrimônio Líquido ........................................ 141.521 138.768
Capital de domiciliados no país ........................ 16 138.768 104.212
Reserva de lucros ............................................ 2.753 34.556

Total do Passivo ............................................ 2.291.165 2.227.379

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais-R$)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais-R$)
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Aos Acionistas e Administradores da
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. 
São Paulo - SP
1. Examinamos os balanços patrimoniais da Panamericano  Arrendamento  Mercantil
S.A., levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e as respectivas
demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido, dos fluxos de caixa e
do valor adicionado correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e ao
semestre findo em 31 de dezembro de 2009, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administração. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas
demonstrações financeiras.
2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevância dos
saldos, o volume de transações e os sistemas contábil e de controles internos da
Companhia; (b) a constatação, com base em testes, das evidências e dos registros que

suportam os valores e as informações contábeis divulgados; e (c) a avaliação das
práticas e das estimativas contábeis mais representativas adotadas pela Administração
da Companhia, bem como da apresentação das demonstrações financeiras tomadas
em conjunto.
3. A Companhia registra as suas operações e elabora as suas demonstrações
financeiras com a observância das diretrizes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil
e pela Comissão de Valores Mobiliários para as sociedades de arrendamento mercantil,
que requerem o ajuste ao valor presente da carteira de arrendamento mercantil como
superveniência ou insuficiência de depreciação, classificada no ativo permanente.
Essas diretrizes não requerem a reclassificação das operações para as rubricas do ativo
circulante e realizável a longo prazo e das receitas e despesas de arrendamento
mercantil, que permanecem registradas de acordo com a Lei nº 6.099/74, mas
propiciam a apuração do lucro líquido e a apresentação do patrimônio líquido de acordo
com as práticas contábeis adotadas no Brasil.

4. Em nossa opinião, exceto quanto à não-reclassificação mencionada no parágrafo 3,
as demonstrações financeiras referidas no parágrafo 1 representam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e
os resultados de suas operações, as mutações de seu patrimônio líquido, os seus fluxos
de caixa e os valores adicionados nas operações correspondentes aos exercícios findos
naquelas datas e ao semestre findo em 31 de dezembro de 2009, de acordo com as
práticas contábeis adotadas no Brasil. 

São Paulo, 22  de fevereiro de 2010

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8 
Celso de Almeida Moraes
Contador - CRC nº 1 SP 124669/O-9

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

DIRETORIA 

7. Provisão para Créditos de Arrendamento Mercantil de Liquidação Duvidosa
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e no semestre findo em 31
de dezembro de 2009, a provisão para créditos de arrendamento mercantil de liquidação
duvidosa apresentou as seguintes movimentações:

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Saldo inicial........................................................ 41.991 38.210 28.134
Provisão no semestre/exercício ........................ 33.984 56.450 35.946
Baixas de créditos contra a provisão .................. (35.260) (53.945) (25.870)
Saldo final .......................................................... 40.715 40.715 38.210
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 o risco da carteira de operações de arrendamento
mercantil, a valor presente dos contratos, e a provisão para créditos de arrendamento
mercantil de liquidação duvidosa, conforme estabelecido na Resolução CMN 
nº  2.682/99, estavam assim distribuídos:

2009 2008
Total da Total da

Nível de risco Provisão - % carteira Provisão carteira Provisão
A .................................... 0,50% 947.793 4.739 873.799 4.369
B .................................... 1,00% 57.701 577 66.381 664
C.................................... 3,00% 56.450 1.693 61.281 1.838
D.................................... 10,00% 26.616 2.662 29.853 2.985
E .................................... 30,00% 17.262 5.179 15.382 4.615
F .................................... 50,00% 12.811 6.405 9.718 4.859
G.................................... 70,00% 11.423 7.996 5.509 3.856
H.................................... 100,00% 11.464 11.464 15.024 15.024
Total .............................. 1.141.520 40.715 1.076.947 38.210
8. Outros Créditos - Diversos

2009 2008
Valores a receber em operação 

de captação garantida (*) .................................................. 193.073 439.521
Crédito tributário (nota explicativa n° 18.a)............................ 114.401 67.644
Valores a receber de sociedades ligadas .............................. 9.052 5.605
Parcelas a receber de arrendamento mercantil .................... 9.207 5.574
Depósitos e bloqueios judiciais ............................................ 5.539 2.860
Valores a receber por bens leiloados .................................... 2.830 693
Outros .................................................................................. 193 850
Total .................................................................................... 334.295 522.747
Circulante ............................................................................ 121.374 178.446
Longo prazo ........................................................................ 212.921 344.301
Total .................................................................................... 334.295 522.747
(*) Referem-se a valores a receber oriundos da venda de direitos creditórios de opera-
ções de arrendamento mercantil.
9. Outros Valores e Bens - Despesas Antecipadas
Estão representados, substancialmente, por comissões pagas a lojistas e promotores de
vendas, apropriadas mensalmente ao resultado com base na fluência do prazo dos con-
tratos a que se referem.
10. Participação em Coligada
A participação em coligada apresentava a seguinte composição em 31 de dezembro de
2009 e de 2008:

Panamericano
Administradora

de Consórcio Ltda.
2009 2008

Dados da coligada:
Capital social...................................................................... 12.388 12.388
Patrimônio líquido .............................................................. 12.087 10.733
Lucro líquido do exercício .................................................. 1.354 811
Percentual de participação ................................................ 21,01% 21,01%

Movimentação dos investimentos:
Saldo no início do exercício ................................................ 2.255 2.085
Resultado de equivalência patrimonial .............................. 285 170
Saldo no fim do exercício .................................................... 2.540 2.255

11. Imobilizado de Arrendamento (Líquido de Depreciação)
Taxa anual de

Depreciação - % 2009 2008
Veículos e afins .................................... 20,00 a 57,10 1.241.138 1.197.485
Superveniência de depreciação .......... 600.295 413.073
Total .................................................... 1.841.433 1.610.558
O seguro dos bens arrendados é efetuado pelas arrendatárias, com cláusula de benefício
em favor da arrendadora.
12. Recursos de Aceite e Emissão de Títulos - Debêntures
Referem-se a 12.500 debêntures não conversíveis em ações. Essas debêntures vence-
rão em 1º de dezembro de 2010 e são atualizadas com base em juros equivalentes a
108% da taxa dos depósitos interfinanceiros.
13. Depósitos 
São representados por  captações com depósitos interfinanceiros com vencimentos até
2010, e são efetuados atrelados à variação do CDI.
14. Outras Obrigações - Fiscais e Previdenciárias

2009 2008
Imposto de renda diferido (veja nota explicativa n° 18.a) ...... 150.074 103.268
Provisão para riscos fiscais (*) .............................................. 27.689 18.704
Outros .................................................................................. 1.043 812
Total .................................................................................... 178.806 122.784
Circulante ............................................................................ 1.043 812
Longo prazo ........................................................................ 177.763 121.972
Total .................................................................................... 178.806 122.784
(*) Obrigação Legal: refere-se à provisão para COFINS e  PIS que vêm sendo questiona-
dos judicialmente, amparados por sentença favorável de primeira instância. A Companhia
está questionando essas contribuições na forma da Lei nº 9.718/98, e, segundo seus as-
sessores jurídicos, as chances de êxito são possíveis. 
Em 31 de dezembro de 2009, o total de contingências fiscais, classificadas com probabili-
dade de perda possível, é de R$ 12.000.
15. Outras Obrigações - Diversas

2009 2008
Obrigação por recursos tomados com garantia (a) .............. 623.713 1.020.318
Credores por antecipação de valor residual .......................... 715.631 547.940
Valores a pagar a sociedades ligadas 

(veja nota explicativa n° 19) ................................................ 691 11.163
Arrendamento financeiro a liberar (b).................................... 2.957 1.935
Provisão para contingências cíveis e trabalhistas (c) ............ 1.397 2.035
Outros .................................................................................. 4.175 4.386
Total .................................................................................... 1.348.564 1.587.777
Circulante ............................................................................ 426.985 481.310
Longo prazo ........................................................................ 921.579 1.106.467
Total .................................................................................... 1.348.564 1.587.777
(a) Refere-se a operações de venda de direitos creditórios de operações de arrendamen-
to mercantil.
(b) Refere-se a valores a pagar à lojistas, provenientes de contratos de arrendamento
mercantil, liberados em D+1.
(c) Os processos cíveis e trabalhistas possuíam a seguinte classificação de risco:

2009 2008
Classificação Quantidade Valor Valor Valor

de risco de processos reclamado provisionado Provisionado
Perda provável.............. 32 511 511 1.332
Perda possível .............. 477 11.527 886 703
Perda remota ................ 7 4.694 – –
Total.............................. 516 16.732 1.397 2.035

16. Capital Social

O capital social, em 31 de dezembro de 2009, totalmente subscrito e integralizado, estava

representado por 11.000 ações ordinárias, nominativas, no valor de R$ 12.615,28 cada

uma (R$ 9.473,80 em 2008). 

Aos acionistas é assegurado dividendo mínimo obrigatório de 5% sobre o lucro líquido

ajustado na forma da lei. Não foram propostos dividendos, por não haver intenção de sua

distribuição.

Conforme Assembléia Geral Ordinária, realizada em 30 de abril de 2009, foi deliberado o

aumento de capital com reserva de lucros no valor de R$ 34.556 (R$ 26.998 em 30 de

abril de 2008), sem emissão de novas ações.

O lucro remanescente do exercício de 2009 foi integralmente destinado para Reservas

Especiais de Lucros - Outras e para Reserva Legal.

17. Outras Receitas (Despesas) Operacionais

2º semestre Exercício

a) Outras despesas administrativas: 2009 2009 2008

Serviços prestados por terceiros........................ (30.177) (52.991) (51.778)

Despesas com taxas e emolumentos ................ (1.358) (3.421) (2.539)

Despesas de processamento de dados.............. (888) (1.422) (3.167)

Despesas de aluguéis........................................ (87) (181) (232)

Despesas com busca e apreensão de bens........ (263) (470) (352)

Despesas com serviços do sistema financeiro .. (524) (997) (1.950)

Outras................................................................ (1.947) (2.896) (2.655)

Total .................................................................. (35.244) (62.378) (62.673)

b) Outras despesas operacionais:

Despesas com veículos apreendidos ................ (559) (1.042) (491)

Devolução taxa de liquidação antecipada .......... – – (412)

Variação monetária passiva .............................. (930) (1.931) (1.417)

Provisão para contingências e 

bens não de uso próprio .................................. (413) (932) (666)

Outras................................................................ – (317) (533)

Total .................................................................. (1.902) (4.222) (3.519)

c) Outras receitas operacionais:

Juros e multa sobre recebimentos em atraso...... 12.685 27.591 14.956

Reversão de provisões ...................................... 87 87 401

Tarifa de cobrança.............................................. 565 2.665 5.326

Outras................................................................ 220 364 1.000

Total .................................................................. 13.557 30.707 21.683

18. Imposto de Renda e Contribuição Social 

a) O imposto de renda e a contribuição social diferidos têm a seguinte composição:

2009 2008

Ativo

Crédito tributário - imposto de renda:

Sobre prejuízos fiscais ...................................................... 99.893 55.750

Sobre diferenças temporárias ............................................ 10.291 8.755

Subtotal do imposto de renda diferido .................................. 110.184 64.505

Crédito tributário - contribuição social:

Sobre diferenças temporárias ............................................ 4.217 3.139

Subtotal da contribuição social ............................................ 4.217 3.139

Total dos créditos tributários, classificados  em

“Outros créditos - diversos”, no realizável  a longo prazo .... 114.401 67.644

Passivo

Provisão para imposto de renda diferido sobre a

superveniência de depreciação, classificada em 

“Outras obrigações - fiscais e previdenciárias”, 

no exigível a longo prazo ................................................ 150.074 103.268

b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e contribuição social:

2009 2008

Imposto Contribuição

de renda social Total Total

Saldo inicial.................................... 64.517 3.127 67.644 39.437

(+) Constituição de créditos............ 60.562 9.980 70.542 42.570

(-) Realização de créditos .............. (14.895) (8.890) (23.785) (14.363)

Saldo final ...................................... 110.184 4.217 114.401 67.644

c) Projeção de realização e valor presente dos créditos tributários:

O imposto de renda e a contribuição social diferidos serão realizados à medida que as di-

ferenças temporárias sobre os quais são calculados sejam revertidas ou se enquadrem

nos parâmetros de dedutibilidade fiscal, cujo cronograma de realização se apresenta a

seguir:

2009 2008

Imposto de renda e

contribuição social Imposto de renda

sobre diferenças sobre prejuízos

Ano temporárias fiscais Total Total

2010 ...................... 2.028 9.172 11.200 12.584

2011 ...................... 2.028 3.022 5.050 11.614

2012 ...................... 30 8.364 8.394 3.102

2013 ...................... 29 25.049 25.078 8.445

2014 ...................... 29 54.286 54.315 25.129

2018 ...................... – – – 6.770

2019 ...................... 10.364 – 10.364 –

Total ...................... 14.508 99.893 114.401 67.644

Em 31 de dezembro de 2009, o valor presente dos créditos tributários, calculados consi-

derando-se a taxa média de captação, totalizava R$ 74.304 (R$ 41.101 em 2008). 

d) Movimentação do imposto de renda diferido passivo:

2009 2008

Imposto

de renda Total Total

Saldo inicial........................................................ 103.268 103.268 62.278

(+) Constituição ................................................ 46.806 46.806 40.990

Saldo final em 31/12/09...................................... 150.074 150.074 103.268

e) Análise do cálculo das despesas de imposto de renda e contribuição social:

2º semestre Exercício

Base de cálculo 2009 2009 2008

Lucro antes do imposto de renda 

e da contribuição social.................................... 4.380 4.399 55.728

Expectativa de despesa do imposto de renda

e da contribuição social de acordo com a

alíquota vigente (veja nota explicativa 3.i) ........ (1.752) (1.760) (21.235)

Efeito do imposto de renda e da contribuição

social sobre as diferenças permanentes:

Resultado de equivalência patrimonial .............. 33 114 63

Despesa de imposto de renda e

contribuição social .......................................... (1.719) (1.646) (21.172)

19. Transações e Saldos com Partes Relacionadas

As transações com partes relacionadas foram efetuadas em condições normais de mer-

cado, no que se refere a preços dos serviços, prazos de vencimento e taxas de remunera-

ção pactuadas, e estão a seguir sumariadas:

2009 2008

Ativo Receitas Ativo Receitas

(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)

Disponibilidades

Banco Panamericano S.A. .................. 2.064 – 1.165 –

Aplicações interfinanceiras de liquidez

Banco Panamericano S.A. .................. – 2.361 – –

Títulos e valores mobiliários e

instrumentos financeiros derivativos 

FIDC F.F.  Multisegmento .................. 51.566 18.642 32.923 522

Outros créditos - diversos

Banco Panamericano S.A. .................. 6.390 – 2.388 –

Panamericano Administradora

de Cartões de Crédito Ltda. .............. 2.662 – 3.217 –

9.052 – 5.605 –

Depósitos interfinanceiros

Banco Panamericano S.A. .................. (203.883) (3.325) (200) (33.697)

Recursos de aceites e  emissão de títulos

- debêntures Banco Panamericano S.A. (148.914) (11.868) (64.023) (1.821)

Panamericano Administradora

de Consórcio Ltda ............................. (3.314) (585) (9.340) (1.247)

Panamericano Distribuidora

de Títulos e Valores Mobiliários S.A. .. – (5) – (35)

Panseg Promoções e Vendas Ltda. .... – (170) (3.446) (257)

Perícia Administração e

Corretagem de Seguros Ltda............. (1.640) (422) (4.262) (356)

Panamericano Administradora

de Cartões de Crédito Ltda. .............. – – – (1.776)

Pessoal chave da Administração ........ (31.931) (3.075) (29.079) (6.550)

(185.799) (16.125) (110.150) (12.042)

Outras obrigações diversas

Banco Panamericano S.A. .................. (690) – (11.163) –

Panamericano Administradora

de Cartões de Crédito Ltda. .............. (1) – – –

(691) – (11.163) –

2009 2008

Ativo Receitas Ativo Receitas

(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)

Outras despesas administrativas

serviços prestados

Panamericano Administradora 

de Cartões de Crédito Ltda. ................ – (900) – (1.689)

Panamericano Prest. de Serviços Ltda. – (4.200) – (2.100)

Silvio Santos Participações Ltda. .......... – (5) – (90)

Sisan Empreendimentos

Imobiliários Ltda. ................................ – (9) – (17)

Panamericana de Seguros S.A. ............ – (192) – (84)

– (5.306) – (3.980)

20. Benefícios a Empregados

A Companhia contribui mensalmente para a Multiprev - Fundo Múltiplo de Pensão, entida-

de de previdência privada aberta com um percentual sobre a folha de pagamento, com o

objetivo de complementar os benefícios prestados pela previdência social em um plano

de contribuição definida, sendo esta a única responsabilidade da Companhia como pa-

trocinadora. No exercício findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia mantinha 137

participantes ativos, sendo o montante de sua contribuição de R$ 119 (173 participantes

e contribuição de R$ 206 em 2008).

21. Demonstrativo de Análise de Sensibilidade 

As instituições financeiras possuem limites e controles de riscos e alavancagem regula-

mentados pelo BACEN, os quais são definidos e autorizados pela Administração. 

As operações e seus respectivos instrumentos financeiros são segregados nas seguintes

Carteiras:

Carteira Trading: consiste em todas as operações com instrumentos financeiros, inclusi-

ve derivativos, detidas com intenção de negociação ou destinadas a hedge de outros da

carteira de negociação, e que não estejam sujeitas à limitação da sua livre movimenta-

ção. As operações detidas com intenção de negociação são aquelas destinadas à reven-

da, obtenção de benefícios dos movimentos de preços, efetivos ou esperados, ou realiza-

ção de arbitragem; e

Carteira Banking: operações não classificadas na Carteira Trading. Consistem nas ope-

rações estruturais provenientes das linhas de negócio da empresa e seus eventuais hed-

ges. No caso da Panamericano Arrendamento Mercantil S.A., os ativos e passivos, com

exposição ao risco de mercado, estão aqui classificados, quase que integralmente, e são

referenciados em taxas pré-fixadas.

O quadro a seguir demonstra a análise de sensibilidade das exposições financeiras (Car-

teiras Trading e Banking), conforme as determinações da Instrução CVM nº 475/08. Os

resultados reproduzem os potenciais impactos das exposições financeiras das Carteiras

(principalmente do fator taxa de juros), em situação de estresse. Entretanto não implicam

necessariamente em realização de prejuízo financeiro ou contábil para a Companhia, 

pelo seguinte motivo:

Os instrumentos financeiros (principalmente as operações de arrendamento mercantil)

são classificados na carteira Banking, e são realizados em seus respectivos vencimen-

tos, não sendo transacionados de forma freqüente, esta característica mitiga o fator de

risco taxa de juros. Não são consideradas possíveis ações para minimizar o risco de mer-

cado.

A análise de sensibilidade foi efetuada a partir dos cenários abaixo, sempre considerando

que estes impactos afetariam negativamente nossas posições.

Cenário 1: com base nas informações de mercado de 31/12/2009 (BM&FBovespa, Anbi-

ma etc.), foram aplicados choques de 1 ponto base para taxa de juros. Por exemplo: a taxa

de juros prefixada de 1 ano foi de 10,51% a.a..

Cenário 2: foram determinados choques de 25% com base no mercado de 31/12/2009.

Por exemplo: a taxa de juros prefixada de 1 ano de 13,14% a.a., com as oscilações dos

demais fatores de risco representando choque de 25% nas respectivas curvas ou preços.

Cenário 3: foram determinados choques de 50% com base no mercado de 31/12/2009.

Por exemplo: a taxa de juros prefixada de 1 ano de 15,77% a.a., com as oscilações dos

demais fatores de risco representando choque de 50% nas respectivas curvas ou preços.

Carteira Trading e Banking 31/12/2009 (R$ - Mil)

Fatores de Risco Exposições sujeitas Cenário

à variação: 1 2 3

Taxas de Juros (Pré) de taxas de juros Pré Fixadas (137) (38.904) (74.257)

Total (137) (38.904) (74.257)

22. Outras Informações

a) No exercício findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia não apresentava posi-

ções ativas ou passivas relativas a operações com instrumentos financeiros derivativos.

b) No exercício findo em 31 de dezembro de 2009, não foram pagas remunerações aos

administradores.

c) Resultado não operacional refere-se, substancialmente, a prejuízo na venda de bens

não de uso.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais-R$)
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RE LATÓ RIO DA AD MI NIS TRA ÇÃO

Senhores Acionistas
De acordo com os dispositivos legais e estatutários submetemos à apreciação dos
Senhores as demonstrações financeiras relativas aos exercícios findos em 31 de
dezembro de 2009 e 2008, acompanhadas das notas explicativas e do parecer dos
auditores independentes. 
A Panamericano DTVM atua de forma complementar as atividades do Banco
Panamericano. O seu controle acionário é detido pela Sílvio Santos Participações Ltda.,

com 99,9% de participação. A DTVM não possui posição própria de papéis públicos ou
privados e posições ativas ou passivas envolvendo operações com instrumentos
financeiros derivativos. A sua atividade principal é a intermediação e a prestação de
serviços financeiros, principalmente para as empresas do conglomerado
Panamericano. Em 31 de dezembro de 2009 a Panamericano DTVM administrava dois
Fundos de Investimentos em Direitos Creditórios (Fidc Autopan e Fidc Master
Panamericano), que conjuntamente perfaziam o Patrimônio de R$ 2.164 milhões 
(R$ 2.033 milhões em 31 de dezembro de 2008).

Agradecimentos

Agradecemos a todos os clientes, colaboradores pela sua dedicação e profissionalismo

e, aos nossos controladores por sua confiança e apoio.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010 

A Administração

Nota
PASSIVO explicativa 2009 2008
Circulante ........................................................ 1.845 2.414
Outras obrigações ............................................ 1.845 2.414

Cobrança e arrecadação de tributos .............. – 7
Fiscais e previdenciárias ................................ 379 611
Diversas .......................................................... 8 1.466 1.796

Exigível a Longo Prazo .................................. 955 469
Outras obrigações ............................................ 955 469

Diversas .......................................................... 8 955 469
Patrimônio Líquido.......................................... 6.782 6.364
Capital social -

De domiciliados no País.................................. 9 4.872 4.872
Reserva de capital ............................................ 375 375
Reserva de lucros ............................................ 1.535 1.117
Lucros acumulados .......................................... – –

Total do Passivo .............................................. 9.582 9.247

Nota 2º semestre Exercício
explicativa 2009 2009 2008

Receitas da Intermediação Financeira.. 10 318 649 813
Resultado de operações 

com títulos e valores mobiliários ............ 318 649 813
Resultado Bruto da 

Intermediação Financeira .................... 318 649 813
Outras Receitas (Despesas) 

Operacionais......................................... 80 (84) (10)
Receitas de prestação de serviços........... 11 9.689 19.202 18.976
Despesas de pessoal................................ 12 (6.767) (13.288) (14.284)
Outras despesas administrativas .............. 13 (2.252) (4.592) (3.575)
Despesas tributárias ................................. (471) (934) (930)
Outras receitas (despesas) 

operacionais líquidas.............................. (119) (472) (197)
Resultado Operacional........................... 398 565 803
Resultado Não Operacional ................... 17.b 80 80 –
Resultado antes 

da Tributação sobre o Lucro................ 478 645 803
Provisão para Imposto de 

Renda e Contribuição Social ............... 14.a (176) (227) (277)
Provisão para imposto de renda ............... (138) (252) (234)
Provisão para contribuição social ............. (91) (169) (142)
Ativo fiscal diferido .................................... 14.b 53 194 99
Lucro Líquido do Semestre/Exercício... 302 418 526
Lucro Líquido por Ação - R$.................. 30,20 41,80 52,60

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Reserva 
Nota Capital Reserva de de lucros Lucros

explicativa social capital Legal Outras acumulados Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2007.................................................... 3.308 286 127 – 2.028 5.749
Aumento de capital .................................................................................. 9 1.564 – (97) – (1.467) –
Atualização de títulos patrimoniais .......................................................... – 89 – – – 89
Lucro líquido do exercício........................................................................ – – – – 526 526
Destinações-

Reserva legal ........................................................................................ – – 26 – (26) –
Outras reservas .................................................................................... – – – 1.061 (1.061) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2008.................................................... 4.872 375 56 1.061 – 6.364
Lucro líquido do exercício........................................................................ – – – – 418 418
Destinações- 

Reserva legal ........................................................................................ – – 21 – (21) –
Outras reservas .................................................................................... – – – 397 (397) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2009.................................................... 4.872 375 77 1.458 – 6.782
Saldos em 30 de Junho de 2009 .......................................................... 4.872 375 62 1.171 – 6.480
Lucro líquido do semestre ...................................................................... – – – – 302 302
Destinações- 

Reserva legal ........................................................................................ – – 15 – (15) –
Outras reservas .................................................................................... – – – 287 (287) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2009.................................................... 4.872 375 77 1.458 – 6.782
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO 
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro líquido por ação)

BALANÇOS PATRIMONIAIS
Levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 (Em milhares de reais - R$)

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e semestre findo em 31 de dezembro de 2009 (Em milhares de reais)

Nota
ATIVO explicativa 2009 2008
Circulante ........................................................ 8.967 8.748
Disponibilidades ................................................ 452 618

Aplicações interfinanceiras de liquidez .......... 5.783 5.565
Aplicações em depósitos interfinanceiros ........ 5 5.783 5.565
Títulos e valores mobiliários .............................. – 15

Carteira própria .............................................. 6 – 15
Outros créditos .................................................. 2.732 2.550

Rendas a receber............................................ 7 2.345 2.181
Diversos .......................................................... 7 387 369

Realizável a Longo Prazo .............................. 234 118
Outros créditos .................................................. 234 118

Diversos .......................................................... 7 234 118
Permanente ...................................................... 381 381
Investimentos .................................................... 381 381

Outros investimentos ...................................... 381 381
Total do Ativo .................................................. 9.582 9.247

1. Contexto Operacional
A Panamericano Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. é uma empresa
controlada pela Sílvio Santos Participações Ltda. Suas operações são conduzidas no
contexto de um conjunto de instituições que atuam integradamente no mercado
financeiro, utilizando-se da estrutura administrativa e operacional do Banco
Panamericano S.A. Os custos provenientes dessas utilizações são alocados, conforme
praticável, por meio de rateio entre as instituições.
2. Apresentação das Demonstrações Financeiras
As demonstrações financeiras foram elaboradas de acordo com as diretrizes
estabelecidas pelo Banco Central do Brasil - Bacen através do Plano Contábil das
Instituições do Sistema Financeiro Nacional - Cosif e da legislação societária brasileira.
3. Resumo das Principais Práticas Contábeis
As principais práticas contábeis adotadas para a contabilização das operações e
elaboração dessas demonstrações financeiras são:
a) Resultado das operações
É apurado pelo regime de competência e considera:
• Os rendimentos e encargos a índices ou taxas oficiais “pro rata temporis” incidentes
sobre ativos e passivos circulantes e a longo prazo.
• Os efeitos de provisões para ajustar ativos para o valor de mercado ou de realização.
• A parcela atribuível ao imposto de renda, calculada à alíquota de 15% sobre o lucro
tributável, acrescida de adicional de 10% incidente sobre o lucro tributável excedente
aos limites fiscais estabelecidos.
• A parcela correspondente à contribuição social, calculada à alíquota de 9% até 30 de
abril de 2008 e 15% a partir de 1º de maio de 2008 sobre o lucro ajustado antes do
imposto de renda.
• Os créditos tributários são constituídos às alíquotas vigentes às datas dos balanços,
de imposto de renda e contribuição social sobre as diferenças temporárias das bases
de cálculo destes impostos. Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, foi constituído
crédito tributário de contribuição social à alíquota de 15% apenas para as adições
temporárias originadas a partir de maio de 2008, até o limite das obrigações de
contribuição social correspondentes, em virtude de a Distribuidora estar questionando
judicialmente a majoração da alíquota.
b) Ativos circulante e realizável a longo prazo
São demonstrados ao custo de aquisição acrescido dos rendimentos auferidos e,
quando aplicável, ajustado ao valor de mercado, mediante constituição de provisões
para desvalorizações.
c) Aplicações interfinanceiras de liquidez
São registradas ao custo de aquisição, acrescido dos rendimentos auferidos até as
datas dos balanços.
d) Títulos e valores mobiliários
Os títulos e valores mobiliários foram classificados como mantidos até o vencimento e
são registrados ao custo de aquisição, acrescido dos rendimentos auferidos até as
datas dos balanços.
e) Permanente
Outros investimentos são representados principalmente por ações da Cetip S.A. -
Balcão Organizado de Ativos e Derivativos, obtidas através da transformação da Cetip
- Câmara de Liquidação e Custódia em Sociedade Anônima, registradas ao valor de
custo, e o título patrimonial anteriormente possuído ajustado pelo valor patrimonial
informado pela própria entidade e contabilizado em conta de “Reserva de capital”, no
patrimônio líquido.
f) Passivos circulante e exigível a longo prazo
Os valores demonstrados incluem, quando aplicável, os encargos e as variações
monetárias incorridos.
g) Contingências 
A provisão para contingências é constituída com base em análise e avaliação das
ações judiciais, as quais são efetuadas pelos assessores jurídicos, sendo efetuada
provisão de 100% do valor em risco para as causas avaliadas com probabilidade de
perda “provável” e com base na perda média histórica para aquelas avaliadas com
probabilidade de perda “possível”. 
h) Caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa são representados por disponibilidades em moeda
nacional, aplicações em depósitos interfinanceiros, cujo vencimento das operações na
data da efetiva aplicação seja igual ou inferior a 90 dias e apresentam risco
insignificante de valor justo, e que são utilizados pela DTVM para gerenciamento de
seus compromissos de curto prazo.
4. Caixa e Equivalentes de Caixa

2009 2008
Disponibilidades .......................................................................... 452 618
Aplicações interfinanceiras de liquidez ........................................ 33 4.657
Total .............................................................................................. 485 5.275
5. Aplicações Interfinanceiras de Liquidez
Aplicações em depósitos interfinanceiros
Prazo 2009 2008
Até 90 dias.................................................................................... 33 4.657
De 91 a 180 dias .......................................................................... 5.750 908
Total .............................................................................................. 5.783 5.565
6. Títulos e Valores Mobiliários
As aplicações em títulos e valores mobiliários referem-se a Certificados de Depósitos
Bancário - CDB prefixados.

2008
Valor contábil Valor de

Papel Até 1 ano Total Mercado
Títulos mantidos até o vencimento
CDB - prefixados ................................................ 15 15 15
Total .................................................................... 15 15 15

7. Outros Créditos
2009 2008

Rendas a receber:
Comissões sobre serviços de intermediação 
e colocação de títulos do Banco Panamericano...................... 1.440 1.300

Taxa de administração de fundos de investimento .................... 905 881
Total .............................................................................................. 2.345 2.181
Diversos:

Imposto de renda e contribuição social a compensar................ 149 202
Adiantamentos salariais ............................................................ 105 147
Crédito tributário (Nota explicativa nº 14.b) .............................. 293 99
Depósitos judiciais .................................................................... 73 38
Outros ........................................................................................ 1 1

Total .............................................................................................. 621 487
Circulante .................................................................................... 2.732 2.550
Longo prazo.................................................................................. 234 118
8. Outras Obrigações - Diversas

2009 2008
Provisão para gastos com pessoal .............................................. 1.088 1.146
Provisão para pagamentos a efetuar............................................ 376 572
Provisão para contingências trabalhistas (*) .............................. 955 469
Outras .......................................................................................... 2 78
Total .............................................................................................. 2.421 2.265
Circulante .................................................................................... 1.466 1.796
Longo prazo.................................................................................. 955 469
(*) A Distribuidora está envolvida em processos trabalhistas, representados por
reclamações trabalhistas diversas. As respectivas provisões são constituídas conforme
os critérios descritos na Nota 3(g), que leva em consideração as avaliações e
posicionamentos dos assessores jurídicos que patrocinam as ações.
Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, as provisões constituídas estão assim
representadas:

Trabalhistas
2009 2008

Saldos no início do exercício ........................................................ 469 223
Constituições .............................................................................. 486 246
Saldos no fim do exercício............................................................ 955 469
A posição das ações em aberto possuem a seguinte classificação de risco:

2009 2008
Classificação Quantidade Valor Valor Valor

de risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda possível.......... 16 5.082 955 469
Total ........................ 16 5.082 955 469
9. Capital Social e Dividendos
O capital social é representado por 10.000 ações ordinárias, no valor de R$  487,21
cada uma (R$ 487,21 em 2008). Conforme Assembléia Geral Ordinária realizada em 30
de abril de 2008, foi deliberado o aumento de capital com reserva de lucros e lucros
acumulados no valor de R$ 1.564, sem emissão de novas ações, o qual foi devidamente
homologado pelo BACEN. 
O estatuto social prevê a distribuição de um dividendo mínimo de 5% do lucro líquido
anual ajustado na forma do artigo 202 da Lei nº 6.404/76. Não foram propostos
dividendos por não haver intenção de sua distribuição. 
Os lucros dos exercícios de 2009 e de 2008 foram integralmente reclassificados para a
conta de “Reservas de lucros - Outras”.
10. Resultado de Operações com Títulos e Valores Mobiliários

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Rendas de aplicações 
em depósitos interfinanceiros .................................... 318 638 470

Resultado em transações com títulos de renda fixa .... – 11 343
Total.............................................................................. 318 649 813
11. Receitas de Prestação de Serviços
Estão representadas por comissões auferidas por serviços de colocação de títulos de
instituições financeiras no mercado e de receitas de taxa de administração de fundos de
investimento em direitos creditórios.
12. Despesas de Pessoal

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Salários ................................................................ 4.829 9.108 9.732
Encargos sociais .................................................. 1.434 2.913 3.048
Benefícios ............................................................ 503 1.264 1.497
Outras .................................................................. 1 3 7
Total ...................................................................... 6.767 13.288 14.284
13. Outras Despesas Administrativas

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Serviços de terceiros .......................................... 1.468 2.703 1.654
Serviços especializados ...................................... 406 776 1.060
Promoções e relações públicas ............................ 11 20 99
Propaganda e publicidade .................................... 1 123 11
Publicações e anúncios ........................................ 3 44 54
Serviços do sistema financeiro ............................ 17 32 41
Transporte ............................................................ 29 54 109
Viagens ................................................................ 5 10 85
Comunicações ...................................................... 6 13 30
Aluguéis ................................................................ 84 162 151
Acordos judiciais cíveis ........................................ 30 30 –
Acordos judiciais trabalhistas................................ 112 405 –
Processamento de dados .................................... 30 133 95
Outras .................................................................. 50 87 186
Total ...................................................................... 2.252 4.592 3.575
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Diretores e Acionistas da

Panamericano Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A.

São Paulo - SP

1. Examinamos os balanços patrimoniais da Panamericano Distribuidora de Títulos e

Valores Mobiliários S.A., levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e as

respectivas demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos

fluxos de caixa correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e ao semestre

findo em 31 de dezembro de 2009, elaborados sob a responsabilidade de sua

Administração. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas

demonstrações financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria
e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevância dos
saldos, o volume de transações e o sistema contábil e de controles internos da
Distribuidora; (b) a constatação, com base em testes, das evidências e dos registros
que suportam os valores e as informações contábeis divulgados; e (c) a avaliação das
práticas e das estimativas contábeis mais representativas adotadas pela Administração
da Distribuidora, bem como da apresentação das demonstrações financeiras tomadas
em conjunto.
3. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras referidas no parágrafo 1
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial
e financeira da Panamericano Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S.A. em

31 de dezembro de 2009 e de 2008, o resultado de suas operações, as mutações de
seu patrimônio líquido e os seus fluxos de caixa correspondentes aos exercícios findos
naquelas datas e ao semestre findo em 31 de dezembro de 2009, de acordo com as
práticas contábeis adotadas no Brasil.

São Paulo, 22 de fevereiro de 2010

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes

CRC nº 2 SP 011609/O-8
Celso de Almeida Moraes
Contador - CRC nº 1 SP 124669/O-9

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro Líquido .................................................................... 302 418 526
Imposto de renda e contribuição social diferidos .............. (53) (194) (99)
Provisão para contingências ............................................ 133 486 246
Prejuízo na baixa de outros investimentos ........................ – – 19
Lucro líquido ajustado ...................................................... 382 710 692
Variação de ativos e passivos 
(Aumento) redução em aplicações 

interfinanceiras de liquidez.............................................. 339 (4.842) 3.429
Aumento em outros créditos.............................................. (548) (104) (11)
(Redução) aumento em outras obrigações ...................... 61 (569) 832
Caixa líquido originado das 

(usado nas) atividades operacionais .............................. (148) (5.515) 4.250
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Redução em títulos e valores mobiliários.......................... 5 15 97
Caixa líquido originado das atividades de investimento.... 5 15 97
(Redução) Aumento Líquido 

do Caixa e Equivalentes de Caixa .............................. 239 (4.790) 5.039
Caixa e Equivalentes de Caixa no Início do Período.... 246 5.275 236
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Período .... 485 485 5.275

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

14. Imposto de Renda e Contribuição Social
a) Análise do cálculo das despesas de imposto de renda e contribuição social:

2º semestre Exercício
Base de cálculo 2009 2009 2008
Lucro antes do imposto de renda e 

da contribuição social ........................................ 478 645 803
Expectativa de despesa de imposto de renda 

e contribuição social, de acordo com as 
alíquotas vigentes (veja nota explicativa nº 3.a) (179) (234) (283)

Efeito do imposto de renda e da contribuição 
social sobre as diferenças permanentes  .......... 3 7 6

Despesa de imposto de renda e contribuição social (176) (227) (277)
b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e contribuição social:

2009 2008
Imposto Contribuição

de renda social Total Total
Saldo inicial .............................. 62 37 99 –
Constituição de créditos ............ 165 99 264 99
Realização de créditos .............. (44) (26) (70) –
Saldo final ................................ 183 110 293 99
c) Projeção de realização e valor presente dos créditos tributários:
O imposto de renda e a contribuição social diferidos serão realizados à medida que as
diferenças temporárias (contingências trabalhistas) sobre os quais são calculados
sejam revertidas ou se enquadrem nos parâmetros de dedutibilidade fiscal, cujo
cronograma de realização se apresenta a seguir:
Ano 2009 2008
2009.............................................................................................. – 19
2010.............................................................................................. 59 20
2011.............................................................................................. 59 20
2012.............................................................................................. 59 20
2013.............................................................................................. 58 20
2014.............................................................................................. 58 –
Total .............................................................................................. 293 99
Em 31 de dezembro de 2009, o valor presente dos créditos tributários, calculados
considerando-se a taxa média de captação, totalizava R$ 219 (R$ 66 em 2008).
15. Transações e Saldos com Partes Relacionadas

2009 2008
Ativo Receitas Ativo Receitas

(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)
Banco Panamericano S.A.:

Disponibilidades.................. 304 – 597 –
Aplicações interfinanceiras 

de liquidez ........................ 5.783 638 5.565 395
Rendas a receber - 

colocação de títulos ........ 1.440 9.423 1.300 4.900
Master Panamericano FIDC:
Taxa de administração .......... 748 7.823 699 6.716
Auto Pan FIDC: 
Taxa de administração .......... 157 1.956 182 1.709
Panamericana de Seguros S.A.

Aluguéis de Imóveis ............ – (145) – (44)
Silvio Santos Participações Ltda.

Aluguéis de Imóveis ............ – (4) – (95)
16. Instrumentos Financeiros Derivativos
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a Distribuidora não
apresentava posições ativas ou passivas relativas a operações com instrumentos
financeiros derivativos, cuja divulgação seja requerida nos termos das normas e
instruções do BACEN.
17. Outras Informações
a) A Distribuidora administra dois fundos de investimento em direitos creditórios,
constituídos exclusivamente por recebíveis originados da carteira de operações de
Crédito Direto ao Consumidor - CDC veículos do Banco Panamericano S.A., cujos
patrimônios líquidos totalizavam R$2.164.107 em 31 de dezembro de 2009
(R$2.032.642 em 31 de dezembro de 2008).
b) O resultado não operacional corresponde ao recebimento de dividendos e juros
sobre o capital próprio das ações da CETIP.
c) No exercício findo em 31 de dezembro de 2009, não foram pagas remunerações aos
administradores.

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2009 
(Em milhares de reais - R$)

C.N.P.J. nº 62.084.074/0001-00
Ma triz: Avenida Pau lis ta, nº 2.240, 10º an dar 
São Pau lo - SP
www.panamericano.com.br



RE LATÓ RIO DA AD MI NIS TRA ÇÃO

Nota
ATIVO explicativa 2009 2008
Circulante.......................................................... 13.059 2.892 
Disponibilidades ................................................ 616 71 
Títulos e valores mobiliários................................ 9.408 –
Carteira própria ................................................ 4 9.408 –

Outros créditos .................................................. 1.588 1.374 
Diversos............................................................ 5.1 1.588 1.374 

Outros valores e bens ........................................ 1.447 1.447 
Outros valores e bens........................................ 5.2 1.447 1.447 

Realizável a Longo Prazo ................................ 10.869 17.808 
Títulos e valores mobiliários................................ 3.248 11.480 
Carteira própria ................................................ 4 3.248 11.480 

Outros créditos .................................................. 7.621 6.328 
Diversos............................................................ 5.1 7.621 6.328 

Permanente ...................................................... 159 272 
Investimentos .................................................... 1 1 
Outros investimentos ........................................ 1 1 

Imobilizado de uso .............................................. 101 121 
Outras imobilizações de uso.............................. 255 255 
(–) Depreciações acumuladas .......................... (154) (134)

Intangível............................................................ 57 150 
Ativos intangíveis .............................................. 387 387 
(–) Amortizações acumuladas .......................... (330) (237)

Total do Ativo .................................................... 24.087 20.972 

BALANÇOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008
(Em milhares de reais - R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Nota 2º semestre Exercício 
explicativa 2009 2009 2008

Receitas da 
Intermediação Financeira................. 540 1.210 1.401

Resultado de operações com 
títulos e valores mobiliários.................. 540 1.210 1.401

Resultado Bruto da 
Intermediação Financeira................. 540 1.210 1.401

Outras (Despesas) 
Receitas Operacionais...................... (215) 310 (584)

Receitas de prestação de serviços ........ 5.9 9.764 18.826 21.785
Outras receitas operacionais................. 163 301 351
Despesas com pessoal ......................... (893) (1.491) (1.823)
Despesas tributárias ............................. (622) (1.281) (1.288)
Outras despesas administrativas .......... 5.5 (7.133) (13.938) (16.692)
Outras despesas operacionais .............. 5.6 (1.494) (2.107) (2.917)
Resultado Operacional ....................... 325 1.520 817
Resultado não Operacional ................ – – (22)
Resultado antes da 
Tributação sobre o Lucro .................. 325 1.520 795

Imposto de Renda 
e Contribuição Social........................ 5.7 70 (166) 16

Provisão para imposto de renda ............ (274) (531) (418)
Provisão para contribuição social .......... (103) (200) (160)
Ativo fiscal diferido................................. 447 565 594 
Lucro Líquido do Semestre/Exercício 395 1.354 811
Lucro Líquido por Cota - em R$ .......... 0,03 0,10 0,06 

Continua 

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008

e para o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro líquido por cota)

2º semestre Exercício
2009 2009 2008

Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais
Lucro Líquido ........................................................ 395 1.354 811 
Depreciações e amortizações .............................. 45 113 90 
Imposto de renda e contribuição social diferidos .... (447) (565) (594)
Provisão para contingências.................................. 1.395 1.429 384 
Prejuízo na baixa de imobilizado............................ – – 42 

Lucro líquido ajustado .............................................. 1.388 2.331 733 
Variação de ativos e passivos:
Aumento outros créditos........................................ (1.091) (942) (1.831)
Aumento outros valores e bens.............................. – – (1.447)
Aumento (redução) outras obrigações .................. (184) 332 2.308 

Caixa líquido gerado pelas (aplicado nas) 
atividades operacionais...................................... 113 1.721 (237)

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento
Redução (aumento) títulos e valores mobiliários.... 215 (1.176) 46 

Caixa líquido gerado pelas (aplicado nas) 
atividades de investimento ................................ 215 (1.176) 46 

Aumento (Redução) do Caixa 
e Equivalentes de Caixa ...................................... 328 545 (191)

Caixa e Equivalentes de 
Caixa no Início do Período .................................. 288 71 262 

Caixa e Equivalentes de Caixa no Fim do Período 616 616 71 

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 e o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

1. Contexto Operacional
A Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. (“Administradora”) é uma empresa
do Grupo Silvio Santos que tem por objetivo a administração de grupos de consórcio de
bens, principalmente de automóveis, utilitários, motocicletas, eletroeletrônicos e imóveis,
por meio de autofinanciamento. Suas operações estão inseridas em um conjunto de
instituições que atuam integradamente no mercado financeiro, utilizando-se da estrutura
administrativa e operacional de empresas pertencentes ao Grupo Panamericano. Os
custos provenientes dessas utilizações são alocados, conforme praticável, por meio de
rateio entre as instituições.
2. Apresentação Das Demonstrações Financeiras
As demonstrações financeiras estão apresentadas de acordo com o Plano Contábil das
Instituições do Sistema Financeiro Nacional - COSIF. As operações dos grupos de
consórcio são registradas em contas de compensação da Administradora e controladas
individualmente por grupo de consórcio. A posição patrimonial e financeira desses
grupos de consórcio e as correspondentes variações nas disponibilidades de seus
recursos estão sendo apresentadas, respectivamente, nas demonstrações consolidadas
dos recursos de consórcio e das variações nas disponibilidades de grupos de consórcio.
3. Principais Práticas Contábeis
Os principais critérios de registro e avaliação dos elementos patrimoniais são os
seguintes:
3.1. Administradora
a) A taxa de administração é contabilizada quando do seu recebimento dos grupos de
consórcio, a comissão sobre vendas de cotas é contabilizada quando da comercialização
das cotas e as demais receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de
competência mensal. b) De acordo com as normas do Banco Central do Brasil - BACEN,
os títulos e valores mobiliários foram classificados na categoria “mantidos até o
vencimento” e avaliados com base nos rendimentos financeiros, os quais são
contabilizados no resultado. c) A provisão para perdas sobre empréstimos a grupos de
consórcio é constituída com base na perda histórica apurada sobre tais empréstimos. 
d) Os bens do ativo imobilizado estão registrados ao custo de aquisição. As depreciações
são calculadas pelo método linear, às taxas de 10% ao ano para móveis, utensílios e
instalações e de 20% para equipamentos de informática. e) O intangível é demonstrado
pelo custo de aquisição/formação, deduzido da amortização acumulada, e está
representado por gastos com desenvolvimentos logiciais. f) A provisão para imposto de
renda é constituída à alíquota de 15% acrescida do adicional de 10% sobre o lucro
tributável excedente aos limites fiscais estabelecidos. A provisão para contribuição social
foi constituída à alíquota de 9% do lucro ajustado antes do imposto de renda. Os créditos
tributários são constituídos às alíquotas vigentes nas datas dos balanços, de imposto de
renda e contribuição social sobre as diferenças temporárias das bases de cálculo destes
impostos. g) As obrigações por recursos não procurados estão registradas pelo valor a
ser devolvido aos consorciados dos grupos encerrados, incluindo remuneração igual a do
rendimento gerado pelas cotas de fundos de investimento, em que os grupos ativos têm
aplicações, e estão apresentadas na conta “Obrigações com grupos de consórcio”. 
h) Contingência: Os passivos contingentes são reconhecidos nas demonstrações

financeiras, baseado na opinião de assessores jurídicos e da Administração. A provisão
para contingências cíveis e trabalhistas é constituída com base em análise e avaliação
das ações judiciais, representadas substancialmente por ações cíveis referentes a
danos morais, as quais são efetuadas pelos assessores jurídicos, sendo efetuada
provisão de 100% do valor em risco para as causas avaliadas com probabilidade de
perda “provável” e com base na perda média histórica para aquelas avaliadas com
probabilidade de perda “possível”. i) A provisão para perdas com empréstimos a grupos a
serem encerrados registrada em Outras Obrigações - Credores Diversos é constituída
com base no percentual histórico de empréstimos efetuados aos grupos encerrados,
aplicado sobre as disponibilidades dos grupos em andamento.
3.2. Grupos de consórcio: a) As aplicações financeiras são efetuadas em títulos
públicos (Letras Financeiras do Tesouro - LFT) e em fundos de investimento e são
avaliadas ao valor de mercado. b) Os rendimentos financeiros são apropriados
mensalmente e proporcionalmente aos respectivos saldos diários de aplicações
financeiras dos grupos de consórcio, sendo contabilizados na rubrica “Aplicações
financeiras” em contrapartida às contas de “Obrigações por contemplações a entregar” e
“Recursos dos grupos”, no passivo. c) Os direitos perante os consorciados
contemplados representam os valores a receber dos consorciados contemplados
referentes às parcelas vincendas do fundo comum. d) As obrigações com consorciados
representam o fundo comum recebido de consorciados não contemplados para
aquisição de bens, e o fundo comum, a taxa de administração, o fundo de reserva e o
seguro recebido de consorciados dos grupos em formação, acrescidos de rendimentos
financeiros. e) Os valores a repassar referem-se a taxa de administração, prêmios de
seguros, multa e juros moratórios e outros. f) Os recursos a devolver a consorciados
referem-se a valores a serem ressarcidos aos consorciados ativos por ocasião do
encerramento do grupo, referentes a pagamentos a maior de parcelas, e a valores a
pagar aos consorciados desistentes e excluídos, atualizados pela variação do preço do
bem. g) A conta de compensação “Previsão mensal de recursos a receber” representa o
valor das contribuições a receber (fundo comum) dos consorciados ativos no mês
subsequente às datas dos balanços. h) A conta de compensação “Contribuições devidas
ao grupo” representa a previsão de recebimento do fundo comum até o término dos
grupos, calculada de acordo com os preços dos respectivos bens nas datas dos
balanços. i) A conta de compensação “Valor dos bens a contemplar” representa o valor
total dos bens a contemplar em assembléias futuras, calculado de acordo com os preços
dos respectivos bens nas datas dos balanços. j) Os recursos coletados representam,
principalmente, o total recebido dos consorciados para aquisição do bem (fundo
comum), a remuneração da Administradora (taxa de administração) e os rendimentos
financeiros auferidos sobre os recursos aplicados. A taxa de administração é calculada
mensalmente de acordo com os percentuais estabelecidos nos respectivos contratos de
consórcio, que geralmente são maiores no início do contrato com o objetivo de cobrir
custos de comissões sobre venda de consórcio. Considerando esse aspecto, a taxa de
administração média sobre as contribuições recebidas foi de 26,53% (26,64% em 2008).
k) Os recursos utilizados representam, principalmente, o montante aplicado na aquisição de
bens, no pagamento da taxa de administração, nas despesas de seguros e nas devoluções a

Reserva de capital
Capital Incentivos Prejuízos
social fiscais acumulados Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2007.......................................................................... 12.388 1 (2.467) 9.922
Lucro líquido do exercício ............................................................................................ – – 811 811
Saldos em 31 de Dezembro de 2008.......................................................................... 12.388 1 (1.656) 10.733
Lucro líquido do exercício ............................................................................................ – – 1.354 1.354
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 ........................................................................ 12.388 1 (302) 12.087
Saldos em 30 de Junho de 2009 ................................................................................ 12.388 1 (697) 11.692 
Lucro líquido do semestre............................................................................................ – – 395 395 
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 ........................................................................ 12.388 1 (302) 12.087

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 e para o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

PASSIVO 2009 2008
Passivo Circulante.................................................................. 192.295 191.718
Obrigações com consorciados.................................................. 37.314 50.562
Valores a repassar .................................................................... 11.077 10.018
Obrigações por contemplações a entregar................................ 82.441 79.296
Obrigações com a administradora ............................................ 41 50
Recursos a devolver a consorciados ........................................ 52.794 46.178
Recursos dos grupos ................................................................ 8.628 5.614
Compensação ........................................................................ 534.891 522.352
Recursos mensais a receber de consorciados .......................... 3.858 4.010
Obrigações do grupo por contribuições .................................... 293.923 282.669
Bens a contemplar .................................................................... 237.110 235.673

Total do Passivo ...................................................................... 727.186 714.070

Nota 
ATIVO explicativa 2009 2008
Ativo Circulante ................................................ 192.295 191.718
Disponibilidades ................................................ 2.201 357
Depósitos bancários.......................................... 2.201 357

Aplicações financeiras........................................ 4 99.344 93.911
Outros créditos .................................................. 90.750 97.450
Bens retomados ou devolvidos .......................... 241 162
Direitos junto a consorciados contemplados...... 90.509 97.288
Normais ............................................................ 86.247 93.435
Em atraso.......................................................... 2.800 3.150
Em cobrança judicial ........................................ 1.462 703

Compensação .................................................. 534.891 522.352
Previsão mensal de recursos a receber de consorciados 3.858 4.010
Contribuições devidas ao grupo .......................... 293.923 282.669
Valor dos bens a contemplar .............................. 237.110 235.673
Total do Ativo .................................................... 727.186 714.070

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DOS RECURSOS DE CONSÓRCIO
Levantadas em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 (Em milhares de reais - R$)

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008

e para o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

2009 2008
Acumulado Acumulado

2º Semestre Exercício (Não auditado) Exercício (Não auditado)
Disponibilidades no Início do Período ...................................................................... 98.901 94.268 – 80.943 –
Depósitos bancários ...................................................................................................... 126 357 – 346 –
Aplicações financeiras .................................................................................................. 17.120 14.787 – 7.796 –
Aplicações financeiras vinculadas a contemplações...................................................... 81.655 79.124 – 72.801 –
(+) Recursos Coletados .............................................................................................. 43.789 89.631 527.508 102.124 463.540 
Contribuições para aquisição de bens............................................................................ 28.936 60.683 339.461 71.027 296.031 
Taxa de administração .................................................................................................. 8.509 16.101 130.866 18.920 119.797 
Contribuições ao fundo de reserva ................................................................................ 211 327 832 239 491 
Rendimento de aplicações financeiras .......................................................................... 3.720 7.858 31.910 8.118 24.996 
Multas e juros moratórios .............................................................................................. 266 530 2.189 578 1.848 
Prêmios de seguro ........................................................................................................ 1.616 2.701 22.095 2.646 20.293 
Custas judiciais.............................................................................................................. 42 75 92 23 32 
Reembolso despesa registro de contrato ...................................................................... – – 2 – 2 
Outros............................................................................................................................ 489 1.356 61 573 50 
(–) Recursos Utilizados .............................................................................................. 41.145 82.354 425.963 88.799 369.272 
Aquisição de bens.......................................................................................................... 27.616 55.725 258.313 58.894 218.423 
Taxa de administração .................................................................................................. 8.920 17.106 130.862 19.225 119.792 
Multas e juros moratórios .............................................................................................. 128 256 1.038 284 866 
Prêmios de seguro ........................................................................................................ 1.601 2.976 21.746 2.871 19.684 
Custas judiciais.............................................................................................................. 43 79 92 17 26 
Devolução a consorciados desligados .......................................................................... 2.336 4.778 13.162 4.898 9.954 
Despesas de registro de contrato .................................................................................. – – 2 – 2 
Outros............................................................................................................................ 501 1.434 748 2.610 525 
Disponibilidades no Fim do Período .......................................................................... 101.545 101.545 101.545 94.268 94.268 
Depósitos bancários ...................................................................................................... 2.201 2.201 2.201 357 357 
Aplicações financeiras .................................................................................................. 16.898 16.898 16.898 14.787 14.787 
Aplicações financeiras vinculadas a contemplações...................................................... 82.446 82.446 82.446 79.124 79.124 

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES CONSOLIDADAS DAS VARIAÇÕES NAS DISPONIBILIDADES DE GRUPOS DE CONSÓRCIO EM ANDAMENTO
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 e para o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009  (Em milhares de reais - R$)

consorciados desligados. l) Informações complementares sobre os grupos em andamento.
2009 2008

Quantidade de grupos administrados........................................ 43 70
Quantidade de consorciados ativos .......................................... 8.525 11.843
Quantidade de consorciados desistentes e excluídos .............. 62.323 72.171
Quantidade de consorciados inadimplentes.............................. 869 2.101
Quantidade de bens entregues no exercício .............................. 1.852 2.687
Quantidade de bens pendentes de entrega .............................. 1.840 2.391
Taxa de inadimplência .............................................................. 10,2% 17,7%
4. Outras Notas Explicativas - Administradora e Grupos de Consórcio
Títulos e valores mobiliários

2009 2008
Valor contábil

Até 12 De 1 a Valor de Valor Valor de
Papel/lastro da operação meses 3 anos Total mercado contábil mercado
Títulos mantidos até 
o vencimento-
Administradora:
Debêntures (a) 3.314 – 3.314 3.314 9.340 9.340

Certificados de Depósito 
Bancário  - CDBs (a) 6.094 3.248 9.342 9.342 2.140 2.140

Total 9.408 3.248 12.656 12.656 11.480 11.480

2009 2008
Valor contábil

Papel/lastro Até 12 De 1 a Acima Valor de Valor Valor de
da operação meses 3 anos de 3 anos Total mercado contábil mercado
Títulos mantidos
até o vencimento-

Grupos de consórcio:
Letras Financeiras do
Tesouro -  LFT (b) 63.894 9.784 25.666 99.344 99.344 40.328 40.328

Fundos de 
investimento 
em direitos 
creditórios (c) – – – – – 53.583 53.583

Total 63.894 9.784 25.666 99.344 99.344 93.911 93.911
(a) Referem-se a títulos pós-fixados indexados à taxa de juros dos Certificados de
Depósito Interfinanceiro - CDI.
(b) O valor de mercado é apurado com base nas taxas médias divulgadas pela
Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA.
(c) Referem-se a investimento em cotas seniores no Autopan Fundo de Investimento em
Direitos Creditórios CDC Veículos. O valor de mercado das cotas foi apurado com base
no valor da cota divulgado pela Panamericano Distribuidora de Títulos e Valores
Mobiliários S.A., administradora do fundo. 
5. Outras Notas Explicativas - Administradora
5.1. Outros créditos
A conta “Outros créditos - diversos” apresenta a seguinte composição:

2009 2008
Taxa de administração a receber (a) .......................................... 80 327
Cotas de grupos de consórcio (b) .............................................. 321 316
Empréstimos a grupos de consórcio (c) .................................... 605 379
Provisão para perdas sobre empréstimos a grupos de consórcio (605) (312)
Impostos a compensar (d) ........................................................ 339 532
Créditos tributários (e) .............................................................. 1.690 1.125
Valores específicos de grupos de consórcio (f) .......................... 2.929 2.384
Depósitos e bloqueios judiciais (g) ............................................ 3.001 2.818
Valores a receber de sociedades ligadas .................................. 530 –
Outros créditos.......................................................................... 319 133
Total .......................................................................................... 9.209 7.702
Circulante ................................................................................ 1.588 1.374
Longo prazo .............................................................................. 7.621 6.328
(a) Referem-se à taxa de administração recebida em dezembro de 2009 e de 2008 pelos
grupos de consórcio e repassada à Administradora no mês seguinte.
(b) Referem-se à aquisição de cotas de grupos de consórcio, as quais serão as últimas a
serem contempladas dentro dos grupos.
(c) Referem-se a empréstimos efetuados aos grupos de consórcio para encerramento
destes. Esses valores serão devolvidos à Administradora à medida que forem recebidos
os valores pendentes de cobrança.
(d) Referem-se ao Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF sobre aplicações
financeiras em debêntures e em CDBs.
(e) Referem-se ao crédito tributário sobre diferenças temporárias oriundas principalmente
de provisões para contingências (veja nota explicativa nº 5.7.b).
(f) Referem-se a valores de cobranças judiciais de grupos encerrados contabilizados no
ativo e no passivo por determinação do BACEN.
(g) Referem-se a depósitos e bloqueios judiciais relacionados a ações de natureza cível
e trabalhista, os quais estão provisionados na rubrica “Outras obrigações - provisão para
passivos contingentes” (veja nota explicativa nº 5.3).
5.2. Outros valores e bens
A conta “Outros valores e bens” é representada por bens não de uso próprio destinados a
venda. 

Senhores Cotistas
De acordo com os dispositivos legais e estatutários submetemos aos Senhores, as
demonstrações financeiras relativas a 31 de dezembro de 2009 e de 2008,
acompanhadas das notas explicativas e do parecer dos auditores independentes.
Estratégia Operacional
A Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. atua de forma complementar e
integrada com o Banco Panamericano S.A., seu acionista majoritário indireto. No
“ranking” nacional de administradoras de consórcios (número de participantes - posição
de novembro de 2009) o Consórcio Panamericano ocupa a 58ª posição. Em relação às
empresas atuantes no segmento de consórcio de Imóveis (número de participantes -
novembro de 2009) a Administradora ocupa a 15ª posição. 
As operações do Consórcio são entendidas, por seu controlador, como uma
oportunidade de negócios, que se adaptam as necessidades específicas de clientes, e
permite a diversificação e exploração de nichos de mercados. O Consórcio
Panamericano atua nos segmentos de imóveis, automóveis, utilitários, motos e
eletroeletrônicos. O relacionamento com os potenciais cotistas é realizado pelas lojas do
Panamericano (promotoras) e por representantes comerciais. A mídia televisiva é um
canal utilizado para a divulgação do produto.

O “funding” das operações é originário dos próprios cotistas, o que reduz
substancialmente o custo do bem desejado. As operações de consórcio, em alguns
segmentos, concorrem diretamente com o Crédito Direto ao Consumidor (CDC) e,
tornam-se competitivas quando o mercado é mais restritivo ao crédito.
Resultados
O Consórcio encerrou o exercício de 2009 com a Receita de Prestação de
Serviços de R$ 18.826 mil e Lucro Líquido de R$ 1.354 mil (2008 - R$ 811mil), com
crescimento de 67,0%.  A base de clientes ativos, em 31/12/09, declinou de 11.843 para
os atuais 8.525, o segmento de microcomputadores foi o maior responsável pelo
decréscimo de clientes ativos em relação ao ano anterior, refletindo a opção do mercado
pela aquisição dos equipamentos através do CDC. A base de clientes ativos dos
consórcios de veículos também foi reduzida, entretanto a queda ocorreu de forma menos
acentuada. 
Mesmo com a redução do número de consorciados ativos e consequentemente da
receita de prestação de serviços, a empresa conseguiu elevar o seu resultado
operacional. O resultado financeiro foi obtido pela sintonia com as necessidades e
tendências do mercado, para a formação de uma carteira sustentável e rentável e,
reduções e controles de custos operacionais e riscos inerentes à atividade.

As evoluções dos dados financeiros abaixo, sintetizam o avanço e melhora de nosso
resultado econômico.
Rubricas (R$ Mil) 31/12/2008 31/12/2009 Variação %
Resultado Bruto da Intermediação Financ. 1.401 1.210 (13,6)
Receitas de Prestação de Serviços 21.785 18.826 (13,6)
Despesas Operacionais Líquidas (22.369) (18.516) (17,2)
Lucro Operacional 817 1.520 86,1
Lucro Líquido 811 1.354 67,0
Patrimônio Líquido 10.733 12.087 12,6
Agradecimentos
Agradecemos a todos os nossos clientes, que nos honraram pela sua preferência,
funcionários e colaboradores pela sua dedicação e profissionalismo e, aos nossos
controladores por sua confiança e apoio.

São Paulo, 24 de fevereiro de 2010
A Administração

Nota
PASSIVO explicativa 2009 2008
Circulante.......................................................... 5.700 5.913
Outras obrigações .............................................. 5.700 5.913

Obrigações com grupos de consórcio .............. 5.3 4.930 5.054
Fiscais e previdenciárias.................................. 170 224
Diversas .......................................................... 5.3 600 635

Exigível a Longo Prazo .................................... 6.300 4.326
Outras obrigações .............................................. 6.300 4.326

Obrigações com grupos de consórcio .............. 5.3 2.929 2.384
Diversas .......................................................... 5.3 3.371 1.942

Patrimônio Líquido .......................................... 12.087 10.733
Capital realizado ................................................ 12.388 12.388 

De domiciliados no País .................................. 5.4 12.388 12.388 
Reserva de capital .............................................. 1 1 
Prejuízos acumulados ........................................ (302) (1.656)

Total do Passivo ................................................ 24.087 20.972
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras
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PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

DIRETORIA 

Aos Cotistas e Administradores da
Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. 
São Bernardo do Campo - SP
1. Examinamos os balanços patrimoniais da Panamericano Administradora de
Consórcio Ltda. (“Administradora”), levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008,
e as respectivas demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos
fluxos de caixa correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e ao semestre
findo em 31 de dezembro de 2009, bem como as demonstrações consolidadas dos
recursos de consórcio levantadas em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e as
respectivas demonstrações consolidadas das variações nas disponibilidades de grupos
de consórcio em andamento correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e ao
semestre findo em 31 de dezembro de 2009, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administração. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas
demonstrações financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria e
compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevância dos
saldos, o volume de transações e os sistemas contábil e de controles internos da
Administradora; (b) a constatação, com base em testes, das evidências e dos registros
que suportam os valores e as informações contábeis divulgados; e (c) a avaliação das
práticas e das estimativas contábeis mais representativas adotadas pela
Administradora, bem como da apresentação das demonstrações financeiras tomadas
em conjunto.
3. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras referidas no parágrafo 1
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e
financeira da Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. em 31 de dezembro
de 2009 e de 2008, o resultado de suas operações, as mutações de seu patrimônio
líquido e os seus fluxos de caixa correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e
ao semestre findo em 31 de dezembro de 2009, bem como a posição consolidada dos

recursos de consórcio em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 e as variações
consolidadas nas disponibilidades de grupos de consórcio em andamento
correspondentes aos exercícios findos naquelas datas e ao semestre findo em 31 de
dezembro de 2009, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil.

São Paulo, 22 de fevereiro de 2010

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Celso de Almeida Moraes
Contador - CRC nº 1 SP 124669/O-9

5.3. Outras obrigações
As contas “Obrigações com grupos de consórcio” e “Outras obrigações - diversas”
apresentam a seguinte composição:

2009 2008
Obrigações com grupos de consórcio:
Recursos não procurados - grupos............................................ 4.930 5.054
Recursos pendentes de recebimento - cobrança judicial .......... 2.929 2.384
Total .......................................................................................... 7.299 7.438
Circulante ................................................................................ 4.930 5.054
Longo prazo .............................................................................. 2.929 2.384
Diversas:
Provisão para pagamentos a efetuar ........................................ 239 213
Provisão para passivos contingentes (a) .................................. 3.371 1.942
Credores diversos (b)................................................................ 361 422
Total .......................................................................................... 3.971 2.577
Circulante ................................................................................ 600 635
Longo prazo .............................................................................. 3.371 1.942
(a) Em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, os processos cíveis e trabalhistas possuíam
a seguinte classificação de risco:

31/12/2009 31/12/2008
Quantidade Valor Valor Valor

Classificação de risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável .............. 8 215 215 219
Perda possível .............. 557 24.075 3.156 1.723
Perda remota ................ 21 8.997 – –
Total .............................. 586 33.287 3.371 1.942
(b) Deste total, R$ 359 (R$418 em 31 de dezembro de 2008) refere-se à provisão para
perda com empréstimos a grupos a serem encerrados.
5.4. Capital social: O capital social está representado por 14.077.212 cotas, no valor
nominal de R$0,88 cada uma.
5.5. Outras despesas administrativas: A conta “Outras despesas administrativas”
apresenta a seguinte composição:

2º Semestre Exercício
2009 2009 2008

Comissões de venda de consórcio .............. 2.127 4.006 9.125
Acordos judiciais ........................................ 1.995 4.549 3.731
Serviços profissionais ................................ 124 204 469
Serviço de cobrança externa ...................... 2.283 3.809 1.856
Serviços técnicos especializados................ 210 452 638
Taxas e emolumentos judiciais .................... 77 198 257
Comunicações .......................................... 16 29 70
Propaganda e promoção ............................ 11 26 87
Outras ........................................................ 290 665 459
Total ............................................................ 7.133 13.938 16.692

5.6. Outras despesas operacionais: A conta “Outras despesas operacionais” refere-
se, principalmente, a despesas com provisões para contingências e despesas com a
atualização dos recursos dos grupos de consórcio encerrados.
5.7. Imposto de renda e contribuição social: a) Análise do cálculo das despesas de
imposto de renda e contribuição social

2º semestre Exercício
Base de cálculo 2009 2009 2008
Lucro antes do imposto de renda 

e da contribuição social ............................ 325 1.520 795
Expectativa de despesa de imposto 

de renda e contribuição social, 
de acordo com as alíquotas vigentes 
(veja nota explicativa 3.1.f) ...................... (98) (493) (246)

Efeito do imposto de renda e da 
contribuição social sobre os prejuízos 

fiscais, cujos créditos tributários não 
foram constituídos ................................ 167 325 260

Efeito do imposto de renda e da 
contribuição social sobre 

as diferenças permanentes-
Outras adições/exclusões 

permanentes, líquidas .............................. 1 2 2
(Despesa) crédito de imposto de renda 

e contribuição social ................................ 70 (166) 16
b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e da contribuição social:

2009 2008
Imposto Contribuição
de renda social Total Total

Saldo inicial  ................................ 810 315 1.125 531
Constituição de créditos .............. 602 257 859 606
Realização de créditos ................ (218) (76) (294) (12)
Saldo final .................................. 1.194 496 1.690 1.125
c) Projeção de realização e valor presente dos créditos tributários:
O imposto de renda e a contribuição social diferidos serão realizados à medida que as
diferenças temporárias sobre os quais são calculados sejam revertidas ou se
enquadrem nos parâmetros de dedutibilidade fiscal, cujo cronograma de realização se
apresenta a seguir:

2009 2008
Imposto de renda e Imposto de renda e
contribuição social contribuição social

sobre diferenças sobre diferenças
Ano temporárias temporárias
2009 .................................................... – 282
2010 .................................................... 465 282
2011 .................................................... 374 187
2012 .................................................... 284 187
2013 .................................................... 284 187
2014 .................................................... 284 –
Total .................................................... 1.691 1.125
Em 31 de dezembro de 2009, o valor presente dos créditos tributários, calculados
considerando-se a taxa média de captação, totalizava R$1.303 (R$786 em 31 de
dezembro de 2008).
d) Créditos Tributários não Registrados: Em 31 de dezembro de 2009, o montante
acumulado dos prejuízos fiscais totalizava aproximadamente R$1.107 (R$2.062 em 31
de dezembro de 2008), sobre os quais não foram reconhecidos créditos tributários
(imposto de renda - 25% e contribuição social - 9%) no montante de R$376 (R$702 em
31 de dezembro de 2008), em virtude de a Administradora não atender a todas as
condições previstas na Circular BACEN nº 3.174.
5.8.  Transações com partes relacionadas

Ativo Receitas
2009 2008 2009 2008

Administradora
Banco Panamericano S.A.:
Depósitos bancários .................................. 553 21 – –
Títulos e valores mobiliários - CDBs ............ 3.248 2.140 261 154
Valores a receber de sociedades ligadas .... 530 – – –
Panamericano Arrendamento Mercantil S.A.-
Títulos e valores mobiliários - debêntures .. 3.314 9.340 585 1.247
Grupos de consórcio
Banco Panamericano S.A.:
Depósitos bancários .................................. 2.001 – – –
Autopan Fundo de Investimento em 
Direitos Creditórios CDC Veículos -

Aplicações financeiras................................ – 53.583 – 2.583
5.9. Outras informações: a) A receita de prestação de serviços refere-se à taxa de
administração de grupos de consórcio. b) Nas datas dos balanços, não havia nenhuma
operação em aberto no mercado de derivativos. c) No exercício findo em 31 de dezembro
de 2009, não foram pagas remunerações aos administradores.

A DIRETORIA Mayra Ordine - Contabilista - CRC 1SP193218/O-9 - CPF 101.162.278-50

Continuação
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NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 e o Semestre Findo em 31 de Dezembro de 2009 (Em milhares de reais - R$)

RE LATÓ RIO DA AD MI NIS TRA ÇÃO

Senhores Acionistas

De acordo com os dispositivos legais e estatutários submetemos aos Senhores, as

Demonstrações Financeiras relativas aos exercícios findos em 31/12/2009 e

31/12/2008, acompanhadas das notas explicativas e do Parecer dos Auditores

Independentes.

Estratégia Operacional

A Panamericana de Seguros S.A. é uma empresa controlada pelo Banco Panamericano

S.A., que detém 98,75% de seu Capital Total. A Seguradora atua nos segmentos de

Seguros de Pessoas nos ramos de Acidentes Pessoais Coletivos, Danos Pessoais

(DPVAT), Vida em Grupo, Renda de Eventos Aleatórios (desemprego) e Prestamista. 

As atividades e serviços prestados possuem sinergia com as operações de crédito da

controladora, o que complementa e agrega valor aos clientes e aos seus acionistas. 

A Seguradora é orientada para atender os clientes da classe B, C e D oferecendo-lhes

facilidade e comodidade na contratação de produtos, produzindo o “cross-sell” para as

empresas do Banco Panamericano e maximizando a utilização dos canais comuns de

vendas. A Panamericana ocupa a 11ª posição entre as empresas que atuam no ramo

de Acidentes Pessoais e é a 9ª no segmento de Rendas e Eventos Aleatórios 

(Seguro Desemprego). Considerando-se as estatísticas da Susep - Superintendência de

Seguros Privados, em 31/12/09 no ranking geral (critério de Resultado Operacional), a

Panamericana de Seguros ocupava a 18ª posição. Os Prêmios Retidos totalizaram em

2009, R$ 108,7 milhões (2008 - R$ 122,5 milhões) o que representou o decréscimo de

11,2%. A redução no volume de Prêmios Retidos está correlacionada à queda nos

volumes de produção de operações de crédito do Banco Panamericano, as quais foram

influenciadas pelas turbulências financeiras, que ocorreram a partir do 4º trimestre de

2008 e que produziram os seus efeitos até junho de 2009. Mesmo com o decréscimo, a

Seguradora conseguiu manter a ampla pulverização de sua carteira com 3,1 milhões de

clientes ativos.

Resultados

O Lucro Líquido do exercício de 2009 foi de R$ 25,9 milhões (2008 - R$ 23,0 milhões),

e apresentou crescimento de 12,3%. Ao final de 2009 o Patrimônio Líquido correspondia

a R$ 122,2 milhões, com estes resultados o Retorno sobre o Patrimônio Líquido médio

situou-se em 23,7%. O Patrimônio Líquido apresentou crescimento de 26,8% em

relação ao ano anterior. Considerando-se o ambiente econômico desfavorável,

principalmente no primeiro semestre de 2009, o resultado anual é considerado bastante

satisfatório. O menor volume da produção de operações de créditos do Banco

Panamericano, colaborou para o decréscimo da contratação de novos seguros. Este é o

caso do segmento de Acidentes Pessoais Coletivos, o qual possui forte correlação com

o nível de concessão de crédito de seu controlador. No mesmo período, a Seguradora

optou por não atuar, de forma mais agressiva, no segmento de Vida em Grupo,

direcionando os seus esforços comerciais para outros segmentos com melhor relação

de risco e retorno. Conforme dados da Susep - Gerência de Estatística, relativos ao

exercício de 2009, entre 118 Seguradoras, a Panamericana ocupava a 14ª posição,

considerando-se o Índice Combinado (mede a relação entre os Sinistros Retidos

acrescido das Despesas Comerciais, Despesas Administrativas e, Despesas com

Tributo comparado aos Prêmios Ganhos). De acordo com os cálculos da

Superintendência de Seguros Privados, o Índice Combinado da Seguradora foi de 0,65

(Mercado - 0,91). Da mesma forma, a Seguradora é bem classificada quando o critério

utilizado é o Índice Combinado Ampliado (considera-se o resultado financeiro), que foi

de 0,57 (mercado - 0,81). Os indicadores refletem o baixo nível de sinistros da

Seguradora e uma forte estrutura financeira. A Panamericana de Seguros, em dezembro

de 2009, era aplicadora no mercado financeiro no montante de R$ 180.874 mil (dez/08

- R$ 153.784 mil). Do total de aplicações em títulos públicos e privados de renda fixa,

além de fundos de investimentos, R$ 118.142 mil (2008 - R$ 88.927 mil) estavam

vinculados aos recursos garantidores das provisões técnicas. O expressivo volume de

aplicações financeiras contribuiu para a formação do resultado líquido, tendência que

deverá permanecer no exercício de 2010. O contínuo crescimento das operações de

seguros e da volta da normalidade no mercado de crédito mantém uma perspectiva

positiva para a rentabilidade futura da Seguradora.

Recursos Humanos

Em dezembro de 2009, o quadro de funcionários da Seguradora era de 33

colaboradores (2008 - 36). A Política de Recursos Humanos segue as normas gerais do

Banco Panamericano e atendem as regulamentações do setor específico. A Seguradora

contribui mensalmente, como forma de incentivo e retenção de talentos, para o Fundo

Múltiplo de Pensão, com um percentual sobre a folha de pagamento dos participantes,

que complementará os benefícios de previdência social em um plano de contribuição

definida.

Agradecimentos

Agradecemos a todos os nossos clientes, que nos honraram pela sua preferência,

funcionários e colaboradores pela sua dedicação e profissionalismo e, aos acionistas

controladores pela confiança e apoio recebidos.

São Paulo 24 de fevereiro de 2010

A Administração

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008

(Valores expressos em milhares de reais - R$, 
exceto o lucro líquido por lote de mil ações)

Nota Controladora Consolidado
ATIVO Explicativa 2009 2008 2009 2008
Circulante .................................... 174.104 153.146 188.854 157.695
Disponível ...................................... 1.261 9.238 1.877 9.309

Caixa e bancos .......................... 1.261 9.238 1.877 9.309
Aplicações...................................... 4 153.102 131.128 162.510 131.128

Títulos de renda fixa - privados .. 128.183 120.077 137.591 120.077
Títulos de renda fixa - públicos .. 22.510 5.414 22.510 5.414
Cotas de fundos de investimento 2.376 5.393 2.376 5.393
Outras aplicações........................ 33 244 33 244

Créditos das operações com 
seguros  e resseguros ................ 9.232 4.455 9.232 5.902
Prêmios a receber ...................... 8.674 3.983 8.674 3.983
Outros créditos operacionais ...... 613 472 613 1.919
Provisão para riscos de crédito .. (55) – (55) –

Títulos e créditos a receber .......... 8.423 6.199 13.149 9.230
Títulos e créditos a receber ........ 431 523 431 523
Créditos tributários e 

previdenciários ........................ 5 5.872 4.105 7.901 5.762
Outros créditos............................ 2.244 1.857 4.941 3.231
Provisão para riscos de crédito .. (124) (286) (124) (286)

Despesas de comercialização 
diferidas ...................................... 6 2.086 2.126 2.086 2.126
Seguros e resseguros ................ 2.086 2.126 2.086 2.126

Não Circulante.............................. 69.820 58.040 69.996 65.985
Realizável a longo prazo................ 28.446 23.510 37.958 39.661
Aplicações...................................... 4 27.772 22.656 31.020 34.136

Títulos de renda fixa - privados .. – – 3.248 11.480
Títulos de renda fixa - públicos .. 27.772 22.656 27.772 22.656

Títulos e créditos a receber .......... 674 854 6.938 5.525
Depósitos judiciais e fiscais ........ 600 783 600 783
Outros créditos a receber............ 74 71 6.338 4.742

Permanente .................................. 41.374 34.530 32.038 26.324
Investimentos ................................ 41.170 33.838 31.676 25.361

Participações societárias ............ 7 11.635 8.782 304 304
Incentivos fiscais ........................ 261 261 261 261
Imóveis destinados à renda ........ 8 29.274 24.788 31.057 24.788
Outros investimentos .................. – 7 54 8

Imobilizado .................................... 8 84 491 185 612
Bens móveis................................ 131 615 131 615
Outras imobilizações .................. – – 255 255
Depreciação acumulada ............ (47) (124) (201) (258)

Intangível........................................ 8 61 65 118 215
Outros Intangíveis ...................... 61 65 118 215

Diferido .......................................... 8 59 136 59 136
Diferido ........................................ 384 384 384 384
Amortização ................................ (325) (248) (325) (248)

Total do Ativo .............................. 243.924 211.186 258.850 223.680

Nota Controladora Consolidado

Explicativa 2009 2008 2009 2008

Operações de seguros .................. 52.956 46.264 69.976 65.483

Prêmios emitidos líquidos .............. 109.324 122.937 109.324 122.937

Prêmios resseguros cedidos.......... (575) (429) (575) (429)

Prêmios retidos .............................. 108.749 122.508 108.749 122.508

Variação das provisões técnicas.... (7.734) (14.749) (7.734) (14.749)

Prêmios ganhos ............................ 23 101.015 107.759 101.015 107.759

Sinistros retidos ............................ 17 (37.750) (50.491) (37.750) (50.491)

Despesas de comercialização ...... 18 (4.079) (3.151) (4.079) (3.151)

Outras receitas e 

despesas operacionais .............. 19 (6.230) (7.853) 10.790 11.366

Operações com previdência .......... (94) (138) (94) (138)

Variação das provisões técnicas .. 15 (9) 15 (9)

Despesas com benefícios  e resgates (109) (129) (109) (129)

Despesas administrativas .............. 20 (24.701) (23.848) (40.130) (42.363)

Despesas com tributos .................. (3.481) (4.214) (4.762) (5.502)

Resultado financeiro ...................... 21 13.819 17.983 15.029 19.384

Resultado patrimonial .................... 22 3.343 1.003 2.273 361

Resultado operacional .................. 41.842 37.050 42.292 37.225

Ganhos e perdas com ativos 

não correntes .............................. – – – (22)

Resultado antes dos Impostos e 

das Participações...................... 41.842 37.050 42.292 37.203

Impostos e Contribuições .......... 15 (15.981) (14.014) (16.147) (13.997)

Imposto de renda .......................... (10.935) (10.174) (11.466) (10.591)

Contribuição social........................ (6.838) (5.813) (7.038) (5.972)

Ativo fiscal diferido ........................ 1.792 1.973 2.357 2.566

Participação de acionista minoritários – – (284) (170)

Lucro Líquido do Exercício ........ 25.861 23.036 25.861 23.036

Lucro Líquido por Lote 

de Mil Ações - R$ ...................... 76,22 67,89 

(Representado por 339.313.199 ações)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

BALANÇOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008
(Valores expressos em milhares de reais - R$)

Continua 

Nota Controladora Consolidado
PASSIVO Explicativa 2009 2008 2009 2008
Circulante .................................... 107.395 104.994 113.095 110.907
Contas a pagar .............................. 2.493 1.449 8.193 7.362

Obrigações a pagar .................... 9 954 1.020 5.884 6.074
Impostos e encargos sociais 

a recolher ................................ 153 48 153 48
Encargos trabalhistas.................. 302 262 302 262
Impostos e contribuições ............ 1.007 80 1.177 304
Outros.......................................... 77 39 677 674

Débitos de operações com 
seguros e resseguros.................. 955 992 955 992
Operações com resseguradoras 198 45 198 45
Corretores de seguros ................ 348 345 348 345
Outros débitos operacionais ...... 409 602 409 602

Depósitos de terceiros .................. 10 105 192 105 192
Provisões técnicas - seguros 

e resseguros .............................. 11 103.736 102.240 103.736 102.240
Ramos elementares e 

vida em grupo .......................... 103.736 102.240 103.736 102.240
Provisão de prêmios não ganhos 66.036 57.306 66.036 57.306
Sinistros a liquidar.................... 28.005 25.275 28.005 25.275
Provisão de sinistros ocorridos  

mas não avisados ................ 7.287 16.332 7.287 16.332
Provisão complementar 

de prêmios ............................ 2.408 3.327 2.408 3.327
Provisões técnicas - 

previdência complementar .......... 12 106 121 106 121
Planos não bloqueados .............. 106 121 106 121

Outras provisões ...................... 106 121 106 121
Não Circulante.............................. 14.335 9.854 20.878 14.180
Exigível a longo prazo.................... 14.335 9.854 20.878 14.180
Contas a pagar .............................. – – 3.172 2.384

Obrigações com grupos 
de consórcio ............................ – – 2.929 2.384

Obrigações a pagar .................... – – 243 –
Outros débitos................................ 13 14.335 9.854 17.706 11.796

Provisões judiciais ...................... 14.335 9.854 17.706 11.796
Participação de Acionista 

Minoritários................................ – – 2.683 2.255
Participação de acionista 

minoritários.................................. – – 2.683 2.255
Patrimônio Líquido ...................... 14 122.194 96.338 122.194 96.338
Capital social.................................. 71.255 71.255 71.255 71.255
Reserva de lucros .......................... 50.953 25.092 50.953 25.092
Ajuste ao valor de mercado de  

títulos e valores mobiliários ........ (14) (9) (14) (9)
Total do Passivo .......................... 243.924 211.186 258.850 223.680

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras
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Capital Aumento de Reserva Ajuste Lucros
social capital de lucros TVM acumulados Total

Saldos em 31 de Dezembro de 2007 ...................................................................... 50.897 10.179 41.272 – – 102.348
Ajuste de títulos e valores mobiliários........................................................................ – – – (9) – (9)
Aumento de capital com reserva de lucros - AGO/E de 31/03/08.............................. – 10.179 (10.179) – – –
Distribuição de dividendos com lucros anteriores...................................................... – – (29.037) – – (29.037)
Aprovação de aumento de capital, AGOs de 31/03/06, 30/03/07 e 31/03/08 

- Portaria  SUSEP nº 862 de 06/10/08 .................................................................... 20.358 (20.358) – – – –
Lucro líquido do exercício .......................................................................................... – – – – 23.036 23.036
Proposta para distribuição do resultado:

Reserva legal .......................................................................................................... – – 1.152 – (1.152) –
Reserva especial para dividendos .......................................................................... – – 21.884 – (21.884) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2008 ...................................................................... 71.255 – 25.092 (9) – 96.338
Ajuste de títulos e valores mobiliários........................................................................ – – – (5) – (5)
Lucro líquido do exercício .......................................................................................... – – – – 25.861 25.861
Proposta para distribuição do resultado:

Reserva legal .......................................................................................................... – – 1.293 – (1.293) –
Reserva especial para dividendos .......................................................................... – – 24.568 – (24.568) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2009 ...................................................................... 71.255 – 50.953 (14) – 122.194
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Atividades Operacionais
Recebimentos de prêmios de seguro.............. 104.210 125.980 104.210 125.980
Recuperações de sinistros e comissões ........ 15.342 6.603 15.342 6.603
Outros recebimentos operacionais 

(ressarcimentos e outros) ............................ 8.198 3.100 28.554 24.926
Pagamentos de sinistros, benefícios, 

resgates e comissões .................................. (66.105) (48.246) (66.105) (57.371)
Repasses de prêmios por cessão de riscos .. 153 11 153 11
Pagamentos de despesas e obrigações ........ (5.093) (29.289) (17.685) (34.292)
Pagamento de indenizações e 

despesas em processos judiciais ................ (15.384) 3.014 (19.934) (1.293)
Outros pagamentos operacionais.................... (10.908) (3.670) (11.647) (5.117)
Recebimentos de juros e dividendos .............. 101 42 101 42
Constituição de depósitos judiciais ................ (2) (5) (185) (1.281)
Resgates de depósitos judiciais ...................... 182 – 182 –
Caixa gerado pelas operações........................ 30.694 57.540 32.986 58.208
Impostos e contribuições pagos...................... (20.196) (20.105) (22.069) (22.235)
Investimentos financeiros:

Aplicações .................................................... (37.271) (90.387) (53.488) (99.713)
Vendas e resgates ........................................ 25.823 111.559 42.075 122.156

Caixa líquido gerado/(consumido) 
nas atividades operacionais ........................ (950) 58.607 (496) 58.416

Atividades de Investimento
Investimentos .................................................. (7.005) (24.742) (7.058) (24.742)
Imobilizado ...................................................... (22) 167 (22) 167
Caixa líquido consumido nas 

atividades de investimento............................ (7.027) (24.575) (7.080) (24.575)
Atividades de Financiamento
Aumento de capital .......................................... – – 144 –
Distribuição de dividendos e 

juros sobre o capital próprio ........................ – (29.037) – (29.037)
Caixa líquido consumido nas atividades 

de financiamento .......................................... – (29.037) 144 (29.037)
Aumento/(redução) líquido(a) de caixa 

e equivalentes de caixa ................................ (7.977) 4.995 (7.432) 4.804
Caixa e equivalentes de caixa 

no início do exercício .................................... 9.238 4.243 9.309 4.505
Caixa e equivalentes de caixa 

no final do exercício ...................................... 1.261 9.238 1.877 9.309
Aumento/(redução) líquido(a) de caixa 

e equivalentes de caixa ................................ (7.977) 4.995 (7.432) 4.804
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

(a) Dados sobre as controladas:
2009 2008

Panamericano Ricardo Panamericano
Administradora Batista Administradora

de Consórcio Open de Consórcio
Ltda. View (*) Total Ltda.

Dados sobre as controladas
Capital social ................................ 12.388 1.927 12.388
Patrimônio líquido ........................ 12.087 1.927 10.733
Lucro do exercício ........................ 1.354 – 811
Situação dos investimentos
Quantidade de ações possuídas (mil) 11.119 1.783 11.119
Participação - %............................ 78,99 92,55 78,99
Valor contábil do investimento ...... 9.548 1.783 11.331 8.478
Resultado de equivalência 

patrimonial.................................. 1.070 – 1.070 641

(*) Em 31 de agosto de 2009, a Seguradora adquiriu participação na Sociedade de pro-
pósito especifico - Ricardo Batista Open View Empreendimentos Imobiliários Ltda., pelo
valor de R$1.783. A Sociedade tem por objetivo especifico e exclusivo o planejamento,
viabilização e obtenção de recursos financeiros para construção e comercialização do
empreendimento imobiliário constituído de unidades autônomas, na forma da Lei nº
4.591/64 e do Código Civil em vigor (Lei nº 10.406/02).
8. Ativo Permanente
a) Controladora

2009 2008
Taxa

anual de Depre-
depre- ciação Valor Valor

ciação - % Custo acumulada Líquido Líquido
Imóveis destinados à renda:

Terrenos .................................... – 9.083 – 9.083 7.500
Edificações ................................ 4 21.139 (948) 20.191 17.288

Total imóveis destinados à renda 30.222 (948) 29.274 24.788
Imobilizado:

Equipamentos de informática .... 20 51 (4) 47 59
Móveis, máquinas e utensílios .. 10 12 (1) 11 420
Veículos .................................... 20 46 (42) 4 12
Outros ........................................ 22 – 22 –

Total Imobilizado .......................... 131 (47) 84 491
Intangível:

Marcas e patentes .................... 10 73 (12) 61 65
Diferido:

Despesas de organização, 
implantação e instalação ........ 20 384 (325) 59 136

Total.............................................. 30.810 (1.332) 29.478 25.480

b) Consolidado
2009 2008

Taxa
anual de Depre-

depre- ciação Valor Valor
ciação - % Custo acumulada Líquido Líquido

Imóveis destinados à renda:
Terrenos .................................... – 10.866 – 10.866 7.500
Edificações ................................ 4 21.139 (948) 20.191 17.288

Total imóveis destinados à renda .. 32.005 (948) 31.057 24.788
Imobilizado:

Equipamentos de informática .... 20 106 (59) 47 172
Móveis, máquinas e utensílios .. 10 132 (69) 63 428
Veículos .................................... 20 46 (42) 4 12
Outros ........................................ – 102 (31) 71 –

Total Imobilizado .......................... 386 (201) 185 612
Intangível:

Marcas e Patentes .................... 10 460 (342) 118 215
Diferido:

Despesas de organização,  
implantação e instalação ........ 20 384 (325) 59 136

Total ............................................ 33.235 (1.816) 31.419 25.751
9. Obrigações a Pagar
a) Controladora
Refere-se, principalmente, a valores a pagar à Panamericano Administradora de
Cartões de Crédito S/C Ltda. no montante de R$420 pela utilização de estrutura opera-
cional para comercialização de seguros, em 2009 e 2008.
b) Consolidado
Refere-se, principalmente, conforme demonstrado na tabela a seguir:

2009 2008
Recursos a pagar a consorciados ...................................................... 4.930 5.054
Panamericano Adm. Cartões de Crédito S/C Ltda. ............................ 420 420
Perícia Adm. e Corret. de Seguros e Prev. Priv. Ltda. ........................ – 209
Outros ................................................................................................ 534 391
Total .................................................................................................... 5.884 6.074
Circulante............................................................................................ 5.884 6.074
10. Depósitos de Terceiros - Controladora e Consolidado
Refere-se a valores recebidos de segurados para quitação de apólices em processo de
emissão.
11. Provisões Técnicas - Seguros e Resseguros - Controladora e Consolidado
As provisões técnicas - seguros e resseguros apresentam a seguinte composição:
a) Provisão de prêmios não ganhos

2009 2008
Prestamista ........................................................................................ 32.176 13.710
Acidentes pessoais coletivos .............................................................. 15.759 16.324
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 3.212 4.831
Vida em grupo .................................................................................... 14.889 22.441
Total .................................................................................................... 66.036 57.306
b) Sinistros a liquidar

2009 2008
Prestamista ........................................................................................ 2.622 2.646
Acidentes pessoais coletivos .............................................................. 3.184 4.543
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 1.089 1.261
Vida em grupo .................................................................................... 2.691 4.068
Outros ................................................................................................ 14 –
Subtotal .............................................................................................. 9.600 12.518
DPVAT ................................................................................................ 18.405 12.757
Total .................................................................................................... 28.005 25.275
Sinistros a liquidar em juízo
Do montante de R$28.005 (R$25.275 em 2008), o valor de R$2.819 (R$2.435 em 2008)
refere-se a processos de sinistros em demanda judicial em diversos estágios proces-
suais, com a seguinte classificação de risco:

2009 2008
Quantidade Valor Valor Valor

Risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável ............ 151 2.058 2.058 1.947
Perda possível ............ 84 1.508 760 488
Perda remota .............. 1 3 1 –
Total ............................ 236 3.569 2.819 2.435

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008

(Valores expressos em milhares de reais - R$)

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 (Valores expressos em milhares de reais - R$)
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1. Contexto Operacional
A Panamericana de Seguros S.A. (“Seguradora”) é uma sociedade anônima fechada e
tem como objetivo a exploração de seguros dos ramos de acidente pessoal coletivo, ren-
das de eventos aleatórios (seguro-desemprego), de vida em grupo e danos pessoais.
Suas operações estão inseridas em um conjunto de instituições que atuam integrada-
mente no mercado financeiro, utilizando-se da estrutura administrativa e operacional de
empresas pertencentes ao Grupo Panamericano. Os custos provenientes dessas utili-
zações são alocados, conforme praticável, por meio de rateio entre as instituições.
2. Apresentação das Demonstrações Financeiras
As demonstrações financeiras foram elaboradas em conformidade com as normas do
Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP e da Superintendência de Seguros
Privados - SUSEP, e estão sendo apresentadas segundo os critérios estabelecidos pela
Circular SUSEP nº 379, de 19 de dezembro de 2008, que instituiu o novo plano de contas
e o modelo de publicação das demonstrações financeiras das sociedades seguradoras.
As principais alterações introduzidas no novo plano de contas que afetaram a
Seguradora são as seguintes: (a) inclusão da rubrica outros débitos - provisões judi-
ciais, para contingências de natureza cível, tributária e trabalhista no passivo circulan-
te; e (b) alteração do modelo de publicação das demonstrações do resultado segre-
gando os saldos operacionais de ramos elementares dos saldos de vida individual, vida
em grupo, Vida Gerador de Benefícios Livres - VGBL e previdência.
3. Principais Práticas Contábeis
3.1 Apuração de prêmios de seguros
• As receitas de prêmios de seguros são contabilizadas por ocasião da emissão das
apólices como prêmios emitidos e diferidas pelo prazo de vigência das apólices ou fatu-
ras dos seguros por meio da constituição das provisões de prêmios não ganhos.
• Os prêmios de seguros e as despesas de comercialização de retrocessão e corres-
pondente provisão de prêmios não ganhos são contabilizados com base nos informes
recebidos do IRB - Brasil Resseguros S.A.
• As despesas de comercialização são diferidas e apropriadas aos resultados mensal-
mente, em bases lineares, no decorrer do prazo de vigência das apólices, nas contas
de resultado.
3.2 Critérios específicos do Consórcio Nacional Panamericano Ltda.
• A taxa de administração é contabilizada quando do seu recebimento nos grupos de
consórcio, a comissão sobre vendas de cotas é contabilizada quando da comercializa-
ção das cotas e as demais receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o
regime de competência mensal.
• As obrigações por recursos não procurados estão registradas pelo valor a ser devol-
vido aos consorciados dos grupos encerrados, incluindo remuneração igual àquela ao
rendimento gerado pelas cotas de fundo de investimento no qual os grupos ativos tem
aplicações.
3.3 Aplicações
Os títulos da carteira de investimentos da Seguradora estão classificados como: (a) títu-
los para negociação, os quais são contabilizados pelo custo de aquisição, acrescido
dos rendimentos auferidos, ajustados pelo valor de mercado, computando-se a valori-
zação ou desvalorização em contrapartida às adequadas contas de receita e despesa
no resultado do período; (b) títulos mantidos até o vencimento, os quais são contabili-
zados pelo custo de aquisição, acrescido dos rendimentos auferidos; e (c) títulos dis-
poníveis para venda, os quais são contabilizados pelo custo de aquisição, acrescido
dos rendimentos auferidos, ajustados ao valor de mercado, computando-se a valoriza-
ção ou desvalorização em contrapartida à conta destacada do patrimônio líquido.
3.4 Investimentos
• O investimento em controladas é avaliado pelo método de equivalência patrimonial. 
As participações no IRB - Brasil Resseguros S.A. e em outros investimentos são contabilizadas
ao valor de custo de aquisição, deduzida de provisão para perda, quando aplicável.
• Os imóveis destinados à renda estão demonstrados ao custo de aquisição. As depre-
ciações são calculadas pelo método linear, com base no prazo estimado de vida útil-
econômica dos imóveis.

3.5 Imobilizado
O imobilizado está demonstrado ao custo de aquisição. As depreciações são calcula-
das pelo método linear com base na vida útil estimada em dez anos para móveis, uten-
sílios e instalações, e em cinco anos para veículos e equipamentos de informática.
3.6 Provisões de prêmios não ganhos - PPNG
A PPNG é calculada com base nos prêmios retidos, de acordo com a Resolução CNSP
nº 162, de 26 de dezembro de 2006, pelo regime de competência diária, e representa a
parcela do prêmio correspondente ao período do risco ainda não decorrido.
A PPNG - riscos vigentes mas não emitidos - é constituída de acordo com as normas e
especificações estabelecidas na Resolução CNSP nº 162/06. A partir de 2008 passou
a ser contabilizada na conta de provisões técnicas no passivo circulante.
3.7 Provisão complementar de prêmios - PCP
A PCP é calculada “pro rata die”, tomando por base as datas de início e fim de vigência do
risco e o prêmio comercial retido, seu valor é a diferença, se positiva, entre a média da soma
dos valores apurados diariamente no mês da constituição e a PPNG constituída no mês e
no mesmo ramo, considerando todos os riscos vigentes, emitidos ou não, recebidos ou não.
3.8 Provisão de sinistros a liquidar
A provisão de sinistros a liquidar é constituída com base na estimativa dos valores a inde-
nizar, efetuada por ocasião do recebimento dos avisos de sinistros até a data do balanço,
líquida dos ajustes de cosseguro e resseguro cedidos. A provisão de sinistros a liquidar
para o ramo DPVAT é constituída mensalmente com base nos valores informados, exclu-
sivamente, pela Seguradora Líder dos Consórcios do Seguro DPVAT (“Seguradora Líder”).
3.9 Provisão de sinistros ocorridos mas não avisados - IBNR
A provisão de IBNR, determinada pela Resolução CNSP nº 162/06, é constituída com
base em nota técnica. A provisão de IBNR para o ramo DPVAT é constituída mensalmen-
te com base nos valores calculados e informados, exclusivamente, pela Seguradora Líder.
3.10 Provisão para insuficiência de prêmios - PIP
A PIP é constituída de acordo com as normas e especificações estabelecidas em Nota
Técnica Atuarial encaminhada à SUSEP, na avaliação atuarial. A aplicação dos critérios
estabelecidos nessa Nota não resultou em provisão a constituir.
3.11 Imposto de renda e contribuição social
A provisão para imposto de renda é calculada pela alíquota de 15%, acrescida do adi-
cional de 10% sobre o lucro tributável acima de R$240 anuais. A contribuição social é
calculada pela alíquota de 9% até 30 de abril de 2008 e 15% a partir de 1º de maio de
2008 sobre o lucro tributável.
Os créditos tributários foram constituídos às alíquotas de imposto de renda e contribui-
ção social vigentes nas datas dos balanços sobre os saldos de prejuízos fiscais e bases
negativas de contribuição social e sobre as diferenças temporárias das bases de cál-
culo destes impostos. Em 31 de dezembro de 2009, foi constituído crédito de contribui-
ção social à alíquota de 15% apenas para as adições temporárias originadas a partir de
maio de 2008, até o limite das obrigações de contribuição social correspondentes, em
virtude da Seguradora estar questionando judicialmente a majoração da alíquota.
3.12 Ativos e passivos contingentes e obrigações legais (fiscais e previdenciárias)
O reconhecimento, a mensuração e a divulgação dos ativos contingentes, e obrigações
legais (fiscais e previdenciárias) são efetuados de acordo com os critérios definidos na
Circular SUSEP nº 379/08, da seguinte forma:
• Ativos Contingentes - não são reconhecidos nas demonstrações financeiras, exceto
quando da existência de evidências que propiciem a garantia de sua realização, sobre
as quais não cabem mais recursos.
• Obrigações legais (fiscais e previdenciárias) - referem-se às demandas judiciais nas
quais estão sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos
e contribuições. Os montantes discutidos são integralmente registrados nas demons-
trações financeiras e atualizadas de acordo com a legislação vigente.
• Já as contingências passivas são constituídas com base na opinião de assessores
jurídicos, sendo efetuada a provisão em 100% do valor em risco para as causas avalia-
das com probabilidades de perda provável e com base na perda média histórica, para
aquelas com probabilidade de perda possível.

(a) O valor de mercado das cotas de fundos de investimento foi apurado com base nos

valores de cotas divulgados pelos administradores dos fundos de investimento nos

quais a Seguradora aplica seus recursos.

(b) O valor de mercado dos títulos privados foi apurado com base nas taxas de juros

divulgadas pela BM&FBovespa S.A - Bolsa de Valores, Mercadorias & Futuros.

(c) O valor de mercado dos títulos públicos federais foi apurado com base nas tabelas

de referência do mercado secundário da Associação Brasileira das Entidades dos

Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA.

Do total das aplicações em 31 de dezembro de 2009, os montantes de R$83.673

(R$76.011 em 2008) em títulos de renda fixa privados e fundos de investimentos e de

R$34.469 (R$12.916 em 2008) em títulos de renda fixa públicos estavam vinculados à

SUSEP como recursos garantidores das provisões técnicas.

5. Créditos Tributários e Previdenciários
Controladora Consolidado

2009 2008 2009 2008
Circulante

Impostos a compensar .................................................. 500 525 839 1.057

Sobre diferenças temporárias na base de cálculo do 

imposto de renda e da contribuição social ................ 5.372 3.580 7.062 4.705

Total .................................................................................. 5.872 4.105 7.901 5.762

A Seguradora constitui imposto de renda e contribuição social diferidos sobre diferen-

ças temporárias de obrigações legais e contingências trabalhistas.

a) O imposto de renda e a contribuição social diferidos tem a seguinte composição:

Controladora Consolidado
Sobre diferenças temporárias: 2009 2008 2009 2008
Sobre provisão de ações cíveis ...................................... 994 728 1.965 1.562

Sobre provisão de ações fiscais ...................................... 4.378 2.852 4.378 2.852

Sobre provisão de ações trabalhistas.............................. – – 719 291

Total .................................................................................. 5.372 3.580 7.062 4.705

b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e contribuição social:

Controladora
2009 2008

Contri- Contri-
Imposto buição Imposto buição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/08 

e 31/12/07 .......................... 2.442 1.138 3.580 1.175 432 1.607

(+) Constituição de créditos.. 1.166 699 1.865 1.267 706 1.973

(–) Realização de créditos .... (46) (27) (73) – – –

Saldo final em 31/12/09 

e 31/12/08 .......................... 3.562 1.810 5.372 2.442 1.138 3.580

Consolidado
2009 2008
Contri- Contri-

Imposto buição Imposto buição
de renda social Total de renda social Total

Saldo inicial em 31/12/09 
e 31/12/08 .......................... 3.251 1.454 4.705 1.548 591 2.139

(+) Constituição de créditos.. 1.768 956 2.724 1.712 866 2.578
(–) Realização de créditos .... (262) (105) (367) (9) (3) (12)
Saldo final em 31/12/09 

e 31/12/08 .......................... 4.757 2.305 7.062 3.251 1.454 4.705

c) Projeção de realização e valor presente dos créditos tributários
O imposto de renda e a contribuição social diferidos serão realizados à medida que as
diferenças temporárias sejam revertidas ou se enquadrem nos parâmetros de dedutibi-
lidade fiscal. Apresentamos abaixo a estimativa de realização desses créditos:

Imposto de renda 
e contribuição social 

sobre diferenças temporárias
Controladora Consolidado

Ano 2009 2008 2009 2008
2009............................................................................ – 147 – 428
2010............................................................................ 199 144 664 426
2011............................................................................ 200 146 574 334
2012............................................................................ 198 145 482 332
2013............................................................................ 199 146 483 333
2014............................................................................ 198 – 481 –
2019............................................................................ 4.378 2.852 4.378 2.852
Total ............................................................................ 5.372 3.580 7.062 4.705

O valor presente do total dos créditos tributários é de R$3.412 (2008 - R$1.928) na con-
troladora, e no consolidado R$4.715 (2008 - R$2.714) calculados tendo em vista a
expectativa de realização das diferenças temporárias.
6. Despesas de Comercialização Diferidas - Controladora e Consolidado
As despesas de comercialização diferidas apresentam a seguinte composição:

2009 2008
Prestamista ........................................................................................ 666 369
Acidentes pessoais coletivos .............................................................. 755 618
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 181 297
Vida em grupo .................................................................................... 484 842
Total .................................................................................................... 2.086 2.126
7. Participações Societárias

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Investimentos avaliados ao custo:
IRB - Brasil Resseguros S.A..................................... 304 304 304 304

Participações em controladas (a) .............................. 11.331 8.478 – –
Total das participações societárias ............................ 11.635 8.782 304 304

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 (Valores expressos em milhares de reais - R$)

4. Aplicações
Controladora

2009 2008
Valor contábil

Sem Até 6 De 6 a De 1 Valor Valor Valor
vencimento meses 12 meses a 3 anos Total mercado contábil mercado

Títulos para negociação -
Cotas de fundos de  investimento - não exclusivos (a) 2.376 – – – 2.376 2.376 5.393 5.393

Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT (c) ...................... – 5.507 17.003 27.772 50.282 50.282 28.070 28.070
Certificado de Depósito  Bancário - CDB - prefixado (b) – 20.113 – – 20.113 20.113 4.026 4.026
Certificado de Depósito Bancário - CDB - pós-fixado (b) – 108.070 – – 108.070 108.070 116.051 116.051

– 133.690 17.003 27.772 178.465 178.465 148.147 148.147
Outras aplicações............................................................ – 33 – – 33 33 244 244
Total da carteira .............................................................. 2.376 133.723 17.003 27.772 180.874 180.874 153.784 153.784

Consolidado
2009 2008

Valor contábil
Sem Até 6 De 6 a De 1 Valor Valor Valor

vencimento meses 12 meses a 3 anos Total mercado contábil mercado
Títulos para negociação -

Cotas de fundos de investimento - não exclusivos (a) 2.376 – – – 2.376 2.376 5.393 5.393
Títulos disponíveis para venda:
Letras Financeiras do Tesouro - LFT (c) ........................ – 5.507 17.003 27.772 50.282 50.282 28.070 28.070
Certificado de Depósito Bancário - CDB - prefixado (b) – 20.113 – – 20.113 20.113 4.026 4.026
Certificado de Depósito Bancário - CDB - pós-fixado (b) – 108.070 – – 108.070 108.070 116.051 116.051

– 133.690 17.003 27.772 178.465 178.465 148.147 148.147
Títulos mantidos até o vencimento:

Certificado de Depósito Bancário - CDB - pós-fixado (b) – – 6.094 3.248 9.342 9.342 2.140 2.140
Debêntures...................................................................... – – 3.314 – 3.314 3.314 9.340 9.340

– – 9.408 3.248 12.656 12.656 11.480 11.480
Outras aplicações............................................................ – 33 – – 33 33 244 244
Total da carteira .............................................................. 2.376 133.723 26.411 31.020 193.530 193.530 165.264 165.264



NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
Para os Exercícios Findos em 31 de Dezembro de 2009 e de 2008 (Valores expressos em milhares de reais - R$)

Continuação

c) Provisão de sinistros ocorridos mas não avisados
2009 2008

Prestamista ........................................................................................ 2.182 2.066
Acidentes pessoais coletivos .............................................................. 3.263 7.980
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 260 1.166
Vida em grupo .................................................................................... 555 3.935
Subtotal .............................................................................................. 6.260 15.147
DPVAT ................................................................................................ 1.027 1.185
Total .................................................................................................... 7.287 16.332
d) Outras Provisões

2009 2008
Prestamista ........................................................................................ 414 615
Acidentes pessoais coletivos .............................................................. 1.149 801
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 119 232
Vida em grupo .................................................................................... 291 1.063
Subtotal .............................................................................................. 1.973 2.711
DPVAT ................................................................................................ 435 616
Total .................................................................................................... 2.408 3.327
Total das provisões técnicas - Seguros e Resseguros ...................... 103.736102.240
12. Provisões Técnicas - Previdência Complementar - Controladora e Consolidado
As provisões técnicas de previdência complementar apresentam a seguinte movimen-
tação:

2009 2008
Planos não bloqueados:
Saldo no início do exercício .............................................................. 121 112
Adições ............................................................................................ – 71
Reversão de provisões .................................................................... (15) (62)
Saldo no fim do exercício.................................................................. 106 121

13. Outros Débitos - Provisões Judiciais
Controladora Consolidado

Valor Valor 
Quantidade Provisionado Quantidade Provisionado

Causas 2009 2009 2008 2009 2009 2008
Obrigações legais (a) .......... 4 11.676 7.863 4 11.676 7.863

Provisão para contingências:

Trabalhistas ........................ 4 32 32 115 2.658 1.397

Cíveis.................................. 228 2.627 1.959 703 3.372 2.536

Subtotal .............................. 232 2.659 1.991 818 6.030 3.933

Total .................................... 236 14.335 9.854 822 17.706 11.796

(a) Referem-se à provisão para a Contribuição para o Financiamento da Seguridade

Social - COFINS e para o Programa de Integração Social - PIS que vêm sendo questio-

nadas judicialmente, e está amparado por sentença favorável de primeira instância. 

A Seguradora está questionando essas contribuições na forma da Lei nº 9.718/98, e

segundo seus assessores jurídicos, as chances de êxito são possíveis.

Em 31 de dezembro de 2009, os processos cíveis e trabalhistas registrados na rubrica

provisão para contingências possuíam a seguinte classificação de risco:

Controladora
2009 2008

Quantidade Valor Valor Valor
Risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável ............ 93 2.148 2.148 1.499

Perda possível ............ 114 4.952 511 492

Perda remota .............. 25 1.246 – –

Total ............................ 232 8.346 2.659 1.991

Consolidado
2009 2008

Quantidade Valor Valor Valor
Risco de processos reclamado provisionado provisionado
Perda provável ............ 101 2.363 2.363 1.718

Perda possível ............ 671 29.027 3.667 2.215

Perda remota .............. 46 10.243 – –

Total ............................ 818 41.633 6.030 3.933

14. Patrimônio Líquido
O capital social está representado por 339.313.199 ações, sendo 339.207.035 ações

ordinárias e 106.164 ações preferenciais, sem valor nominal.

O estatuto da Seguradora prevê a distribuição de um dividendo mínimo anual de 25%

sobre o lucro líquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Ações. Conforme

permitido no parágrafo 3º do artigo 202 da referida Lei, a Seguradora optou por não dis-

tribuir dividendos.

15. Imposto de Renda e Contribuição Social
O imposto de renda (IRPJ) e a contribuição social (CSLL) estão conciliados para os

valores registrados como despesas do exercício, conforme segue:

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Lucro antes do IRPJ e da CSLL .......................... 41.842 37.050 42.292 37.203

Alíquota média no período

Imposto de renda e contribuição social às 

alíquotas de 25% e 9%,  até 30/04/2008 e 15% 

a partir de 01/05/2008 respectivamente: ........ (16.737) (14.394) (16.802) (14.429)

a) Efeito do IRPJ e da CSLL sobre as diferenças 

permanentes:

Equivalência patrimonial .................................. 428 211 – –

Outros .............................................................. 328 169 330 172

b) Diferenças temporárias - créditos tributários 

não constituídos anteriormente ...................... – – 325 260

Despesas contabilizadas ...................................... (15.981) (14.014) (16.147) (13.997)

16. Transações com Partes Relacionadas
Os saldos referentes às transações com partes relacionadas, efetuadas em condições

normais de mercado, no que se refere a prazos de vencimento e taxas de remuneração

pactuadas, são como segue:

Controladora
2009 2008

Ativos Receitas Ativos Receitas
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)

Disponível .......................................... 1.059 – 9.049 –

Banco Panamericano S.A. ................ 1.059 – 9.049 –

Prêmios a receber.............................. 7.525 2.159 3.879 5.465

Banco Panamericano S.A. .............. 7.183 102 3.554 94

Panamericano Administradora 

de Consórcio Ltda. ........................ 1 49 – 2.885

Panseg Promoções e Vendas Ltda. 172 2 132 2

Silvio Santos Participações Ltda. .... 3 39 3 35

Sisan Empreendimentos 

Imobiliários Ltda. .......................... 1 9 1 9

BF Utilidades Domésticas Ltda. ...... 24 333 40 621

Liderança Capitalização S.A. .......... 10 118 10 109

Promolider Promotora de Vendas .... – 4 – 4

Controladora
2009 2008

Ativos Receitas Ativos Receitas
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)

Perícia Adm. Corretora de 

Seguros Prev. Priv. Ltda ................ 1 9 1 15

Panamericano Distr. de Tít. 

Val. Mobiliários. S.A. .................... 4 52 5 52

Panamericano Prestadora de 

Serviço Ltda. ................................ 30 341 46 261

SSF Fomento Comercial Ltda. ........ – 1 – 1

Panamericano Adm. de Cartões 

de Crédito S/C Ltda. ...................... 4 49 6 448

Panamericano Arrendamento 

Mercantil S.A. ................................ 4 54 6 63

Associação Auto Moto 

Shopping Vimave .......................... – 1 – 1

TV SBT Canal 4 de São Paulo S.A. 72 830 65 738

GSS - Centro de Serviços 

Compartilhados Ltda. .................. 5 62 5 62

CCS - Centro Cultural Silvio Santos 1 12 1 12

SSR - Comércio de Cosméticos ...... 10 92 4 53

Títulos e créditos a receber - Aluguéis 260 2.971 237 848

Banco Panamericano S.A. .............. 155 1.860 155 552

Panamericano Adm. de Cartões 

de Crédito S/C Ltda. ...................... 40 330 17 60

Panamericano Prestadora 

de Serviços Ltda. .......................... 17 203 17 61

Panamericano Distr. 

de Tít. Valores Mobil. S.A............... 12 145 12 44

Perícia Adm. Corret. Segs. 

Prev. Privada Ltda. ........................ 7 89 7 27

Panseg Promoções e Vendas Ltda. 12 142 12 43

Panamericano Arrendamento 

Mercantil S.A. .............................. 14 166 14 50

SSF Fomento Comercial Ltda. ........ 3 36 3 11

Obrigações a pagar - utilização de 

estrutura operacional  e propaganda (420) (5.040) (420) (5.040)

Panamericano Administradora 

de Cartões S/C Ltda. .................... (420) (5.040) (420) (5.040)

Consolidado
2009 2008

Ativos Receitas Ativos Receitas
(passivos) (despesas) (passivos) (despesas)

Disponível .......................................... 1.612 – 9.070 –

Banco Panamericano S.A. .............. 1.612 – 9.070 –

Aplicações financeiras ...................... 6.562 846 11.480 1.401

Banco Panamericano S.A. .............. 3.248 261 2.140 154

Panamericano Arrendamento 

Mercantil S.A. .............................. 3.314 585 9.340 1.247

Prêmios a receber.............................. 7.524 2.110 3.879 2.580

Banco Panamericano S.A. .............. 7.183 102 3.554 94

Panseg Promoções e Vendas Ltda. 172 2 132 2

Silvio Santos Participações Ltda. .... 3 39 3 35

Sisan Empreendimentos 

Imobiliários Ltda. .......................... 1 9 1 9

BF Utilidades Domésticas Ltda. ...... 24 333 40 621

Liderança Capitalização S.A. .......... 10 118 10 109

Promolider Promotora de Vendas .... – 4 – 4

Perícia Adm. Corretora de 

Seguros Prev. Priv. Ltda. .............. 1 9 1 15

Panamericano Distr. de Tít. 

Val. Mobiliários. S.A. .................... 4 52 5 52

Panamericano Prestadora 

de Serviço Ltda. ............................ 30 341 46 261

SSF Fomento Comercial Ltda. ........ – 1 – 1

Panamericano Adm. de Cartões 

de Crédito S/C Ltda. .................... 4 49 6 448

Panamericano Arrendamento 

Mercantil S.A. ................................ 4 54 6 63

Associação Auto Moto 

Shopping Vimave .......................... – 1 – 1

TV SBT Canal 4 de São Paulo S.A. 72 830 65 738

GSS - Centro de Serviços 

Compartilhados Ltda. .................. 5 62 5 62

CCS - Centro Cultural Silvio Santos 1 12 1 12

SSR - Comércio de Cosméticos ...... 10 92 4 53

Títulos e créditos a receber - Aluguéis 260 2.971 237 848

Banco Panamericano S.A. .............. 155 1.860 155 552

Panamericano Adm. de Cartões 

de Crédito S/C Ltda. .................... 40 330 17 60

Panamericano Prestadora 

de Serviços Ltda. .......................... 17 203 17 61

Panamericano Distr. de 

Tít. Valores Mobil. S.A. .................. 12 145 12 44

Perícia Adm. Corret. Segs. 

Prev. Privada Ltda. ........................ 7 89 7 27

Panseg Promoções e Vendas Ltda. 12 142 12 43

Panamericano Arrendamento 

Mercantil S.A. ................................ 14 166 14 50

SSF Fomento Comercial Ltda. ........ 3 36 3 11

Outras contas a receber .................... 530 – – –

Banco Panamericano S.A. .............. 530 – – –

Obrigações a pagar - utilização de 

estrutura operacional  e propaganda (420) (5.040) (420) (5.040)

Panamericano Administradora 

de Cartões S/C Ltda. .................... (420) (5.040) (420) (5.040)

Outras obrigações a pagar ................ 243 – – –

Sisan Empreendimentos 

Imobiliários Ltda. .......................... 243 – – –

17. Sinistros Retidos - Controladora e Consolidado
2009 2008

Prestamista ........................................................................................ 6.254 6.077
Acidentes pessoais ............................................................................ (2.605) 9.652
Rendas de eventos aleatórios ............................................................ 2.759 3.777
Vida em Grupo.................................................................................... 6.378 12.648
Outros ................................................................................................ (3) 14
Subtotal .............................................................................................. 12.783 32.168
DPVAT ................................................................................................ 24.967 18.323
Total .................................................................................................... 37.750 50.491
18. Despesas de Comercialização - Controladora e Consolidado

2009 2008
Prestamista ........................................................................................ 736 740
Acidentes pessoais ............................................................................ 1.667 1.267
Renda de eventos aleatórios .............................................................. 321 437
Vida em grupo .................................................................................... 942 496
Outros ................................................................................................ – 72
Subtotal .............................................................................................. 3.666 3.012
DPVAT ................................................................................................ 413 139
Total .................................................................................................... 4.079 3.151
19. Outras Receitas e Despesas Operacionais
Outras receitas operacionais

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Renda de prestação de serviço - taxa de 
administração de grupos de consórcio............ – – 18.826 21.785

Receitas com operações de seguros ................ 188 524 188 524
Outras receitas/Receitas Convênio - DPVAT .... 2.425 – 2.726 351
Total .................................................................. 2.613 524 21.740 22.660
Outras despesas operacionais

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Despesas com administração de apólices (a) .. 6.443 6.114 6.443 6.114
Despesas com cobrança .................................. 759 674 759 674
Despesas com provisão para contingências .... 1.516 1.469 3.210 3.498
Despesas diversas ............................................ 125 120 538 1.008
Total .................................................................. 8.843 8.377 10.950 11.294
Total líquido........................................................ (6.230) (7.853) 10.790 11.366

(a) Referem-se a despesa pela utilização da estrutura operacional para comercialização
de seguros.
20. Despesas Administrativas
As despesas administrativas tem a seguinte composição:

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Despesas com serviços de terceiros ................ 13.643 13.841 26.663 29.689
Despesas com pessoal...................................... 4.110 5.220 5.601 7.043
Despesas com publicidade e propaganda ........ 546 770 572 857
Despesas com localização e funcionamento .... 668 1.122 895 1.449
Despesas com Convênio DPVAT ...................... 3.483 1.923 3.483 1.923
Outras despesas................................................ 2.251 972 2.916 1.402
Total .................................................................. 24.701 23.848 40.130 42.363
21. Resultado Financeiro

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Receitas financeiras:
Receitas com títulos de renda fixa - públicos .. 3.550 11.751 3.550 11.751
Receitas com títulos de renda fixa - privados.. 12.610 8.628 13.235 8.782
Debêntures ...................................................... – – 585 1.247
Outras receitas financeiras.............................. 335 319 335 319

Total .................................................................. 16.495 20.698 17.705 22.099
Despesas financeiras:
Despesas financeiras com operações de 

seguros e resseguros.................................... 1.829 2.100 1.829 2.100
Outras despesas financeiras ............................ 847 615 847 615
Total .................................................................. 2.676 2.715 2.676 2.715
Total Líquido ...................................................... 13.819 17.983 15.029 19.384
22. Resultado Patrimonial
O resultado patrimonial tem a seguinte composição:

Controladora Consolidado
2009 2008 2009 2008

Receita com imóveis de renda .......................... 2.173 578 2.173 578
Resultado de equivalência patrimonial .............. 1.070 641 – –
Outras receitas (despesas) patrimoniais .......... 100 (216) 100 (217)
Total .................................................................. 3.343 1.003 2.273 361
23. Outras Informações - Controladora e Consolidado
a) Os principais ramos em que a Seguradora atua são:

Índice de Índice de comis-
Prêmios ganhos sinistralidade - % sionamento - %

Ramos 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Prestamista ................ 9.683 6.782 64,59 89,60 7,60 10,90
Acidentes pessoais 
coletivos .................... 42.013 49.935 (6,20) 19,33 3,97 2,54

Danos pessoais 
(DPVAT) .................... 28.814 22.183 86,65 82,60 1,43 0,63

Vida em grupo ............ 15.434 20.514 41,32 61,66 6,10 2,42
Renda de eventos 
aleatórios .................. 5.071 8.345 54,41 45,26 6,33 5,22

Total ............................ 101.015 107.759
b) Patrimônio Líquido Ajustado - PLA

2009 2008
Patrimônio líquido .............................................................................. 122.194 96.338
Participação em empresas financeiras (100%) .................................. (11.635) (8.782)
Marcas e patentes .............................................................................. (61) (65)
Diferido/intangível .............................................................................. (59) (136)
Patrimônio líquido ajustado ................................................................ 110.439 87.355
c) Margem de solvência

2009 2008
Patrimônio líquido ajustado ................................................................ 110.439 87.355
a) 0,2 prêmio retido anual - últimos 12 meses.................................... 21.750 24.502
b) 0,33 sinistros retidos anuais médios - últimos 36 meses .............. 14.251 13.074
c) Margem de solvência (o maior valor entre a ou b) ........................ 21.750 24.502
Suficiência .......................................................................................... 88.689 62.853
d) Benefícios a empregados
A Seguradora e o Panamericano Administradora de Consórcio Ltda. contribuem mensal-
mente para a Multiprev - Fundo Múltiplo de Pensão, com um percentual sobre a folha de
pagamento dos participantes, com o objetivo de complementar os benefícios de previ-
dência social em um plano de contribuição definida, sendo esta a única responsabilida-
de da Seguradora e sua controlada como patrocinadores. Nos exercícios findos em 31 de
dezembro de 2009 e de 2008, o montante dessa contribuição foi de R$160 (R$177 em
2008) na Seguradora e R$ 178 (R$195 em 2008) no consolidado.
e) Remuneração dos Administradores
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, a remuneração global dos
administradores foi de R$ 547 e de R$ 508, respectivamente, registrada na rúbrica de
“Despesas Pessoal”.
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Aos
Diretores da
Panamericana de Seguros S.A.
Em cumprimento ao disposto na Circular SUSEP nº 272 de 22/10/04, procedemos a
Avaliação Atuarial da Panamericana de Seguros cujo período-base de análise foi de
jan/09 a dez/09.
Nosso trabalho foi elaborado com base nas informações enviadas pela Panamericana
de Seguros e pela Delphos, empresa prestadora de serviços na área de sistemas.
As análises das informações apresentadas no contexto da Avaliação Atuarial foram
procedidas por meio de críticas. Constatamos coerência satisfatória nas séries

históricas e na ordem de grandeza dos números, se comparados com os anteriormente
apresentados.
Procedemos a análise das provisões técnicas para os ramos 77 - Prestamista, 82 -
Acidentes Pessoais Coletivo (APC), 90 - Rendas de Eventos Aleatórios e 93 - Vida em
Grupo (VG), por meio de recálculos e testes de adequação das metodologias
aplicadas. Dentro do que foi possível ser avaliado, verificamos que de maneira geral as
provisões apuradas pela Sociedade estão coerentes com os recálculos efetuados.
Vale ressaltar também que, com base nas estimativas adotadas verificamos que a
constituição da PIP - Provisão de Insuficiência de Prêmios é desnecessária, frente à
superioridade do saldo da PPNG - Provisão de Prêmios Não Ganhos - em relação às

expectativas dos montantes dos sinistros a ocorrer de seguros vigentes na data do

cálculo e suas despesas.

Com base nas informações prestadas pela Sociedade e na análise estatístico-atuarial

procedida, constatamos que os ativos garantidores são bem superiores ao montante

das Provisões Técnicas, levando-nos a concluir que a Seguradora é superavitária.

Rio de Janeiro, 22 de fevereiro de 2010

Heitor Coelho Borges Rigueira

Atuário - Registro MTb nº 380 - MIBA

PARECER ATUARIAL

Aos Diretores e Acionistas da

Panamericana de Seguros S.A.

São Paulo - SP

1. Examinamos os balanços patrimoniais, individuais e consolidados da Panamericana

de Seguros S.A. e Controladas, levantados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, e

as respectivas demonstrações individuais e consolidadas do resultado, das mutações

do patrimônio líquido (controladora) e dos fluxos de caixa correspondentes aos

exercícios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua

Administração. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas

demonstrações financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas brasileiras de auditoria

e compreenderam: (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevância dos

saldos, o volume de transações e os sistemas contábil e de controles internos da

Seguradora e Controladas; (b) a constatação, com base em testes, das evidências e

dos registros que suportam os valores e as informações contábeis divulgados; e (c) a

avaliação das práticas e das estimativas contábeis mais representativas adotadas pela

Administração da Seguradora e das Controladas, bem como da apresentação das

demonstrações financeiras tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinião, as demonstrações financeiras referidas no parágrafo 1

representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial

e financeira, individual e consolidada da Panamericana de Seguros S.A. e Controladas

em 31 de dezembro de 2009 e de 2008, o resultado de suas operações, as mutações

de seu patrimônio líquido (controladora) e os seus fluxos de caixa correspondentes aos

exercícios findos naquelas datas, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil.

São Paulo, 22 de fevereiro de 2010

Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes

CRC nº 2 SP 011609/O-8

Osmar Aurélio Lujan

Contador

CRC nº 1 SP 160203/O-1

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

DIRETORIA 





 

 


