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PanAmericanoArrendamento Mercantil S.A.
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Matriz:Avenida Paulista,2.240 - 13º andar - São Paulo - SP

Senhores Acionistas: De acordo com os dispositivos legais e estatutários
submetemos a V.Sas., as demonstrações financeiras relativas a 31/12/2008 e
31/12/2007, acompanhadas das notas explicativas e do parecer dos auditores
independentes.
Estratégia Operacional: A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A. é uma
empresa controlada pelo Banco Panamericano S.A., que detém 99,97% de seu Capital
Total. A empresa de leasing opera de forma integrada com a sua controladora, o que
amplia e diversifica as opções de compra dos clientes. As operações de arrendamento
mercantil são realizadas em concessionárias e lojas de automóveis, motocicletas e
veículos pesados. Os veículos arrendados possuem uma idade média de 3 anos de uso,
e seus clientes são predominantemente pessoas físicas, cerca de 97% da carteira total,
o que possibilita uma grande pulverização das operações. Em dezembro/08 o número
de contratos ativos era da ordem de 174 mil (121 mil - 12/07). Ao final de 2008, a carteira
da Leasing atingiu o montante de R$ 1.076,9 milhões (2007 - R$ 518,8 milhões), o que
representou o expressivo crescimento de 107,6%.
No ano de 2008 a carteira de leasing de mercado evoluiu 72,9% e, conforme dados do
Banco Central, o mercado de leasing para pessoas físicas evoluiu 88,2%. As evoluções
têm origem no aquecimento do mercado automotivo, que beneficiou todos os
mecanismos de venda a prazo e, na migração das vendas de veículos anteriormente
realizadas através do Crédito Direto ao Consumidor (CDC) para o arrendamento
mercantil. Apesar do ano ter sido positivo, principalmente no primeiro semestre, a crise

do “subprime” reduziu a taxa de crescimento dos negócios de arrendamento, visto que
89% das operações são feitas para a compra de veículos.
Mesmo com o forte crescimento, a qualidade da carteira da Leasing melhorou
demonstrando o controle e o acerto na política de concessão de crédito para o
arrendamento mercantil.
Composição da carteira - Resolução nº 2682 (R$ Mil)
Nível de Risco 31/12/2007 V% 30/06/2008 V% 31/12/2008 V%
A/B/C 472.316 91 781.264 93 1.001.461 93
D/E/F/G/H 46.450 9 54.583 7 75.486 7
Total 518.766 100 835.847 100 1.076.947 100

As operações ativas da companhia de leasing, em dezembro de 2008, eram bancadas
em sua maior parcela por: Recursos de Bancos oriundos de “Obrigações por operações
de venda ou transferência de ativos” (R$ 580,8 milhões, valor líquido); Debêntures
(R$ 377,9 milhões);e Recursos próprios (Patrimônio Líquido - R$ 138,8 milhões).
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. Entre as empresas de Arrendamento Mercantil,
considerando-se o critério do Valor Presente da Carteira de leasing, a Panamericano
ocupa a 19ª posição, conforme dados de setembro de 2008 da Associação Brasileira da
Empresas de Leasing (ABEL).

Resultados: A empresa de Leasing encerrou o exercício de 2008 com Patrimônio
Líquido de R$ 138,8 milhões (R$ 104,2 milhões em 2007), e com Lucro Líquido de
R$ 34,6 milhões (R$ 26,3 milhões em 2007). O incremento foi de 31,4% em relação ao
ano anterior, e proporcionou o Retorno sobre o Patrimônio Líquido Médio de
28,2% (28,9% em 2007).
O resultado do ano de 2008 foi positivamente influenciado pelo expressivo crescimento
da carteira, mesmo em um ambiente com alto nível de concorrência.A empresa elevou o
seu lucro operacional para R$ 61,7 milhões (R$ 45,2 milhões - em 2007), o que
representou o crescimento de 36,3%.
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.
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, 18 de fevereiro de 2009
A Administração

DEMONSTRAÇÕES DO RESULTADO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2008
(Em milhares de reais,exceto lucro líquido por ação)

Nota
ATIVO explicativa 2008 2007
Circulante ............................................................ 205.077 28.419
Disponibilidades .................................................. 1.414 1.174
Operações de arrendamento mercantil ................ 6 e 7 (23.881) (19.148)

Arrendamentos a receber - setor privado ............ 386.175 222.946
Rendas a apropriar de arrendamentos

a receber .......................................................... (371.846) (213.960)
Provisão para créditos de arrendamento

mercantil de liquidação duvidosa ...................... (38.210) (28.134)
Outros créditos...................................................... 178.446 13.577

Diversos ............................................................ 8 178.446 13.577
Outros valores e bens............................................ 49.098 32.816

Outros valores e bens ........................................ 15.771 12.819
Provisão para desvalorização de

outros valores e bens ........................................ (3.261) (3.141)
Despesas antecipadas ...................................... 9 36.588 23.138

Realizável a Longo Prazo.................................... 409.489 46.031
Títulos eValores Mobiliários e

Instrumentos Financeiros Derivativos ................ 32.923 –
Carteira Própria .................................................. 4 32.923 –

Operações de arrendamento mercantil ................ 6 e 7 – –
Arrendamentos a receber - setor privado ............ 618.863 252.446
Rendas a apropriar de arrendamentos a receber (618.863) (252.446)

Outros créditos...................................................... 344.301 31.265
Diversos ............................................................ 8 344.301 31.265

Outros valores e bens............................................ 32.265 14.766
Despesas antecipadas ...................................... 9 32.265 14.766

Permanente ........................................................ 1.612.813 792.057
Investimentos ...................................................... 2.255 2.085

Participação em coligada .................................. 10 2.255 2.085
Imobilizado de arrendamento................................ 11 1.610.558 789.972

Bens arrendados ................................................ 1.584.890 785.054
Superveniência de depreciação.......................... 413.073 249.112
Depreciação acumulada .................................... (387.405) (244.194)

Total do Ativo ...................................................... 2.227.379 866.507

Nota 2º semestre Exercício
explicativa 2008 2008 2007

Receitas da Intermediação
Financeira ...................................... 348.036 575.451 339.270

Operações de arrendamento mercantil 347.260 574.675 339.089
Rendas com títulos e valores

mobiliários e instrumentos
financeiros derivativos.................... 776 776 181

Despesas da Intermediação
Financeira ...................................... (280.256) (441.551) (243.389)

Operações de captação no mercado .. (66.435) (95.028) (42.556)
Operações de arrendamento mercantil (194.671) (310.577)(173.906)
Provisão para créditos

de liquidação duvidosa .................... 7 (19.150) (35.946) (26.927)
Resultado Bruto da

Intermediação Financeira.............. 67.780 133.900 95.881
Outras Receitas (Despesas)

Operacionais .................................. (39.717) (72.236) (50.647)
Despesas de pessoal.......................... (6.833) (12.964) (9.362)
Outras despesas administrativas ........ 16 (35.792) (62.673) (41.048)
Despesas tributárias .......................... (8.284) (14.933) (10.655)
Resultado de equivalência patrimonial 10 48 170 128
Outras receitas operacionais .............. 16 13.765 21.683 13.515
Outras despesas operacionais .......... 16 (2.621) (3.519) (3.225)
Resultado Operacional .................... 28.063 61.664 45.234
Resultado não Operacional ............ (3.879) (5.936) (5.465)
Resultado antes daTributação ........ 24.184 55.728 39.769
Imposto de Renda e

Contribuição Social........................ 17.e (9.689) (21.172) (13.465)
Provisão para imposto de renda.......... (28.125) (40.990) (9.494)
Provisão para contribuição social........ (4.491) (8.389) (3.427)
Ativo fiscal diferido .............................. 22.927 28.207 (544)
Lucro Líquido do Semestre/Exercício 14.495 34.556 26.304
Lucro Líquido por Ação - R$ ............ 1.317,73 3.141,45 2.391,27

BALANÇOS PATRIMONIAIS
Levantados em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 (Em milhares de reais)

1.Contexto Operacional
A Panamericano Arrendamento Mercantil S.A.(“Companhia”) é uma empresa controlada pelo
Banco Panamericano S.A., o qual detém 99,97% do seu capital.Suas operações são conduzi-
das no contexto de um conjunto de instituições que atuam integradas no mercado financeiro,
utilizandoaestruturaadministrativaeoperacionaldoBancoPanamericanoS.A.
2.ApresentaçãodasDemonstraçõesFinanceiras
As demonstrações financeiras foram elaboradas e estão sendo apresentadas com obser-
vância das diretrizes estabelecidas pela legislação societária brasileira, pelo Banco Central
doBrasil -BACENepelaComissãodeValoresMobiliários -CVM.
A Companhia está adotando pela primeira vez a Lei nº 11.638/07 e a Medida Provisória nº
449/08 em suas Demonstrações Financeiras de 31 de dezembro de 2008.Destacamos que
a adoção inicial da referida lei, não apresentou impactos relevantes nas Demonstrações Fi-
nanceiras da Companhia, considerando que as principais alterações introduzidas pela Lei nº
11.638/07 e pela MP nº 449/08, que afetam as operações, já vinham sendo adotadas em vir-
tude das normas contábeis já existentes emanadas pelo BACEN. Destacamos a seguir as
principaismodificações introduzidaspelosnormativosemreferência:
(i) As operações realizadas pela Companhia já estão apresentadas pelos valores represen-
tativos da época de sua realização, pois as operações ativas e passivas pré-fixadas estão
ajustadas a valor presente pela existência das contas de rendas a apropriar e despesas a
apropriar que ajustam essas operações aos valores que seriam obtidos na realização como
se fossem operações à vista. Desta forma, o Ajuste a Valor Presente para as operações ati-
vas e passivas de longo prazo, bem como para as operações de curto prazo não ocasionou
ajustesparaaCompanhia.
(ii) A Demonstração das Origens e aplicações de Recursos deixou de ser exigida, e em seu
lugarestásendoapresentadaaDemonstraçãodosFluxosdeCaixa.
3.ResumodasPrincipaisPráticasContábeis
a) Os arrendamentos a receber são atualizados monetariamente de acordo com as condi-
ções determinadas nos contratos de arrendamento e o efeito é creditado na conta“Rendas a
apropriar de arrendamento mercantil”. As contraprestações de arrendamento são registra-
das como receitas da intermediação financeira - operações de arrendamento mercantil pelo
regimedevencimentodas respectivasparcelas, conformeprevêa legislaçãoaplicável.
b) As rendas das operações de arrendamento vencidas há mais de 60 dias, independente-
mente 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, quandoentãosão baixadas contraa provisãoexistentee passama ser controladas
emcontasdecompensação,nãomais figurandonobalançopatrimonial.
c) Os títulos e valores mobiliários estão contabilizados pelo valor da aplicação, acrescido dos
rendimentos auferidos até a data do balanço, com base na taxa de remuneração e em razão
da fluência dos prazos dos papéis, estão apresentados conforme disposto na Circular Bacen
nº3.068/01esãoclassificadoscomo:
•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
resultadodoperíodo.
•Títulos disponíveis para venda - são títulos e valores mobiliários que não se enquadram co-
mo 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 tribu-
tários. Os títulos classificados nesta categoria não foram adquiridos com o propósito de se-
rem 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 realiza-
dos) são registrados em conta destacada do patrimônio líquido, deduzidos dos efeitos tribu-
tários. Esses ganhos e perdas não realizados são reconhecidos no resultado do período,
quandoefetivamente 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, avalia-
dos pelo custo de aquisição,acrescido dos rendimentos auferidos em contrapartida ao resul-
tadodoperíodo.
d) A participação em sociedade coligada é avaliada pelo método de equivalência patrimo-
nial. Os outros investimentos são avaliados ao custo, deduzido de provisão para perdas,
quandoaplicável.
e) A depreciação dos bens do imobilizado de arrendamento é calculada pelo método linear,
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 vida útil do bem ar-
rendado.Essa depreciação é contabilizada a débito de despesas da intermediação financei-
ra -operaçõesdearrendamentomercantil.
f)Osvalores residuaisgarantidos,osquais representamasopçõesdecompraavencer,bem
como suas respectivas atualizações, são registrados na rubrica “Valores residuais a reali-
zar”, tendocomocontrapartidaa rubrica“Valores residuaisabalancear”.
g) Na apuração do resultado do período é efetuado o cálculo do valor presente dos arrenda-
mentos a receber, utilizando-se a taxa interna de retorno de cada contrato. O valor assim
apurado é comparado com o saldo residual contábil dos bens arrendados e operações de ar-
rendamento, registrando-se a diferença em insuficiência de depreciação, se negativa, ou su-
perveniência de depreciação, se positiva. A superveniência de depreciação é creditada no
resultado do período, na rubrica “Operações de arrendamento mercantil”, e a insuficiência
de depreciação, quando apurada, é registrada no resultado do período, como despesa, na
rubrica “Operações de arrendamento mercantil”, tendo como contrapartida o registro em
bensarrendados.Oefeitodo impostode rendasobreessadiferençaédiferido.
h) A provisão para créditos de arrendamento mercantil de liquidação duvidosa é constituída
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 Administração para co-
brir eventuaisperdasna realizaçãodoscréditos.
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 alíquota de 9%
até 30/04/2008 e 15% a partir de 01/05/2008, ambos calculados com base no lucro contábil
ajustado pelas adições e exclusões de caráter permanente e temporário.Os impostos diferi-
dos, 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 deprecia-
çãoé registradana rubrica“Outrasobrigações - fiscaiseprevidenciárias”.Oscréditos tributá-
rios são constituídos às alíquotas vigentes à data do balanço, de imposto de renda e contri-
buição social sobre os saldos de prejuízos fiscais e as diferenças temporárias das bases de
cálculo destes impostos. Em 31 de dezembro de 2008, foi constituído crédito tributário de
contribuiçãosocial àalíquotade15%apenasparaasadições temporáriasoriginadasapartir
de maio de 2008, até o limite das obrigações de contribuição social correspondentes, em vir-
tudedeacompanhiaestarquestionando judicialmenteamajoraçãodaalíquota.
j) As demais receitas e despesas são contabilizadas de acordo com o regime de competên-
ciamensal.
k) Obrigações legais: Fiscais e previdenciárias a longo prazo - referem-se a demandas judi-
ciais onde estão sendo contestadas a legalidade e a constitucionalidade das contribuições
ao PIS e COFINS. Os montantes discutidos são integralmente registrados nas demonstra-
ções financeiras,eatualizadosdeacordocoma legislação fiscal.
l) Contingência - A provisão para contingências cíveis e trabalhistas é constituída com base
em análise e avaliação das ações judiciais, representadas substancialmente por ações cí-
veis referentes a danos morais, as quais são efetuadas pelos assessores jurídicos, sendo
efetuadaprovisãode100%dovaloremriscoparaascausasavaliadascomprobabilidadede
perda“provável”ecombasenaperdamédiahistóricaparaascausasavaliadascomprobabi-
lidadedeperda“possível”.
m) Redução do valor recuperável de ativos não financeiros:os ativos financeiros estão sujei-
tos a avaliação ao valor recuperável em períodos anuais ou em maior freqüência se as condi-
çõesoucircunstâncias indicaremapossibilidadedeperdadeseusvalores.
4.TítuloseValoresMobiliários
Referem-se a cotas subordinadas do Fundo de Investimento em DireitosCreditórios F.F.Mul-
tisegmento, classificadas como mantidos até o vencimento, para o qual a Companhia reali-
zou operação de cessão de direitos creditórios e estão registradas pela cota informada pelo
administrador em 31 de dezembro de 2008.No exercício de 2007 a Companhia não possuía
aplicaçãoemTítuloseValoresMobiliários.
5.Superveniência/InsuficiênciadeDepreciação
No exercício findo em 31 de dezembro de 2008, foi registrada superveniência de deprecia-
ção no valor de R$ 163.962 (R$ 37.898 em 2007), classificada como receita de operações de
arrendamentomercantil.
6.OperaçõesdeArrendamentoMercantil
As operações de arrendamento mercantil são contratadas, com taxa de juros prefixada, ten-
dooarrendatárioaopçãocontratualdecompradobem.
O valor dos contratos de arrendamento mercantil está registrado a valor presente, apurado
com base na taxa interna de retorno de cada contrato. Esses contratos, em atendimento às

normasdoBACEN,sãoapresentadosemdiversascontaspatrimoniais, asquaissão resumi-
dasconformesegue:

2008 2007
Arrendamentosa receber - setorprivado ........................................ 1.005.038 475.392
Rendasaapropriardearrendamentomercantil .............................. (990.709) (466.405)
Imobilizadodearrendamento líquidodedepreciação...................... 1.197.485 540.860
Superveniênciadedepreciação ...................................................... 413.073 249.112
Credoresporantecipaçãodevalor residual

(Vejanotaexplicativanº14)............................................................ (547.940) (280.193)
Valorpresentedoscontratosdearrendamentomercantil ................ 1.076.947 518.766

Apresentamos, a seguir, algumas informações com base no valor presente das
contraprestações:
a)Composiçãoporvencimento 2008 2007
Vencidos:

Apartir de15dias .......................................................................... 24.598 14.575
Total vencido .................................................................................... 24.598 14.575
Avencer:

Até90dias...................................................................................... 97.274 58.850
De91até360dias.......................................................................... 243.149 146.340
Acimade360dias .......................................................................... 711.926 299.001

Totalavencer.................................................................................... 1.052.359 504.191
Totalgeral ........................................................................................ 1.076.947 518.766
b)Composiçãoporsegmentodemercado

2008 2007
Percentual Percentual

R$ sobreototal R$ sobreototal
Pessoa física .............................. 1.039.510 96,52 517.008 99,66
Outros ........................................ 37.437 3,48 1.758 0,34
Total ............................................ 1.076.947 100,00 518.766 100,00

7.ProvisãoparaCréditosdeArrendamentoMercantildeLiquidaçãoDuvidosa
Nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e no semestre findo em 31 de
dezembro de 2008, a provisão para créditos de arrendamento mercantil de liquidação duvi-
dosaapresentouasseguintesmovimentações:

2ºsemestre Exercício
2008 2008 2007

Saldo inicial ............................................................ 33.965 28.134 21.359
Provisãonosemestre/exercício ............................ 19.150 35.946 26.927
Baixasdecréditoscontraaprovisão ...................... (14.905) (25.870) (20.152)
Saldo final .............................................................. 38.210 38.210 28.134
Em 31 de dezembro de 2008 e 2007 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 nº 2.682/99 do
Conselho Monetário Nacional - CMN, estavam assim distribuídos:

2008 2007
Nível de Percentual Total da Total da

risco de provisão Carteira Provisão carteira Provisão
A................ 0,50% 873.799 4.369 407.219 2.036
B................ 1,00% 66.381 664 33.793 338
C................ 3,00% 61.281 1.838 31.304 939
D................ 10,00% 29.853 2.985 12.950 1.295
E................ 30,00% 15.382 4.615 8.376 2.513
F ................ 50,00% 9.718 4.859 5.470 2.735
G................ 70,00% 5.509 3.856 4.586 3.210
H................ 100,00% 15.024 15.024 15.068 15.068
Total .......... 1.076.947 38.210 518.766 28.134

Reserva
Nota Capital Aumento de lucros Lucros

explicativa social de capital Legal Outras acumulados Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2006 .................... 64.021 – 694 – 13.193 77.908
Aumento de capital com reservas e lucros .............. 15 13.193 – – – (13.193) –
Lucro líquido do exercício ........................................ – – – – 26.304 26.304
Destinação -

Reserva legal........................................................ – – 1.315 – (1.315) –
Saldos em 31 de Dezembro de 2007 .................... 77.214 – 2.009 – 24.989 104.212
Aumento de capital com reservas e lucros .............. 15 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
Saldos em 30 de Junho de 2008............................ 77.214 26.998 1.003 – 19.058 124.273
Homologação pelo Bacen de aumento de capital .... 26.998 (26.998) – – – –
Lucro líquido do semestre ...................................... – – – – 14.495 14.495
Destinação -

Reserva legal........................................................ – – 725 – (725) –
Outras reservas de lucro ...................................... – – – 32.828 (32.828) –

Saldos em 31 de Dezembro de 2008 .................... 104.212 – 1.728 32.828 – 138.768
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

2º Semestre Exercício
2008 2008 2007

Receitas.................................................................................................................................. 338.772 555.252 320.394
Intermediação Financeira ...................................................................................................... 348.036 575.451 339.270
Provisão para créditos de liquidação duvidosa ...................................................................... (19.150) (35.946) (26.927)
Outras.................................................................................................................................... 9.886 15.747 8.051

Despesas de Intermediação Financeira .............................................................................. (66.435) (95.028) (42.556)
Insumos Adquiridos deTerceiros ........................................................................................ (38.399) (66.174) (44.274)

Materiais, Energia e Outros.................................................................................................... (111) (221) (86)
Serviços deTerceiros ............................................................................................................ (29.067) (51.778) (32.985)
Outros.................................................................................................................................... (9.221) (14.175) (11.203)

Valor Adicionado Bruto ........................................................................................................ 233.938 394.050 233.564
Depreciação,Amortização e Exaustão ................................................................................ (194.671) (310.577) (173.906)

Depreciação .......................................................................................................................... (194.671) (310.577) (173.906)
Valor Adicionado Líquido Produzido pela Entidade ............................................................ 39.267 83.473 59.658
Valor Adicionado Recebido emTransferência .................................................................... 48 170 128

Resultado de Equivalência Patrimonial .................................................................................. 48 170 128
Valor AdicionadoTotal a Distribuir........................................................................................ 39.315 83.643 59.786
Distribuição doValor Adicionado ........................................................................................ 39.315 83.643 59.786

Pessoal.................................................................................................................................. 5.962 11.227 8.075
Remuneração Direta .......................................................................................................... 3.715 7.224 5.188
Benefícios .......................................................................................................................... 1.736 3.157 2.361
FGTS .................................................................................................................................. 511 846 526

Impostos,Taxas e Contribuições............................................................................................ 18.858 37.860 25.407
Federais .............................................................................................................................. 15.150 31.611 21.119
Estaduais ............................................................................................................................ – 1 5
Municipais .......................................................................................................................... 3.708 6.248 4.283

Remuneração de Capitais Próprio ........................................................................................ 14.495 34.556 26.304
Lucros Retidos ...................................................................................................................... 14.495 34.556 26.304

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

2º Semestre Exercício
2008 2008 2007

Atividades Operacionais
Lucro Líquido ...................................................... 14.495 34.556 26.304
Ajustes para Reconciliar o

Lucro Líquido ao Caixa Líquido
Proveniente de Atividades
Operacionais .................................................... 75.125 130.191 117.612

Depreciações e Amortizações .......................... 194.671 310.577 173.906
Resultado de Participações em Coligadas ........ (48) (170) (128)
Superveniência de Depreciação ........................ (112.500) (163.962) (37.898)
Despesa com provisão de bens
não de uso próprio ............................................ 1.070 121 1.552

Provisão para créditos de arrendamento
mercantil de liquidação duvidosa ...................... 19.150 35.946 26.927

Provisão para riscos fiscais ................................ 5.500 10.069 6.615
Provisão para ações cíveis e trabalhistas .......... (404) 143 518
Imposto de renda e contribuição social diferidos 5.198 12.784 10.018
Lucro na venda de bens arrendados .................. (41.392) (81.253) (69.285)
Prejuízo na venda de BNDU .............................. 3.880 5.936 5.387

Lucro líquido Ajustado ...................................... 89.620 164.747 143.916
Variação de Ativos e Passivos .......................... 314.536 685.615 51.029

Aumento (Redução) em Obrigações
por Empréstimos e Repasses .......................... (348.328) (70.736) 54.494

Redução (Aumento) emTítulos eValores
Mobiliários........................................................ (32.923) (32.923) –

Redução (Aumento) em Operações
de Arrendamento Mercantil .............................. (18.703) (31.212) (22.254)

Redução (Aumento) em Outros Créditos............ (444.252) (449.698) (1.605)
Redução (Aumento) em OutrosValores e Bens.. (11.499) (30.949) (14.540)
Aumento (Redução) em Outras Obrigações ...... 1.170.241 1.301.133 34.934

Caixa Líquido Originado das Atividades
Operacionais .................................................. 404.156 850.362 194.945

Atividades de Investimentos:
Alienação de Bens Não de Uso Próprio .............. 9.925 21.586 16.727
Alienação de Imobilizado de Arrendamento ...... 108.693 201.670 180.505
Aquisição de Imobilizado de Arrendamento ...... (532.017) (1.087.620) (403.340)
Aquisição de Bens Não de Uso Próprio .............. (17.255) (30.474) (26.992)
Outros Investimentos ........................................ – – 77

Caixa Líquido Aplicado nas Atividades
de Investimentos ............................................ (430.654) (894.838) (233.023)

Atividades de Financiamentos:
Recursos de Debêntures .................................. 25.297 44.716 37.798

Caixa Líquido Originado das Atividades
de Financiamentos .......................................... 25.297 44.716 37.798

Aumento (Redução) Líquido do Caixa
e Equivalentes de Caixa .................................... (1.201) 240 (280)

Modificações na Posição Financeira
Caixa e equivalentes de caixa no início

do semestre/exercício.......................................... 2.615 1.174 1.454
Caixa e equivalentes de caixa no fim

do semestre/exercício.......................................... 1.414 1.414 1.174
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007

e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2008
(Em milhares de reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Nota
PASSIVO explicativa 2008 2007
Circulante ...................................................... 482.322 162.413
Depósitos ........................................................ 200 70.936

Depósitos interfinanceiros ............................ 200 70.936
Outras obrigações .......................................... 482.122 91.477

Fiscais e previdenciárias................................ 13 812 675
Diversas ........................................................ 14 481.310 90.802

Exigível a Longo Prazo .................................. 1.606.289 599.882
Recursos de aceites e emissão de títulos ........ 377.850 333.134
Recursos de Debêntures ................................ 12 377.850 333.134
Outras obrigações .......................................... 1.228.439 266.748

Fiscais e previdenciárias................................ 13 121.972 70.913
Diversas ........................................................ 14 1.106.467 195.835

Patrimônio Líquido ........................................ 15 138.768 104.212
Capital de domiciliados no país ........................ 104.212 77.214
Reserva de lucros ............................................ 34.556 2.009
Lucros acumulados ........................................ – 24.989

Total do Passivo ............................................ 2.227.379 866.507

DEMONSTRAÇÕES DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2008 (Em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2008 (Em milhares de reais)
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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 2008 e de 2007, 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 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 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 suas operações e elabora suas demonstrações financeiras com
a observância das diretrizes contábeis estabelecidas pelo Banco Central do Brasil e pela
Comissão de Valores Mobiliários, as quais requerem o ajuste a valor presente da
carteira de arrendamento mercantil, o qual é registrado como insuficiência ou
superveniência 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 receitas de operações de arrendamento mercantil,
permanecendo registradas de acordo com as disposições da Lei nº 6.099/74, mas
resultam na apresentação do lucro líquido e 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 2008 e de 2007, o
resultado de suas operações, as mutações de seu patrimônio líquido, 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 2008, de acordo com as
práticas contábeis adotadas no Brasil.

São Paulo, 18 de fevereiro de 2009

DeloitteToucheTohmatsu Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609/O-8
Osmar Aurélio Lujan
Contador - CRC nº 1 SP 160203/O-1

A DIRETORIA Marco Antonio Pereira da Silva - Contador -TC - CRC 1SP150401/O-4

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

DIRETORIA

8.Outros Créditos - Diversos 2008 2007
Valores a receber por venda de direitos creditórios

de operações de arrendamento mercantil (a) .......................... 439.521 –
Crédito tributário (veja nota explicativa n° 17.a) .......................... 67.644 39.437
Valores a receber de sociedades ligadas.................................... 5.605 660
Pagamentos de parcelas de arrendamento mercantil ................ 5.574 2.966
Depósitos e bloqueios judiciais .................................................. 2.860 596
Valores a receber por venda de bens leiloados .......................... 693 964
Outros........................................................................................ 850 219
Total .......................................................................................... 522.747 44.842
Parcela de curto prazo .............................................................. (178.446) (13.577)
Parcela de longo prazo .............................................................. 344.301 31.265
(a) Refere-se a valores a receber oriundos da venda de direitos creditórios de operações
de arrendamento mercantil.
9.OutrosValores e Bens - Despesas Antecipadas
Estão representados, substancialmente, por comissões pagas a lojistas e promotores de ven-
das,apropriadasmensalmenteaoresultadocombasenafluênciadoprazodoscontratosaque
sereferem.
10.Participação em Coligada
A participação em coligada apresentava a seguinte composição em 31 de dezembro de
2008 e de 2007:

Panamericano
Administradora

de Consórcio Ltda.
2008 2007

Dados da coligada:
Capital social ........................................................................ 12.388 12.388
Patrimônio líquido .................................................................. 10.733 9.922
Lucro líquido do exercício ...................................................... 811 608
Percentual de participação .................................................... 21,01% 21,01%

Movimentação dos investimentos:
Saldo no início do exercício .................................................... 2.085 1.957
Resultado de equivalência patrimonial .................................. 170 128
Saldo no fim do exercício ........................................................ 2.255 2.085

11. Imobilizado de Arrendamento (Líquido de Depreciação)
Taxa anual de

depreciação (%) 2008 2007
Veículos e afins ...................................... 20,00 a 57,10 1.197.485 540.860
Superveniência de depreciação ............ 413.073 249.112
Total ...................................................... 1.610.558 789.972
O seguro dos bens arrendados é efetuado pelas arrendatárias, com cláusula de benefício
em favor da arrendadora.
12.Recursos de Aceite e Emissão deTítulos - 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.Outras Obrigações - Fiscais e Previdenciárias

2008 2007
Imposto de renda diferido (veja nota explicativa n° 17.a) ............ 103.268 62.278
Provisão para riscos fiscais (a) .................................................. 18.704 8.635
Outros........................................................................................ 812 675
Total .......................................................................................... 122.784 71.588
Parcela de curto prazo .............................................................. (812) (675)
Parcela de longo prazo .............................................................. 121.972 70.913
(a) Obrigação Legal: Refere-se à provisão para Contribuição para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS e para o Programa de Integração Social - PIS que vêm sen-
do questionados judicialmente, amparados por sentença favorável de primeira instância.
A Companhia está questionando essas contribuições na forma da Lei nº 9.718/98, e, se-
gundo seus assessores jurídicos, as chances de perda são possíveis.
14.Outras Obrigações - Diversas

2008 2007
Obrigação por venda de direitos creditórios de

operações de arrendamento mercantil (c) .............................. 1.020.318 –
Credores por antecipação de valor residual................................ 547.940 280.193
Valores a pagar a sociedades ligadas ........................................ 11.163 100
Provisão para contingências cíveis e trabalhistas (a).................. 2.035 1.892
Arrendamento financeiro a liberar (b) ........................................ 1.935 1.096
Outros........................................................................................ 4.386 3.356
Total .......................................................................................... 1.587.777 286.637
Parcela de curto prazo .............................................................. (481.310) (90.802)
Parcela de longo prazo .............................................................. 1.106.467 195.835
(a) Os processos cíveis e trabalhistas possuíam a seguinte classificação de risco:

2008 2007
Quanti- Valor Valor Valor
dade de recla- provi- Provi-

Classificação de risco processos mado sionado sionado
Perda provável.......................... 71 1.332 1.332 1.244
Perda possível.......................... 202 5.439 703 648
Perda remota............................ 9 6.769 – –
Total ........................................ 282 13.540 2.035 1.892
(b) Refere-se a valores a pagar a lojistas, provenientes de contratos de arrendamento
mercantil, liberados em D+1.
(c) Refere-se a operações de venda de direitos creditórios de operações de arrendamen-
to mercantil, ao amparo da Resolução Bacen nº 3.533/08.
15.Capital Social
O capital social, em 31 de dezembro de 2008, totalmente subscrito e integralizado, estava
representado por 11.000 ações ordinárias, nominativas, no valor de R$ 9.473,80 cada
uma (R$ 7.019,46 em 2007).
Aos acionistas é assegurado dividendo mínimo obrigatório de 5% sobre o lucro líquido ajustado
naformadalei.Nãoforampropostosdividendos,pornãohaver intençãodesuadistribuição.
Conforme Assembléia Geral Ordinária realizada em 30 de abril de 2008, foi deliberado o
aumento de capital com lucros acumulados e reserva de lucros no valor de R$ 26.998,
sem emissão de novas ações.

Conforme Assembléia Geral Ordinária realizada em 30 de abril de 2007, foi deliberado o
aumento de capital com lucros acumulados e reserva de lucros no valor de R$ 13.193 ,
sem emissão de novas ações.
O lucro remanescente do exercício de 2008 foi integralmente destinado para Outras Re-
servas Especiais de Lucros.
16.Outras Receitas (Despesas) Operacionais

2º semestre Exercício
2008 2008 2007

Outras despesas administrativas:
Serviços prestados por terceiros ...................... (29.067) (51.778) (32.986)
Despesas com taxas e emolumentos .............. (836) (2.539) (2.570)
Despesas de processamento de dados............ (2.139) (3.167) (1.826)
Despesas de aluguéis ...................................... (120) (232) (75)
Despesas com busca e apreensão de bens ...... (172) (352) (369)
Despesas Serviços Sistema Financeiro .......... (1.098) (1.950) (1.413)
Outras .............................................................. (2.360) (2.655) (1.809)
Total ................................................................ (35.792) (62.673) (41.048)

Outras receitas operacionais:
Juros e multa sobre recebimentos em atraso .... 10.835 14.956 7.452
Reversão de provisões .................................... – 401 312
Tarifa de cobrança .......................................... 2.620 5.326 4.161
Outras .............................................................. 310 1.000 1.590
Total ................................................................ 13.765 21.683 13.515

Outras despesas operacionais:
Despesas com veículos apreendidos .............. 264 491 322
Devolução taxa de liquidação antecipada ........ 303 412 –
Variação monetária passiva ............................ 911 1.417 520
Provisão para contingências ............................ 666 666 2.383
Outras .............................................................. 477 533 –
Total ................................................................ 2.621 3.519 3.225

17. Imposto de Renda e Contribuição Social
a) O imposto de renda e a contribuição social diferidos têm a seguinte composição

2008 2007
Ativo
Crédito tributário - imposto de renda:

Sobre prejuízos fiscais............................................................ 55.750 30.701
Sobre diferenças temporárias ................................................ 8.755 6.726

Subtotal do imposto de renda diferido ........................................ 64.505 37.427
Crédito tributário - contribuição social-

Sobre diferenças temporárias ................................................ 3.139 2.010
Subtotal da contribuição social .............................................. 3.139 2.010

Total dos créditos tributários, classificados em“Outros
créditos - diversos”, no realizável a longo prazo ...................... 67.644 39.437

Passivo
Provisão para imposto de renda diferido sobre a

superveniência de depreciação, classificada em
“Outras obrigações - fiscais e previdenciárias”,

no exigível a longo prazo .................................................... 103.268 62.278
b) Movimentação dos créditos tributários de imposto de renda e contribuição social:

2008 2007
Imposto Contribuição
de renda social Total Total

Saldo inicial .................................... 37.427 2.010 39.437 39.981
(+) Constituição de créditos ............ 36.569 6.001 42.570 11.580
(–) Realização de créditos .............. (9.491) (4.872) (14.363) (12.124)
Saldo final ...................................... 64.505 3.319 67.644 39.437
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 dife-
renças temporárias sobre os quais são calculados sejam revertidas ou se enquadrem nos
parâmetros de dedutibilidade fiscal, cujo cronograma de realização se apresenta a seguir:

2008 2007
Imposto de renda e
contribuição social Imposto de renda
sobre diferenças sobre prejuízos

Ano temporárias fiscais Total Total
2008 ................ – – – 8.768
2009 ................ 2.441 10.143 12.584 11.438
2010 ................ 2.442 9.172 11.614 9.254
2011 ................ 80 3.022 3.102 3.104
2012 ................ 81 8.364 8.445 6.873
2013 ................ 6.850 25.049 31.899 –
Total.................. 11.894 55.750 67.644 39.437
Em 31 de dezembro de 2008, o valor presente dos créditos tributários, calculados consi-
derando-se a taxa média de captação, totalizava R$ 42.793 (R$ 29.571 em 2007).
d) Movimentação do imposto de renda diferido passivo:

2008 2007
Imposto
de renda Total Total

Saldo inicial ...................................................... 62.278 62.278 52.804
(+) Constituição de créditos .............................. 40.990 40.990 9.474
Saldo final ........................................................ 103.268 103.268 62.278
e) Análise do cálculo das despesas de imposto de renda e contribuição social:

2º semestre Exercício
Base de cálculo 2008 2008 2007
Lucro antes do imposto de renda e da

contribuição social ................................................ 24.184 55.728 39.769
Expectativa de despesa do imposto de renda e da

contribuição social de acordo com a alíquota
vigente (veja nota explicativa 3.i) .......................... (9.662) (21.235) (13.497)

Efeito do imposto de renda e da contribuição social
sobre as diferenças permanentes:

Resultado de equivalência patrimonial .................... 19 63 43
Outras exclusões (adições) permanentes, líquidas .. (46) – (11)
Despesa de imposto de renda e contribuição social.. (9.689) (21.172) (13.465)

18.Transações e Saldos com Partes Relacionadas
As transações com partes relacionadas foram efetuadas em condições normais de
mercado, no que se refere a prazos de vencimento e taxas de remuneração pactuadas, e
estão a seguir sumariadas:

2008 2007
Ativo Receitas Ativo Receitas

(passivo) (despesas) (passivo) (despesas)
Disponibilidades

Banco Panamericano S.A. .............. 1.165 – 335 –
Títulos eValores Mobiliários e

Instrumentos Financeiros
Derivativos

FIDC F.F.Multisegmento ............ 32.923 522 – –
Outros créditos - diversos

Banco Panamericano S.A. .............. 2.388 – 80 –
Panamericano

Administradora de Cartões
de Crédito Ltda. .......................... 3.217 – 580 –

5.605 – 660 –
Depósitos Interfinanceiros

Banco Panamericano S.A. .............. (200) (33.697) (70.936) (4.647)
Recursos de aceites e emissão

de títulos - debêntures
Banco Panamericano S.A ............... (64.023) (1.821) (59.571) (15.843)
Panamericano Administradora

de Consórcio Ltda. ...................... (9.340) (1.247) (11.273) (1.486)
Panamericano Distribuidora de

Títulos eValores Mobiliários S.A. – (35) – (104)
Panseg Promoções eVendas Ltda. (3.446) (257) – –
Perícia Administração e

Corretagem de Seguros Ltda. ...... (4.262) (356) – –
Panamericano Administradora

de Cartões de Crédito Ltda........... – (1.776) – –
Pessoal chave da Administração .... (29.079) (6.550) – –

(110.150) (12.042) (70.844) (17.433)
Outras Obrigações Diversas

Banco Panamericano S.A. .............. (11.163) – (100) –
(11.163) – (100) –

Outras Despesas Administrativas
Serviços Prestados

Panamericano Administradora
de Cartões de Crédito Ltda........... – (1.689) – (540)

Panamericano Prest.de
Serviços Ltda. .............................. – (2.100) – –

Silvio Santos Participações Ltda. .... – (90) – –
Sisan Empreendimentos
Imobiliários Ltda. ............................ – (17) – –
BF.Utilidades Domésticas Ltda. ...... – – – (3)

Panamericana Seguradora Ltda. – (84) – (48)
– (3.980) – (591)

19.Benefícios a Empregados
A Companhia contribui mensalmente para entidade de previdência privada aberta com
um percentual sobre a folha de pagamento, com o objetivo de complementar os benefí-
cios prestados pela previdência social em um plano de contribuição definida, sendo esta
a única responsabilidade da Companhia como patrocinadora.No exercício findo em 31 de
dezembro de 2008, a Companhia mantinha 173 participantes ativos, sendo o montante
de sua contribuição de R$ 206 (158 participantes e contribuição de R$ 167 em 2007).
20.Demonstrativo de Análise de Sensibilidade
Conforme Instrução nº 475 da Comissão deValores Mobiliários - CVM, de 17 de dezembro de
2008,segueabaixoquadrodemonstrativodeanálisedesensibilidadepara todasasoperações
com instrumentos financeiros, que exponham a Companhia a riscos oriundos de variação nas
taxasdejurosouquaisqueroutrasfontesdeexposiçãoem31dedezembrode2008:

Análise de Sensibilidade 2008
Cenários

Provável Possível Remoto
Fator de Risco Exposição (I) (II) (III)
Taxa de Juros Variações na taxa
Prefixada (PRE) de juros prefixada (9.278) (28.381) (57.280)

(I) Cenário composto pela variação da curva de 31/12/2008 e a previsão de aumento de
1% na taxa de juros prefixada. Para essa variável, a mudança observada foi de 12,16%
para 13,16% (taxa para 1 ano).
(II) Cenário composto pelo choque de 25% nos valores das curvas de juros de mercado
(divulgadas pela BM&F), conforme exemplo a seguir:

Nova taxa
Curva Taxa mercado Choque Mercado (1ano)

Taxa de juros prefixada (PRE) 12,16% 25% 15,20%
(III) Cenário composto pelo choque de 50% nos valores das curvas de juros de mercado
(divulgadas pela BM&F), conforme exemplo a seguir:

Nova taxa
Curva Taxa mercado Choque Mercado (1ano)

Taxa de juros prefixada (PRE) 12,16% 50% 18,24%
21.Outras Informações
a) No exercício findo em 31 de dezembro de 2008, a Companhia não apresentava posições
ativas ou passivas relativas a operações com instrumentos financeiros derivativos.
b) No exercício findo em 31 de dezembro de 2008, não foram pagas remunerações aos
administradores.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS
Para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e para o semestre findo em 31 de dezembro de 2008 (Em milhares de reais)
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