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Ano apos ano,

a Millenniumbcp
Ageas tem recebido
prémios prestigiosos,
apesar do contexto
economico dificil

e exigente

Mensagem do Presidente

2010 assistiu ao lancamento de um novo nome no mercado segurador e ao nasci-
mento da marca Ageas, transformando a Millenniumbcp Fortis em Millenniumbcp
Ageas. Foi também o ano que assinalou um novo capitulo na histéria da Ageas,
construido com base numa nova estratégia e numa nova organiza¢io focada em for-
necer solugdes de seguros a Clientes em mercados seleccionados na Europa e na Asia.

Apesar das circunstincias extremamente exigentes, devido a uma envolvente
econdémica turbulenta nos mercados do sul da Europa e ao impacto das condi¢oes
meteoroldgicas adversas na nossa performance, a Millenniumbcp Ageas teve um ano
extremamente positivo em que os objectivos definidos foram alcancados.

A gestdo da carteira de obrigacdes dos paises do sul da Europa, mantém-se como
uma das principais prioridades da Ageas e continua a ser monitorizada de perto
pela Equipa de Gestdo e pela Administrac¢do da Ageas, procurando dar um apoio
s6lido a Millenniumbcp Ageas.

Infelizmente, os eventos ambientais sio impossiveis de prever com qualquer
certeza quanto ao futuro e é impossivel ignorar a sua crescente frequéncia, o que
obriga a uma revisio constante das politicas de aceita¢io, das apdlices e dos precos.

Ano ap6s ano, a Millenniumbcp Ageas tem recebido prémios prestigiosos, apesar
do contexto econdémico dificil e exigente, e as diferentes marcas da Millenniumbcp
Ageas, especialmente a Médis e Ocidental Vida, foram reconhecidas como Marca
de Confianca e Superbrand e como a “Melhor Grande Seguradora de Seguros de
Vida”, respectivamente. Este Gltimo prémio é baseado no excepcional desempenho
da empresa, assente em indicadores financeiros e econémicos, como a solvabilidade,
solidez, eficiéncia e rentabilidade, suportados por um forte crescimento nos volumes
de prémios. Gostaria de dar os parabéns a Equipa de gestdo da Millenniumbcp Ageas
por estes prémios, que sdo testemunho do seu trabalho arduo e do seu empenho.

O sucesso da empresa no cross selling com os Clientes do Millennium bcp, junta-
mente com uma estratégia de produtos inovadora, o enfoque na exceléncia de ser-
vico, a eficiente gestdo de activos, a rigorosa gestdo de riscos e de capital e a eficiéncia
global, sdo os principais factores chave para o sucesso da empresa.

Em suma, a Millenniumbcp Ageas pode sentir-se satisfeita com o seu desempe-
nho e estar confiante no seu futuro. Contudo, o ambiente econémico e o impacto
das alteracdes climdticas irdo continuar a merecer toda a nossa atenc¢io, devido
ao potencial impacto que tém nos planos de crescimento futuro e nos resultados.

Gostaria de agradecer a todos a vossa confianga, o esfor¢o continuado e a dedi-
ca¢do A nossa parceria, que tornou possiveis estes resultados. Espero que a nossa
colaboragido continue a funcionar cada ano mais e melhor de modo a cumprirmos
as nossas promessas.

Com os meus sinceros cumprimentos

Bart De Smet

Presidente do Conselho de Administracio



Principais Indicadores

INDICADORES DE ACTIVIDADE [MILHOES DE EUROS] 2010 2009 2010/2\8A0R9.

Demonstragao de Resultados

Prémios de Seguro Directo! 1.946 2.371 -17,9%
-Vida 1.724 2.163 -20,3%
- Nao Vida 222 208 6,8%

Margem técnica’ 257 232 11,1%

Margem técnica liquida de custos administrativos 135 104 29,0%

Resultado liquido 1141 97 17,9%

Resultados liquidos antes de “VOBA (value of business acquired)” 1419 1274 11,4%

Balanco

Capitais proprios 1.145 1.289 -11,2%

Activo total 13.223 13.315 -0,7%

Investimentos 12.460 12.623 -1,3%

Récios

Eficiéncia
1. Racio de sinistralidade Nao Vida 65,5% 60,9% 47 pp
2. Récio de despesas Nao Vida 25,9% 23.2% 2,7 pp
3. Racio combinado Nao Vida 91,4% 84,1% 7,3 pp
4. Custos de exploragao liquidos Vida/Investimentos Vida 0,83% 0,80% 0,03 pp

Rentabilidade
1. Margem técnica’/ Prémios de seguro directo 13,2% 9,8% 3,5pp
2. Rentabilidade média dos invest. financeiros (book value) 3,7% 3.4% 0,3 pp
3. Rentabilidade média dos capitais proprios (ROE)° 13,7% 12,8% 0,9 pp

Solvabilidade
1. Racio de solvéncia 183% 241% -58 pp
2. Capitais proprios / Activo total 8,7% 9,7% -1,0 pp
3. Cobertura das responsabilidades decorrentes de contrato

de seguro e de investimentos* 106,6% 112,7% -6,1 pp

Outros Indicadores _

Quotas de Mercado 11,9% 16,3% -4.4 pp
- Vida 14,2% 20,8% -6,7 pp
-Nao Vida 5,3% 5,0% 0,3 pp

Nimero de colaboradores 462 458 0,9%

1 Inclui contratos de investimento que, de acordo com as normas
IFRS, ndo sdo contabilizados como prémios de seguro

2 Antes da imputagio de custos administrativos e de VOBA (value of business acquired)
3 Calculado antes da amortizacdo do VOBA (value of business acquired)

4 Considerando Investimentos, Liquidez e Juros a receber
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Os nossos Accionistas

AGEAS

Perfil da Ageas

A Ageas é uma seguradora internacional com mais de 180 anos de histéria. Sendo
uma das 20 maiores seguradoras da Europa, a Ageas decidiu concentrar as suas
actividades na Europa e Asia, as quais em conjunto apresentam a maior quota do
mercado global de seguros, estando agrupadas em quatro segmentos: Bélgica, Reino
Unido, Europa Continental e Asia. Detém a lideran¢a incontestada no mercado
belga no segmento de Vida individual e employee benefits, bem como uma posi¢ao
de lideranca em Nio Vida, através da AG Insurance. A nivel internacional, a Ageas
tem uma forte presenca no Reino Unido, onde é a segunda maior seguradora no
ramo Automovel. A empresa também tem subsididrias em Franca, Alemanha e Hong
Kong. A Ageas desenvolveu também parcerias com institui¢des financeiras que tém
uma forte presenca e sdo distribuidores-chave em diferentes mercados em todo o
mundo e detém parcerias de sucesso no Luxemburgo, Itdlia, Portugal, China, Mala-
sia, India e Tailindia. A Ageas emprega mais de 13.000 pessoas e apresenta prémios

anuais de quase 18 mil milhdes de euros.

Ageas em 2010
2010 foi 0 ano em que a antiga Fortis se transformou em Ageas. Embora a Ageas
seja um nome novo no mercado, rapidamente conseguiu reconhecimento da marca
como uma companhia de seguros internacional nos mercados em que opera.
Contudo, numa perspectiva mais ampla, 2010 também foi um ano em que os
mercados financeiros continuaram a sentir os efeitos da crise financeira. O foco da
atenc¢do mudou para a Europa, onde as preocupacdes com a sustentabilidade de
certas economias europeias foram exacerbadas por ataques oportunistas ao Euro.
A crise econémica que se estendeu a toda a Europa, alimentada pelo receio do
aumento dos deficits governamentais e dos niveis de divida, resultaram numa grande
falta de confianca na Europa. E o contagio espalhou-se rapidamente da Grécia para
outros paises na zona Euro, em particular a outras economias do Sul da Europa.
Os resultados da Ageas em 2010 foram marcados pelo sélido crescimento dos
prémios, impulsionados por um excelente primeiro semestre, e por resultados
liquidos encorajadores, apesar do ambiente econdémico turbulento e das condi¢oes
climatéricas adversas que se verificaram ao longo do ano. O resultado liquido alcan-
¢ado em 2010 ndo é comparavel com o de 2009, devido a alteragdo do perimetro de
consolida¢do e ao impacto fiscal positivo ndo recorrente contabilizado em 2009. Os
resultados liquidos do Grupo foram de 223 milhdes de euros, que se decompdem
num resultado liquido dos Seguros de 391 milhdes de euros e um resultado liquido

negativo da General Account de 168 milhdes de euros.



Valor de prémios razoavelmente estivel no montante de 6,7 mil milhGes de euros
(vs. 6,9 mil milhdes de euros em 2009)
> 5,1 mil milh&es de euros de prémios de Vida, menos 4% que no ano anterior,
devido a menor contribui¢io do canal bancério;
> Prémios Nio Vida ascenderam a 1,6 mil milhdes de euros, um crescimento de
5% face a 2009;
> Prémios de 3,2 mil milhdes de euros no 2° semestre vs. 3,5 mil milhdes de euros

no 1° semestre de 2010.

Resultados liquidos, apds interesses de ndo controlo, de 264 milh&es de euros
(vs. 366 milhdes de euros em 2009)
> Interesses de ndo controlo de 91 milhdes de euros em compara¢io com 69
milh&es de euros em 2009 e um beneficio fiscal ndo recorrente positivo de 94
milhdes de euros em 2009;
> Mais-valias liquidas de 29 milh&es de euros relacionadas com a reestruturagio
da carteira de investimentos;
> Impacto negativo liquido de 25 milhGes de euros de sinistros relacionados com

condigdes climatéricas excepcionais.

Fundos sob gestio do Ramo Vida de 48,2 mil milhdes de euros (45,4 mil milhdes
de euros no final de 2009), o que representa um crescimento de +6%.

> Aumento impulsionado por novas entradas e taxas de anula¢ido mais baixas.

Racio combinado global de 107,4%
> Racio combinado excluindo Acidentes de Trabalho de 104,3% (102,5% em 2009);
> Racio combinado no 2.° semestre de 107,6%, praticamente estavel no primeiro

semestre.

Perdas liquidas de 168 milhdes de euros (705 milhGes de euros de lucro liquido
em 2009)
> O resultado foi penalizado por uma perda de 203 milh&es de euros relacionada
com a conversdo de MCS e disputas juridicas com o Estado Holandés, uma
avalia¢do mais baixa da op¢do de compra face ao justo valor de RPN(I);
> Os custos com pessoal e outros custos de exploracio e administrativos foram
reduzidos para metade, cerca de 58 milh&es de euros;
> 405 milhoes de euros de impacto positivo ndo recorrente decorrente do reco-

nhecimento de activos de impostos diferidos.

Avaliacdo da opgdo de compra de accdes do BNP Paribas em 609 milhdes de

euros, menos 271 milhdes de euros que no final de 2009.

Avaliacio do justo valor das responsabilidades com RPN(I) em 465 milhoes de

euros, mais 149 milhdes de euros que no final de 2009.



Impacto positivo no resultado liquido relacionado com o Royal Park Investments
de 131 milhdes de euros.

» Valor dos activos financeiros aumentou para 933 milhdes de euros.

Ageas ird propor um dividendo bruto para 2010 de 8 céntimos de euro por acgio,
o que corresponde a um ricio de reembolso de 50% do resultado liquido da drea
seguradora. Esta decisdo estd em linha com a politica de dividendos da Ageas de

pagar entre 40% e 50% do resultado liquido anual da 4rea seguradora.

Detalhes por segmento de negécio
Desde 2010, os relatérios da Ageas sdo efectuados de acordo com os quatro seg-
mentos de negécio de seguros: Bélgica, Reino Unido, Europa Continental e Asia.

Apresenta-se seguidamente uma breve descri¢io dos novos segmentos:

PREMIOS PROCESSADOS (MILHOES DE EUROS] FY 10 FY 09 %o
Bélgica 6.709 6.867 -2%
-Vida 5119 5.362 -4%
- Nao Vida 1.591 1.515 5%
Reino Unido! 1.207 913 32%
-Vida 27 10 178%
- Nao Vida 1.179 903 31%
Europa Continental 3.933 3.941 0%
-Vida 3.490 3.706 -6%
- Nao Vida 444 235 88%
Asia’ 6.093 4.070 50%
-Vida 5.578 3.689 51%
- Nao Vida 515 381 35%
Total 17.943 15.791 14%
-Vida 14.214 12.757 1%
- Nao Vida 3.129 3.034 23%
Bélgica

As operacodes de seguros na Bélgica, que funcionam desde Junho de 2009 com o
nome AG Insurance, tém uma longa histéria. O total de prémios brutos em 2010
ascendeu a 6,7 mil milhGes de euros e a empresa serve mais de 2,5 milhoes de Clien-
tes. Entre 75% e 80% dos prémios respeita a seguros de Vida e entre 20% e 25% a
seguros Nio Vida. A AG Insurance tem uma oferta abrangente de produtos de
Vida e Nio Vida vendidos a particulares e a PME’s. Opera através de uma estratégia
multicanal com distribuicio através de mais de 3.000 corretores independentes e
através dos canais bancédrios do BNP Paribas Fortis Bank e das suas subsidiarias.
A AG Employee Benefits é a unidade de negécio dedicada a vender produtos de Vida
e Saude, principalmente a grandes empresas. O BNP Paribas Fortis é dono de 25%

da AG Insurance.

1 Distribui¢do de retalho
ndo reportada a nivel
de prémios.

2 Considerando todas
as entidades a 100%.



Reino Unido

A Ageas no Reino Unido é lider no fornecimento de solu¢des de seguros Nio Vida e
da respectiva proteccio de Vida. O negdcio no Reino Unido tem uma forte presenca
no segmento de particulares e continua a expandir a sua proposta ao segmento
comercial. O negdcio de particulares representa cerca de 82% do total da carteira, o
segmento comercial 16% e a Proteccio de Vida cerca de 2%. A Ageas no Reino Unido
tem parcerias de affinity com marcas muito fortes, incluindo Tesco Bank, John Lewis
Partnership, Age UK e Toyota (GB) Limited. A estratégia de distribui¢io adoptada é
multicanal com os corretores, parceiros de affinity e canais proprios. As subsididrias
detidas a 100% incluem a RIAS, que tem mais de um milhao de Clientes no seg-
mento de mercado de +50 anos de idade, que estd em crescimento, a Ageas Insurance
Solutions, que fornece solu¢des de marca branca a parcerias de affinity, outsourcing
de servicos, bem como a promocio directa na Internet das suas proprias marcas e
de Kwik Fit Insurance Services. O arranque bem sucedido da Tesco Underwriting,
a parceira com Tesco Bank e a integracdo do negécio adquirido de Kwik Fit Insu-
rance Services ird reforcar ainda mais as respectivas posi¢des de mercado da Ageas

no Reino Unido.

Europa Continental

A Europa Continental é composta pelas actividades de seguros europeias, excluindo
a Bélgica e o Reino Unido. Inclui cinco paises e é uma mistura de posi¢des de lide-
ranca em mercados maduros, como Portugal e Luxemburgo, e participa¢des mais
pequenas na Franca e Alemanha e ainda a nova parceria Ndo Vida em Itdlia. Em
2010, cerca de 89% do total do volume de prémios foram do Ramo Vida, comple-
mentados com a actividade de Nio Vida em Portugal e Itdlia. Em resultado da revi-
sdo estratégica realizada em 2009, o segmento da Europa Continental implementou
diversas iniciativas para alinhar a sua carteira, o que conduziu a decisio de alienar as
actividades de Nio Vida no Luxemburgo, as opera¢des de Vida na Turquia e Ucrdnia

e colocar as operagdes na Russia em run-off.

Asia

A Ageas estd activa em cinco paises da Asia, com a sua sede regional em Hong Kong,
sendo a subsididria de Hong Kong detida a 100%. As outras actividades sio organi-
zadas na forma de parcerias com os principais parceiros locais e institui¢des finan-
ceiras na China, Malésia, Tailandia e India. Em termos de reporte, a Ageas reporta
numa base consolidada em Hong Kong, ao passo que as outras participa¢des sdo

contabilizadas como associadas.

Colaboradores no activo

A Ageas empregava 11.707 colaboradores em 31 de Dezembro de 2010, o que com-
para com 10.613 colaboradores em igual periodo de 2009. O aumento verificado
deveu-se fundamentalmente & recente aquisi¢do e a nova parceria no Reino Unido.
A divisdo por segmentos é a seguinte: 5.705 da AG Insurance na Bélgica, 4.327 no
Reino Unido, 1.270 na Europa Continental e 320 na Asia. Os Colaboradores dos

dois tltimos segmentos também incluem os Colaboradores regionais colocados em



Bruxelas e Hong Kong, respectivamente. O segmento do General Account, no caso, o

Centro Corporativo, empregava 85 Colaboradores no final de 2010.

Posicio de capital

O capital disponivel total da Ageas ascendia a 8,6 mil milhdes de euros em 31 de
Dezembro de 2010 e excedia os requisitos minimos totais consolidados legalmente
exigidos para as operagdes de seguros em 5,6 mil milhdes de euros, incluindo a
General Account. O racio de solvabilidade total era de 227%, comparado com um
récio de 234% no final de 2009. O aumento do capital minimo legalmente exigido
para as operacdes de seguros estd relacionado com a evolu¢io do negdcio e com o
negdcio recentemente adquirido.

O récio de solvéncia das operagdes belgas desceu para 198% como resultado de
activos intangiveis mais elevados no seguimento de investimentos na carteira de
imobilidrio. O ricio de solvéncia no Reino Unido aumentou para 389%. O elevado
racio deve-se ao arranque de Tesco Underwriting, totalmente capitalizada, mas que
s6 comecard a operar em meados de Outubro. Na Europa Continental, o ricio de
solvéncia global desceu para 211%, devido principalmente a reducio das margens
de solvéncia em Portugal.

O capital disponivel total da General Account é de 1,8 mil milhdes de euros, com-
parado com 2,3 mil milhdes de euros no final de 2009. O decréscimo pode ser
explicado por transferéncias de capital para as empresas operativas com o objec-
tivo financiar a aquisi¢do da Kwik Fit Insurance Services e o arranque da Tesco

Underwriting.

MILLENNIUM BCP

O Millennium bcp celebrou, em 2010, o 25.° aniversirio desde a sua fundacio.
Avida do BCP até ao presente representa uma histéria de sucesso ao longo deste
quarto de século, na qual se tornou no maior banco privado em Portugal e numa
instituicio de referéncia em diversas areas nos diferentes mercados onde actua,
entre os quais se destacam: Portugal, Polonia, Grécia, Roménia, Suica, Mocambique,
Angola e Macau. Todas as opera¢des operam sob a marca Millennium.

O Millennium bcep, com o centro de decisio em Portugal e com uma posicio de
destaque no mercado financeiro nacional, é o segundo banco em termos de quota
de mercado quer em crédito a clientes (cerca de 22%), quer em recursos totais de
clientes (cerca de 19%), possuindo a maior rede de distribui¢io bancéria do pais,
com 892 sucursais, servindo mais de 2,5 milhoes de clientes em Portugal. O Banco
mantém o enfoque da distribui¢io de Retalho em Portugal e nos mercados interna-
cionais que assegurem uma presenca competitiva e posi¢do significativa no médio e
longo prazo, com particular destaque para a Polénia, Mogcambique, Angola e Macau
(China), regido onde o Banco passou a operar, em 2010, através de uma sucursal

com licenca on-shore.

illennium



PORTUGAL POLONIA

illennium illennium illennium

Quota de Mercado

Quota de Mercado

18,7%

Um Grupo lider enfocado no negécio de Retalho em Portugal,

Polénia, Mogambique e Angola

MOCAMBIQUE ANGOLA MACAU OUTROS*
illennium illennium illennium
Angola
Quota de Mercado Quota de Mercado China *Inclui as operacdes na Grécia,

Roménia, Suica e llhas Caimao

Guangzhou
34,0% @ Escritdrio de Representagao

Em crédito  Recursos Emcrédito  Em depdsitos  Em Crédito Em depdsitos ~ Em Crédito  Em depésitos
aclientes  declientes a clientes a clientes a clientes
(milhdes de euros)
76.779
58.672
50.995
11.820 9.541 10.043 8.690
: - - 6.635
| 1293 854 991 1012 465 593 M6 244 148 282
Activo Crédito a clientes (bruto) I Recursos de clientes
10.146
6.135
2.088 2.219
892 458 125 714 3g 8 1 229
] — R R -
Colaboradores Sucursais

Fonte: As quotas de mercado
em Portugal sdo baseadas
na informacio divulgada
publicamente pelo Banco
de Portugal e pelos Bancos.
As quotas de mercado na
Polénia sio divulgadas
pela Associacido de Bancos
Polacos e pela Associa¢io
Polaca de Gestoras de
Activos. As quotas de
mercado sio baseadas na
informacio divulgada pelo
Banco de Mogambique.

A actividade em Portugal representa 77% dos activos totais, 77% do crédito a clien-
tes (liquido) e 76% dos recursos totais de clientes, sendo responsavel por 83% dos
resultados liquidos de 2010. Espera-se um reforco da contribui¢io das operacoes
internacionais para o resultado liquido do Grupo nos préximos anos. Estas ope-
racOes representam ja 48,9% do total de 1.744 sucursais e 52,5% dos 21.370 mil
colaboradores do Grupo BCP.

O Banco oferece uma ampla gama de produtos e servi¢os bancarios e financeiros
relacionados aos seus Clientes, que vido desde as contas 4 ordem, meios de paga-
mento, produtos de poupanca e de investimento, passando pelo crédito imobilidrio,
crédito ao consumo, banca comercial, leasing, factoring e seguros até private banking
e gestdo de activos, banca de investimento, entre outros, servindo a sua base de
Clientes de forma segmentada. Dispondo da maior rede de sucursais em Portugal e
de uma rede crescente nos paises onde opera, o Banco oferece ainda canais de banca
a distancia (servigo de banca por telefone e pela Internet), que funcionam também

como pontos de distribui¢io dos produtos e servicos do Millennium bcp.

Modelo de Organizagio

O modelo de organizacio, em 31 de Dezembro de 2010, baseia-se em seis dreas de
negdbcio - “Banca de Retalho”, “Banca de Empresas e Crédito Especializado”, “Cor-
porate e Banca de Investimento”, “Private Banking e Asset Management”, “Negdcios
na Europa”, “Outros Negodcios Internacionais”, e em duas unidades de suporte -

“Servigos Bancarios” e “Areas Corporativas”.



Cinco das oito dreas de negdcio e unidades de suporte integram os Comités de
Coordenagio, que tém por objectivo facilitar a articula¢io das decisdes de gestdo
corrente, envolvendo a direc¢do de topo das unidades integradas em cada uma das
Areas de Negécio e na Unidade de Servicos Bancarios, com a missio de alinhar
perspectivas e suportar a tomada de decisdes de gestdo por parte do Conselho de

Administra¢io Executivo.

Prioridades estratégicas para 2010: Principais iniciativas
concretizadas

O agravamento da crise financeira internacional, particularmente acentuado na
Europa em 2010, conjugado no caso portugués com a necessidade de ajustamento
dos desequilibrios estruturais, nomeadamente o agravamento da situag¢io orga-
mental e a deterioracio continuada e significativa da posi¢io externa da economia,
num quadro de elevados niveis de endividamento puiblico e privado e de baixo
crescimento do PIB na tltima década, a par da deteriora¢io das perspectivas dos
participantes nos mercados financeiros internacionais sobre a sustentabilidade da
situacdo das financas publicas em Portugal, tem-se reflectido num forte aumento
do prémio de risco da divida soberana, para niveis historicamente elevados, que
tem comprometido a capacidade de funding dos bancos portugueses no mercado
de financiamento wholesale, colocando na ordem do dia a necessidade de desalavan-
cagem dos seus balancos.

O Millennium bcp respondeu a crise dos mercados de divida soberana essen-
cialmente através i) de um posicionamento defensivo na gestio do funding; ii) do
aumento dos activos descontaveis junto do Banco Central Europeu; iii) da desacele-
ra¢do do crescimento da carteira de crédito a par de um esforco de captacio de recur-
sos, procurando controlar o gap comercial; iv) de um esforco no sentido de repricing
(ajustamento do preco ao risco do cliente) e de aumento do comissionamento,
procurando melhorar os proveitos de base, o que conjugado com as iniciativas de
contencio dos custos, se traduziu na melhoria dos resultados; e v) de optimiza¢io
dos activos ponderados pelo risco, procurando obter um racio de Tier I préximo de
10%. O Millennium bcp procedeu assim ao ajustamento da sua Agenda Estratégica

para 2010, tendo as iniciativas implementadas assentado nos seguintes trés vectores:

. Preparar a saida da crise -
Aumentar a confianca Enfoque e sustentabilidade

* Reforco do relacionamento com e Repricing do crédito e Simplificacdo organizativa
os clientes * Crescimento em recursos * Contengao de custos
© Melhoria dos récios de capital * Melhoria dos colaterais em * Cobranca efectiva de comissdes
Vfﬂ&i‘:zg‘;g dglsoaricgc\i)o(sRWA) operagdes de crédito pelos servicos prestados
P . P * Aumento expressivo dos activos e Enfoque no Portfolio
° Manutep%ao do controlo do gap elegiveis junto do BCE internacional
comercia
) e Lancamento de um Banco - Alteracao da operagoes
© Melhoria dos resultados inovador na plataforma na Turquia e nos EUA
do ActivoBank

- Obtencao de licenca on-shore
em Macau



Visdo Estratégica 2011-2013: Rendibilidade e Enfoque
O Banco procedeu a uma adaptagio da sua visdo para o periodo de 2011-2013,
que passou a designar-se de “Rendibilidade e Enfoque”. O Millennium bcp elegeu
como principal objectivo a “Rendibilidade” da operacio em Portugal, nos varios
segmentos de negdcio, apoiada por um esforco sustentado de contenc¢io de custos.
Em paralelo, o Banco estd também enfocado no controlo do risco, na eficiéncia, na
inovacio e no servico ao cliente.

A estratégia de “Enfoque” e afinidade nas operac¢des internacionais reflecte-se
no enfoque nos mercados europeus que assegurem uma presenc¢a competitiva e
uma posicao significativa no médio e longo prazo e na aposta em mercados com
afinidade (Angola e Mog¢ambique).

Avisido do Banco para 2011-2013 apoia-se ainda num terceiro pilar: a “Susten-
tabilidade”, que se consubstancia na optimizacio da gestdo de capital e da liquidez
e no fortalecimento do controlo de risco, procurando reforgar a prevencio, rever a

concessido de crédito e reforcar a recuperacio.

Visao estratégica 2011-2013: Rendihilidade e Enfoque

RENDIBILIDADE E ENFOQUE:

RENDIBILIDADE DA OPERAGAO EM PORTUGAL
E ENFOQUE NA EUROPA E NOS MERCADOS DE AFINIDADE

Rendibilidade em Portugal Enfoque e afinidade nas operacdes
e Assegurar a rendibilidade e a internacionais
eficiéncia nos varios segmentos e Foco nos mercados europeus
em Portugal que assegurem uma presencga
e Sustentar o esforco de reducéo competitiva e posicao significa-
de custos em Portugal tiva no médio e longo prazo

e Continuar a investir em
mercados com afinidade

Sustentabilidade

e Optimizar e gestao de capital e liquidez

e Fortalecer o controlo de risco: reforcar a prevencao, rever a concessao
de crédito, reforcar a recuperagao.

Mobilizar a organizacao

Orientac¢Oes estratégicas para 2011-2013
No periodo de 2011-13, as principais orientacdes estratégicas a implementar
enquadram-se em trés vectores orientadores:
> Financeiro: por forma a manter a tendéncia de crescimento dos resultados con-
solidados do Banco iniciada em 2008;
> Organizacional: por forma a manter o envolvimento dos Colaboradores, o enfo-
que na inovag¢do e no rigor como uma vantagem competitiva no mercado;
» Negbocio: por forma a simplificar e a alinhar o modelo de negécio, enfocando

nas 4reas de negdcio e nos mercados estratégicos do Banco.



Visao estratégica a médio prazo
Orientacdes estratégicas 2011-13: Rendibilidade e Enfoque

Recuperacdo sustentada da Margem Financeira e das Comissdes
FINANCEIRO Manter o esfor¢o de contengao de Custos
Reforco do Capital e da Liquidez

Fortalecer a Cultura e a Imagem de Rigor

Motivar e envolver os Colaboradores

ORGANIZACIONAL _ i
Promover a Inovacdo como vantagem competitiva

Manter o disclosure e a transparéncia da Informacéo

Simplificacéo Organizativa

i Reorganizagao do Retalho
NEGOCIO

Alinhamento do Modelo de Negécio

Enfoque nos Mercados Internacionais core

Resultados Financeiros

O resultado liquido consolidado do Millennium bep cresceu 34% para 301,6 milhdes
de euros em 2010, face aos 225,2 milhdes de euros apurados em 2009, suportado
pelo aumento do contributo da actividade internacional (+353%). A evolu¢io do
resultado liquido foi favoravelmente influenciada pelos desempenhos da margem
financeira (+14%), das comissdes (+11%) e dos resultados em operacdes financeiras
(+90%), parcialmente contrariada pelo reforco das dota¢des por imparidade do cré-
dito (liquidas de recuperacdes) e para outras imparidades e provisdes.

O resultado liquido da actividade em Portugal cifrou-se em 249,8 milhdes de
euros em 2010, comparando com 213,8 milhdes de euros em 2009, traduzindo o
crescimento do produto bancdrio, suportado em particular pela margem finan-
ceira, pelas comissoes liquidas, pelos resultados em opera¢des financeiras e pelos
maiores niveis de dividendos recebidos, repercutindo ainda o efeito da alteracio do
enquadramento fiscal na actividade em Portugal. O resultado liquido foi também
influenciado pelo controlo dos custos operacionais, pelo reforco do nivel de dota-
¢es para imparidade do crédito (liquidas de recuperacdes) e pelo registo de dota¢des
por imparidade do goodwill, associado a subsidiaria na Grécia.

Realce para o aumento do contributo da actividade internacional, o qual cres-
ceu de 5%, em 2009, para 17% em 2010. O contributo das actividades internacio-
nal ascendeu a 51,8 milhdes de euros em 2010, comparando com 11,4 milh&es de
euros em 2009, favoravelmente influenciado pelo desempenho do produto bancério,
impulsionado pelo aumento da margem financeira e das comissdes liquidas, apesar
de condicionado pelo maior nivel de custos operacionais, nomeadamente pelas
subsidiarias em Angola e em Mogambique, no &mbito da estratégia de crescimento
orginico implementada nestes dois mercados, pelo Bank Millennium na Polénia,
ampliado pelo efeito cambial da valoriza¢io do zloti face ao euro, e pelo impacto
da amortizacio de activos nio alienados pelo Millennium bcpbank nos Estados

Unidos da América.



Em 31 de Dezembro de 2010, o BCP detinha, de acordo com as Normas Interna-
cionais de Relato Financeiro (IFRS), um activo total de 100.010 milhdes de euros,
que compara com os 95.550 milhdes de euros apurados em 2009. Os recursos
totais de clientes, em base comparavel, atingiram 67.596 milhdes de euros em 31
de Dezembro de 2010, registando uma subida de 1,6%, face aos 66.516 milhoes de
euros na mesma data de 2009, beneficiando dos aumentos dos recursos de balanc¢o
de clientes, influenciados pelo crescimento dos débitos para com clientes titulados
e dos produtos de capitalizacdo. Por seu lado, o crédito a clientes (bruto) atingiu
76.411 milh&es de euros no final de 2010, denotando uma ligeira contrac¢io, em
base comparavel, de -0,7% face a 2009. No final de 2010, o racio Core Tier I conso-
lidado, calculado de acordo com o método IRB e segundo as normas do Banco de
Portugal, ascendeu a 6,7%, comparando favoravelmente com o reportado no final do
ano anterior, em conformidade com o método Padrio (6,4%), tendo os ricios Tier I e
Total fixando-se em 9,2% e em 10,3% (9,3% e 11,5%, respectivamente, no final do ano
de 2009). As ac¢des do BCP estio admitidas a cota¢ido da Euronext Lisboa, sendo

a capitaliza¢do bolsista em 31 de Dezembro de 2010 de 2,7 mil milhdes de euros.

Millennium bep - Sintese de indicadores

PRINCIPAIS INDICADORES [MILHOES DE EUROS] 2010 2009 VARIAGAO
Resultado liquido 301,6 225,2 33,9%
Activo total 100.010 95.550 4,7%
Recursos totais de clientes? 67.596 66.516 1,6%
Créditos sobre clientes (liquidos)” 73.905 74.789 1,2%
Capitalizagdo bolsista 2.732 3.967 -31.1%
N.° de clientes (milhares) 5.197 5.086 2,2%
N.° de colaboradores 21.370 21.493 -0,6%
Rentabilidade dos capitais proprios (ROE) 6,1% 46%

Resultado liquido por ac¢ao (euros) 0,04 0,03

Custos operacionais/Produto bancério®®® 56,3% 63,6%

Custos operacionais/Produto bancério (actividade em Portugal)®®® 51,3% 60,2%

Récio de solvabilidade Tier 1 9,2%

Racio de solvabilidade total®© 10,3%

1 Nio inclui subsidiarias Millennium Bank Turquia e Millennium bepbank USA.

2 Débitos para com clientes titulados e ndo titulados, activos sob gestdo e seguros de capitaliza¢io.
3 Calculado de acordo com a Instrugido n.° 16/2004 do Banco de Portugal.

4 Exclui impacto de itens especificos.

As Demonstragdes Financeiras consolidadas foram elaboradas nos termos do Regulamento (CE)
n.° 1606/2002, de 19 de Julho, e de acordo com o modelo de reporte determinado pelo Banco
de Portugal (Aviso n.°1/2005), na sequéncia da transposi¢do para a ordem juridica portuguesa
da Directiva n.° 2003/51/CE, de 18 de Junho, do Parlamento Europeu e do Conselho.



Relatério
do Conselho de
Administracio

Concluido o exercicio de 2010, vem o Conselho de Administra-
¢do da Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador, S.G.P.S., S.A.
apresentar aos Senhores Accionistas o Relatério e as Contas
consolidadas, reflectindo a actividade conjunta de todas as
subsididrias para o ano findo em 31 de Dezembro de 2010,

as quais foram auditadas pela KPMG.



Enquadramento Macro-Econémico

APRECIACAO GLOBAL

A economia mundial registou um desempenho mais favordvel em 2010 e
perspectiva-se que o processo de recupera¢do econdmica possa prosseguir, mesmo
que de forma mais moderada, ao longo de 2011. O preco das matérias-primas
aumentou de forma significativa, com impacto na evolugio das taxas de inflagdo.
Os mercados financeiros apresentaram comportamentos menos volateis, mas
acentuou-se a diferenciagio por emitente em funcio do respectivo risco de crédito,
designadamente no plano do risco soberano.

Aintensidade da crise que continua a afectar varios

Recuperacao da economia mundial proporciona o o )
melhoria parcial no clima de confianca estados soberanos da periferia europeia, incluindo

indices agregados de mercados de accdes - Junho.2007=100
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Portugal, exigiu ac¢des de assisténcia externa para
estabilizacio das economias e de suporte aos sistemas
financeiros, primeiro na Grécia e mais recentemente na
Irlanda. Nio obstante a disponibiliza¢io de financia-
mento excepcional a estes paises, subsiste um clima de
A/\f\,\/‘/ incerteza e de tensio recorrente.

A alteracio significativa das condicdes e fluxos de
financiamento da economia portuguesa, decorrente dos
receios relativos a sustentabilidade da divida a prazo, das
dificuldades do processo de consolida¢io orcamental e
do cepticismo dos investidores quanto ao potencial de crescimento, tornou inadiavel
a redugio dos niveis de endividamento do sector publico e dos agentes privados.
Projecta-se o retorno a uma conjuntura recessiva em 2011, ndo obstante o contri-
buto positivo que se antevé para o crescimento por parte da procura externa liquida.
Nos anos seguintes, o retorno a um contexto mais normalizado dependerd em boa
medida do alcance e do sucesso das medidas de correc¢io agora implementadas.

Este enquadramento é muito adverso para os volumes de negdcio, para a qualidade
do crédito e para o custo dos recursos do sector bancario portugués, e ganha uma
dimensio acrescida tendo em conta a necessidade de inverter o clima de desconfian¢a
sobre a capacidade financeira do Estado portugués e do sector privado. Dados os
constrangimentos externos e as dificuldades internas, no plano da gestio corrente é
imperativo persistir o rigor no controlo dos custos e a selectividade nas despesas de
investimento, traduzindo o compromisso de uma correcta afectacio dos recursos
escassos, de defesa da rendibilidade, de suporte de estabilidade do emprego e como

factor gerador de confianca.

ENQUADRAMENTO ECONOMICO MUNDIAL

A actividade econémica mundial retomou uma trajectéria de crescimento em 2010,

em particular nos paises de maior voca¢io exportadora. Destaca-se o vigor das eco-



nomias em desenvolvimento, cujo ritmo de crescimento do PIB correspondeu quase
ao triplo do valor médio verificado nos paises avancados. O crescimento econémico
mundial estimado para 2010 é de cerca de 4,5%.

A fase inicial e a incerteza com a sustentabilidade e vigor da recupera¢io econé-
mica tém condicionado a evolu¢io do mercado de trabalho. Efectivamente, nio se
regista ainda uma reducio consistente do desemprego,

que se mantém em valores historicamente muito eleva-  Projeccoes economicas do FMI

dos e evidencia um aumento da componente estrutural. 2009 2010(E) 2011 (E) 2012 (P)
Para 2011 projecta-se a continuidade do ciclo de ~ Mundo -06 50 44 45
recupera¢io, com menor intensidade do que em 2010 e Ec- avancadas 34 3,0 25 2,5
ainda caracterizado por alguma disparidade. Na identi- Ec. emergentes 26 11 6,5 6,5

ficacdo dos riscos para os cendrios econémicos relativos
22011, sobressaem, de molde consensual, os desenvolvi- ~ EUA -26 238 3,0 2,1
mentos da crise soberana dos estados membros da drea  Area doEuro 41 18 L5 17
do euro e as suas repercussdes institucionais. China 9.2 103 96 9,5
Este factor ndo é exclusivo da Europa. Os EUA tam- Brasil -06 75 45 41
Africa do Sul -1,7 2,8 3,4 38

bém se encontram numa situa¢io de endividamento
excessivo, pelo que persistem preocupacdes com a folga
orcamental a prazo e respectivos impactos na economia mundial. Acrescem outros
riscos, nomeadamente a sustentabilidade do processo de crescimento de paises
asiaticos; fendmenos de estrangulamento na oferta de matérias-primas de base;
e tensOes internacionais decorrentes de uma deficiente coordenacio das politicas
econdmicas a nivel global, que poderio ter manifesta¢des mais concretas nos mer-
cados cambiais ou no livre comércio. O regresso de pressdes inflacionistas relembra
a necessidade de coordenacio de politicas e assun¢io de compromissos globais
Os receios deflacionistas atenuaram-se e despontaram pressoes inflacionistas rela-
cionadas com a evolu¢io do preco das matérias-primas de base, com o agravamento
da tributa¢do directa no consumo e com os desenvolvimentos ciclicos mais favoraveis.
A inversdo do ciclo recessivo e catdstrofes naturais pontuais induziram uma pres-
sdo ascendente sobre os precos das matérias-primas. Em alguns casos, recomaram-se
niveis de precos superiores aos que se verificavam antes da crise, nomeadamente
em bens alimentares, de propor¢des dramdticas nos paises e para as populacoes de
menores recursos. A adopcdo de solu¢des mais eficientes na producio e na utiliza-
¢do de recursos escassos, e maior coordenacio e consisténcia das politicas globais,

assumem uma importincia crescente no equilibrio geo-estratégico mundial.

PERSPECTIVAS PARA ECONOMIA PORTUGUESA

A economia portuguesa apresentou um comportamento similar ao padrio médio
da 4rea do euro: crescimento da actividade; aumento da inflagio e inércia no
emprego. Porém, o agravamento das condi¢des de financiamento, do Estado e dos
agentes privados, exigiu medidas adicionais de correc¢io das finangas publicas, nas
recorrentes revisdes dos planos orcamentais e no Orcamento do Estado para 2011,

condicionantes da situacio financeira das financas das familias e das empresas.

Fonte: IMF, Jan. 2011



Outros factores exbgenos também se prefiguram menos favordveis para 2011, desig-
nadamente o custo do financiamento e das matérias-primas internacionais. Nesse
sentido, projecta-se o retorno a uma conjuntura recessiva em 2011 apds o cresci-
mento de cerca de 1,4% estimado para 2010.

A alteracio nas condicdes de acesso a financiamento

Recuperacao da actividade econémica em Portugal

sem reflexo na evolugo do emprego do exterior representa uma ruptura no regime de cresci-

PIB, emprego e produtividade aparente do trabalho mento econdémico e de relacionamento institucional que

Variagao % real homdloga e contributos em p.p. caracterizou a participa¢io de Portugal na drea do euro

g desde 1999. Nio obstante o ajustamento ji efectuado

2 em 2010, quase exclusivamente suportado pelo sector

(1) privado, as necessidades de financiamento da economia

-1 portuguesa permanecem substanciais. Tendo em conta a

_g alteracdo na propensio dos investidores nio residentes em
-4

1999 2001 2003
Produtividade Aparente do Trabalho

Fonte: INE, Célculos préprios

financiar Portugal, e apesar da existéncia de alternativas de
2005 2007 2009

financiamento de caracter extraordinario, dificilmente se
mmm Emprego Total -O-PIB

evitard um periodo de forte retrac¢io na procura interna.

Um dos principais motivos por detrds do agra-

vamento do risco-pais prende-se com o referencial de baixa produtividade e de

competitividade em Portugal na tltima década, e que é incompativel com a susten-

tabilidade do endividamento existente e cendrios de envelhecimento da populacio.

Elevar os niveis de produtividade de forma estrutural exige clarividéncia de politicas

e, mesmo quando bem sucedidas, implica tempos de ajustamento relativamente

prolongados. Como tal, os ganhos de competitividade dependem na sua maior

parte de uma politica de precos e de remuneragdo dos factores ajustada a realidade
subjacente, isto é, que contribua para a reducdo do desequilibrio externo do pais.

A inversdo na tendéncia de precos das matérias-primas de base, com destaque
para o preco do petrdleo, e os efeitos da altera¢do na tributacio do consumo, deter-
minaram uma evolu¢io ascendente da taxa de inflagdo em 2010, para 1,4%. Estes
factores influenciario ainda o comportamento dos precos em 2011, elevando a taxa
de inflagdo para niveis superiores a 2%. O poder de compra das familias reduz-se,
para além dos efeitos das medidas de racionaliza¢io do apoio publico.

O baixo crescimento tendencial e a necessidade de repor niveis de produtivi-
dade e de rendibilidade superiores tém fomentado uma contrac¢io dos quadros de
pessoal e 0 aumento da taxa de desemprego para niveis invulgarmente elevados, na
proximidade de 11%. Ao drama social do desemprego junta-se a sua persisténcia, ja
que mais de metade dos desempregados constituem desemprego de longa duracio.
A exclusio de um estado de trabalho activo contribuiu para acentuar o fosso entre

competéncias e necessidades procuradas.

Enquadramento do Sector Segurador

Em 2010, os prémios de seguro directo e contratos de investimento do mercado

segurador portugués revelaram um crescimento significativo face ao ano anterior,



de 12,6%, superando os 16,3 mil milhdes de euros, o equivalente a cerca de 9% do
PIB portugués.

O volume de negdcios do sector segurador foi, uma vez mais, impulsionado pela
expansdo de 17,2% do ramo Vida, onde o total dos prémios superou os 12 mil milhoes
de euros. Para esta evolucdo, pesaram muito positivamente os produtos de Capita-
lizacdo, cujos prémios aumentaram 26,6% (para perto de 8,0 mil milh&es de euros).

A evolugio registada do ramo Vida levou a um aumento do peso deste segmento
no total da carteira, o qual passou a representar 74%, face aos 72% verificados no
periodo homélogo do ano anterior.

A produgio de seguro directo do conjunto dos ramos Nio Vida apresentou um
ligeiro aumento, atingindo os 4,2 mil milhdes de euros, 0,9% acima do ano anterior,
contrariando assim a tendéncia decrescente verificada nos tltimos anos. De salien-
tar o crescimento dos ramos Doenca, Incéndio e Automével por contraposi¢io ao
ramo de Acidentes de Trabalho, que continuou a exibir um decréscimo face a 2009
(-4,1%), embora menos pronunciado que no ano anterior (-9,1%), justificado por
uma conjuntura macro-econémica, quer a nivel nacional quer a nivel internacional,
nomeadamente pelo fraco dinamismo de agregados como o consumo privado, o
investimento, o rendimento e o emprego, bem como, por uma intensa concorréncia

entre os operadores deste sector de actividade.

Prémios de Seguro Directo e Contratos de Investimento — Actividade em Portugal (MILHOES DE EUROS]

RAMOS 2010 2009 2008 2007 VAR.10/09 VAR.09/08 VAR.08/07
Vida 12.173,4 10.383,9 11.004,7 9.369,3 17,2% -5,6% 17,5%
Néo Vida 4.168,5 4.131,6 4.321,0 4.371,6 0,9% -4,4% -1,4%
Total 16.341,9 14.515,5 15.325,8 13.750,9 12,6% -5,3% 11,5%

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores.

No ano de 2010 assistiu-se, contrariando a tendéncia registada em 2009, a um
aumento da concentra¢ido no mercado segurador nacional, sendo que os cinco
maiores grupos foram responsaveis por cerca de 73% dos prémios emitidos, o que
compara com os 70% registados no final de 2009.

Nio obstante a estagnag¢do da actividade econémica que se tem verificado, pode-
mos afirmar que o sector segurador assenta num modelo s6lido e robusto, estando
a ultrapassar esta exigente conjuntura sem apoio financeiro por parte do Estado,
sem casos de insolvéncia e mantendo um ricio de solvéncia muito acima dos 100%

exigidos pelo regulador.

ANALISE DO RAMO VIDA

O crescimento do segmento Vida foi, de facto, muito expressivo ao longo do ano
de 2010, mantendo-se, desde o0 més de Marco, acima dos 30%. Nio obstante, a
partir do més de Setembro, assistiu-se a uma inflexdo na tendéncia mensal da taxa
de crescimento do ramo, que se fixou em Dezembro nos 17,2%. O ritmo de cresci-
mento torna-se ainda mais significativo apds o enquadrarmos no contexto geral da

economia portuguesa, cujo PIB cresceu abaixo dos 2%.



Este crescimento tem sido impulsionado pelo desenvolvimento dos produtos
de capitalizacio, sobretudo os nio ligados a fundos de investimento. No conjunto,
este tipo de produtos apresentou um montante total de prémios de cerca de 8,0 mil
milh&es de euros, o que, face aos 6,3 mil milhdes registados no periodo homélogo do
ano passado, representa um crescimento de 26,6%. Numa envolvente particularmente
volatil de escassa liquidez na economia os produtos de capitaliza¢io com garantia
de capitais e taxas de rendimentos, tornaram-se produtos de reftigio dos aforradores
portugueses, avessos a outro tipo de produtos financeiros de maior risco.

Ainda no segmento Vida, é de realcar o desempenho dos produtos de Poupanca
Reforma, que continuam a apresentar um ritmo de crescimento positivo, vindo con-
firmar uma tendéncia progressiva de alteracdo de atitude da populacio portuguesa
relativamente a sua reforma:

> existe uma maior consciencializacio de que a reforma atribuida pela Seguranca

Social ndo é suficiente para assegurar os padrdes de rendimento e o nivel de vida

equivalentes aos do periodo de vida activa;

» aprudéncia aplicada a gestdo das seguradoras é percepcionada pela populacio,

inspirando-lhe credibilidade e seguranca.

Os produtos Unit-Linked registaram um decréscimo face a 2009, sendo a pro-
cura fortemente condicionada pela menor apeténcia dos investidores, no actual
enquadramento econémico e financeiro, por produtos de reduzida liquidez e/ou

sem capital garantido.

Prémios de Seguro Directo e Contratos de Investimento — Actividade em Portugal (MILHOES DE EUROS]
VAR. VAR. VAR.
RAMOS 2010 2009 2008 2007 10/09 09/08 08/07

Produtos de Capitalizacdo 7.969,4 6.295,5 7.588,6 6.835,2 26,6% -17,0% 11,0%
Planos Poupanca Reforma 3.252,5 3.1448 2.465,9 1.698,2 3.4% 27,5% 45.2%
Risco e Rendas 951,5 943,6 950,2 8359 0,8% -0,7% 13,7%
Total 121734 10.383,9  11.004,7 9.369,3 17,2% -5,6% 17,5%

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores.

No segmento Vida, 4 imagem do que sucedeu no total do mercado, é sentida a
tendéncia de concentra¢io em torno dos cinco principais operadores do mercado
nacional. De facto, os cinco principais grupos seguradores, que representavam cerca
de 81% do total do mercado segurador de Vida em 2009, representam em 2010 ja

83% do mesmo mercado.

ANALISE DOS RAMOS NAO VIDA

O segmento Nio Vida registou um crescimento de 0,9% face ao periodo homdlogo,
cifrando-se o total dos prémios de seguro directo aproximadamente em 4,2 mil
milhdes de euros.

Continuou a destacar-se pela positiva a dinimica do ramo Doenca, com um

crescimento de prémios de cerca de 7%. E uma evoluc¢do que se enquadra numa



tendéncia que tem caracterizado os tltimos anos e que decorre da crescente pre-
ocupagio da populagdo com o acesso aos cuidados de satide e pela versatilidade,
abrangéncia e acessibilidade deste tipo de seguros, que constituem cada vez mais
um complemento aos servicos prestados pelos sistemas de satide publicos.

Ainda a exibir decréscimos do volume de prémios de seguro directo, embora
menos pronunciados, estd um dos ramos de maior peso no segmento Nio Vida
- Acidentes de Trabalho - agora da ordem dos 4,1%, cuja evolugio se encontra for-
temente condicionada quer pela performance da nossa economia, quer pela forte
concorréncia do sector segurador. Por seu lado, o ramo Automoével apresentou,
pela primeira vez desde 2007, um ligeiro crescimento do volume de prémios (0,4%).

Relativamente aos custos com sinistros liquidos do efeito do resseguro dos
ramos Nio Vida, registou-se no terceiro trimestre do ano um decréscimo de cerca
de 2,7%, fruto de uma ligeira aceleracio, quer dos montantes pagos (2,4%), quer da
variagdo da provisdo para sinistros (64,5%), ambas compensadas por uma recupe-
racdo ao nivel dos custos com sinistros de resseguro cedido (37,4%).

A taxa de sinistralidade liquida de resseguro do segmento Nio Vida registou
assim, face a Setembro 2009, uma recuperacio de cerca de 1 ponto percentual,
justificada, quer pela retrac¢io dos custos com sinistros liquidos de resseguro quer

pela ligeira recupera¢io dos prémios.

Prémios de Seguro Directo — Actividade em Portugal (MILHOES DE EUROS]
VAR. VAR. VAR.

RAMOS 2010 2009 2008 2007 10/09  09/08  08/07
Automdvel 1.671,9 1.665,6 1.809,7 1.943,9 0,4% -8,0% -6,9%
Incéndio 765,3 7443 732,2 705,9 2,8% 1,7% 3,1%
Acidentes de Trabalho 645,9 673,7 7411 762,5 -4,1% -9,1% -2,8%
Doenca 532,2 499,7 482,8 440,5 6,5% 3,5% 9,6%
Acidentes Pessoais 178,4 180,0 172,3 169,2 -0,9% 4,5% 1,8%
Outros Ramos 374,7 368,3 382,9 359,6 1,8% -3,8% 6,5%
Total 41685 41316 43210 43816 0,9% -4,4% -1,4%

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores.

Esta retrac¢do dos custos com sinistros é visivel em praticamente todos os ramos
com natural reflexo na reducido das taxas de sinistralidade. A contrariar esta ten-
déncia decrescente estd o ramo Incéndio, que viu agravar a taxa de sinistralidade
liquida de resseguro cedido em cerca de 14 pontos percentuais, reflexo dos sinistros

ocorridos em Fevereiro deste ano na Regido Auténoma da Madeira.

Taxas sinistralidade
JAN-SET JAN-SET JAN-SET JAN-SET

RAMOS 2010 2009 2008 2007 2009 2008 2007 2006
Acidentes 74,5% 75,9% 75,3% 72,4% 75,7% 71,6% 17,2% 71,8%
Doenca 71,1% 82,5% 75,6% 71,4% 87,1% 82,8% 82,8% 84,4%
Incéndio 72,9% 58,8% 51,1% 46,9% 64,4% 53,7% 46,9% 52,0%
Automdvel 71,3% 80,1% 70,5% 70,8% 75,1% 69,3% 70,6% 69,3%
Outros Ramos 63,3% 73,8% 59,2% 58,5% 74,4% 66,3% 57,5% 71,6%
Nao Vida 15,3% 16,4% 69,3% 68,7% 15,5% 10,8% 10,1% 11,0%

Nota: Taxas calculadas sobre
prémios emitidos.

Os custos com sinistros
incluem montantes pagos,
variagdo da provisao
p/sinistros e custos de
gestdo imputados. As taxas
apresentadas sdo liquidas

de efeito de resseguro.



Millenniumbcp Ageas — Principais Acontecimentos
de 2010

2010 foi um ano extremamente dificil e exigente a todos os niveis. A manuten¢io
do ambiente econémico recessivo, o continuo aumento do desemprego, o agra-
vamento da pressio dos mercados financeiros, nomeadamente no que respeita a
divida soberana dos paises periféricos da Europa, e a falta de liquidez dos mercados,
sdo apenas alguns dos factores que condicionaram fortemente o crescimento e a
solidez do mercado segurador. Apesar deste enquadramento, o balango de 2010 da
Millenniumbcp Ageas foi extremamente positivo e globalmente foram atingidos os
objectivos tragados. De entre os virios acontecimentos que marcaram a actividade
de 2010, destacam-se os seguintes:
> Ao nivel comercial, as vendas de produtos PPR mantiveram uma boa perfor-
mance. Em seguros de Capitaliza¢io, destaque para o crescimento de 45% nos
planos com entregas programadas. Nos produtos Unit-Linked, a Rede de Private
Banking multiplicou por quatro os montantes subscritos por compara¢io com
o exercicio anterior, tendo sido 2010, também aqui, o melhor ano de sempre.
As taxas de penetra¢io dos seguros na base de Clientes do Millennium bcp
mantiveram-se sustentadas em niveis de exceléncia que constituem benchmarks
internacionais. As vendas de produtos Médis cresceram acima dos 10%, o que
permitiu fechar o exercicio com cerca de 27% de quota de mercado, mais de
455.000 Clientes, um nivel de satisfacdo de 97%, e a lideranca no seu segmento
em notoriedade e recordacdo da marca, renovando pelo 5° ano consecutivo o
prémio SuperBrand. De destacar, especialmente na dificil conjuntura econémica
para as empresas, os éxitos do relancamento do EuroNegdcio, do modelo de
suporte especializado no segmento de Negdcios, e do crescimento de 2 digitos
na bancassurance Empresas;
> O novo canal de distribui¢ido de Nio Vida - Ocidental - Agentes & Corretores —
lancado no inicio de 2008 para o segmento de PME, que é suportado por uma
rede de mediadores profissionais, contribuiu ji, no ano de 2010, com um volume
de prémios de 35,5 milhdes de euros, o que corresponde a um crescimento de
9,1% face ao ano anterior;
> Ainda ao nivel comercial, de realcar a contribuicio dos Acordos de Distribuicio
- parcerias entre a Médis e outras Seguradoras - cuja receita processada atingiu
10,1 milhdes de euros em 2010, o que representa um crescimento de 64% face
a0 ano antetrior;
> O grau de satisfacio dos Clientes com os produtos e servicos prestados cresceu
em 2010 de 71,8% para 73,0%. Para este facto contribuiu o permanente enfoque
de todas as dreas da empresa no servi¢o ao Cliente, o que permitiu melhorar a
rapidez de resposta aos pedidos efectuados (passou de 2,3 dias tteis em 2009
para 1,7 em 2010) e as reclamacdes (passou de 3,0 dias titeis em 2009 para 2,7
em 2010), e a qualidade do servi¢o prestado;
> No inicio de 2010 foi lan¢ado um projecto para dinamizar e melhorar o desem-
penho das 4reas técnicas e operativas. Este projecto denominado de ‘M4’ assenta

em quatro vectores chave de intervencio: servi¢o ao Cliente, rentabilidade, pro-



dutividade e motivac¢do. O projecto assenta no forte envolvimento de todos os
Colaboradores, seja através da submissdo de ideias de melhoria inicialmente com
a criacdo de um banco de ideias com elevado indice participativo, (445 ideias
submetidas), seja, na colabora¢do activa na implementagio das iniciativas criadas
através das ideias recolhidas. Uma das caracteristicas de relevo do “M4” é a sua
componente comunicacional, com especial enfoque na pagina web criada no
portal da Millenniumbcp Ageas, onde todos os Colaboradores podem acompa-
nhar o desenrolar do projecto (evolucio das iniciativas e resultados obtidos).
Para apoiar o projecto foi designada uma equipa que se ocupa da dinamizacio,
organizacio, acompanhamento das iniciativas e da actualizac¢io da informacio
sobre o projecto. Ainda no 4mbito do projecto “M4”, foi concluida a restrutu-
racdo das dreas de back-office de Ndo Vida, da qual resultou a centraliza¢io das
dreas técnicas e das areas de gestdo de sinistros, que permitird ganhos de pro-
dutividade e eficiéncia no futuro;

Ao nivel da gestdo de sinistros Ndo Vida, 2010 foi o ano de estabilizagio ope-
rativa e consolida¢do dos procedimentos no &mbito do modelo de gestdo de
sinistros que assenta no outsourcing de um conjunto de actividades de suporte
a gestdo, consequentemente ndo core. Na vertente financeira, 2010 foi um ano
de poupangas significativas ao nivel dos custos da plataforma, decorrentes de
economias de escala e de renegociacio de contratos outsourcing. Este modelo,
que é tnico e inovador no mercado segurador, foi iniciado em 2009 para os
ramos Automovel e Acidentes de Trabalho. A centralizacio da gestio de sinistros
Nio Vida, com excep¢do de Satde, numa Gnica 4rea, permitiu o alargamento
do modelo aos restantes ramos, nomeadamente Acidentes Pessoais, Planos de
Proteccio e Multirriscos, gerando economias de escala e potenciando ganhos
de produtividade e sinergias;

Ao nivel da gestio de sinistros do ramo Satide, as exigéncias de alguns negécios
em carteira, constituidos por solu¢des feitas a medida dos Clientes (tailor made),
com circuitos e niveis de servi¢o pré-negociados, levaram a drea a apostar ainda
mais fortemente na eficiéncia e eficicia operativa, com vista ao cumprimento das
condi¢des negociais acordadas, algumas delas suportadas em gestdo personali-
zada. Os niveis de servi¢o alcancados (80% das despesas realizadas fora da Rede
Médis pagas até 10 dias) sio um dos suportes a satisfagio do universo seguro e
dos Clientes. Também no que respeita ao tratamento e processamento da factu-
ra¢do manual que os Prestadores Médis enviam para pagamento, a estrutura foi
ajustada com vista a uma melhor resposta e optimizag¢io dos recursos, visando
o cumprimento dos prazos de pagamento acordados (85% das facturas pagas
até 30 dias) bem como a conferéncia das mesmas;

Ao nivel dos sistemas de informacao, merecem destaques as mdaltiplas iniciativas
de reforco a automatizacio e webizagdo de processos partilhados com o Millen-
nium bcp que permitem as Sucursais do Banco concluirem todo o processo de
venda num Gnico contacto, apresentando a proposta ao Cliente, fechando o negé-
cio, emitindo a apdlice e cobrando o prémio. Entre as varias actividades levadas a
cabo ao longo do ano, destacam-se ainda: i) o Projecto Vida/AIA, cujo objectivo

consiste na implementa¢io de um novo suporte informdtico a gestdo integral



do negbcio do ramo Vida, que permitird um salto qualitativo a todos os niveis
da cadeia de negdcio e que no futuro serd certamente um factor diferenciador
face aos principais concorrentes; ii) o Projecto IValue que tem como objectivo
melhorar a qualidade da informagio de gestdo que suporta o processo de decisio;

> Na area de gestdo de riscos, dando continuidade ao projecto de implementag¢io
do Regime de Solvéncia II iniciado no segundo semestre de 2009, procedeu-se
ao alinhamento do plano local com o plano do grupo Ageas, com o objectivo
de maximizar sinergias. Procedeu-se, igualmente, ao desenvolvimento do plano
detalhado, analise de recursos e investimento. Ainda no Gltimo trimestre de
2010, e de acordo com o planeamento, iniciaram-se alguns sub-projectos, no
ambito dos workstreams de Governance, IT e Modelling,

> Na drea da gestdo dos Recursos Humanos, merecem destaque duas iniciativas:
no dmbito da formacio, o desenvolvimento de uma Plataforma de e-learning que
permitird aos Colaboradores, através de uma ferramenta simples e de facil acesso,
desenvolver e enriquecer as suas competéncias técnicas no Ambito da actividade
seguradora e a aprovac¢do de um programa de restrutura¢io, a implementar a
partir de 2011, que visa o rejuvenescimento do quadro de Colaboradores;

> O reconhecimento do mercado pelo trabalho que tem vindo a ser realizado ao
longo dos tltimos anos encontra-se patente no facto de mais uma vez a Oci-
dental Vida ter sido distinguida pela Revista Exame com o prémio de “Melhor
Grande Seguradora do Ramo Vida” a operar no mercado portugués;

> No negdcio de gestio de Fundos de Pensdes, a Pensdesgere manteve a lideranca
destacada do mercado, tendo o valor global dos activos sob gestio ultrapassado
os 6,7 mil milhdes de euros, salientam-se ainda todos os trabalhos preparatérios
para adequar os servicos da Pensdesgere as novas exigéncias regulamentares,

nomeadamente do relato financeiro, gestdo de risco e controlo interno.

Missdo, Valores e Estratégia

MISSAO

Ser a Empresa lider no Mercado segurador Portugués, maximizando o potencial da
marca e da estratégia multi-canal do Millennium bcp, capitalizando as competéncias
da Ageas em termos de desenvolvimento de produtos, disponibilizando uma oferta
completa de produtos inovadores e as melhores solu¢des em termos de performance

aos seus Clientes, com um servico de exceléncia em termos de pessoas e processos.

VALORES

(@] Grupo pretende ser reconhecido pelos seus parceiros porum conjunto de qU.’:ltI‘O

grupos de valores.



Solidez
(Estabilidade)

Somos crediveis, agora e no futuro. Somos um parceiro sélido
e proporcionamos aos nossos Colaboradores oportunidades, desafios
e perspectivas alargadas.

Ouvimos, compreendemos e respondemos aos Clientes e a Sociedade.
Entendemos que para o alcangar, os nossos Colaboradores sao cruciais
€ por isso proporcionamos-lhes meios para crescerem e desenvolverem
0s seus talentos ao maximo.

Responsabilidade
(Credibilidade)

Inovacao Esforcamo-nos, sempre, para obter as melhores e mais adequadas

(Criatividade) solugdes. Encorajamos os Colaboradores a usarem a sua iniciativa
e a desenvolverem um espirito empreendedor.

Objectividade Somos frontais e agimos com transparéncia.

(Pragmatismo)

Esses valores, sio suportados por um conjunto de comportamentos e praticas

empresariais, que sio assumidas no dia-a-dia pelos Colaboradores.

ESTRATEGIA

A estratégia do Grupo Millenniumbcp Ageas assenta em 8 pilares, dos quais derivam

varios objectivos.

PILARES ESTRATEGICOS

OBJECTIVOS

Aumentar a solidez financeira

Maximizar o crescimento
através do Millennium bcp

Desenvolver canais
alternativos

Desenvolver novos produtos

Melhorar a qualidade dos
servicos prestados

Alinhar os sistemas (IT) com
os objectivos da empresa

Mitigar o risco operacional

Assegurar o envolvimento
e responsabilizacao dos
Colaboradores

e Ser lider de mercado em volume de negécio;

e Melhorar os drivers de rentabilidade defendendo a margem
dos produtos e equilibrando a carteira;

e Manter os niveis de solvéncia.

e Aumentar a eficacia das campanhas comerciais e garantir
a continuidade das vendas fora desse periodo;

e Desenvolver a venda activa;

e Simplificar a oferta de produtos e os processos operativos.

e Equilibrar a estrutura da carteira e aumentar a rentabilidade
desenvolvendo canais de distribui¢ao alternativos (ex.
“Ocidental Seguros — Agentes & Corretores” e Médis
Directo).

¢ Antecipar as necessidades do mercado langando produtos
inovadores que impulsionem as vendas e respondam a
novos segmentos de mercado.

e Melhorar a relagao com o Cliente através de processos
fluidos, suportados por niveis de servico de exceléncia.

e Aumentar a produtividade e controlar os custos operacionais;

e Aumentar o controlo sobre o suporte informatico reduzindo
o tempo de resposta (ex. implementacdo de um novo
sistema informatico de suporte ao ramo Vida).

e Minimizar a exposig¢ao ao risco operacional e financeiro.

e Desenvolver aptiddes e competéncias;
e |ncentivar ao autodesenvolvimento e a responsabilizagao
como meio de reforgar a progressao na carreira.
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Estrutura Organizacional

O processo continuo de racionalizacio da actividade, constitui um dos mais rele-
vantes factores criticos de sucesso para a obtenc¢do de sinergias operativas e para o
aproveitamento de economias de escala, seja em areas técnicas - como a Producio,
Sinistros, Resseguro e Gestdo de Activos - seja em dreas operativas de suporte —
Organizacio, Sistemas, Administrativa, Financeira, Contabilidade, Recursos Huma-

nos, Servicos Juridicos, Auditoria Interna e Compliance.

Emissao
& Gestao
de Apélices

Desenvolvimento
& Gestao
de Produtos

Analises
de Mercado

Gestao
de Sinistros

Distribuicao

Subscricao

VIDA | Plataforma Técnica de Vida |

SAUDE Area Area Area
Areas Técnica de Produgao de Sinistros

. Marketing Comerciais
PATRIMONIAIS Marketing & Actuariado | | e de Suporte Plataforma
(mclun:ndo a Venda de Gestio
Automével) Plataformas Técnicas de Sinistros
ACIDENTES dos ramos Nao Vida dos ramos
Né&o Vida

Organizacdo & Area Financeira & Planeamento

Gestado de Risco & Investimentos & Resseguro

Apoio Corporativo & Servigos Juridicos & Compliance & Auditoria

Recursos Humanos

Servigos Administrativos

[ Servigos Centralizados [ Plataformas Técnicas [ Servigos Partilhados com o Millennium bcp

Marketing & Comercial

Apesar do contexto econémico adverso, o Millenniumbcp Ageas conseguiu regis-
tar novamente um desempenho em Nao Vida contrastante com o do mercado, ao
crescer o volume de prémios em 6,8%, quando o mercado portugués cresceu apenas
0,9%, novamente abaixo da varia¢io do PIB, mas mesmo assim melhor que nos anos
anteriores. No ramo Vida, o crescimento global do volume de prémios foi negativo,
fruto da desaceleracio programada dos volumes de Produtos Unit-Linked iniciada
em 2009.

O exercicio de 2010 continuou a ser marcado pela inovac¢io de produto-mercado.
No global, o peso de novos produtos no negécio gerado pelos diversos canais situou-
-se nos 43,7%, medido pelo volume de prémios novos em produtos lancados nos
altimos 12 meses, seja no ramo Vida, seja nos ramos Nio Vida.

As subscri¢des de PPR, medidas pelos volumes de novos e de reforcos de contra-
tos existentes, mantiveram-se em linha com as do ano anterior, embora no global

o volume de prémios tenha descido cerca de 3%, fruto da esperada quebra nos volu-
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mes de contratos de entregas programadas. Tendo presentes as alteracdes ao regime Relatério
fiscal dos PPR decorrentes do PEC, em vigor a partir de 2011, o ano de 2010 fez do do Conselho
beneficio fiscal a alavanca de comunicac¢do no final do ano. de Administrac¢io

Mesmo assim, o posicionamento de produto do Millenniumbcp Ageas, orien-
tado para as necessidades dos Clientes na perspectiva da constitui¢io de poupangas

de longo prazo para a reforma, permitiu que o apelo

do PPR enquanto complemento de reforma nio depen- PERIa—
desse do beneficio fiscal, tendo o volume de subscri¢des UTEMFD
sido balanceado ao longo de todo o exercicio, reduzindo N Lﬂ “P;:
. L. .. - ECE HOiE §
a dependéncia de lancamento de séries especiais. Entre C I..Jt"lﬂ el PP
produtos novos e novas séries de produtos jd conheci- Lt ¥

dos, foram langadas 13 novas solugdes PPR ao longo do

exercicio de 2010.

Os PPR disponiveis no Millennium bcp foram Millennium
b

objecto de campanhas de promogdo multi-meios, com

destaque para o radio e para a promogdo nos principais 'HHETF@E%
estadios de futebol ao longo das diversas competi¢des

profissionais, que beneficiaram de ampla cobertura em televisio.

O ppr.net, produto inovador e exclusivo do canal internet do Millennium bcp,
voltou a revelar-se apelativo para os Clientes do Banco: apesar de ter estado dispo-
nivel por curtos periodos (em Janeiro e em Dezembro apenas), contribuiu decisiva-
mente para o crescimento de cerca de 500% das vendas de PPR através do portal
millenniumbcp.pt.

De destacar igualmente o desenvolvimento de um

MIVEL DE SATISFACAD
D05 CLIENTES MEDIS

nium bcp, langado em 2 séries, o qual contribuiu de O
forma muito expressiva para o volume record de subs-
cri¢des nesta rede do Banco. o

Em seguros de capitalizacio, depois de um ano de

PPR exclusivo para a rede de Private Banking do Millen-

O 'Cl|clrll-&1 I'l.l:rn por nos
2009 marcado por um forte crescimento, a evolucio dos

volumes foi em linha com o esperado e acima da média

dos tltimos 5 anos. O Poupanca 112, um dos produtos

estrela do exercicio anterior, voltou com uma nova série

em Janeiro a merecer a preferéncia dos Clientes do Mil-

lennium bcp, assim como o novissimo Puro Capital. = -‘
Manteve-se também o foco na apresentacdo de solucdes EU Eﬁ CONFIO NA HEDIE.
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segmentadas, inovadoras e apelativas para a constitui-

¢do de poupanga regular. Os Clientes reconheceram-no,

tendo os volumes de planos com entregas programadas
crescido mais de 45%.

Nos produtos Unit-Linked, manteve-se no exercicio
de 2010 a desaceleracio programada dos volumes de
novos iniciada em 2009. Mesmo assim, o Millennium-

bCp Ageas continuou a inovar e a apresentar sempre

solucdes adaptadas ao perfil dos Clientes e a conjuntura
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de mercado. Entre produtos novos e novas séries de produtos ji conhecidos, foram
lancadas 14 novas solug¢des Unit-linked ao longo do exercicio em andlise.

De sublinhar a procura registada nesta linha de produtos na Rede de Private
Banking, que permitiu multiplicar por quatro os montantes subscritos, por compa-
ragdo com o exercicio anterior, tendo-se registado o melhor ano de sempre.

Apesar do esperado decréscimo de volume de crédito concedido e do aumento
dos spreads, a taxa de penetragdo dos seguros associados a operagdes de crédito
manteve-se sustentada em niveis de exceléncia que constituem benchmarks interna-
cionais. Em termos globais, o volume de prémios novos diminuiu 20% relativamente
a2009. De registar o crescimento do peso do novo PPP associado a crédito habita¢do
(+ 130,6% face ao exercicio anterior), e a evolu¢do muito positiva do Seguro Auto-
movel associado a operagdes de financiamento: + 78,6% face a 2009.

Em produtos de Risco de Venda Activa, o foco nos pilares estratégicos de inova-
¢do de produto-mercado e da distribui¢io multi-canal continuou a produzir resul-
tados visiveis. O nimero de campanhas com objectivos
comerciais no Millennium bcp foi um importante
motor para a evolu¢io do negdcio de risco em venda
activa, apesar do contexto econémico adverso e do
aumento da penetragdo de seguros no mercado e na
base de Clientes do Banco. Além da dinimica comercial
do Millennium bcp, a continua inovagio de produto e
a diversificacio de canais de negdcio permitiu manter
inalterados os volumes totais de novos produtos de

risco de venda activa (Vida e Ndo Vida).

As vendas (volume de prémios novos) de Acidentes
Pessoais cresceram 25,3%, devido ao efeito combinado
da reconhecida qualidade da oferta de produto, e do

dinamismo comercial do Millennium bcp.

CHEGOU A IDADE As vendas de produtos Médis registaram um valor
EM QUE VAI DEIXAR considerdvel, o que permitiu manter o caminho de

DE SE PREOCUPAR.
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ganho de quota de mercado. Considerando prémios de
seguro directo e resseguro aceite, a Médis fechou o exer-
cicio de 2010 com 26,6% de quota de mercado (+1,2pp
face ao exercicio anterior), mais de 455.000 Clientes,
um nivel de satisfacio de 97% aferido por um estudo
independente realizado pela Nielsen Company, a lide-
ranga no seu segmento em notoriedade e recorda¢io da
marca, e renovando pelo 5° ano consecutivo o prémio
SuperBrand.

Todos os anos desde 2005 a Médis tem vindo a lan-
car novos produtos ou solugdes dentro da gama exis-

tente, sempre com o foco na inovagio e nas necessidades

dos diversos segmentos de mercado. 2010 nao foi excep-

¢do, com o lancamento do produto Vintage, destinado

ao segmento sénior. A promog¢ao da marca Médis foi
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assegurada pela presenca criteriosa em diversos meios de comunicacio tradicionais, Relatério
na internet e, mais uma vez e com importante cobertura medidtica, em eventos do Conselho
desportivos seleccionados e com elevado return on investment. Além da evolucio posi- de Administracio

tiva do volume de prémios e de notoriedade da marca, a Médis apresentou em 2010
os melhores resultados do exercicio de sempre.

Nos produtos Multirriscos de Venda Activa, 2010 Plare de Sadde Médis
voltou a ser um ano de crescimento, seja no segmento UNTE-SE
de particulares, seja no de PME. Relativamente ao exer- A FAM I LIA
cicio anterior, o volume de prémios novos cresceu 11,4%.
O produto Multirriscos da Ocidental Seguros manteve,
mais uma vez, a distin¢do que a principal organizac¢io
de consumidores portuguesa lhe tem vindo a atribuir,
classificando-o entre os melhores do mercado nacional.

Ainda em produtos de Risco de Venda Activa, o pro-
duto Pétis, seguro de animais domésticos com compo-
nente de Responsabilidade Civil e de despesas de
tratamento, registou um crescimento do volume de pré-
mios novos de 163,9% face ao exercicio anterior, pro-
vando que, mesmo num contexto econdémico adverso,
ainovacio de produto e de comunica¢io produz resul-
tados. O Pétis ¢ um produto com enorme potencial, e
uma das apostas para o desenvolvimento do negdcio
multi-canal nos préximos anos.

No ramo Automoével, que nido tem sido uma das
apostas estratégicas em termos de promo¢io dos produ-
tos do Millenniumbcp Ageas no Banco, registou-se um
decréscimo do volume de prémios novos de 6,3%. No
entanto, a reformulacio da oferta iniciada no exercicio
de 2010 perspectiva uma inversio para os anos seguin-
tes, assente na inovacio de produto e no ajustamento as
necessidades dos Clientes do Millennium bcp.

De destacar, por fim, especialmente na dificil con-
juntura econdmica para as empresas, o relancamento do
EuroNegbcio através de uma adequacio e flexibilizacio
das solugdes para pequenos negdcios, o éxito do modelo

de suporte especializado no segmento de Negdcios, e o

crescimento de 2 digitos na bancassurance Empresas.
A consolida¢io do canal de negécio direccionado ao
segmento de PME, assente numa rede criteriosamente seleccionada de agentes e
corretores, contribuiu como esperado para a subida da quota de mercado da Oci-
dental Seguros em Nio Vida, novamente um facto a assinalar num ano desafiante

como foi o de 2010, e num mercado concentrado, maduro e concorrencial.



AREA DE BANCASSURANCE EMPRESAS

A abordagem comercial junto das Redes de Empresas e Corporate do Millenium bep
é realizada pela drea de negdcio de Bancassurance Empresas, distribuindo de forma
integrada os Fundos de Pensdes da Pensdesgere, os seguros de Ramos Reais e de
Satde da Ocidental Seguros e os seguros de Vida da Ocidental Vida, envolvendo
como Clientes as Empresas e os seus Colaboradores.

A grande implanta¢io no mercado e o dinamismo comercial das Redes de
Empresas e Corporate do Millennium bcp permitiram que se realizasse um volume
de negdcios em termos de producio nova de 28,3 milhdes de euros. O valor global
de producio nova repartiu-se da seguinte forma: 3,0 milhdes de euros em Fundos
de Pensdes; 22,3 milhoes de euros em seguros de Capitaliza¢io; 1,4 milhoes de
euros em seguros de Satde e 1,6 milhdes de euros em seguros dos ramos Nio Vida.

A posi¢do destacada ou de lideran¢a nos mercados em que actua, a visio global
do Cliente através da oferta integrada de produtos de employee benefits e a consoli-
dagdo de uma oferta global com os seguros de Nio Vida, permitem perspectivar,
para 2011, uma consolidacio da oferta de solu¢des globais de seguros e Fundos de

Pensoes para as empresas.

Fundos de Pensdes Abertos

A Pensbdesgere comercializa trés Fundos de Pensoes Abertos que se distinguem entre si pelo
maior ou menor exposi¢ao a activos de maior risco — acgoes.

As contribuigdes podem ser efectuadas para mais que um Fundo de Pensoes, existindo também
a possibilidade de switching anual entre Fundos, de acordo com o previsto no Plano de Pensoes.

HORIZONTE SEGURANCA

O Fundo revela-se apropriado
para quem pretenda investir
com segurancga — perfil de risco
reduzido (0% em accoes).

Os investidores neste Fundo
apresentam um horizonte
temporal de investimento curto.
Trata-se de um Fundo que se
destina aos investidores que se
encontram préximos da idade da
reforma ou préximos do
momento do seu reembolso.

HORIZONTE VALORIZAGAO

O Fundo revela-se apropriado a
quem pretenda investir com
alguma valorizagao — perfil de
risco intermédio até 30% em
accoes.

Os investidores neste Fundo
apresentam um horizonte

temporal de investimento médio.

Trata-se de um Fundo que se
destina aos investidores cujas
datas previstas de reforma se
encontram a médio prazo.

HORIZONTE VALORIZAGAO

0 Fundo revela-se apropriado
para quem queira investir com
valorizagao — perfil de risco mais
elevado (exposi¢do central em
acgdes de 40%).

Trata-se de um Fundo dirigido a
investidores com apeténcia para
o investimento em activos de
risco dado a potencial valorizagdo
que é expectavel em fundos de
investimento com elevada
maturidade e elevada exposi¢édo
em acg¢des — horizonte temporal
de investimento elevado.

Analise Financeira

A andlise que respeita ao volume de producdo do Grupo e do mercado segurador,

inclui contratos de investimento que, de acordo com as normas IFRS, nio sio con-

tabilizados como prémios de seguros, nomeadamente produtos Unit-Linked (UL).
Em 2010, a Millenniumbcp Ageas, apresentou face ao ano anterior um decrés-

cimo de 17,9% no volume de prémios de seguro directo, penalizada pela prestacio



do segmento Vida (-20,3%), j4 que o segmento Nio Vida, contrariamente ao com-
portamento do mercado, manteve um crescimento significativo, de 6,8%. Com um
volume de prémios de seguro directo de 1.946 milhdes de euros e uma quota de
mercado global de 11,9%, a Millenniumbcp Ageas posicionou-se, no mercado nacio-
nal, como o terceiro maior grupo segurador.

No segmento Vida, o volume de prémios de seguro directo situou-se nos 1.724
milhdes de euros. A estratégia comercial relativa aos produtos PPR, bem como
aos produtos de Capitaliza¢io nio ligados a fundos de investimento, ajustada ao
nivel de exigéncia e das necessidades dos aforradores, que em periodos de menor

liquidez na economia sdo mais propensos a optar por

Estrutura de Prémios de Seguro Directo

produtos de menor risco, foi prudentemente condicio-
nada por um maior controlo do crescimento, de modo
a assegurar um nivel adequado de exposic¢do ao risco.
No segmento Nio Vida, é de destacar um acréscimo
nos prémios de seguro directo de 6,8%, facto tanto mais
assinaldvel dado o baixo crescimento do mercado neste Vida
segmento, penalizado, mais uma vez, pela fraca perfor- 2RI
mance da nossa economia (crescimento nominal de
0,9%) e por uma intensa concorréncia entre operadores.

No que respeita ao negécio dos Fundos de Penstes
registou-se em 2010 um decréscimo de 5,1% face a 2009, tendo-se atingido o volume
total de activos geridos de 6.718 milhdes de euros; no entanto, o decréscimo de
10,4% verificado no conjunto da actividade do sector permitiu que a Pensdesgere

reforcasse a sua quota de mercado para 34,2% que traduz um acréscimo de mais
1,7% face a 2009.

RAMO VIDA

Prémios de Seguro Directo

O ramo Vida atingiu um montante de prémios de seguro directo de 1.724 milhoes
de euros, correspondente a um decréscimo de 20,3% face a igual periodo de 2009,
essencialmente devido ao menor contributo dos produtos Unit-Linked (586 milhdes
de euros) bem como dos produtos de Poupanca (433 milhdes de euros), com um
decréscimo anual de 40% e 6,5%, respectivamente. Destaca-se, no entanto, a lide-
ranc¢a da Millenniumbcp Ageas no mercado nos produtos de Risco e Rendas bem

como a manutencio da 2? posicio no ranking do ramo Vida.

Evolug@o dos Prémios de Seguro Directo Vida (MILHARES DE EUROS]

RAMOS 2010 2009 2008 VAR.10/09 VAR.09/08
Produtos de Poupanca 432.504 462.816 283.580 -6,5% 63,2%
Unit-Linked 585.708 975.856 1.235.053 -40,0% -21,0%
PPR e PPR/E 519.544 537.350 509.331 -33% 5,5%
Riscos e Vendas 185.744 186.741 210.231 -0,5% -11,2%

Total 1.723.501 2.162.762 2.238.194 -20,3% -3,4%

Nao Vida
1 11%



Nio obstante a quebra do volume de prémios atris referida, é de assinalar o bom

desempenho evidenciado pelos produtos PPR que superaram, pelo 3° ano conse-

cutivo, os 500 milhdes de euros, tendo este ano atingido 520 milhdes euros, conse-

quéncia do esfor¢o comercial efectuado desde o inicio de 2010 e da capacidade de

lancamento, ao longo do ano, de produtos atractivos, adaptados aos diversos seg-

mentos de mercado. O resultado alcancado vem confirmar que é possivel esbater a

natural sazonalidade histérica deste tipo de produtos, induzida pelas dedugdes

fiscais que lhe estdo associadas, e conseguir obter, mesmo assim, um elevado do

Estrutura da Carteira de Prémios do Ramo Vida

Riscos e Rendas
1 11%

PPR e PPR/E
30%
_ Produtos
de Poupanca
25%
Unit-Linked
34%

Evolucao da Quota de Mercado do Ramo Vida

Total

20,8%

Riscos e Rendas

PPR e PPR/E
(com Unit-Linked)

Unit-Linked 25,3%

(de P. Poupanca) 35,4%

Poupanga
13,1%

W 2010 2009

Margem Técnica vs Racio de Despesas Gerais

Margem Técnica! Récio de Despesas

[Milhdes de euros] Gerais?
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1) Antes de imputacao de custos administrativos.
2) “Custos operativos afectos ao ramo Vida"/“Investimentos médios afectos
a0 ramo Vida”.

volume de prémios. Os produtos de Capitaliza¢io nio
ligados a fundos de investimento apresentaram um
ligeiro abrandamento face ao ano anterior (em 2009
tinham registado um crescimento muito significativo
de 63,2%) tendo atingido 433 milhdes de euros em 2010.
Para tal, contribuiu a venda de novos produtos, como
foi o caso do produto “Puro Capital” e de produtos ja
existentes como o “Poupanca 112”, ambos fortemente
impulsionados pelas dinimicas campanhas comerciais
desenvolvidas pelo Millennium bcp.

Em 2010, a Millenniumbcp Ageas manteve-se como
o segundo maior grupo segurador em termos de pré-
mios do ramo Vida, com uma quota de mercado de
14,2% o que representa uma quebra de 6,7 pontos per-

centuais face a igual periodo do ano anterior.

Analise Técnica

A margem técnica do ramo Vida, antes de imputacio
de custos administrativos, situou-se, em 2010, nos 196
milhdes de euros, representando um crescimento de
16% face ao periodo homoélogo de 2009.

A obtencido de um ricio de despesas de 0,83%, aliado
a um crescimento significativo da margem técnica, reve-
lam a gestdo criteriosa e adequada que permitiu minimi-
zar os efeitos adversos da conjuntura macro-econdémica.

O maior contributo relativo para o resultado da
Companhia continua a ser proporcionado pelos pro-
dutos de Risco, cuja rentabilidade se baseia em politicas
e praticas de subscri¢io rigorosas e numa superior capa-
cidade de controlo de custos, representando esta linha
de negdcios no final de 2010 cerca de 52% do total da
margem técnica de Vida.

Apesar da conjuntura econémica, é ainda de des-
tacar o contributo fortemente positivo para a margem
registado pelos produtos Unit-Linked e de Capitaliza-
¢do, devido essencialmente ao acréscimo das provisdes

matematicas.



FUNDOS DE PENSOES

Evolucio do Mercado

No ano de 2010 o mercado de fundos de pensdes ficou marcado pelo retomar da
volatilidade dos mercados financeiros e por uma grande diferenciacio de perfor-
mances, a qual foi mais baseada nas origens geograficas dos titulos do que nas dife-
rengas entre classes de activos, destacando-se a grande instabilidade nos mercados
financeiros de divida soberana, com particular incidéncia para os paises da Europa
Mediterranea. Os fundos de pensdes, na sua generalidade, apresentaram performan-
ces positivas mas com um valor médio pouco expressivo e insuficiente para fazer
face as responsabilidades imediatas com o pagamento de pensdes.

O valor global dos activos no mercado passou para 19.642 milhoes de euros, o
que traduz um decréscimo de 10,4% face ao final de 2009. Este consideravel decrés-
cimo dos activos sob gestdo ficou fortemente influenciado pela transferéncia para a
Seguranca Social dos fundos da Portugal Telecom e da Radio Marconi. No entanto,
caso ndo se considerasse o efeito destas transferéncias, o valor global dos fundos de
pensdes apresentaria ainda uma reduc¢io de 2%.

Em termos de legislacio de enquadramento dos fundos de pensdes nio se regis-
taram alteragdes com impacto significativo na actividade, tendo-se praticamente
concluido o processo de regulamentacio da actual legislacio enquadrada pelo
Decreto-Lei 12/2006, salientando-se a publica¢io da seguinte regulamentacio:

Norma Regulamentar 7/2010-R, de 4 de Junho, dedicada ao relato financeiro
dos fundos de pensdes, que vem estabelecer um regime global e normalizado sobre
o conteudo das demonstra¢des financeiras dos Relatérios e Contas de cada fundo
de pensdes de forma a assegurar a divulgacdo publica de informagio considerada
relevante e que ao nivel do regime contabilistico adopta os principios gerais esta-
belecidos nos “International Accounting Standards” - IAS.

Norma Regulamentar 12/2010, de 22 de Julho, dedicada ao financiamento dos
planos de beneficios de satide através dos fundos de pensdes, na qual se desenvolve
um conjunto de principios e de regras que possibilitam a operacionalizacio do finan-
ciamento dos planos de beneficios de satide através dos fundos de pensdes. Esta é
uma das tltimas matérias que, na sequéncia da publica¢io do Decreto-Lei 12/2006,
faltava regulamentar mas que nio teve qualquer aplicabilidade durante o ano de 2010.

No ambito da Norma Regulamentar 8/2009-R sobre a gestio de risco e con-
trolo interno foi preparado pelo Grupo de Trabalho, constituido pelo ISP e pelos
representantes do mercado e dos Auditores, e enviado para discussio publica, o
documento que apresenta as orientacdes técnicas para a implementac¢io da Norma,
as quais sdo apresentadas numa légica de “comply or explain”.

Como facto relevante no mercado dos fundos de pensdes salienta-se a conclusio
do processo negocial que conduziu a integra¢io dos bancarios no Regime Geral da
Seguranca Social e a extin¢do da Caixa de Abono de Familia dos Empregados ban-
carios, a qual culminou com a publica¢io j4 em 2011 do Decreto-Lei n® 1-A/2011,
de 3 Janeiro.

Com este novo regime continua-se a aplicar o regime substitutivo de protec¢io

social previsto nos instrumentos de regulamentacido colectiva aplicdvel no sector,



Fundos de Pensdes e Quota de Mercado

mas ao valor da pensdes de reforma por velhice previsto por este regime abater-se-a
o valor da pensio de reforma paga pelo regime de seguranca social para o tempo de
descontos que decorrer a partir de 1 de Janeiro de 2011. Este regime de reformas para
o sector bancdirio terd como consequéncia acelerar o processo de reduc¢io do valor
dos activos sob gestio dos fundos de pensdes do sector bancério, os quais represen-
tam no seu conjunto cerca de 80% do mercado dos fundos de pensdes em Portugal.

A crise econdémica originada pelo elevado defice ptblico e pelos elevados valores
da divida publica e privada, tiveram como consequéncia a aplicacio de medidas
restritivas com sucessivos PEC - (Planos de Estabilidade e Crescimento) e que cul-
minaram, no OE para 2011, com redu¢des dos salarios dos funcionarios publicos
e dos beneficios fiscais, designadamente os apliciveis as contribui¢des individuais
para Fundos de Pensdes e PPR.

Apés algumas alteragdes que adiaram parte das medidas de maior impacto para
2014, foi finalmente publicado o novo Cédigo Contributivo para Seguranca Social
que, ao alargar a base de incidéncia de contribui¢des para a seguranca social a gene-
ralidade das formas de remuneracdes, pode constituir um estimulo indirecto para
reforcar a procura de fundos de pensdes.

Com vista a reforcar a visibilidade e notoriedade

[Milhdes de euros]
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dos fundos de pensdes, num mercado em que ¢ dificil

35,0% esperar incentivos fiscais ou medidas equivalentes de

estimulo, foram desencadeadas pela APFIPP - Associa-

325% ¢io Portuguesa dos Fundos de Investimento Pensdes e

300% Patrimoénios, duas iniciativas que visam a promogdo da

poupanca: o Barémetro da Poupanca que se encontra

21,5% em fase de desenvolvimento conjunto com a Universi-

dade Catdlica e o CERR - Certificado de Responsabili-

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 0% dade para a Reforma, que é uma iniciativa valorizada

I Activos sob Gestdo

Quata de Mercado pelo Instituto de Seguros de Portugal e que visa distin-
guir as boas praticas na defini¢do de planos de pensdes

de contribui¢io definida promovidos por empresas.

Actividade da Pensoesgere
A Millenniumbcp Ageas opera no mercado de fundos de pensoes através da socie-
dade gestora Pensdesgere, baseando a sua actividade na qualidade da informacio
prestada, no acompanhamento permanente e na resposta atempada as solicitacdes
dos seus Clientes, tendo, em 2010, reforcado a sua posicao de lideranca no mercado.

No final de 2010 a Pensdesgere tinha 6.718 milh&es de euros de activos sob
gestdo, que representavam um decréscimo de 5,1% face a 2009, em resultado da
conjugacio do valor reduzido das performances e do elevado nivel de maturidade
dos fundos de pensdes que gere. No entanto, o decréscimo de 10,4% verificado no
conjunto da actividade do sector permitiu que a Pensdesgere reforcasse a sua quota
de mercado para 34,2%, o que traduz um acréscimo de mais 1,7% face a 2009.

No decorrer do exercicio em andlise, foram refor¢adas varias iniciativas para o
desenvolvimento das ferramentas informadticas especificas da Pensdesgere, com o

objectivo de melhorar a produtividade e qualidade do trabalho, bem como para



permitir responder as crescentes obrigacdes de reporte e de informacio a fornecer
aos Participantes e Beneficidrios dos fundos de pensdes.

No 4mbito da implementacio da Norma 8/2009-R, foram desenvolvidos os traba-
lhos preparatérios contemplados na proposta de calendério apresentado ao Instituto
de Seguros de Portugal em 2009, de forma a assegurar a producio atempada e con-
sistente do primeiro relatério anual sobre a estrutura organizacional e os sistemas de
gestdo de risco e de controlo interno da Pensdesgere a enviar ao ISP no inicio de 2010.

Na sequéncia de um pedido de informacio vinculativa solicitado a DGCI -
Direccdo Geral de Contribuig¢des e Imposto, foi confirmado que as prestagdes de
servi¢os pagas no Ambito dos varios contratos de mandato de gestio, que a Pensdes-
gere tem directamente ou através de alguns dos fundos de pensdes sob sua gestio,
estd isenta do pagamento de IVA. Este facto para além de um contributo adicional,
correspondente a recuperacio de imposto pago, tem um forte impacto na estrutura
de custos reduzindo substancialmente a rubrica dos impostos.

Numa filosofia integrada de aproveitamento das sinergias do Grupo, a Pensdes-
gere manteve o relacionamento com as redes bancarias de empresas do Millennium
bep - Corporate e Empresas - através de ac¢des concertadas de promogio de negé-
cios na 4rea de “Employee Benefits”.

No final de 2010, o volume total de activos geridos, encontrava-se repartido por
28 fundos fechados, 4 fundos Abertos e 5 fundos abertos PPR.

O total dos activos sob gestdo relativos aos 28 fundos fechados totalizou 6.570,4
milhdes de euros, a que correspondeu um decréscimo de 390,5 milhdes de euros
face a 20009.

Ja quanto aos fundos abertos verificou-se um aumento de 19,8 milhdes de euros
no volume de activos sob gestio, que atingiram um total de 102,3 milhdes de euros.

A Pensdesgere mantém a oferta dos fundos abertos com perfis de riscos diferen-
ciados, permitindo aos Associados e aos seus Participantes a escolha adequada ao
financiamento dos seus planos de pensdes, em fun¢io do prazo das
responsabilidades.

Depois de um ano (2009) caracterizado por uma recuperacio nas performances
dos fundos de pensdes, 2010 foi marcado pela forte volatilidade dos mercados, que

penalizaram especialmente os fundos de pensdes com

perfis de investimento mais defensivos geridos pela Pen- Taxas de Rendibilidade Anuais dos Fundos

de Pensodes da Pensdesgere

sdesgere, mais expostos a classe de activos de taxa fixa.

Contudo e tendo em conta quer as caracteristicas 17%
quer as maturidades curtas das obrigacdes de taxa vari- 12%
avel que fazem parte das carteiras daqueles fundos é de 7%
esperar que, inversamente ao que aconteceu em 2010, 2%
aquela classe de activos tenha um contributo propor- -3% "
cionalmente mais positiva para 2011. 8% § f’; 5
No que diz respeito aos fundos PPR, o valor sob 3% I E
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Fundos de Pensdes da Pensdesgere nas redes de distribuicido de retalho e de uma
parte significativa dos seus Clientes ja reunirem as condi¢des para o reembolso.

Os proveitos decorrentes da prestacdo de servicos no valor de 11,3 milhdes de
euros registaram uma reducdo de 3,5% face a 2009, em resultado da reducio dos
activos sob gestao.

Os custos totais no valor de 4,8 milhdes de euros apresentam uma reduc¢io
de 25% em relagio a 2009, o que permitiu que os resultados operacionais tenham
aumentado 14,1% face ao orcamento e 6,2% face a 2009.

Os resultados liquidos do exercicio situaram-se em 4,8 milhoes de euros, valor
que se encontra em linha com o registado em 20009.

A rendibilidade média dos capitais préprios continuou a apresentar um valor
interessante, com um nivel médio de 24,6%.

Os capitais préprios totalizaram, em 31 de Dezembro de 2010, 21,8 milhdes de

euros e a margem de solvéncia evidencia um nivel de cobertura de 200%.

RAMOS NAO VIDA

Prémios de Seguro Directo

Em 2010, a Millenniumbcp Ageas atingiu em Nio Vida um volume de prémios de
seguro directo de 222 milhdes de euros, registando um acréscimo de 6,8% face ao
ano anterior, facto tanto mais assinalavel dada a estagnacio registada no mercado
segurador (0,9% de crescimento), condicionado, mais uma vez, pela fraca prestacio

da nossa economia e por uma intensa concorréncia entre operadores.

Evolugao dos Prémios de Seguro Directo Nao Vida (MILHARES DE EUROS]

RAMOS 2010 2009 2008 VAR.10/09 VAR.09/08
Automdvel 22.552 23.353 19.698 -3,4% 18,6%
Acidentes de Trabalho 6.088 6.605 5.183 -1.8% 21,4%
Incéndio e outros danos 39.878 38.173 35.247 45% 8,3%
Satde 132.714 120.843 110.129 9,8% 9,7%
Acidentes Pessoais 13.476 12.858 12.811 4.8% 0,4%
Outros Ramos 7.315 5.968 5.033 22,6% 18,6%
Total 222.023 207.800 188.101 6,8% 10,5&

A Millenniumbcp Ageas apresentou, em 2010, um crescimento acima do mercado
nacional nos principais ramos de No Vida, sendo de real¢ar, mais uma vez, o ramo
de Satide, com uma receita de 133 milhdes de euros, o que representa um aumento
de 10% face ao ano anterior (o mercado cresceu em Satde 7%), permitindo assim um
ligeiro reforco da sua quota de mercado neste ramo para 24,9% (em Dezembro 2009
erade 24,2%) e a manutencdo do segundo lugar no ranking das seguradoras a operar
no mercado nacional. Este crescimento acima da média é fruto da inovac¢do da oferta,
da diversificagdo de canais de distribui¢do, da abordagem criteriosa dos diversos
segmentos e de um investimento consistente na promog¢io da marca Médis, lider

incontestada em notoriedade no seu segmento desde a sua constitui¢io em 1996.



O canal de negdcio direccionado ao segmento de pequenas e médias empresas,
assente numa rede criteriosamente seleccionada de agentes e corretores, tem vindo
a aumentar a sua contribui¢io para o aumento do volume de prémios Nio Vida,
nomeadamente no ramo de Satde. Para os restantes ramos, foi iniciada este ano
uma nova abordagem a este segmento de Clientes junto do Banco Millennium bcp,
revelando-se desde j4 um forte potencial de desenvolvimento.

Apesar da modesta posi¢ido que ocupa no mercado segurador nacional de Nio
Vida, a Millenniumbcp Ageas tem vindo a reforcar de forma consistente a sua quota de

mercado, que passou de 5,0% no fim de 2009 para 5,3% no final de Dezembro de 2010.

Anadlise Técnica
A margem técnica dos ramos Nao Vida antes da imputag¢io de custos administra-
tivos foi de 61,0 milhdes de euros apresentando um ligeiro decréscimo de 2% face
ao periodo homélogo de 2009.

Nio obstante o aumento da receita processada, o Margem Técnica Nao Vida

aumento dos rendimentos das reservas técnicas e a (antes da imputacao de custos administrativos)

diminui¢io verificada no custo com resseguro a renta- WililnGEs 6 Euies
bilidade técnica (medida em func¢io dos prémios brutos

emitidos) diminuiu de 29,3% em 2009 para 26,5% em

2010. Este decréscimo deveu-se maioritariamente ao

aumento das taxas de sinistralidade, em parte condicio-

nadas pelas varias catastrofes naturais (como as cheias

na Madeira ou o tornado em Tomar) que afectaram o 2009 2010
Pais durante o ano de 2010.

De facto, as taxas de sinistralidade de Nio Vida,

antes da imputacio de custos administrativos, situam- ~ Taxas de Sinistralidade Nao Vida
(antes da imputagao de custos administrativos)

-se na ordem dos 61,2%, apresentando subidas face
aos valores registados em 2009 (56,6%). No entanto,

continuam a revelar valores sem paralelo no mercado

portugués que apresenta taxas de sinistralidade signi- 64,5% [k 63,4% [0
ficativamente mais elevadas em praticamente todos os 50,9%
ramos.
O racio combinado de Nio Vida, fixou-se em 91,4% 31,1%
0 que representa um acréscimo de 7 pontos percentuais
face ao ano de 2009. Nio obstante o esfor¢o efectuado

N N ) Automovel Acidentes Incéndio e outros
na contenc¢io dos custos de exploragdo e o rigor nas ¢ Doenga danos

politicas de subscricdo e aceitacdo de riscos, os mesmos 2009 I 2010
ndo foram no entanto suficientes, para compensar o

aumento das taxas de sinistralidade.

CUSTOS ADMINISTRATIVOS

Os custos administrativos registam um acréscimo de 6,0%, fixando-se nos 96,7

milhdes de euros.



Evolucao dos Custos Administrativos (excluindo amortizacdes do exercicio) [MILHARES DE EUROS]
ESTRUTURA ESTRUTURA

2010 2009 VAR. 10/09 2010 2009
Despesas com Pessoal 28.259 25.657 10,1% 29,1% 28,1%
Fornecimentos e Servigos Externos 36.675 34.341 6,8% 37,8% 37,5%
Impostos e Taxas 1.037 2.565 -59,6% 1,1% 2,8%
Outros 30.994 28.904 7,2% 32,0% 31,6%
Total 96.965 91.468 6,0% 100,0% 100,0%

O aumento de cerca de 7% na rubrica de Fornecimentos e Servicos Externos deve-se,
essencialmente, ao custo com investimento em IT decorrente da implementac¢io de
NOoVvos projectos.

O decréscimo na rubrica de Impostos e Taxas deve-se ndo sé a diminui¢io da
receita relativa ao ramo Vida mas, sobretudo, a uma correc¢io do IVA devido a

isen¢do atribuida a gestdo de fundos da Pensdes Gere.

RESULTADO LIQUIDO

Em 2010, o resultado liquido consolidado do exercicio, antes VOBA (“value of busi-
ness acquired”), foi de 141,9 milhdes de euros, o que compara muito favoravelmente
com o resultado liquido de 127,4 milhdes de euros obtido no exercicio de 2009. O
resultado liquido consolidado, apés VOBA, cifrou-se em 114,1 milhGes de euros.
A excelente performance técnica do negdcio no exercicio em andlise, a adop¢io
de uma politica prudente ao nivel da gestdo de investimentos, a diversifica¢io da
oferta de produtos e o controlo rigoroso dos custos operativos permitiu atingir o

melhor Resultado Liquido de sempre da Millenniumbcp Ageas.

MARGEM DE SOLVENCIA

Em 31 de Dezembro de 2010 a estrutura de capitais préprios do grupo Millennium-
bcp Ageas apresenta, em termos consolidados, um ricio de solvéncia de 183,3%.
Em 31 de Dezembro de 2009, o ricio obtido foi de 241,5%, o que constitui um
decréscimo de 58 pontos percentuais face ao ano anterior devido, essencialmente, ao
aumento de volatilidade da carteira de activos que implicou um reforco substancial
da reserva de reavaliacio.

O racio de solvabilidade apresentado foi calculado de acordo com os critérios
definidos pelo Instituto de Seguros de Portugal e reflecte uma estrutura de capitais

solida e adequada as responsabilidades assumidas.



Margem de Solvéncia [MILHARES DE EUROS]

MARGEM CAPITAIS EXCESSO RACIO
Ocidental Seguros 17.771 43.931 26.159 247%
Ocidental Vida 307.302 496.928 189.626 162%
Médis 22.957 32417 9.460 141%
Pensdesgere 7.393 14.796 71.404 200%
Millenniumbcp Ageas (consolidado) 355.422 651.460 296.038 183%

Embedded Value

O embedded value fornece uma estimativa do valor dos accionistas numa operacio
do ramo vida, excluindo o valor que podera vir a ser adicionado pela produgio nova
futura. O embedded value é igual a soma da situacio liquida ajustada com o valor da
carteira em vigor. Os resultados apresentados foram preparados pela Direc¢do de
Actuariado e revistos por actuarios consultores da KPMG.

O valor da carteira em vigor é dado pelo valor actual dos lucros futuros apos
impostos, ajustado pelo custo da manuten¢io duma margem de solvéncia igual a
200% da margem minima exigida pela regulamenta¢io em vigor. O custo da margem
de solvéncia (custo de capital) reflecte os custos de investimento e os impostos sobre
os rendimentos dos capitais afectos a margem de solvéncia, mas nio inclui o custo de
oportunidade como nos modelos tradicionais que origina maiores custos de capital.

Na determinacio dos valores apresentados, foram nio sé aplicados os principios
estabelecidos ao nivel do Grupo Ageas, mas também os European Embedded Value Prin-
ciples (EEV), ou seja, os calculos contemplam o custo associado as opgdes e garantias
(CFOG) e aos riscos nio financeiros (CNFR) existentes ao nivel da carteira em vigor.

No quadro seguinte apresentam-se o embedded value e o valor adicionado pela

producido nova do segmento Vida da Millenniumbcp Ageas.

[MILHARES DE EUROS] 2010 2009
Embedded value (EV) em 1 de Janeiro (avaliagao anterior) 1.133.837 995.414
Reajustamento ao EV de abertura 9.747 (3.109)
Alteracao de pressupostos ndo econdmicos 57.334 1.991
Alteracao de pressupostos econdmicos (109.863) 4.128
Performance da carteira em vigor 96.010 47.498
Valor adicionado pela producéo nova 17.126 47.020
Impacto da variacao no ano (167.520) 40.895
EV em 31 de Dezembro, antes da distribuicao de dividendos 1.036.671 1.133.837

Dividendos distribuidos aos accionistas - -

EV em 31 de Dezembro, apds distribuigo de dividendos 1.036.671 1.133.837

Os reajustamentos ao embedded value de abertura em 2010 reflectem apenas altera-
¢Oes ao nivel dos pressupostos econémicos conforme decidido pelo Grupo Ageas,

cujo impacto nio é materialmente relevante. Os reajustamentos em 2009 dizem



Evolucao do Embedded Value

respeito a altera¢des ao nivel dos pressupostos de inflagio conforme sugerido e
acordado com o revisor.

O forte impacto negativo observado ao nivel da alteracdo dos pressupostos
econémicos deve-se ndo s6 a diminui¢io das taxas de juro sem risco, mas acima
de tudo ao alargamento dos spreads, durante ano corrente, da divida puablica e das
obrigacdes em geral.

No que diz respeito aos pressupostos nido-econdémicos, o forte impacto positivo
resulta da combinacio dos seguintes factores: i) menores taxas de anulacio, em par-
ticular nos seguros tempordarios associados ao crédito a habitagio, ii) utilizagio do
asset mix real a data do célculo em vez da estratégia de longo prazo definida em 2007,
devido as restri¢des existentes em termos de aumento da exposi¢do em activos de
maior risco (ac¢des e imobilidrio), iii) altera¢io da taxa de IRC e iv) aumento do capi-
tal requerido de 150% para 200% dos requisitos de margem de solvéncia minimos. Os
impactos positivos provenientes da mortalidade real da carteira foram praticamente
anulados pela alteracdo verificada ao nivel dos custos unitarios e da taxa de inflagio.

Mais uma vez, a envolvente econémica fortemente negativa ao nivel do mercado
obrigacionista explica a enorme varia¢do negativa observada em 2010, ou seja, o
enorme volume de menos valias potenciais negativas geradas pela carteira obrigacio-
nista existente nos fundos auténomos. Por outro lado, a varia¢do econdmica positiva
em 2009 resulta essencialmente da combinacio de dois factores: mais valias poten-
ciais adicionais originadas pela alteracdo de “spreads” e da curva de taxas de juros e
ndo ocorréncia do reajustamento do “asset mix” assumido pelo modelo de calculo.

A margem da produc¢io nova diminui substancialmente de 19,7% para 9,3% dos
prémios anuais equivalentes (definidos como prémios das apdlices regulares acres-
cidos de 10% dos prémios tnicos), fruto da reducio de prémios em “Vida Risco” e
“unit linked” e da ma performance, em termos de valor adicionado, dos produtos

financeiros com garantias.

Situagdo Liquida Ajustada

Milhares de Euros
Embedded Value

1.133.837
995.414
650.615 744.641

530.853 :

2008 2010 2008 2009 2010

Valor da Carteira em Vigor Valor da Produgao Nova
464.561 483.223
m 52.575 47.020 17.126
2008 2010 2008 2009 2010



PRINCIPAIS PRESSUPOSTOS ECONOMICOS

2010 2009
Yield curve AA Euro swap + 0,20%* AA Euro swap + 0,20%*
lano 1,70%  1ano 1,51%
5 anos 2,78%  5anos 3,01%
10 anos 3,60% 10 anos 3,78%
20 anos 3,97% 20 anos 4,26%
Volatilidade Curto prazo 0,03%  Curto prazo 0,9%
Accdes 17,8%  Accdes 26,3%
Imobiliario 1,6%  Imobiliario 1,4%
Taxa de inflagao 1,95%** 2,45%**
Taxa de imposto 29,0% 26,5%

Os pressupostos assumidos para a mortalidade, resgates, anulac¢des e suspensdes de
prémios resultam dos estudos efectuados pela Millenniumbcp Fortis tendo por base
os dados reais da sua carteira de apdlices, As despesas de gestdo atribuiveis a func¢ido
vida, baseadas na experiéncia recente, foram divididas entre aquisi¢io (producio
nova) e manutencio (carteira em vigor), As despesas consideradas como extraor-
dindrias e, portanto, excepcionais, foram identificadas uma a uma, ndo tendo sido
incluidas no calculo dos custos unitérios,

Assumiu-se que os métodos e bases utilizadas no cdlculo das reservas matemati-
cas, da participagdo nos resultados e de outros beneficios previstos nas apdlices per-
manecerdo inalterados, assumiu-se ainda que a actual legisla¢do e taxa de imposto

permanecerﬁo inalteradas.

Revisio Actuarial de Nio Vida

O nivel de provisionamento de todos os ramos Nio vida é verificado através de ava-
liacdes actuariais periddicas. O valor das provisdes para sinistros foi estimado com
base no histérico de pagamentos e do niimero de sinistros, usando metodologias
actuariais internacionalmente aceites.

Para além das avaliacdes actuariais desenvolvidas internamente é regularmente
efectuada uma Certificacdo Actuarial por uma Entidade Independente usando para
as suas estimativas os mesmos dados que a Direc¢do de Actuariado. Os valores esti-
mados nesta certifica¢io externa para além de serem calculados ndo descontando
os pagamentos futuros incluem a inflacio esperada representando por isso uma

estimativa muito prudente.

* Estes ajustamentos
de 20bp a curva swap
foram decididos e
justificados pela Ageas,

*#A taxa de inflacio baseia-
-se numa curva swap
especifica, acrescida dum
ajustamento tipo “spread”;
é indicada a taxa de
infla¢io para 0 5.° ano.



1 As provisdes para
encargos futuros de
gestdo, provisdes para
indemnizacdes a pagar
e as provisdes para
sinistros do ramo de
Satide PPP ndo estio no
ambito da Certificacio.

Como se pode observar do quadro abaixo apresentado, as avaliacdes concluem

pela suficiéncia global das provisdes para sinistros.

Resultado das Avaliagdes Actuariais versus Provisdes para Sinistros de Balango 31-12-2010  31-12-2009
Total Provisdes de Balanco 89.907 85.254
Provisdes para Sinistros objecto de Certificacéo Interna 80.233 75.194
Estimativa das provisdes para sinistros “Best Estimate” 68.138 63.741
Estimativa das provisdes para sinistros “Percentil 90%” 82.874 77.849

Solvéncia IT

Com a publica¢do da Directiva 2009/138/CE emitida pelo Parlamento Europeu e
pelo Conselho a 25 de Novembro de 2009, foram estabelecidas as bases do regime de
Solvéncia II, que representa uma mudanga significativa no quadro regulamentar da
Industria Seguradora e Resseguradora. Essa mudanca reflectir-se-a, principalmente,
ao nivel da governacio, dos requisitos financeiros e da prestacio de informacio, com
consequéncias bastante significativas para a gestdo e planeamento do negécio das
Companhias de Seguros. A nova directiva produzird nio sé altera¢des ao nivel das
necessidades de capital, ird trazer inevitavelmente uma altera¢io na cultura de risco
existente e consequentemente nas decisoes estratégicas das companbhias.

A ambicido da Millenniumbcp Ageas é a de implementar um programa completo
de Solvéncia IT em conformidade com os requisitos da Directiva, e simultaneamente,
alinhar a estratégia da organizacio, os processos de negdcio, a tecnologia e o conhe-
cimento dos Colaboradores, com vista a uma Gestdo de Risco si e prudente, cons-
tituindo a implementacio desta norma uma iniciativa estratégica da Companhia.

Neste sentido, a Millenniumbcp Ageas tem vindo a desenvolver, desde 2009, um
Programa de Solvéncia II suportado num plano de implementacio que se estende
até 2012, no sentido de assegurar uma transicio fidvel, segura e atempada para o
novo regime. Este plano encontra-se alinhado com Grupo Ageas, estando estru-
turado em seis blocos de trabalho, integrados, com o objectivo de responder aos
requisitos da Directiva, e embeber de forma pré-activa a Gestdo de Risco nos pro-

cessos da organizagio.

n Modelagao ! Governagao H Reporte Financeiro

Regulacao Gestao da Mudanca
LY Sistemase IT e Comunicagao Externa e Comunicagao Interna

1) MODELAGCAO

O bloco de trabalho de Modelagio tem como objectivo o desenvolvimento de mode-
los internos parciais ou totais, assim como a adequacio dos calculos dos requisitos

de capital de Solvéncia II, para cada uma das companhias.



2) GOVERNACAO

O bloco de trabalho de Governacio consiste na adequacio do Sistema de Gestdo de
Risco e de Controlo Interno da Companhia a Directiva de Solvéncia II, assim como
o desenvolvimento do modelo de avaliagdo de riscos internos da Companhia (Own

Risk and Solvency Assessment).

3) REPORTE FINANCEIRO

O bloco de trabalho de Reporte Financeiro inclui o desenho, construcio e reporte
de relatérios externos e de divulgagoes diversas, exigidas pela Directiva Solvéncia II.

Inclui, igualmente, a vertente de classifica¢io dos fundos préprios das companhias.

4) SISTEMAS EIT

No bloco de Sistemas e IT pretende-se estabelecer a arquitectura de sistemas e infra-
-estrutura de IT, bem como, os processos e procedimentos para a gestdo e qualidade

dos dados que visam suportar os requisitos de Solvéncia IL

5) REGULACAO E COMUNICACAO EXTERNA

Avertente de Regulamentacio e Comunicacio Externa consiste no desenvolvimento
das actividades de comunicagdo com os diferentes stakeholders (Reguladores, Agén-
cias de Notac¢io, Accionistas, Tomadores de Seguros e Mercado) de uma forma

estruturada e consistente.

6) GESTAO DA MUDANCA E COMUNICACAO INTERNA

A vertente de Gestdo da Mudanca e Comunica¢io Interna consiste no desenvolvi-
mento das actividades de comunicacido e formac¢io necessarias a implementac¢io
da Directiva de Solvéncia I, assim como, a adequacdo dos processos de negdcio
e implementacdo de uma cultura de gestdo de risco, em linha com as melhores
praticas internacionais.

O Programa de Solvéncia IT é uma importante iniciativa europeia que devera
conduzir a mudancas significativas nos requisitos de solvéncia das seguradoras
europeias nos proximos anos, pelo que a Millenniumbcp Ageas, em alinhamento
com o Grupo Ageas, tem participado activamente nas consultas ptblicas e nos
féruns que visam analisar as propostas apresentadas pelos organismos europeus,
com o objectivo de desenvolver as iniciativas adequadas que assegurem uma correcta

transi¢do para o novo regime.



Gestio de Risco

Como institui¢io de seguros, consideramos que uma gestdo de riscos saudavel é
um dos pilares de suporte a uma estratégia de crescimento rentavel e sustentavel
e, consequentemente, uma competéncia nuclear na Millenniumbcp Ageas. Como
parte da sua governacio societdria, a Millenniumbcp Ageas adoptou uma estrutura
organizacional de gestdo de riscos baseada na estrutura em vigor no Grupo Ageas.
O seu principal objectivo é o desenvolvimento e implementa¢io de uma estrutura
de gestdo de riscos, que permita assegurar e atingir o equilibrio apropriado entre o
risco e o retorno, de modo a preservar a confianca dos Clientes, dos accionistas, dos
reguladores, das agéncias de notacio, e de outros interessados. A estrutura de gestio
de riscos abrange todos os niveis da Millenniumbcp Ageas.
A organizagio de gestdo de risco estd definida de modo a permitir-nos prosseguir

a nossa estratégia de risco e assegurar:

> Clara responsabilidade e responsabiliza¢io;

> Independéncia da funcio de gestio de riscos;

» Transparéncia e coeréncia na tomada de decisio relacionada com o risco na Mil-

lenniumbcp Ageas, cobrindo todos os aspectos da taxonomia de risco.

A nossa organizacio do risco é composta por virios comités, que tém como objec-

tivo monitorizar, propor ac¢des e fazer cumprir a implementagio das politicas definidas.

Conselho de Administragao

Auditoria Comité de Risco Compilance
interna
Outras ‘ Asset Management Committee ‘ CFO
Reunides b o : Reunides
de Gestao ‘ Liability Risk Working Group ‘ de equipa
‘ Operational Risk Task Force ‘

A estrutura e as politicas de governacdo sio revistas regularmente para reflectir a
mudanca do ambiente comercial e regulamentar, assim como a da nossa propria
estrutura organizacional.

Os principais riscos inerentes na Millenniumbcp Ageas podem ser divididos nas

seguintes categorias:

RISCO ESTRATEGICO

Os riscos estratégicos abrangem todos os factores externos ou internos que possam
afectar a capacidade da Millenniumbcp Ageas para cumprir o seu plano de negdcios,
assim como de alcancar um crescimento e criacio de valor constantes. Incluem-se
alteracdes do ambiente externo, nomeadamente o regulamentar, o econémico, de
cendrio competitivo ou da forma como as pessoas (Clientes ou Colaboradores) se
comportam. Podera, igualmente, ser o resultado de decisdes de gestdo incorrectas,

ou devido a perdas reputacionais, ou de valor de franchising.



RISCO OPERACIONAL

Qualquer empresa, incluindo as institui¢des financeiras, estio sujeitas a risco ope-
racional, consequéncia da incerteza inerente ao negdcio e do processo de tomada
de decisdo. Para efeitos de reporte e monitoriza¢io, o risco operacional pode ser
dividido em duas categorias, risco de evento e risco de negdcio. A primeira, inclui o
risco de perdas resultantes da inadequacio ou falha de processos internos, pessoas
e sistemas, assim como de eventos externos. Esta defini¢do inclui os riscos legais e
de conformidade, excluindo o risco estratégico e de reputacdo. A segunda, inclui o
risco de perdas resultantes de alteracdes estruturais e/ou competitivas e, por essa
razdo, maioritariamente originado por factores externos.

A fungio de gestdo do risco operacional da Millenniumbcp Ageas, integrada no
departamento de gestdo de risco, continua a implementar as melhores praticas de
gestdo de risco operacional, mediante a introdugido dos principios e metodologias

em vigor no Grupo Ageas.

RISCO DE INVESTIMENTO

O Risco de Investimento, é composto por trés riscos: crédito, mercado e liquidez.

O Risco de Crédito corresponde ao risco financeiro que pode resultar do incumpri-
mento ou de alteracio na qualidade crediticia dos emitentes de valores mobilidrios
aos quais a companbhia estd exposta. No Ambito da Millenniumbcp Ageas este risco
surge principalmente através dos nossos investimentos em obrigacdes, hipotecas
comerciais e outros titulos.

Juntamente com a implementa¢io de uma politica de crédito que contém um
conjunto de principios, regras e orientac¢des para limites de risco de crédito, a Mil-
lenniumbcp Ageas monitoriza este risco usando o “Valor em Risco” (VaR), que
calcula a perda estrutural potencial méxima para uma exposi¢io total no prazo de
vencimento. Em 2010, o VaR oscilou entre um maximo de 1,41% e um minimo de
1,20% com uma média de 1,29%.

A Millenniumbcp Ageas estd, igualmente, exposta ao risco de crédito, através da
utiliza¢do de resseguros, para os quais sdo verificados se a sua colocagio é efectuada
em institui¢des de elevada qualidade crediticia.

O Risco de Mercado corresponde ao potencial de perdas resultantes de variacdes
adversas do mercado, nomeadamente flutuag¢des das taxas de juro, altera¢des do
preco das accdes, variacio das taxas de cAmbio e precos do imobilidrio. A Millen-
niumbcp Ageas reconhece que tal risco é inevitavel, sendo consequéncia do tipo de
negdcio que explora, mas que um certo nivel de risco de mercado é aceitavel, sendo
benéfico em prol dos seus segurados e accionista.

Juntamente com a defini¢io e implementacio de uma estratégia de alocacido de
activos, a Millenniumbcp Ageas monitoriza este risco com a ajuda de indicadores
tais como “andlises de sensibilidade do fluxo de caixa” (cash flow gap analysis), “dura-
¢ao do capital” (duration of equity), “ganhos em risco” (earnings at risk) e “Valor em

Risco” (VaR), que calcula a perda potencial estrutural maxima para a Millenniumbcp



Ageas com base no justo valor. Em 2010, o VaR variou entre um maximo de 10,0%
e um minimo de 6,8% com uma média de 7,9%.

O Risco de Liquidez é o risco resultante da Millenniumbcp Ageas, embora solvente,
ndo dispor de recursos disponiveis para cumprir os seus compromissos quando
estes ocorram, ou para o fazer, tenha de incorrer numa perda excessiva. A gestio
deste risco assenta na combinacio de uma gestdo de recursos de financiamento e
simultaneamente, na defini¢do de uma politica de investimentos que contempla

uma percentagem de activos com elevado grau de liquidez.

RISCO ESPECIFICO DE SEGUROS

O risco especifico de seguros abrange todos os riscos inerentes a actividade segura-
dora, com excepgio dos que sdo considerados no dmbito do risco de investimento
ou do risco operacional. O risco especifico de seguros pode ser dividido em duas
classes diferentes, uma associada ao ramo vida e outra aos ramos nio vida. No ramo
vida este risco estd, principalmente, relacionado com altera¢des da mortalidade ou
longevidade assim como, da morbidez e invalidez. Nos ramos nio vida, este risco
estd relacionada com o grau de variabilidade do custo com sinistros futuros e incer-
teza relativa a sinistros ji existentes.

A andlise da adequacio das cargas e das provisoes é feita regularmente, pelos
actudrios responsaveis, sendo nomeadamente, as provisdes dos ramos Nio Vida
certificadas anualmente por uma entidade externa.

A Millenniumbcp Ageas gere o risco especifico dos seguros através da combi-

nacio de politicas de subscri¢do, de tarifacio, de provisionamento e de resseguro.

Gestio de Investimentos

O ano de 2010 foi particularmente dificil para as carteiras que tém como inves-
timento “core” emissdes de divida ptblica. Enquanto na primeira metade do ano
assistimos a pressdo sobre a divida publica Grega, tendo como desfecho a ajuda do
FMI/EU, a segunda metade foi claramente marcada pela extensdo das davidas dos
investidores aos restantes mercados periféricos, elevando o custo de financiamento
destes paises para niveis histéricos.

O agudizar da crise financeira na Irlanda tornou este pais mais vulneravel a ata-
ques sobre a sua divida ptblica e, apesar das suas necessidades de funding em 2010
estarem asseguradas, ndo conseguiu evitar uma incomportavel escalada nas yields da
sua divida, tendo de optar por recorrer igualmente ao FMI/EU, assegurando uma
taxa de financiamento mais favoravel.

2010 fechou com fortes duvidas sobre a possibilidade de Portugal e Espa-
nha suprirem as suas necessidades de funding apenas com recurso ao mercado,
sendo esta tltima, pela sua dimensio, a que claramente mais preocupa os lideres

europeus.



A impossibilidade da EU falar a uma s6 voz e os discursos por vezes antagdnicos
de vérios lideres europeus em grande medida reféns dos calendarios eleitorais de cada
pais, conjuntamente com o iniciar de uma discussio europeia sobre participac¢do dos
investidores em futuras operagdes de ajuda a soberanias e bancos, colocou forte pres-
sdo sobre os mercados de divida, mantendo virtualmente fechado o acesso ao funding
por parte das institui¢des financeiras de paises como Portugal, Irlanda e Grécia.

Durante praticamente todo o ano de 2010 o recurso ao BCE foi a tinica fonte de
financiamento do sector financeiro destes paises, com consequente impacto sobre
as respectivas economias.

Assim, e para 2011, no sentido de promover o equilibrio or¢amental ao nivel do
défice e do stock de divida, pairam sobre economias como a espanhola, portuguesa,
grega e irlandesa, os custos de fortes programas de austeridade e a imprevisibilidade
do seu impacto ao nivel social e econémico.

Ainda que de forma mais ténue, foram igualmente implementados cortes or¢a-
mentais em paises core como a Alemanha e a Franca.

O ano de 2010 foi igualmente dificil para os mercados de ac¢des, que apresenta-
ram registos bem diferentes mesmo em indices da mesma zona geografica, sendo o
caso mais paradigmadtico ilustrado pela diferenca de retorno entre o Stoxx 50 (-5,8%) e
o Stoxx Geral (2,7%). Por outro lado o crescimento a duas velocidades na zona EURO
fica claramente espelhado na valoriza¢io do DAX (+14,3%) e do IBEX (-18,8%).

ACTIVIDADE E POSICIONAMENTO

A Millenniumbcp Ageas manteve em 2010 a mesma estratégia do ano anterior ao
nivel da gestdo de activos.

Manteve-se a abordagem conservadora nas tradicionais classes de risco, como seja
a exposi¢do ao mercado de ac¢des, efectuada exclusivamente através de um posicio-
namento tictico e dindmico, recorrendo a instrumentos de elevada liquidez e tendo
como 4rea de actuacio o mercado Europeu.

Na componente de imobilidrio, manteve-se inalterada a posi¢do do ano anterior
caracterizada pela maior exposi¢io ao mercado nacional através do investimento
indirecto. Esta postura tem permitido retirar grande parte da recente volatilidade
desta classe de activos nomeadamente aquela observada nos mercados internacionais
como seja o espanhol, inglés e norte-americano.

Os investimentos alternativos ndo sofreram alteracdes especificas numa classe
igualmente marcada pela postura conservadora sendo a posi¢io dominante um
fundo de acgdes long/short.

Os Investimentos em obrigacdes, que representam hoje cerca de 90% da carteira e que,
do ponto de vista de cobertura de responsabilidades, sdo a classe natural de investimento,
incorporaram a nova perspectiva de risco/retorno que resultou do reposicionamento
quer do risco das soberanias, resultante do descontrolo orcamental, quer da incerteza
legislativa que assombra a sub-classe de divida de Bancos e Empresas Financeiras.

Esta incerteza resulta em parte da onda legislativa sobre a temdtica da imposi¢do

de cldusula de “reestruturacio automatica” ao nivel da divida de entidades que neces-



* Excluindo juros corridos

sitem de apoio futuro, mas também a proépria eficicia dos investimentos quando
reclassificados nas normas de Solvéncia I

O actual cendrio da divida publica Euro representa hoje nio sé6 um desafio mas
também uma oportunidade. De facto, a vaga de altera¢des de ratings reduziu clara-
mente a qualidade global do Indice de taxa fixa Europeu, com soberanias como a
Grécia a sairem do espectro de Investment grade e outros como Portugal e Irlanda a
aproximarem-se da zona de risco.

A disparidade de yields oferecidas no 4mbito do indice Europeu deve agora ser
claramente abordada de forma bindria (i.e risco /retorno).

O reconhecimento que os desafios que se colocam aos paises sob pressio orca-
mental tém géneses diferentes é também o reconhecimento que o resultado final
serd seguramente diferente. Liquidez e Solvéncia sio temas diferentes que se fundem
actualmente numa realidade idéntica.

Desta forma, e enquadrados no contexto econdmico Portugués, reconhecemos
uma maior valia da divida nacional face a geografias como a Irlanda e Grécia.

Foi efectivamente privilegiado o investimento em titulos de divida nacional, essen-
cialmente de divida piblica mas também de financeiras. Esta situa¢io tem como
contrapartida a menor ou inexistente exposicio a paises como a Grécia e Irlanda.

Por outro lado, reconhecendo os desafios e os riscos envolvidos na economia
nacional e na capacidade de geracio de crescimento suficiente para pagamento das
suas responsabilidades a longo prazo, mitigamos parte do risco através de uma
exposi¢do maioritariamente de curto prazo gerando ainda assim uma taxa de inves-

timento claramente interessante.

CARTEIRA DE INVESTIMENTO [MILHARES DE EUROS] 2010 % 2009 %
Activos financeiros disponiveis para venda* 5.837.317 100,0%  5.440,472 100,0%
Divida pablica 2.801.927 48,0%  2.593.033 47,1%
Obrigacoes 2.716.469 46,5%  2.525.976 46,4%
Acgdes 218 0,0% 235 0,0%
Fundos de investimento: - 0,0% - 0,0%
- Obrigacdes 89.730 1,5% 101.316 1,9%
- Accdes - 0,0% = 0,0%
- Imobilirio 193.841 3,3% 189.312 3,4%
- Alternativos 35.133 0,6% 27.362 0,5%
Activos financeiros ao justo valor 5.856.920 100%  5.897.547 100%
Divida pablica 44.235 0,8% 42.190 0,7%
Obrigacdes 5.598.745 95,6%  5.759.195 97,7%
Acgoes - 0,0% - 0,0%
Fundos de investimento: - 0,0% - 0,0%
- Obrigacdes 99.740 1,7% 38.648 0,6%
- Accdes 102.702 1,8% 41.160 0,7%
- Imobiliario - 0,0% - 0,0%
- Alternativos 11.497 0,2% 16.354 0,3%
Detidos para negociagao (14.589) (392.525) 0,0%
- Derivados de negociagdo 198.936 0,0% 165.754 0,0%
- Repo (213.575) 0,0%  (558.279) 0,0%
Total 11.679.648 10.945.494
Investimento em imobilidrio 5.589 5.833
Depdsitos junto de empresas cedentes - 0
Caixa e disponibilidades 301.041 779.588

Total 12.141.2517 11.970.154



Os Colaboradores

A gestio dos Recursos Humanos na Millenniumbcp Ageas tem por base um modelo
em que os principais agentes sio as hierarquias, as quais sio responsdveis por imple-
mentar no terreno as ac¢des que permitam alcangar os objectivos definidos pela
empresa nesta matéria. Neste modelo, a Direccio de Apoio Corporativo e o seu
Ncleo de Recursos Humanos suportam a Comissdo Executiva e as hierarquias na
defini¢io e implementacdo de ac¢des e ferramentas que potenciem o desenvolvi-
mento dos Colaboradores.

2010 foi um ano de consolidacio das ac¢des e ferramentas que foram imple-
mentadas nos altimos dois anos com o objectivo de potenciar o envolvimento dos
Colaboradores e o desenvolvimento de competéncias e melhorar o seu grau de
motivac¢io e satisfacio. Referimo-nos, nomeadamente, ao envolvimento dos Cola-
boradores no acompanhamento e analise dos indicadores do Balanced Scorecard,
ao desenvolvimento de planos de ac¢io para melhoria da motivacgio e satisfacio
decorrentes dos resultados do Inquérito Anual de Satisfacido dos Colaboradores, a
conclusio do ciclo de avaliacio através do novo modelo de avaliagio (SAID) e ainda
ao aperfeicoamento do sistema de incentivos.

A Formagio profissional ganha uma dimensio acrescida num Grupo em que
a mobilidade interna é assumida como um dos principais drivers da gestdo dos
Recursos Humanos. De entre as ac¢des implementadas em 2010, importa realcar o
desenvolvimento de uma plataforma de e’learning, cuja implementacio esta prevista
para o inicio de 2011, que permitird aos Colaboradores desenvolver e enriquecer as
suas competéncias técnicas na area seguradora.

A Millenniumbcp Ageas concluiu o exercicio de 2010 com 461 Colaboradores,
mais 3 que no final do exercicio anterior. A média de idades aproximou-se dos 43
anos e os Colaboradoreses do sexo feminino representam 54%.

Com o objectivo de trazer “sangue novo” a empresa, estimulando o seu desenvol-
vimento e criando as bases para o seu crescimento futuro, a Millenniumbcp Ageas
desenvolveu e aprovou um Programa de Reestruturac¢io, que ird ser implementado
a partir de Janeiro de 2011, que visa rejuvenescer o quadro de pessoal e preparar a

empresa para os desafios futuros.

DISTRIBUIGAO ETARIA 2010

Escalao Etario Feminino Masculino Total
<30 11 9 20
31-35 48 22 10
36-40 69 33 102
41-45 64 52 116
46-50 29 54 83
51-55 14 29 43
56-60 12 11 23
> 60 2 2 4

Total 249 212 461



Corporate Governance

A Millenniumbcp Ageas é um Grupo segurador detido pela Ageas e pelo Millennium
bep. Para além do cumprimento das leis e regulamentos, a garantia do cumprimento
das recomendacdes e boas regras de governo das sociedades é uma preocupacio da

Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador.

Orgaos Sociais

ASSEMBLEIA GERAL

A Assembleia Geral, além do disposto na lei, compete, em especial, eleger a Mesa
da Assembleia Geral, os membros do Conselho de Administracio, os membros do
Conselho Fiscal ou o Fiscal Unico e o Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, designar um Conselho de Auditoria e fixar as remu-
nerag¢des dos membros dos 6rgios sociais e bem como os respectivos esquemas de
Seguranca Social e de outras presta¢des complementares.

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, um Vice-presidente

e um secretario, eleitos por trés anos e reelegiveis por uma ou mais vezes.

ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO

A estrutura de administracio e de fiscalizagio adoptada inclui um Conselho de
Administra¢do, com delegacio da gestdo corrente numa Comissio Executiva, um
Conselho Fiscal e um Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais

de Contas que nio seja membro do Conselho Fiscal.

Conselho de Administracgio

O Conselho de Administragdo é composto por um méximo de oito membros, eleitos
pela Assembleia Geral, por um periodo de trés anos e reelegiveis uma ou mais vezes,
que designam, de entre os seus membros, os respectivos Presidente e Vice-Presidente.
O Conselho de Administra¢io retine sempre que convocado pelo seu Presidente ou
por outros dois administradores e, no minimo, uma vez em cada trimestre.

Em 31 de Dezembro de 2010, o Conselho de Administra¢do era constituido por
um Presidente (Dr. Bart Karel August De Smet), um Vice-Presidente (Dr. Nelson
Ricardo Bessa Machado) e por cinco Vogais (Dr. Kurt André ] De Schepper, Dr. Ste-
fan Georges Leon Braekeveldt, Dr. Francisco Alexandre Robles Monteiro Lino, Dr.
Jan Adriaan de Pooter, Dr. Michel Edmond Joseph Ghislain Baise e Dr. Fernando
Manuel Nobre de Carvalho).



Comissido Executiva

A Comissdo Executiva, constituida nos termos da lei, integra um méximo de cinco
membros que inscrevem a sua actua¢io nos limites da delegacio, e modo de fun-
cionamento fixados em deliberacio do Conselho de Administra¢io. Os estatutos
prevéem as matérias que o Conselho de Administragio nio pode delegar.

Actualmente, a Comissdo Executiva é composta pelos administradores, Senhores
Dr. Francisco Alexandre Robles Monteiro Lino, que exerce o cargo de Presidente
(CEO), Dr. Jan Adriaan de Pooter (Deputy CEO), Dr. Michel Edmond Joseph Ghis-
lain Baise (CFO) e Dr. Fernando Manuel Nobre de Carvalho.

Por deliberac¢io do Conselho de Administracio a distribui¢do de pelouros pelos
membros da Comissdo Executiva é actualmente a seguinte:

Dr. Francisco Alexandre Robles Monteiro Lino (CEO) - rela¢des institucionais
(autoridades de supervisio e APS), drea de Apoio Corporativo, drea de Recursos
Humanos, area Juridica, drea de Compliance, area de Auditoria Interna e Pensdesgere.

Dr. Jan Adriaan de Pooter (Deputy CEO) - Médis, drea de Organizacio & IT, Back-
-office dos ramos Nio Vida, Plataformas técnicas dos ramos Nio Vida e Back-office
do ramo Vida (Plataforma Vida).

Dr. Michel Edmond Joseph Ghislain Baise (CFO) - drea de Planeamento e Con-
trolo, area de Risk Management, area de Investimentos, drea Financeira, drea de Actu-
ariado e drea de Resseguro.

Dr. Fernando Manuel Nobre de Carvalho - areas Comerciais (bancassurance,

Meédis e o canal “SME - Agentes & Brokers”), areas de Suporte a Venda e Marketing.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é composto por trés membros efectivos e um suplente, que sio
eleitos, pelo periodo de trés anos, pela Assembleia Geral que também designa o
respectivo Presidente. Retine nos prazos estabelecidos na lei e extraordinariamente
sempre que convocada pelo seu Presidente, pela maioria dos seus membros ou pelo
Conselho de Administra¢io.

A fiscalizacdo dos érgios sociais podera igualmente ser exercida por um Con-
selho Fiscal e por um Revisor Oficial de Contas ou uma Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, que nio seja membro daquele 6rgio.

Os membros do Conselho Fiscal ou o Fiscal Unico, sempre que o julguem con-

veniente, poderdo assistir as reunides do Conselho de Administracio.

Conselho de Auditoria
Sem prejuizo da competéncia do Conselho Fiscal, a Assembleia Geral, nos termos
do contrato de sociedade, designou um Conselho de Auditoria para a verificagdo
das contas da sociedade e assistir o Conselho de Administra¢io no que respeita em
geral, a funcdes de controlo interno.

O Conselho de Auditoria é composto por trés membros nio executivos do
Conselho de Administra¢io, um dos quais serd o Vice-Presidente do Conselho de

Administra¢do, que assumira as funcdes de presidente do Conselho de Auditoria.



Secretirio da Sociedade
O Conselho de Administragdo designa um secretario da Sociedade, bem como o
respectivo suplente, com as competéncias previstas na lei, os quais nio poderio ser

membros do Conselho de Administragio.

REMUNERACOES
Politica de Remuneragio dos Orgios de Administragio e Fiscalizagio

Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo

A politica de remunera¢io dos membros dos 6rgios de administragdo e de fiscali-
za¢do tem-se mantido estdvel praticamente desde a constitui¢io da empresa, tendo
sido definida pela comissio de remuneragdes composta pelos accionistas com base
nas melhores praticas.

A politica de remunera¢io dos membros dos 6rgios de administracio e de
fiscalizagdo é estruturada de forma a assegurar o equilibrio entre a performance
anual da empresa e a contribui¢io dos membros daqueles 6rgios para essa mesma
performance.

Esta politica é materializada numa componente fixa de remuneracio e na possi-
bilidade de atribui¢io de uma componente varivel. Estas componentes, e respectiva
evolucio, decorrem do grau de realizagio dos objectivos considerados no business
plan de médio e longo prazo que é aprovado pelo Conselho de Administracio e em
critérios que consideram o desempenho individual, o real crescimento da institui¢do
e a riqueza efectivamente criada para os accionistas, a protec¢io dos interesses dos
tomadores de seguros, segurados, participantes e beneficidrios, a sua sustentabi-
lidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o cumprimento das regras

aplicaveis a actividade da instituicio.

Critérios predeterminados para a avaliagdo do 6rgdo de administracdo
A decisdo de atribui¢ido da componente variavel depende, para além do grau de
cumprimento do or¢camento anual, da solidez financeira da prépria empresa, dos
niveis de solvéncia e de rating, e da propria envolvente econémica e competitiva. Ndo
estd prevista a existéncia de planos de atribuicio de instrumentos financeiros ou
de op¢des da sua aquisi¢do. O pagamento da componente varidvel da remuneracio
tem lugar ap6s o apuramento das contas de cada exercicio econdémico.

Poderio ser designados administradores que ndo aufiram qualquer remuneracio.

Os administradores que ndo exercem fungdes executivas ndo sio remunerados.

Avaliagdo do desempenho do orgdo de administracdo

A avaliagio do desempenho dos administradores executivos é uma consequéncia

directa do grau de cumprimento do or¢amento anual, sendo da responsabilidade

exclusiva da assembleia geral ou de uma comissio de remuneragdes por ela nomeada.
O critério predeterminado para a avaliacio de desempenho dos administradores

executivos é o grau de cumprimento do or¢amento anual.



Importincia relativa das componentes da remuneragdo do orgdo de administragdo
A remunerac¢io dos administradores que exercem fung¢des executivas é constituida
pelas seguintes componentes:

a) uma remuneracio fixa mensal, definida tendo por base o posicionamento com-
petitivo face ao universo de empresas de referéncia nacional, podendo, quando
se trate de administradores oriundos de empresas accionistas, ser considerado
o seu enquadramento global nessas empresas, nomeadamente o nivel remune-
ratdrio; esta componente representa uma proporcio suficientemente elevada da
remuneragio total, permitindo a aplica¢io de uma politica plenamente flexivel
sobre a componente variavel da remuneracio, incluindo a possibilidade do seu
ndo pagamento;

b) uma remuneracio varidvel anual, paga de uma s6 vez apds a aprovagio das conta
anuais em assembleia geral; a fixacio desta remuneracdo tem por referéncia as
praticas dos accionistas que sio players de referéncia nos mercados em que estdo
presentes; a remunera¢io varidvel anual do conjunto dos administradores exe-
cutivos ndo deve exceder 2% dos resultados do Grupo, antes de amortizacio de
VOBA (Value of Business Acquired) ou Goodwill, no exercicio a que diga respeito, e a

sua atribui¢io ndo constitui um direito adquirido, sendo deliberada anualmente.

Informagao sobre o diferimento do pagamento da componente varidvel e critérios
de atribui¢do de remuneragdo varidvel em instrumentos financeiros do 6rgdo de
administracdo

A remuneracio varidvel nio é objecto de qualquer diferimento nem é paga em ins-
trumentos financeiros. Considerando que a sociedade tem o seu capital concentrado
em dois Grupos Econémicos sendo a dispersdo do seu capital contraria 4 filosofia
que presidiu a sua constitui¢do, esta forma de pagamento de remuneragio nio se

considera susceptivel de lhe ser aplicada aplicavel.

Outros beneficios ndo pecunidrios do orgdo de administragdo
Nio hd lugar ao pagamento de prémios anuais e quaisquer outros beneficios nio

pecuniarios.

Remuneragdo sob a forma de participacdo nos lucros ou de prémios do orgdo de
administracdo

Para além da remuneracio fixa mensal e da remuneracio varidvel anual (cuja atri-
bui¢io que depende de deliberagio ndo constitui direito adquirido anual), ndo estd
prevista qualquer remuneracio sob a forma de participa¢do nos lucros ou de paga-

mento de prémios.

Pagamento de quaisquer indemnizacoes a ex- membros executivos do orgdo de
administragdo relativamente d cessacdo das suas fungoes durante o exercicio

Nio estd previsto o pagamento de quaisquer indemnizacdes a ex-membros execu-
tivos do 6rgdo de administra¢do relativamente a cessagdo das suas fun¢des durante

o exercicio.



Limites a compensagdo a pagar por destituicdo sem justa causa do o6rgdo

de administracdo

A compensacio estabelecida para qualquer forma de destituicio sem justa causa
de um membro do 6rgio de administragio nio serd paga se a destitui¢io ou cessa-
¢do por acordo resultar de um inadequado desempenho do membro do 6rgio de
administracio.

Montantes pagos a qualquer titulo por outras sociedades em rela¢io de dominio
ou de grupo

Os administradores executivos sdo apenas remunerados em uma das empresas
do Grupo e nio recebem compensacdes adicionais as previstas nesta politica de

remuneracao.

Regimes complementares de pensoes ou de reforma antecipada do orgdo
de administracdo
Pelo exercicio das suas fun¢des os membros do érgio de administracio nio benefi-

ciam de quaisquer regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada.

Estimativa do valor dos beneficios ndo pecunidrios do orgdo de administragdo

Nio aplicavel.

Mecanismos que impecam a celebragdo de contratos que ponham em causa
a razdo de ser da remuneragdo varidvel do orgdo de administracdo

Nio aplicivel.

Avaliagdo da politica de remuneragdo
A politica de remunerac¢do serd submetida a avaliagdo interna independente, com
periodicidade minima anual, executada pelas func¢des-chave, em articulacio entre si
e materializada em relatério a apresentar ao 6rgio de administracio e 3 assembleia
geral, identificando, nomeadamente, as medidas necessarias para corrigir eventuais
insuficiéncias.

A avaliagio incluird, designadamente, a andlise da politica de remuneragio e
da sua implementacio, de acordo com a legislacio e as recomendacdes aplicaveis,

especialmente sobre o respectivo efeito na gestdo de riscos e de capital da empresa.

Consisténcia das politicas de remuneragdo ao nivel do Grupo
As politicas de remuneracio das diversas empresas do Grupo sio consistentes entre
si, sendo assegurada a sua implementac¢do para o total das remuneracdes pagas a

cada colaborador pelo conjunto das empresas do Grupo.

Indicagdo discriminada das recomendagoes adoptadas e ndo adoptadas

O quadro seguinte corresponde a indicacdo discriminada das recomendacdes
adoptadas e nio adoptadas contidas na Circular 6/2010, de 1 de Abril, do Insti-
tuto de Seguros de Portugal, contendo a fundamenta¢io da nido adopgio de deter-
minadas recomendacdes por remissdo para o pardgrafo préprio desta politica de

remuneracao.



DECLARACAO

RECOMENDACGAQ DE ADOPCAO  FUNDAMENTAGAO
|.4. Adopgao de uma politica de remuneracao consistente Adoptada Processo de decisao e estrutura
com uma gestao e controlo de riscos eficaz da remuneracéo
|.5. Adequacao da politica a dimensao, natureza
e complexidade da actividade
|.6. Adopcdo de uma estrutura clara, transparente e adequada
I1.1. Aprovacao da politica pela comissdo de remuneracdes Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
I1.3. Participagdo na definicao da politica de pessoas com Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
independéncia funcional e capacidade técnica adequada,
incluindo pessoas que integrem as unidades de estrutura
responsaveis pelas fungdes-chave
I.4. A politica deve ser transparente e acessivel a todos Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
os Colaboradores, objecto de revisdo periédica e Critérios predeterminados para a avaliacdo
e formalizacdo em documento auténomo
I11.1. Revisao com periodicidade minima anual pela comissao  Adoptada Avaliacdo do desempenho
de remuneracdes
I11.2. Independéncia dos membros da comissado
de remuneragdes
IV.1. A remuneragao dos administradores executivos deve Adoptada Critérios predeterminados para a avaliagao
integrar uma componente variavel dependente de uma e Avaliagao do desempenho
avaliagao do desempenho
|V.2. Adequado equilibrio das componentes da remuneragao Adoptada Importancia relativa das componentes
da remuneracao
|V.3. Parte da componente variavel deve ser paga Nao Considera-se como nao aplicavel, tendo em
em instrumentos financeiros adoptada conta: as caracteristicas da sociedade e dos
IV.4. Parte da remuneracao variavel deve ser diferida seus accionistas; o processo de deciséo e
L e . . estrutura da remuneracao; a importancia
|V.5. Determinagao do diferimento em funcao do peso relativo . ¢ > -
s . relativa das componentes da remuneracéo; e a
face a componente fixa . ~ L
informacao sobre o diferimento do pagamento
IV.7. Manutencao das accdes da instituicao obtidas através da componente variavel e critérios de atribuigdo
de esquemas de remuneragao variavel de remunerag&o variavel em instrumentos
|V.8. Prazo de diferimento no caso de atribuicdo de opgdes financeiros
IV.9. Conservagao de accdes apos o termo do mandato
IV.6. Os membros do 6rgao de administragdo ndo devem Adoptada Mecanismos que impecam a celebragao
celebrar contratos que mitiguem o risco inerente de contratos que ponham em causa a razao
a variabilidade da remuneracao de ser da remuneragao variavel
IV.10. Remuneracdo dos administradores ndo executivos Adoptada Critérios predeterminados para a avaliagao
nao deve incluir nenhuma componente dependente
do desempenho ou valor da instituicao
IV.11. Indemnizagdes em caso de destituicédo Adoptada Limites a compensagao a pagar por destituicao
sem justa causa
VI.1. Submisséo da politica de remuneragao a avaliagao Adoptada Avaliagao da politica de remuneracéo
interna independente
VII.1. Deve ser assegurada a consisténcia das politicas Adoptada Consisténcia das politicas de remuneragao

de remuneracao a nivel de grupo

VII.2. Adopcao das recomendacdes para o total das
remuneracgdo pagas a cada colaborador pelo conjunto
das empresas do Grupo

do nivel do Grupo



O montante anual de remunera¢io pago pela Millenniumbcp Ageas Grupo Segu-
rador, S.G.P.S., S.A. aos membros dos 6rgios de administracio e de fiscalizagio no

exercicio de 2010, de forma agregada e individual, é o seguinte:

Joaquim Patricio da Silva 11.250,00 Euros
José Rodrigues de Jesus 12.000,00 Euros
Anténio Fernando Nogueira Chaves 5.625,00 Euros
Total Agregado 28.875,00 Euros

Politica de remuneracio dos Colaboradores

Processo de decisdo e estrutura da remuneracdo

A politica de remuneracio dos Colaboradores tem-se mantido estdvel praticamente
desde a constitui¢do da empresa, tendo sido definida pelos accionistas com base
nas melhores praticas.

A remunerac¢io dos Colaboradores compreende a retribui¢io base correspon-
dente ao nivel previsto em convengio colectiva de trabalho e um complemento
retributivo que varia em funcio do estatuto individual e da evolu¢io da carreira
profissional, ou seja, da categoria profissional, do nivel retributivo, especificidade
e exigéncia da funcio, grau de senioridade, mérito individual e nivel de responsa-
bilidade atribuido.

A diferenciacdo individual, adoptada para todos os Colaboradores, atenta aos
seguintes critérios: nivel de classificagdo em convencio colectiva de trabalho, espe-
cificidade e exigéncia da funcio, grau de senioridade, mérito individual e nivel de

responsabilidade atribuido.

Importancia relativa das componentes da remuneragdo

Esta politica é materializada numa componente fixa de remuneracgio e na possibi-
lidade de atribuicio de uma componente variavel. Estas componentes, e respectiva
evolu¢io, decorrem do grau de realizacio dos objectivos considerados no business
plan de médio e longo prazo que é aprovado pelo Conselho de Administra¢io e
em critérios que consideram o desempenho individual e departamental, o real
crescimento da institui¢do e a riqueza efectivamente criada para os accionistas,
a protec¢io dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e
beneficidrios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como
o cumprimento das regras aplicaveis a actividade da instituicio.

A politica de remuneracio é estruturada de forma a assegurar o equilibrio entre a
performance anual da empresa e a contribui¢io dos Colaboradores para essa mesma
performance.

A componente fixa representa uma propor¢io suficientemente elevada da remu-
neragio total, a fim de permitir a aplicagio de uma politica plenamente flexivel sobre
a componente variavel da remuneracio, incluindo a possibilidade de ndo pagamento

de qualquer componente variavel da remuneracio.



Informagao sobre o diferimento do pagamento da componente varidvel e critérios
de atribui¢do de remuneragdo varidvel em instrumentos financeiros

A remuneracio varidvel nio é objecto de qualquer diferimento nem é paga em
instrumentos financeiros, atentas as caracteristicas da sociedade e dos Grupos Eco-

némicos em que a mesma se insere.

Critérios predeterminados para a avaliagdo
Os critérios predeterminados para a avaliacio de desempenho sio o grau de cum-
primento do or¢amento anual, o desempenho individual e departamental, o real
crescimento da institui¢do e a riqueza efectivamente criada para os accionistas, a
proteccio dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e bene-
ficidrios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o
cumprimento das regras aplicaveis a actividade da instituicio.

A remuneragio varidvel do conjunto dos Colaboradores nio deve exceder 3%
dos resultados do Grupo, antes de amortizacio de VOBA (Value of Business Acquired)
ou Goodwill, no exercicio a que diga respeito, e nio constitui um direito adquirido,

sendo deliberada anualmente.

Avaliagdo da politica de remuneragdo
A politica de remuneracio serd submetida a avaliacio interna independente, com
periodicidade minima anual, executada pelas funcdes-chave, em articulacio entre si
e materializada em relatério a apresentar ao 6rgio de administracio e a assembleia
geral, identificando, nomeadamente, as medidas necessarias para corrigir eventuais
insuficiéncias.

A avaliacio incluird, designadamente, a andlise da politica de remuneracio e
da sua implementacio, de acordo com a legislacio e as recomendacdes aplicaveis,

especialmente sobre o respectivo efeito na gestdo de riscos e de capital da empresa.

Indicagdo discriminada das recomendagoes adoptadas e ndo adoptadas

O quadro seguinte corresponde a indica¢do discriminada das recomendacdes
adoptadas e ndo adoptadas contidas na Circular 6/2010, de 1 de Abril, do Insti-
tuto de Seguros de Portugal, contendo a fundamentacio da nio adopcio de deter-
minadas recomendagdes por remissdo para o paragrafo proprio desta politica de

remuneracao.



DECLARAGAO
RECOMENDAGAO DE ADOPCAO  FUNDAMENTAGAO

|.4. Adopgao de uma politica de remuneracao consistente Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
com uma gestao e controlo de riscos eficaz

[.5. Adequacdo da politica a dimensao, natureza e
complexidade da actividade

|.6. Adopcao de uma estrutura clara, transparente e adequada
I1.2. Aprovacao da politica pelo 6rgao de administragcao Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao

[1.3. Participagdo na definicao da politica de pessoas com Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
independéncia funcional e capacidade técnica adequada,
incluindo pessoas que integrem as unidades de estrutura
responsaveis pelas fungdes-chave

I1.4. A politica deve ser transparente e acessivel a todos Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao

os Colaboradores, objecto de revisao periddica e e Critérios predeterminados para a avaliacdo
formalizagdo em documento auténomo

[1.5. Comunicagao do processo de avaliagao aos Colaboradores ~ Adoptada

V.1. Adequado equilibrio das componentes da remuneracao Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
e Importancia relativa das componentes da
remuneragao

V2. Parte da componente variavel deve ser paga em Né&o N&o aplicavel, tendo em conta: as

instrumentos financeiros adoptada caracteristicas da sociedade e dos seus

accionistas; o processo de decisao e estrutura
da remuneracdo; a importancia relativa das
componentes da remuneracao; e a informagao
sobre o diferimento do pagamento da

V.5. Possibilidade de ndo pagamento ou reducéo da
remuneracao variavel diferida

V.6. Prazo de diferimento da remuneracgao variavel

V.7. Determinac&o do diferimento em fungdo do peso relativo componente variavel e critérios de atribuicgo
face a componente fixa de remuneracao variavel em instrumentos
financeiros
V.3. Avaliacéo deve atender ao desempenho individual e da Adoptada Critérios predeterminados para a avaliagao

estrutura onde o Colaborador se integra e a critérios nao
financeiros relevantes

V.4. Critérios de avaliagdo devem ser predeterminados e
mensuraveis, tendo por referéncia um quadro plurianual

V.8. Remuneracao dos colaboradores que exercem fungoes- Adoptada Processo de decisao e estrutura da remuneragao
-chave

V.9. Remuneragao da fungao actuarial

VI.1. Submisséo da politica de remuneragao a avaliagao Adoptada Avaliagdo da politica de remuneracéo
interna independente

PROCESSO DE DECISAO EMPRESARIAL

No quadro do processo de decisdo empresarial existem varios corpos sociais, comis-
soes especificas e unidades organicas que, sendo eleitas pela Assembleia Geral ou
designadas pelo Conselho de Administra¢do, coadjuvam o Conselho de Administra-
¢do e a Comissio Executiva no exercicio das suas fun¢des, assegurando a segregacio

entre as areas de negdcio e as dreas de operagdes.

Comité de Risco
Tem por funcdo apoiar o Conselho de Administracio e a Comissdo Executiva na

compreensio e gestdo adequada dos riscos inerentes a actividade seguradora e de



gestio de Fundos de Pensdes, bem como assegurar a adequacio do capital em rela-
¢do aos referidos riscos e s operagdes no seu conjunto.

O papel e responsabilidades do Comité de Risco sdo fixados pela Comissio
Executiva e estabelecidos nos respectivos termos de referéncia, os quais sdo perio-
dicamente revistos pelo Comité de Risco, pelo Conselho de Administracdo ou pela
Comissdo Executiva em funcio de alteracdes dos requisitos regulamentares ou de

principios de gestdo de risco.

Chief Investment Officer

Tem por func¢do maximizar o retorno dos investimentos no contexto das defini-
¢Oes estratégicas relativamente a gestio de activos (ALM). E ainda responsavel pela
seleccdo dos activos que sdo objecto de investimento, além de fornecer informacio

aos niveis local e do Grupo.

Compliance Officer

Tem por funcio estimular, monitorar e controlar a observagido das leis, regulamen-
tos, regras internas e padrdes éticos relevantes para a integridade e, consequente-
mente, para a reputacio da Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador.

No contexto da governagio corporativa, o Compliance Officer visa proporcionar
razoavel garantia de que as Companhias e os seus Colaboradores cumprem aquelas
leis, regulamentos, regras internas e padrdes éticos.

Faz igualmente parte da missio do Compliance Officer desenvolver uma relacdo de
conflanca e compreensdo com as autoridades de regulacio e supervisio em matéria

de compliance.

Millennium bep Servigos, ACE (Servibanca)

O Millennium bep, ACE é um agrupamento complementar de empresas que cons-
titui a principal estrutura de integra¢do, optimizacio e racionalizagio de recursos
informaticos, operativos, administrativos e de aprovisionamento, integrando um
conjunto de unidades orginicas que tém como missdo a gestido de meios e a pres-

tacdo de servicos.

REGRAS DE CONDUTA

Cédigo Deontolégico
Independentemente do quadro legal e regulamentar aplicdvel as sociedades comer-
ciais em geral e as empresas de seguros e sociedades gestoras de Fundos de Pensoes
em particular, o Conselho de Administrac¢do aprovou um Cédigo Deontoldgico
que incorpora regras de funcionamento préprias e do comportamento individual
de cada um dos Colaboradores e dos membros do Conselho de Administrac¢io e da
Comissdo Executiva, no exercicio das respectivas funcoes.

O Cédigo Deontoldgico sistematiza os principios e as regras a observar nas pra-
ticas da actividade seguradora e de gestio de Fundos de Pensdes, nomeadamente

no que respeita as matérias de conflito de interesses, sigilo e incompatibilidades.



Procedimentos Internos para Controlo dos Riscos da Actividade

O Conselho de Administracdo e a Comissdo Executiva, no exercicio das suas fun-
¢Oes, sdo responsaveis pela defini¢do do nivel de risco a assumir, bem como pela sua
gestdo, sendo assessorados nessa func¢io pelas unidades transversais que a nivel do

corporate governance contribuem para o processo de decisio empresarial.

ORGAOS SOCIAIS

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

Presidente Rui Manuel Parente Chancerelle de Machete
Vice-Presidente Ana Isabel dos Santos de Pina Cabral
Secretario Jodo José Carvalho Pereira Pascoal

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Presidente Bart Karel August De Smet
Vice-Presidente Nelson Ricardo Bessa Machado

Vogal Kurt André J De Schepper

Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt

Vogal Francisco Alexandre Robles Monteiro Lino
Vogal Jan Adriaan de Pooter

Vogal Michel Edmond Joseph Ghislain Baise
Vogal Fernando Manuel Nobre de Carvalho

CONSELHO FISCAL

Presidente Joaquim Patricio da Silva
Vogal José Rodrigues de Jesus
Vogal Anténio Fernando Nogueira Chaves
Suplente Belmira Abreu Cabral
ROC
Efectivo KPMG & Associados (SROC)

Representado por: Ana Cristina Soares Valente Dourado

Suplente Vitor Manuel da Cunha Ribeirinho

CONSELHO DE AUDITORIA

Presidente Nelson Ricardo Bessa Machado
Vogal Kurt André J De Schepper
Vogal Stefan Georges Leon Braekeveldt



Perspectivas para 2011

Tal como haviamos previsto, o exercicio de 2010 foi extremamente exigente do
ponto de vista de gestdo do negécio. Os efeitos da crise econdmica e financeira con-
tinuaram a afectar todos os sectores da economia e condicionaram fortemente toda
a actividade empresarial. Os processos de racionalizac¢io de recursos mantiveram-
-se no topo das prioridades das empresas como forma de compensar a reducio do
volume de negdcios.

A exemplo do que ji havia acontecido em 2009, a Millenniumbcp Ageas, apesar
de todas as condicionantes ja referidas ao longo deste Relatdrio, conseguiu atingir
em 2010 os principais objectivos pré-estabelecidos.

Os efeitos da crise global vio continuar a fazer-se sentir, o crescimento econé-
mico serd insuficiente, a liquidez da economia continuari a ser reduzida e a volati-
lidade dos mercados financeiros devera manter-se. Por isso, o ano de 2011 serd sem
dtivida mais um ano extremamente dificil e exigente do ponto de vista da gestio.

Os principais objectivos estratégicos que a Millenniumbcp Ageas se propde
alcancar em 2011, enquadram-se dentro do plano de médio e longo prazo deline-
ado em 2005, ano de arranque da operacio, assente em quatro pilares: Crescimento;

Produtividade; Qualidade e Rentabilidade.

Crescimento - O principal objectivo continuara a ser aumentar de forma susten-
tada a taxa de penetracdo na base de Clientes do Millennium bcp. Manter-se-4 o
enfoque na inovagido e renovagdo da oferta de produtos Vida e Nio Vida e no alarga-
mento a novos segmentos de Clientes, com o objectivo de melhorar continuamente
a proposta de valor.

Na area de Agentes e Corretores o objectivo continua a ser o de ganhar massa
critica e deste modo contribuir de forma activa para a diversificagio da estrutura

global da carteira da Millenniumbcp Fortis.

Produtividade - O enfoque manter-se-4 no desenvolvimento de processos, automa-
tismos e niveis de controlo, que permitam uma melhoria continuada e sustentada
dos niveis de servico e consequentemente um aumento da eficiéncia e da eficicia
das varias 4dreas da empresa. Uma das principais prioridades continuari a ser a
consolidacdo das operativas e das ferramentas de suporte das areas de front-office
e back-office, destacando-se a implementacio de um novo sistema informatico de

suporte ao negdcio do ramo Vida e a consolida¢io das plataformas técnicas.

Qualidade - A melhoria sustentada da qualidade do servigo prestado a Clien-
tes Externos e Clientes Internos continuard a ser uma das principais prioridades.
Pretende-se, através de metodologias e praticas comuns ao Millennium bcp, moni-
torizar e controlar a qualidade do servico prestado de modo a que, de forma con-
certada, possamos actuar no sentido de aumentarmos progressivamente os niveis
de satisfa¢io e fidelizacio dos nossos Clientes. Os indicadores de satisfacio, tanto
ao nivel dos Clientes externos como internos, continuaram a evoluir muito favora-

velmente em 2010, mas sabemos que podemos, e devemos, continuar a melhorar.



Rentabilidade - E uma consequéncia dos trés pilares anteriores e o objectivo é o de

garantir niveis de remuneragio atractivos e sustentados para os nossos Accionistas.

Proposta de Aplicacio de Resultados

O resultado liquido referente a todas as sociedades que integram as contas con-
solidadas da Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador, S.G.P.S., S.A., apurado no
exercicio de 2010 foi de 114.097.047,00 euros (cento e catorze milhdes noventa e
sete mil e quarenta e sete euros).

Os resultados atribuiveis a Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador, S.G.P.S., S.
A. s3o de 1.920.802,08 euros (um milhdo novecentos e vinte mil oitocentos e dois
euros e oito céntimos).

Considerando o que consta do relatério do Conselho de Administragio e nos
termos da alinea b) do n® 1 do artigo 376° do Cédigo das Sociedades Comerciais,
dos resultados apurados no exercicio de 2010, no montante de 1.920.802,08 euros
(um milhio novecentos e vinte mil oitocentos e dois euros e oito céntimos), propde-
-se a seguinte aplicagdo:

> 96.040,10 euros (noventa e seis mil e quarenta euros e dez céntimos), para reserva
legal;
> 1.824.761,98 euros (um milhio oitocentos e vinte e quatro mil setecentos e ses-

senta e um euros e noventa e oito céntimos), para resultados transitados.

Lisboa, 21 de Fevereiro de 2011
O Conselho de Administracio



RELATORIO E CONTAS 2010 q

Publica¢ées Obrigatérias

PERCENTAGEM DE PARTICIPACAO SOCIAL

Ageas Insurance International, N.V. - 51%

BCP Investment B.V. - 49%.



Posicio Accionista e Obrigacionista dos Membros
dos Orgios Sociais

Preco Unitario

Accionistas/Obrigacionistas Titulo N°. de titulos a data de Transacgdes em 2010 Euros
10/12/31  09/12/31 Aquisicdes Alienagdes Data

Nelson Ricardo Bessa Machado Accdes BCP 259.992 259.992

Francisco Alexandre Robles Acgdes BCP 36.950 36.950

Monteiro Lino )
BCP Obrg. Cx. Super Invt. Mill 11/12/10 4.000 4.000  29/Dez/10 50,00
BCP Obrg. Cx. Super Af. Mill 4%/2013 3.700 3.700

Fernando Manuel Nobre Accdes BCP 266.855 366.779

de Carvalho
Acgdes BCP 15.000  26/Jul/10 0,65
Accoes BCP 9.000  24/Set/10 0,61
Acgdes BCP 6.000  24/Set/10 0,61
Levantamento por transferéncia 69.924  28/Dez/10 0,60
BCP VER CONV SOC GEN XI/10 2 0 2 22/Nov/10 10.000,00
(02/2011)
Subscri¢ao BCP Finance 340 340
€0 5,543 PCT Eur

José Rodrigues Jesus Acgoes BCP 16.239 16.239

Anténio Fernando Nogueira Chaves  Acgdes BCP 92.108 92.108

Belmira Abreu Cabral Accdes BCP 10.369 10.369

Conjuge / Descendentes Menores

Maria Teresa H. M. C. BCP OB CX Subordinadas 1°S 120 120

Nobre de Carvalho (2008/2018)
BCP OB CX Millennium bcp 100 100
Sub 2008 2SR
Millenniumbcp Valor Capital 2009 250 250

Armanda Amélia Rodrigues Jesus Accdes BCP 1.795 1.795

Maria da Cruz M. Maia Acgdes BCP 1.819 1.819

Nogueira Chaves




Glossario

A
Activos sob Gestdo: conjunto de activos (ex. ac¢Oes, obrigacdes e imdveis) geridos

por um prestador de servicos.

B
Bancassurance: venda de contratos de seguro utilizando canais de distribui¢io de
entidades bancarias.

Basis point (bp): uma centésima de 1%.

C

Capital Econémico: montante de capital de que a empresa necessita para fazer face
aos riscos econémicos que enfrenta.

Contrato de Investimento: contrato de seguro, do ramo Vida, relativamente ao
qual existe transferéncia de um risco financeiro sem existir transferéncia significativa
de risco de seguro.

Contrato de Seguro: contrato relativamente ao qual uma parte (a empresa de segu-
ros) aceita um risco significativo da outra parte contratante, acordando compensa-la
por uma adversidade futura e aleatéria.

Cross-selling: a estratégia que consiste em utilizar a base de dados de Clientes de um
determinado produto como Clientes potenciais de outros produtos.

Custo Amortizado: quantia pela qual o activo financeiro ou o passivo financeiro
sdo mensurados no reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais
ou menos a amortiza¢gio cumulativa, usando o método do juro efectivo, e menos
qualquer redugio quanto a imparidade ou a falta de cobertura.

Custo de Aquisicio: custo decorrente de seguros novos ou renovagdes, nomeada-
mente, comissdes, custos actuariais, publicidade e despesas de emissdo de apodlices.
Custo Resseguro: custo que reflecte a opera¢io pela qual o segurador, com o
objectivo de diminuir a sua responsabilidade na aceitacio de um risco considerado
excessivo ou perigoso, cede a outro segurador uma parte da responsabilidade e do

prémio recebido.

D

Derivado: instrumento financeiro tal como um swap, um forward, um futuro e uma
opgdo. O valor deste instrumento financeiro altera-se em resposta a alteracdo em
vdrias varidveis. Requer um investimento liquido inicial baixo ou nulo e é liquidado
numa data futura.

Derivado Embutido: componente de um instrumento hibrido que também inclui
um outro contrato - contrato base. O contrato base pode ser uma divida ou um
instrumento de capital, um aluguer, um contrato de seguro, uma venda ou um

contrato de compra.



E

Embedded Value (EV): valor econémico estimado de determinada Seguradora dedu-
zido do valor econémico da eventual producio nova futura, traduzindo-se na soma
dos capitais proprios com o valor da carteira em vigor.

Employee Benefits: todas as formas de retribuicio concedidas por uma entidade aos
seus Colaboradores em troca dos servicos por eles prestados, incluindo o saldrio
auferido.

Empréstimo Subordinado: empréstimo de menor prioridade, face a outros

empréstimos, relativamente aos activos ou ganhos em caso de sinistro.

F

Fundos de Pensées Abertos: encontram-se condicionados apenas pela aceitacio
da entidade gestora e podem ser constituidos por qualquer entidade legalmente
autorizada a gerir Fundos de Pensdes.

Fundos de Pensoes Fechados: dizem respeito a um associado, ou a varios, desde
que ligados por um vinculo que pode ser ou nio de natureza empresarial ficando, no
entanto, obrigatoriamente determinado na sua constitui¢do que a adesio de novos
associados carece da aceitacio dos associados origindrios. Podem ser constituidos

por uma empresa ou grupo de empresas.

G

Gestio de Activos e Passivos (ALM — Asset Liability Management): é o processo
continuado de formular, implementar, monitorizar e rever na tentativa de cumprir
os objectivos financeiros tracados face a uma determinada tolerdncia de risco.
Goodwill: representa a parte do valor de mercado de um negécio que nio é direc-
tamente atribuivel aos activos disponiveis, passivos incorridos ou assumidos e aos
elementos da situacio liquida; normalmente, apenas é contabilizado no caso de

uma aquisi¢ao.

I

IFRS: normas internacionais de contabilidade, adoptadas por todos os paises da
Unido Europeia, a partir de 1 Janeiro 2005, com o objectivo de garantir transparén-
cia e comparabilidade ao nivel dos principios contabilisticos adoptados.
Imparidade: uma desvalorizac¢io, em que o valor contabilizado do activo excede
o valor recuperdvel. Neste caso, o valor contabilizado serd reduzido até ao valor
recuperavel com o consequente impacto nos resultados.

Indemnizacio: representa o valor da repara¢io do dano através do pagamento do
valor necessdrio para a reposi¢do da situagdo existente no momento imediatamente
anterior ao sinistro ou, quando tal ndo seja possivel, através de uma compensacio
monetdria equivalente. Ea importincia paga pela Seguradora, ao segurado ou a

terceiros, em virtude da ocorréncia do sinistro a coberto da apélice.

J

Justo Valor: montante pelo qual um activo (passivo) pode ser comprado (contraido)

ou vendido (liquidado).



M

Margem Técnica: o resultado obtido apds a dedugdo dos custos relacionados com
o desenvolvimento da actividade, tais como os sinistros, as comissdes e as provisdes
técnicas, a receita de prémios adquiridos liquidos de resseguro e dos rendimentos

financeiros associados aos investimentos afectos as provisdes técnicas.

P

Participacido de Resultados: Direito contratual em receber, como suplemento a
beneficios garantidos, beneficios adicionais.

Prémios Adquiridos: valor contabilistico dos prémios brutos emitidos num deter-
minado exercicio econémico.

Prémios Brutos Emitidos: prémios de seguro directo e prémios de resseguro aceite,
independentemente do exercicio econdémico em que devam ser considerados.
Prémios de Seguro Directo: prémios relativos aos contratos de seguro, ndo
incluindo prémios de resseguro.

Provisdes Técnicas: constituem uma das principais garantias financeiras exigiveis
as empresas que actuam no ambito da actividade seguradora. As provisdes técni-
cas que as seguradoras devem constituir e manter sio: Provisdo para Prémios nio
Adquiridos; Provisdo para Riscos em Curso; Provisio Matemdtica para os seguros
do ramo Vida; Provisdo para Envelhecimento; Provisdo para Sinistros; Provisio para

participa¢do nos resultados e Provisio para desvios de sinistralidade.

Q

Quota de Mercado: ricio calculado para o mercado doméstico, em funcio dos
prémios de seguro directo de uma Companhia e os prémios de seguro directo do

mercado total, considerando os tltimos doze meses de actividade.

R

Ricio Combinado: representa a soma do ricio de sinistralidade e do ricio de des-
pesas do negdcio Nio Vida.

Ricio de Solvéncia: conjunto de recursos detidos pela empresa (patriménio
liquido), para além dos legalmente exigiveis, para cobertura das responsabilidades
assumidas para com os segurados.

Ricio de Despesas: quociente resultante da divisdo das despesas gerais imputaveis
ao ramo (custos administrativos, amortiza¢des, comissdes e remunera¢do a rede e
outras) pelos prémios adquiridos.

Réicio/Taxa de Sinistralidade: ricio resultante da divisio dos custos com sinistros
pelos prémios adquiridos.

Rentabilidade Média dos Capitais Préprios (ROE): indicador financeiro que
permite avaliar a rentabilidade financeira para os Accionistas. Ricio entre o Resul-
tado Liquido e a média do Capital Préprio na mesma anuidade.

Rentabilidade Média dos Investimentos Financeiros (Book Value): rentabilidade
média dos investimentos financeiros de acordo com os principios contabilisticos

em vigor.



S

Shadow Accounting: de acordo com o estabelecido no IFRS 4, os ganhos e perdas nio
realizados dos activos financeiros afectos a responsabilidades de contratos de segu-
ros e de investimento com participag¢do nos resultados, sio atribuidos aos tomado-
res de seguro, tendo por base a expectativa de que estes irdo participar nesses ganhos
e perdas nio realizadas quando se realizarem de acordo com as condi¢Ges contratu-

ais e regulamentares aplicaveis, através do reconhecimento de uma responsabilidade.

T

Taxa de Loading: reflecte o nimero médio de apdlices detidas por um Cliente e,
consequentemente, o seu nivel de fideliza¢io & Companhia.

Taxa de Penetracio: racio calculado em fun¢io do ntimero de Clientes ou de Recur-
sos Financeiros captados pela Seguradora no canal bancdrio e o nimero total de

Clientes ou de Recursos Financeiros geridos pelo Banco.

\%

Valor da Carteira em Vigor: é dado pelo valor actual dos lucros futuros apés
impostos, ajustado pelo custo da manuten¢io duma determinada margem de sol-
véncia, geralmente expressa em percentagem da minima exigida pela regulamen-
tacdo actual.

VOBA (Value of Business Acquired): corresponde ao valor actual estimado dos fluxos

de caixa futuros dos contratos em vigor a data de aquisi¢io.
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