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RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Dando cumprimento aos preceitos legais e estatutarios, vem o Conselho de Administragio da
Ocidental — Companhia Portuguesa de Seguros, S.A. submeter & apreciacio da Assembleia
Geral o Relatério e Contas referente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010.

1. ENQUADRAMENTO GERAL DA ACTIVIDADE
ENQUADRAMENTO MACRO-ECONOMICO

Apreciacdo Global

A economia mundial registou um desempenho mais favoravel em 2010 e perspectiva-se que o
processo de recuperagdo econémica possa prosseguir, mesmo que de forma mais moderada,
a0 longo de 2011. O prego das matérias-primas aumentou de forma significativa com impacto
na evolucio das taxas de inflacio. Os mercados financeiros apresentaram comportamentos
menos volateis, mas acentuou-se a diferenciacio por emitente em funcdo do respectivo risco
de crédito, designadamente no plano do risco soberano.

Recuperacio da economia mundial proporciona meihoria parcial
ne clima de confianca
Indices agregados de mercados de acgaes
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A alteragdo significativa das condicdes e fluxos de financiamento da economia portuguesa,
decorrente dos receios relativos & sustentabilidade da divida a prazo, das dificuldades do
processo de consolidagio orcamental e do cepticismo dos investidores quanto ao potencial de
crescimento tornou inadidvel 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
contributo 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 correcgao agora implementadas.

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

Enquadramento econémico mundial

A actividade econémica mundial retomou uma trajectéria de crescimento em 2010, em
particular nos paises de maior vocacio exportadora. Destaca-se 0 vigor das economias em
desenvolvimento, cujo ritmo de crescimento do PIB correspondeu quase ao triplo do valor

médio verificado nos paises avangados. O crescimento econémico mundial estimado para
2010 € de cerca de 4,5%.

A fase inicial e a incerteza com a sustentabilidade e

vigor da recuperacdo econémica tém condicionado a
evolucdo do mercado de trabalho. Efectivamente, ndo Projecelir econdmicas do
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relativos a 2011, sobressaem, de molde consensual, os

desenvolvimentos da crise soberana dos estados
membros da drea do euro e as suas repercussdes
institucionais.

Este factor ndo € exclusivo da Europa. Os EUA também se encontram numa situacao de
endividamento excessivo, pelo que persistem preocupacées com a folga orcamental a prazo e
respectivos impactos na economia mundial. Acrescem outros riscos, nomeadamente a
sustentabilidade do processo de crescimento de paises asidticos; fenémenos de
estrangulamento na oferta de matérias-primas de base; e tensdes internacionais decorrentes de
uma deficiente coordenagdo das politicas econémicas a nivel global, que poderdo ter
manifestagdes mais concretas nos mercados cambiais ou no livre comércio.

Regresso de pressoes inflacionistas relembra a necessidade de coordenacao de politicas e
assuncao de compromissos globais

Os receios deflacionistas atenuaram-se e despontaram pressdes inflacionistas relacionadas
com a evolugdo do preco das matérias-primas de base, com o agravamento da tributacéo
directa no consumo e com os desenvolvimentos ciclicos mais favoraveis.

A inversio do ciclo recessivo e catdstrofes naturais pontuais induziram uma pressio
ascendente sobre os precos das matérias-primas. Em alguns casos, retomaram-se niveis de
precos superiores aos que se verificavam antes da crise, nomeadamente em bens alimentares,
de proporgdes dramaticas nos paises e para as populagdes de menores recursos. A adopcio de
solugbes mais eficientes na producio e na utilizacdo de recursos escassos e maior
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coordenagao e consisténcia das politicas globais assumem uma importdncia crescente no
equilibrio geoestratégico mundial.

Perspectivas para economia portuguesa

A economia portuguesa apresentou um comportamento similar ao padrao médio da drea do
euro: crescimento da actividade; aumento da inflagdo e inércia no emprego. Porém, o
agravamento das condigdes de financiamento, do Estado e dos agentes privados, exigiu
medidas adicionais de correccio das finangas piblicas, nas recorrentes revisdes dos planos
orgamentais ¢ no Orgcamento do Estado para 2011, condicionantes da situacdo financeira das
finangas das familias e das empresas. Outros factores ex0genos também se prefiguram menos
favorédveis para 2011, designadamente o custo do financiamento ¢ das matérias-primas

internacionais. Nesse sentido, projecta-se o retorno a uma conjuntura recessiva em 2011 ap6s
o crescimento de cerca de 1,4% estimado para 2010.

A alteragdo nas condicdes de acesso a
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propensdo dos investidores ndo residentes em
financiar Portugal, e apesar da existéncia de
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extraordinario, dificilmente se evitard um
periodo de forte retrac¢éio na procura interna.

Um dos principais motivos por detrds do agravamento do risco-pais prende-se com o
referencial de baixa produtividade e de competitividade em Portugal na tltima década, e que €
incompativel com a sustentabilidade do endividamento existente e cendrios de
envelhecimento da populacdo. 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 remuneracao dos factores ajustada a realidade subjacente,
isto €, que contribua para a reduciio do desequilibrio externo do pafs.

A inversdo na tendéncia de precos das matérias-primas de base, com destaque para o preco do
petréleo, e os efeitos da alteracio na tributagdo do consumo determinaram uma evolucao
ascendente da taxa de inflacdo em 2010, para 1,4%. Estes factores influenciario ainda o
comportamento dos pregos 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 racionalizacio
do apoio piiblico.

O baixo crescimento tendencial e a necessidade de repor niveis de produtividade e de
rendibilidade superiores tém fomentado uma contraccio dos quadros de pessoal e 0 aumento
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da taxa de desemprego para niveis invulgarmente elevados, na proximidade de 11%. Ao
drama social do desemprego junta-se a sua persisténcia, ji que mais de metade dos
desempregados constituem desemprego de longa duracdo. 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 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 negécios do sector segurador foi, uma vez mais, impulsionado pela expansio de
17,2% no segmento Vida, onde o total dos prémios superou 0s12 mil milhdes de euros. Para
esta evolugdo, pesaram muito positivamente os produtos de Capitalizacdo, cujos prémios
aumentaram 26,6% (para perto de 8,0 mil milhdes de euros).

A evolugio registada no 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 homoélogo do
ano passado.

A producdo de seguro directo do segmento Nio Vida apresentou um ligeiro aumento
atingindo os 4,2 mil milhées de euros, 0,9% acima do ano anterior, contrariando assim a
tendéncia decrescente verificada nos iltimos anos. De salientar o crescimento dos ramos
Doenga, Incéndio e Automével por contraposicao 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 de recessio, 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

Prémios de Seguro Directo e Contratos de Investimento - Actividade em Portugal (Milhes de euros)

Q 2010 2009 2008 2007 Var. Var, Var.

Amos 10/09| 0908 0807
Vida 12.173.4 103830 11.004,7 9369,3]  17.2% 56%| 17.5%
Nio Vida 41685 4.131,6 4321,0 4.381,6 0.9% -4,4% 1,4%
Total 16.341,9 14.515,5 15.325,8 13.7509| 12,6%| 53%| 115%

Fonte: Associaciio Portuguesa de Seguradores.

intensa concorréncia entre os operadores deste sector de actividade.

No ano de 2010 assistiu-se, contrariando a tendéncia registada em 2009, a um aumento da
concentracao no mercado segurador nacional, sendo que os cinco maiores grupos seguradores

foram responsaveis por cerca de 73% dos prémios emitidos, o que compara com os 70%
registados no final de 2009.

Nao obstante a estagnacdo da actividade econémica que se tem verificado, podemos afirmar
que o sector segurador assenta num modelo sélido e robusto, estando a ultrapassar esta
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exigente conjuntura sem apoio financeiro por parte do Estado, sem casos de insolvéncia ¢
mantendo um racio de solvéncia muito acima dos 100% exigidos pelo regulador.

Analise dos Ramos Nio Vida

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

Continuou a destacar-se, pela positiva, a dindmica do ramo Doenga com um crescimento de
prémios de cerca de 7%. E uma evolucio que se enquadra numa tendéncia que tem
caracterizado os dltimos anos e que decorre da crescente preocupacio da populacido com o
acesso aos cuidados de saide e pela versatilidade, abrangéncia e acessibilidade deste tipo de
seguros, que constituem cada vez mais uma séria alternativa aos servigos prestados pelos
sistemas de satide pablicos.

Ainda a exibir decréscimos do volume de prémios de seguro directo, embora menos
pronunciados, estd um dos ramos de maior peso no segmento N&o Vida - Acidentes de
Trabalho — agora da ordem dos 4,1%, cuja evolucio se encontra fortemente condicionada quer
pela performance da nossa economia, quer pela forte concorréncia do sector segurador. Por
seu lado, o ramo Automével, apresentou pela primeira vez desde 2007, um ligeiro
crescimento do seu 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 aceleragao quer dos montantes pagos (2,4%) quer da variacdo da provisao para
sinistros (64,5%) ambas compensadas, por uma recuperagdo ao nivel dos custos com sinistros
de resseguro cedido (37,4%).

A taxa de sinistralidade liquida de resseguro do segmento Nao Vida registou assim, face a
Setembro 2009, uma recuperagao de cerca de 1 ponto percentual, justificada, quer pela
retrac¢ao dos custos com sinistros liquidos de resseguro quer pela ligeira recuperacao do lado
da receita.

Prémios de Seguro Directo - Actividade em Portugal (Milhoes de curos)

2010 2009 2008 2007 Var. Var. Var.
Ramics 10/09 09/08 08/07
Automével 1.671,9 1.665,6 1.809,7 1.943,9 0,4% -8,0% 6,9%
Incéndio 765,3 7443 7322 705,9 2,8% 1.7% 3,7%
Acidentes de Trabalho 645,9 673,7 741,1 762,5 4,1% 9,1% 2.8%
Doenca 5322 499,7 482,8 4405 6,5% 3,5% 9,6%
Ac. Pessoais 178,4 180,0 1923 169,2 -0,9% 45% 1,8%
Outros Ramos 374,7 3683 382,9 359,6 1,8% -3,8% 6,5%
Total 4.168,5 4.131,6 4.321,0 4.381,6 09% | -44%| -1,4%

Fonte: Associagido Portuguesa de Seguradores.
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Esta retrac¢éo dos custos com sinistros é visivel em praticamente todos os ramos com natural
reflexo na redugdo das taxas de sinistralidade. A contrariar esta tendéncia decrescente esta o
ramo Incéndio que, viu agravar a sua 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 de sinistralidade

Ramos Jan-Set 2010 |Jan-Set 2009 |Jan-Set 2008 | Jan-Set 2007 2009 2008 2007 2006
Acidentes 74,5% 75,9% 75.3% 72,4% 75,7% 77,6% 77,2% 77.8%
Doenca T17,1% 82,5% 75,6% 77.4% 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 77,3% 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%
Niao Vida 753% 76,4% 69,3% 68,7% 75.5% 70,8% 70,1% 71,0%

Nota: Taxas calculadas sobre prémios emitidos. Os custos com sinistros incluem montantes pagos, variagio da provisdo p/sinistros e custos

de gestdo imputados. As taxas apresentadas sdo liquidas de efeito de Tesseguro.

2. SINTESE GLOBAL DA ACTIVIDADE

Apesar do esperado decréscimo de volume de crédito concedido e do aumento dos spreads, a
taxa de penetracao dos seguros associados a operagdes de crédito manteve-se sustentada em
niveis de exceléncia que constituem benchmarks internacionais. De registar o crescimento do
peso do novo PPP associado a crédito habitagio (+ 130,6% face ao exercicio anterior), e a

evolugao muito positiva do Seguro Automével associado a operacdes de financiamento: +
78,6% face a 2009.

Em produtos de Risco de Venda Activa, o foco nos pilares estratégicos de inovacdo de
produto-mercado e da distribuicio multi-canal continuou a produzir resultados visiveis. O
nimero de campanhas com objectivos comerciais no Millennium bep foi um importante
motor para a evolugdo do negocio 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.

As vendas de Acidentes Pessoais cresceram 25,3%, devido ao efeito combinado da
reconhecida qualidade da oferta de produto, e do dinamismo comercial do Millennium bcp.

As vendas de produtos Médis registaram um valor considerdvel, o que permitiu manter o
caminho de ganho de quota de mercado.

Ainda em produtos de Risco de Venda Activa, o produto Pétis, seguro de animais domésticos
com componente de Responsabilidade Civil e de despesas de tratamento, registou um
crescimento do volume de prémios novos de 163,9% face ao exercicio anterior, provando que,
mesmo num contexto econdémico adverso, a inovacido de produto e de comunicagio produz
resultados. O Péris € um produto com enorme potencial, e uma das apostas para o
desenvolvimento do negdcio multi-canal nos préximos anos.

Nos produtos Multirriscos de Venda Activa, 2010 voltou a ser um ano de crescimento, seja no
segmento de particulares, seja no de PME. Relativamente ao exercicio anterior, o volume de
prémios novos cresceu 11,4%. O produto Multirriscos da Ocidental Seguros manteve, mais
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uma vez, a distingdo que a principal organizagio de consumidores portuguesa lhe tem vindo a
atribuir, classificando-o entre os melhores do mercado nacional.

No ramo Automével, que ndo tem sido uma das apostas estratégicas em termos de promogao
dos produtos do Millenniumbcp Ageas no Banco, registou-se um decréscimo do volume de
prémios novos de 6,3%. No entanto, a reformulagio da oferta iniciada no exercicio de 2010
perspectiva uma inversdo para 0s anos seguintes, assente na inovacio de produto € no
ajustamento as necessidades dos Clientes do Millennium bcp.

De destacar, por fim, especialmente na dificil conjuntura econémica para as empresas, 0
relangamento do EuroNegdcio através de uma adequagéo e flexibilizagdo das solugdes para
pequenos negdcios, o éxito do modelo de suporte especializado no segmento de Negécios, € 0
crescimento de 2 digitos na bancassurance Empresas. A consolidagido 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
Ocidental Seguros em Néo-vida, novamente um facto a assinalar num ano desafiante como foi
o de 2010, e num mercado concentrado, maduro e concorrencial.

ANALISE FINANCEIRA

O volume de prémios brutos emitidos atingiu 211.446 milhares de euros, valor que compara
favoravelmente com os 197.860 milhares de euros do exercicio anterior. Daqui resulta um
crescimento absoluto de 6,9% para o periodo, quando o mercado apresentou um ligeiro
acréscimo de 0,9%.

Destacamos pela positiva, o crescimento no volume de prémios dos ramos de Doenga Nio
PPP, Incéndio e Acidentes Pessoais, fruto de uma forte dinamizacio de todas as redes
comerciais. Contudo, os ramos de Acidentes de Trabalho ¢ Automdvel apresentaram taxas de
crescimento negativas, fruto da conjuntura econémica actual, traduzindo-se em taxas de
anulagao elevadas. O ramo de Doenga PPP apresentou também uma taxa de crescimento
negativa, ficando a taxa de penetragao muito longe do objectivo de 2011.

A sinistralidade, entendida como o récio entre os custos com sinistros ¢ o0s respectivos
prémios adquiridos, fixou-se nos 62,4%, valor superior ao verificado em 2009 de 57,1%, mas
bastante abaixo do mercado, reflectindo a rigorosa politica de subscrigdo prosseguida em
2010. O ramo de Incéndio e Outros Danos apresentou o crescimento mais elevado, como
consequéncia das vérias intempéries ocorridas em 2010, com especial destaque para as
Inundagées ocorridas na Madeira. Pela positiva, destacariamos os excelentes niveis de
sinistralidade nos ramos de Doenca e Acidentes Pessoais.

No prosseguimento da politica de resseguro da companhia, o custo liquido do resseguro,
medido pelos prémios de resseguro cedido, deduzidos das respectivas comissdes, aumentou
para 58,7% dos prémios brutos emitidos neste exercicio, face aos 56,1% de 2009, como
resultado do aumento do custo de resseguro dos tratados ndo proporcionais.

Em 2010, como resultado do aumento do custo do resseguro, do agravamento da taxa de
sinistralidade e do aumento da remuneragao a rede e fee de gestdo (nos ramos de Doenca e
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Incéndio e Outros Danos), o resultado técnico diminuiu 63,7%, situando-se nos 7.112
milhares de euros, o que corresponde a 3,4% dos prémios brutos emitidos.

Os gastos administrativos aumentaram 18,6%, registando 16.621 milhares de euros, o que
corresponde a 7,9% dos prémios brutos emitidos face aos 7,1% em 2009.

O racio combinado situou-se nos 83,9%, reflectindo, deste modo, a gestdo criteriosa dos
sinistros aliada a uma politica de controlo rigoroso dos custos administrativos.

A conjugacao da evolugdo desfavoravel da margem técnica e dos custos de exploracio,
originaram que os resultados antes de impostos se situassem nos 8.855 milhares de euros,
4,2% dos prémios brutos emitidos. O resultado liquido apés impostos cifrou-se em 6.270
milhares de euros.

O activo liquido da Ocidental Seguros cifrou-se em 211.012 milhares de euros e o capital
proéprio em 46.254 milhares de euros, um crescimento de 3,2% face ao exercicio anterior. A
cobertura do activo pelos capitais préprios cifrou-se em 21,9%. O racio de solvéncia situou-
se em 247%.

3. CORPORATE GOVERNANCE

A Millenniumbcp Ageas € um Grupo segurador detido pela Ageas e pelo Millennium bep.
Para além do cumprimento das leis e regulamentos, a garantia do cumprimento das
recomendacoes e boas regras de governo das sociedades é uma preocupagio da
Millenniumbep 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 remuneraces dos membros dos 0rgaos
sociais e bem como os respectivos esquemas de Seguranga Social e de outras prestacdes
complementares.

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, um Vice-presidente e um
secretdrio, eleitos por trés anos e reelegiveis por uma ou mais vezes.

Administracio e Fiscalizacio

A estrutura de administracdo e de fiscalizagio adoptada inclui um Conselho de
Administracdo, com delegacdo 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.



Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros, 5.A., sociedade andnima com sede na Avenida José Malhoa, n® 27, em Lisboa, pessoa colectiva n® 501836918 e matriculada sob esse

numero na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa, com o capital social de 12.500.000,00 Euros.

Ocidental

Conselho de Administracio

O Conselho de Administracdo ¢ 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 Administragdo reine 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 Administracio 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 J De Schepper, Dr. Stefan 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).

Comissio Executiva

A Comissdo Executiva, constituida nos termos da lei, integra um méximo de cinco membros
que inscrevem a sua actuagdo nos limites da delegacio, e modo de funcionamento fixados em
deliberagao do Conselho de Administragao. Os estatutos prevéem as matérias que o Conselho
de Administracao nao pode delegar.

Actualmente, a Comissiao 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 Ghislain Baise (CFO) e Dr.
Fernando Manuel Nobre de Carvalho.

Por deliberacio do Conselho de Administragio a distribui¢ao de pelouros pelos membros da
Comissdo Executiva € actualmente a seguinte:

Dr. Francisco Alexandre Robles Monteiro Lino (CEO) - relacdes institucionais (autoridades
de supervisdo e APS), drea de Apoio Corporativo, area Juridica, drea de Compliance, area de
Recursos Humanos, drea de Auditoria Interna e Pensoesgere.

Dr. Jan Adriaan de Pooter (Deputy CEQ) - Médis, area de Organizacao & 1T, Back-office dos
ramos Nao Vida, Plataformas técnicas dos ramos Nao Vida e Back-office do ramo Vida
(Plataforma Vida).

Dr. Michel Edmond Joseph Ghislain Baise (CFO) - drea de Planeamento e Controlo, 4rea de
Risk Management, area de Investimentos, drea Financeira, drea de Actuariado, area de
Resseguro.

Dr. Fernando Manuel Nobre de Carvalho - areas Comerciais (bancassurance, Médis e o canal
“SME — Agentes & Brokers™), dreas de Suporte & Venda e Marketing.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal € 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 Administragao.

=
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A fiscalizacdo dos 6rgios sociais poderd igualmente ser exercida por um Conselho Fiscal e
por um Revisor Oficial de Contas ou uma Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, que nao
seja membro daquele 6rgao.

Os membros do Conselho Fiscal ou o Fiscal Unico, sempre que o julguem conveniente,
poderao 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 verificacdo das contas da sociedade
e assistir o Conselho de Administragdo no que respeita em geral, a fungdes de controlo
interno.

O Conselho de Auditoria é composto por trés membros nio executivos do Conselho de
Administracao, um dos quais serd o Vice-Presidente do Conselho de Administragdo, que
assumira as funcgdes de presidente do Conselho de Auditoria.

Secretario da Sociedade

O Conselho de Administracdo designa um secretario da Sociedade, bem como o respectivo
suplente, com as competéncias previstas na lei, os quais ndo poderdo ser membros do
Conselho de Administracao.

Remuneracdes

Politica de Remuneracio dos Orgﬁos de Administracio e Fiscalizacio

Processo de decisao e estrutura da remuneracio

A politica de remuneracido dos membros dos 6rgaos de administracio e de fiscalizacdo tem-se
mantido estavel praticamente desde a constituicdo da empresa, tendo sido definida pela
assembleia-geral, de acordo com o definido pelos accionistas da holding, Ageas Insurance
International, N.V. e BCP Investment B. V., em comissdo de remuneracdes, com base nas
melhores praticas.

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

Esta politica ¢ materializada numa componente fixa de remuneracdo e na possibilidade de
atribui¢do de uma componente variavel. Estas componentes, e respectiva evolugao, decorrem
do grau de realizacdo dos objectivos considerados no business plan de médio e longo prazo
que € aprovado pelo Conselho de Administragao e em critérios que consideram o desempenho
individual, o real crescimento da institui¢do e a riqueza efectivamente criada para os
accionistas, a proteccdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados, participantes e
beneficiarios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem como o
cumprimento das regras aplicaveis a actividade da instituicio.

Critérios predeterminados para a avaliacdo do 6rgdo de administracdo
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A decisao de atribui¢do da componente varidvel depende, para além do grau de cumprimento
do orgamento anual, da solidez financeira da prépria empresa, dos niveis de solvéncia e de
rating, e da prépria envolvente econémica e competitiva. Nio estd prevista a existéncia de
planos de atribuicio de instrumentos financeiros ou de opgdes da sua aquisi¢io. O pagamento
da componente varidvel da remuneragdo tem lugar apés o apuramento das contas de cada
exercicio econémico.

Poderéo ser designados administradores que ndo aufiram qualquer remuneracio.

Os administradores que ndo exercem fungées executivas nio sio remunerados.

Avaliacao do desempenho do 6rgao de administracio

A avaliacdo do desempenho dos administradores executivos é uma consequéncia directa do
grau de cumprimento do orgamento anual, sendo da responsabilidade exclusiva da
assembleia-geral.

O critério predeterminado para a avalia¢io de desempenho dos administradores executivos é o
grau de cumprimento do orcamento anual

Importéncia relativa das componentes da remuneracio do éredo de administracio

A remuneracdo dos administradores que exercem fungOes executivas é constituida pelas
seguintes componentes:

a) uma remuneracdo fixa mensal, definida tendo por base o posicionamento competitivo
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 remuneratério; esta
componente representa uma proporgao suficientemente elevada da remuneracio total,
permitindo a aplicagdo de uma politica plenamente flexivel sobre a componente
variavel da remuneracdo, incluindo a possibilidade do seu ndo pagamento;

b) uma remuneracéo varidvel anual, paga de uma s6 vez apés a aprovacio das contas
anuais em assembleia-geral; a fixacdo desta remuneragio tem por referéncia as
praticas dos accionistas que sio players de referéncia nos mercados em que estio
presentes; a remuneracao variavel anual do conjunto dos administradores executivos
nao deve exceder 2% dos resultados do Grupo, antes de amortizagio de VOBA (Value
of Business Acquired) ou Goodwill, no exercicio a que diga respeito, sendo deliberada
anualmente.

Informacdo sobre o diferimento do pagamento da componente varidvel e critérios de
atribuicdo de remuneragdo varidvel em instrumentos financeiros do éredo de administracio

A remuneragdo varidvel ndo € objecto de qualquer diferimento nem é paga em instrumentos
financeiros. Considerando que a sociedade tem o seu capital concentrado em dois Grupos
Econdmicos sendo a dispersio do seu capital contrdria a filosofia que presidiu 4 sua
constituicdo, esta forma de pagamento de remuneragdo néo se considera aplicavel.

Outros beneficios ndo pecunidrios do érgdo de administracao

Nao hd lugar ao pagamento de prémios anuais e quaisquer outros beneficios nio pecunirios.

/v
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Remuneracdo sob a forma de participacio nos lucros ou de prémios do Oredo de
administracao

Para além da remuneracio fixa mensal e da remuneragao varidvel anual (cuja atribuigdo
depende de deliberagao anual), ndo estd prevista qualquer remuneragdo sob a forma de
participac¢do nos lucros ou de pagamento de prémios.

Pagamento de quaisquer indemnizagdes a ex-membros executivos do Orgdo de administragio

relativamente a cessacdo das suas funcdes durante o exercicio

Nao estd previsto o pagamento de quaisquer indemnizagdes a ex-membros executivos do
orgao de administracao relativamente i cessaciio das suas fungdes durante o exercicio.

Limites & compensacio a pagar por destituicio sem justa causa do 6rgao de administraciao

A compensagdo estabelecida para qualquer forma de destituicdo sem justa causa de um
membro do 6rgdo de administracdo nio serd paga se a destituicdo ou cessagdo por acordo
resultar de um inadequado desempenho do membro do 6rgéio de administracéo.

Montantes pagos a qualquer titulo por outras sociedades em relacdo de dominio ou de grupo

do 6rgdo de administracio

Os administradores executivos sio apenas remunerados numa das empresas do Grupo e nédo
recebem compensagoes adicionais as previstas nesta politica de remuneracio.

Regimes complementares de pensoes ou de reforma antecipada do 6rgio de administracio

Pelo exercicio das suas fungdes os membros do 6rgio de administracdo nao beneficiam de
quaisquer regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada.

Estimativa do valor dos beneficios nio pecuniérios do érgdo de administracio

Nao aplicavel.

Mecanismos que impecam a celebracio de contratos que ponham em causa a razio de ser da

remuneracdo varidvel do érgio de administraciao

Naio aplicavel.

Avaliacdo da politica de remuneracio

A politica de remuneracio serd submetida a avaliagio interna independente, com
periodicidade minima anual, executada pelas fungGes-chave, em articulagdo entre si e
materializada em relatério a apresentar ao 6rgdo de administracio e 2 Assembleia Geral,
identificando, nomeadamente, as medidas necessirias para corrigir eventuais insuficiéncias.

A avaliagdo incluird, designadamente, a anilise da politica de remuneracao ¢ da sua
implementacio, de acordo com a legislagio e as recomendacgoes aplicveis, especialmente
sobre o respectivo efeito na gestao de riscos e de capital da empresa.

7
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Indicacao discriminada das recomendacdes adoptadas e nio adoptadas

O quadro seguinte corresponde a indicagdo discriminada das recomendagdes adoptadas e ndo
adoptadas contidas na Circular 6/2010, de 1 de Abril, do Instituto de Seguros de Portugal,
contendo a fundamentagao da ndo adopgdo de determinadas recomendagées por remissio para

o pardgrafo proprio desta politica de remuneracio.

Recomendacio

L.4. Adopgao de uma politica de remuneracio Adoptada
consistente com uma gestdo e controlo de riscos

eficaz

1.5. Adequagao da politica & dimensio, natureza e

complexidade da actividade

1.6. Adopgdo de uma estrutura clara, transparente e

adequada

I1.1. Aprovagio da politica pela assembleia-geral Adoptada

I1.3. Participacio na definigéo da politica de Adoptada
pessoas com independéncia funcional e capacidade

técnica adequada, incluindo pessoas que integrem

as unidades de estrutura responséveis pelas

funcdes-chave

I1.4. A politica deve ser transparente e acessivel a Adoptada
todos os Colaboradores, objecto de revisio
periddica e formalizagdo em documento auténomo

IV.1. A remuneragao dos administradores
executivos deve integrar uma componente varidvel  Adoptada
dependente de uma avaliacio do desempenho

IV.2. Adequado equilibrio das componentes da Adoptada
remuneracao

IV.3. Parte da componente varidvel deve ser paga ~ Nio adoptada

em instrumentos financeiros

IV 4. Parte da remuneracao varidvel deve ser
diferida

IV.5. Determinagao do diferimento em fungio do
peso relativo face 4 componente fixa

IV.7. Manutencio das accGes da instituicio
obtidas através de esquemas de remuneragio
varidvel

IV.8. Prazo de diferimento no caso de atribuicio
de opgoes

IV.9. Conservacio de acgdes apds o termo do
mandato

1V.6. Os membros do érgdo de administragao nio  Adoptada
devem celebrar contratos que mitiguem o risco
inerente & variabilidade da remuneracio

Declaragho de adopgdio

Fundamentagdio

Processo de decisio ¢
estrutura da remuneragio

Processo de decisao e
estrutura da remuneracio

Processo de decisio e
estrutura da remuneragao

Processo de deciséo e
estrutura da remuneragao

¢ Critérios predeterminados
para a avaliacdo

Critérios predeterminados
para a avaliagao e Avaliacao
do desempenho

Importancia relativa das
componentes da
remuneragiao

Nao aplicdvel, atentas as
caracteristicas da sociedade
e dos seus accionistas.
Processo de decisdo e
estrutura da remuneragao,
Importancia relativa das
componentes da
remuneracio e Informacio
sobre o diferimento do
pagamento da componente
varidvel e critérios de
atribuigdo de remuneracio
varidvel em instrumentos
financeiros

Mecanismos que impegam
a celebracéo de contratos
que ponham em causa a

|
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razao de ser da
remuneragio varidvel

IV.10. Remuneracio dos administradores nao Adoptada Critérios predeterminados
executivos nao deve incluir nenhuma componente para a avaliagio
dependente do desempenho ou valor da instituicio
Limites & compensacio a
IV.11. Indemnizacoes em caso de destituigio Adoptada pagar por destituicao sem
justa causa

VI.1. Submissao da politica de remuneraciio a Adoptada Avaliagg@o da politica de
avaliacdo interna independente remuneracao

O montante anual de remuneragdo pago pela Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador,
S.G.P.S., S.A. aos membros dos 6rgaos de administracio e de fiscalizacio no exercicio de
2010, de forma agregada e individual, € o seguinte:

Jan Adriaan de Pooter 311452,08 Euros (Inclui remuneracio varidvel referente i performance de 2009 ¢
remuneracio fixa de 2010)

Total Agregado 311.452,08 Euros

Politica de remuneragio dos Colaboradores

Processo de decisdo e estrutura da remuneracio

A politica de remuneracao dos Colaboradores tem-se mantido estivel praticamente desde a
constituicdo da empresa, tendo sido definida pelos accionistas com base nas melhores
préaticas.

A remuneracdo dos Colaboradores compreende a retribuicio base correspondente ao nivel
previsto em convencao colectiva de trabalho e um complemento retributivo que varia em
funcdo do estatuto individual e da evolucao da carreira profissional, ou seja, da categoria
profissional, do nivel retributivo, especificidade e exigéncia da funcéo, grau de senioridade,
meérito individual e nivel de responsabilidade atribuido.

A diferenciacao individual, adoptada para todos os Colaboradores, atenta aos seguintes
critérios: nivel de classificagdio em convencdo colectiva de trabalho, especificidade e
exigéncia da funcdo, grau de senioridade, mérito individual e nivel de responsabilidade
atribuido.

Importincia relativa das componentes da remuneracio

Esta politica € materializada numa componente fixa de remuneracdo ¢ na possibilidade de
atribui¢ao de uma componente varidvel. Estas componentes, e respectiva evolugio, decorrem
do grau de realizacao dos objectivos considerados no business plan de médio e longo prazo
que ¢ aprovado pelo Conselho de Administracio e em critérios que consideram o desempenho
individual e departamental, o real crescimento da instituicdo e a riqueza efectivamente criada
para 0s accionistas, a proteccdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados,

~
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participantes e beneficiarios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os riscos assumidos, bem
como o cumprimento das regras aplicdveis a actividade da instituigao.

A politica de remuneragio € 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 proporgao suficientemente elevada da remuneracéo total, a
fim de permitir a aplicacdo de uma politica plenamente flexivel sobre a componente varidvel
da remuneragdo, incluindo a possibilidade de ndo pagamento de qualquer componente
varidvel da remuneracio.

Informagdo sobre o diferimento do pagamento da componente varidvel e critérios de
atribuicdo de remuneragdo variédvel em instrumentos financeiros

A remuneragao varidvel ndo € objecto de qualquer diferimento nem € paga em instrumentos
financeiros, atentas as caracteristicas da sociedade e dos Grupos Econémicos em que a mesma
se insere.

Critérios predeterminados para a avaliacio

Os critérios predeterminados para a avaliagdo de desempenho séo o grau de cumprimento do
orgamento anual, o desempenho individual e departamental, o real crescimento da instituicio
e a riqueza efectivamente criada para os accionistas, a protec¢io dos interesses dos tomadores
de seguros, segurados, participantes e beneficiarios, a sua sustentabilidade a longo prazo e os
riscos assumidos, bem como o cumprimento das regras aplicdveis a actividade da instituico.
A remunerac¢ao varidvel do conjunto dos Colaboradores nao deve exceder 3% dos resultados
do Grupo, antes de amortizacdo de VOBA (Value of Business Acquired) ou Goodwill, no
exercicio a que diga respeito, € ndo constitui um direito adquirido, sendo deliberada
anualmente.

Avaliacéio da politica de remuneracio

A politica de remuneragdo serd submetida a avaliagdo interna independente, com
periodicidade minima anual, executada pelas funcGes-chave, em articulacio entre si e
materializada em relatério a apresentar ao 6rgao de administracdo e & assembleia-geral,
identificando, nomeadamente, as medidas necessérias para corrigir eventuais insuficiéncias.

A avaliacdo incluird, designadamente, a andlise da politica de remunera¢io e da sua
implementacao, de acordo com a legislacido e as recomendagdes aplicdveis, especialmente
sobre o respectivo efeito na gestao de riscos e de capital da empresa.

Indicacdo discriminada das recomendacdes adoptadas e ndo adoptadas

O quadro seguinte corresponde & indicacdo discriminada das recomendagdes adoptadas e nao
adoptadas contidas na Circular 6/2010, de 1 de Abril, do Instituto de Seguros de Portugal,
contendo a fundamentacio da nao adopgdo de determinadas recomendagdes por remissdo para
o pardgrafo proprio desta politica de remuneragéo.
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L4, Adopgio de uma politica de remuneragio
consistente com uma gestdo e controlo de riscos
eficaz

I.5. Adequacdo da politica & dimensdo, natureza e
complexidade da actividade

L.6. Adopgio de uma estrutura clara, transparente e
adequada

IL.2. Aprovacao da politica pelo 6rgio de
administragio

IL.3. Participacdo na defini¢io da politica de pessoas
com independéncia funcional e capacidade técnica
adequada, incluindo pessoas que integrem as
unidades de estrutura responséveis pelas fungdes-
chave

I1.4. A politica deve ser transparente e acessivel a
todos os Colaboradores, objecto de revisio periddica
¢ formalizagao em documento auténomo

II.5. Comunicagdo do processo de avaliagio aos
Colaboradores

V.1. Adequado equilibrio das componentes da
TEmuneragao

V2. Parte da componente varidvel deve ser paga em
instrumentos financeiros

V.5. Possibilidade de ndo pagamento ou redugio da
remuneracdo varidvel diferida

V.6. Prazo de diferimento da remuneragéo varidvel
V.7. Determinagio do diferimento em fungdo do
peso relativo face & componente fixa

V.3. Avaliagio deve atender ao desempenho
individual e da estrutura onde o Colaborador se
integra e a critérios ndo financeiros relevantes

V4. Critérios de avaliagio devem  ser
predeterminados e mensuraveis, tendo por referéncia
um quadro plurianual

V.8. Remuneragio dos colaboradores que exercem
funcoes-chave
V.9. Remuneracio da fungao actuarial

VI.1. Submissao da politica de remuneracio a
avaliacdo interna independente

Declarago de adopedo

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Nio adoptada

Adoptada

Adoptada

Adoptada

Ocidental

Fundamentacio

Processo de decisio e
estrutura da remuneracao

Processo de decisio e
estrutura da remuneragao

Processo de decisio e
estrutura da remuneracao

Processo de decisio e
estrutura da remuneragao

¢ Critérios predeterminados
para a avaliagao

Processo de decisio ¢
estrutura da remuneracgio e

Importancia relativa das
componentes da
remuneragao

Niao aplicdvel, tendo em
conta: as caracteristicas da
sociedade e dos seus
accionistas; o processo de
decisio e estrutura da
remuneracdo; a importincia
relativa das componentes da
remuneracao; e a informagao
sobre o diferimento do
pagamento da componente
variavel e critérios de
atribuicio de remuneragio
varidvel em instrumentos
financeiros

Critérios  predeterminados
para a avaliacdo

Processo de decisio e
estrutura da remuneragao

Avaliagio da politica de
remuneracao
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Processo de Decisio Empresarial

No quadro do processo de decisdo empresarial existem varios corpos sociais, comissoes
especificas e unidades orgénicas que, sendo eleitas pela Assembleia Geral ou designadas pelo
Conselho de Administracdo, coadjuvam o Conselho de Administracio e a Comissdo
Executiva no exercicio das suas funcoes, assegurando a segregacio entre as 4reas de negécio
e as areas de operacdes.

Comité de Risco

Tem por fungéo apoiar 0 Conselho de Administracao e a Comissio Executiva na compreenséo
e gestdo adequada dos riscos inerentes a actividade seguradora e de gestdo de Fundos de
Pensoes, bem como assegurar a adequacdo do capital em relagdo aos referidos riscos e s
operag0es no seu conjunto.

O papel e responsabilidades do Comité de Risco sdo fixados pela Comissdo Executiva e
estabelecidos nos respectivos termos de referéncia, os quais sdo periodicamente revistos pelo
Comité de Risco, pelo Conselho de Administragdo ou pela Comissdo Executiva em funcio de
alteracGes dos requisitos regulamentares ou de principios de gestio de risco.

Chief Investment Officer

Tem por fungfo maximizar o retorno dos investimentos no contexto das definicoes
estratégicas relativamente & gestdo de activos (ALM). E ainda responsavel pela seleccio dos
activos que sao objecto de investimento, além de fornecer informacio aos niveis local e do
Grupo.

Compliance Officer

Tem por funcéo estimular, monitorar e controlar a observagio das leis, regulamentos, regras
internas ¢ padrdes €ticos relevantes para a integridade e, consequentemente, para a reputacao
da Millenniumbcp Ageas Grupo Segurador.

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

Faz igualmente parte da missao do Compliance Officer desenvolver uma relacio de confianca
e compreensdo com as autoridades de regulagéo e supervisio em matéria de compliance.

Millennium bep Servigos, ACE (Servibanca)

O Millennium bep, ACE é um agrupamento complementar de empresas que constitui a
principal estrutura de integracdo, optimizacio e racionalizacio de recursos informadticos,
operativos, administrativos e de aprovisionamento, integrando um conjunto de unidades
organicas que tém como missao a gestio de meios e a prestacao de servigos.
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REGRAS DE CONDUTA
Codigo Deontolégico

Independentemente do quadro legal e regulamentar aplicivel as sociedades comerciais em
geral e as empresas de seguros e sociedades gestoras de Fundos de Pensdes em particular, o
Conselho de Administragdo aprovou um Cédigo Deontolégico que incorpora regras de
funcionamento préprias ¢ do comportamento individual de cada um dos Colaboradores e dos
membros do Conselho de Administragdio e da Comissio Executiva, no exercicio das
respectivas fungoes.

O Codigo Deontoldgico sistematiza os principios e as regras a observar nas praticas da
actividade seguradora e de gestdo 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 Administragdo e a Comissdo Executiva, no exercicio das suas funcdes, sdo
responsaveis pela definicdo do nivel de risco a assumir, bem como pela sua gestdo, sendo
assessorados nessa fungdo pelas unidades transversais que a nivel do corporate governance
contribuem para o processo de decisio empresarial.

4. PERSPECTIVAS PARA 2011

O principal objectivo para o exercicio de 2011 serd o aumento do peso relativo do negécio
Nao Vida no portfolio global do Millenniumbcp Ageas. Os desafios, a que corresponderio
acgoes especificas ao nivel de produtos, servigos e canais de distribuigio serdo:

- Aumentar o contributo da venda activa em bancassurance por via da inovagio na
oferta de produtos, através do crescimento do niimero de novas apélices ¢ do aumento
dos prémios médios;

- Crescer as taxas de penetragdo e o prémio médio da venda associada a produtos
bancirios, assim como enriquecer a venda associada ao crédito habitagio, de forma a
compensar os efeitos do contexto do crédito;

- Melhoria da qualidade do servico, com vista & consecucéio do objectivo estratégico de
exceléncia operacional transversal a toda a organizagio;

- Promover o canal de negécio direccionado ao segmento de PME, que distribui
principalmente através de uma rede criteriosamente seleccionada de agentes e
corretores, com grande potencial de crescimento.

Ao esforgo de inovagio e segmentacio corresponderd, como nos exercicios anteriores, um
forte investimento na melhoria da qualidade do servico prestado aos Clientes externos e
internos, através do desenvolvimento de processos robustos e inovadores, e do empenho de
uma equipa de Colaboradores profissional e fortemente motivada, que incorpora na actividade
didria os valores essenciais da exceléncia operativa, da eficiéncia operacional e da orientacdo
para o Cliente.
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5. PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

O resultado liquido de impostos da Ocidental — Companhia Portuguesa de Seguros, S.A. foi
de Euros 6.269.597,55 (seis milhdes duzentos e sessenta e nove mil quinhentos e noventa e
sete euros e cinquenta e cinco céntimos), considerando o que consta do relatério do Conselho
de Administra¢do e nos termos da alinea b) do n°. 1 do artigo 376°. do Codigo das Sociedades
Comerciais, propde-se a seguinte aplicagio:

— [Euros 626.959,76 (seiscentos e vinte e seis mil novecentos e cinquenta e nove euros e
setenta e seis céntimos) para reserva legal,;

— Euros 5.642.637,79 (cinco milhdes seiscentos e quarenta e dois mil seiscentos e trinta
€ sete euros e setenta e nove céntimos) para resultados transitados.

Lisboa, 21 de Fevereiro de 2011.

O Conselho de Administragao,




