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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Notas as Demonsiracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

I Demonstracoes financeiras

Demonstraciio dos resultados

Enr
Rendimentos e Gastos Notas 20190 2009

Vendas e servigos prestados 1 11.263.946 11.673.018
Fornecimentos e servigos externos 2 (3.993.442}) (4.294.867)
Gastos com ¢ pessoal 3 (1.202.518) (1.361.859)

Provisdes (aumentos/redugdes) 15 (130.000) -
Outros rendimentos ¢ ganhos 4 822.779 876.238
Outros gastos e perdas 4 (233.501) (1.055.8306)
Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 6.487.264 5.836.694
Gastos/reversdes de depreciaciio e de amortizacio 7 (18.153) (17.391)
Resultado operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 6.469.111" 5.819.303
Juros e gastos similares obtidos 5 410.852 479.770
Juros e gastos similares suportados 6 (56.215) (77.501)
Resultado antes de impostos 6.823.747 6.221.572
Imposto sobre o rendimento do exercicio 9 (1.976.560) (1.688.127)
Resultado lHquido do exercicio 4.847.187 4.533.445

0O TECNICO OFICIAL DE CONTAS 0O CONSELHO DE ADMINISTRACAQ

TJoe 350

Demonstrac¢io do rendimento integral ( / .

Eur

2019 2009
Resultado liquido do exercicio 4.847.187 4.533.445
Alteragbes de justo valor, liquidas de imposto
Ajustamentos em activos financeiros, bruto (293.456) 235.672
Outras variagdes no capital préprio (impostos diferidos) 93.011 (62.453)
(200.446) 173.219
Teotal do rendimento integral 4.646.742 4.706.664
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.4.

Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Balanco
Eur
Activo Notas 2010 2009
Active ndo corrente
Activos fixos tangiveis - 4.716
Activos intangiveis 7 5.893 19,330
Qutros activos financeiros 8 16.898.867 6.372.289
Responsabilidades por beneficios pés-emprego 16 38.017 87.098
Activos por impostos diferidos 9 216.881 -
17.159.658 6.483.433
Activo corrente
Clientes 10 2.579.643 2.893.318
Adiantamentos a fornecedores 11 666.343 -
Estado e outros entes publicos 9 24.728.015 24.728.015
Accionistas/sdcios - 1.673
Qutras contas a receber 12 193.087 318.567
Caixa e depésitos bancdrios 13 3.445.170 9.670.491
31.612.258 37.612.064
Total do Activo 48.771.916 44.095.497
Capital Préprio e Passivo
Capital préprio
Capital realizado 1.200.000 1.200.000
Reservas legais 292.346 292.346
Qutras reservas 3.329.330 3.329.330
Resultados transitados 12.566.201 8.032.756
Ajustamentos em activos financeiros (609.791) {316.335)
Qutras variagGes no capital proprio 176.840 83.829
Resultado Hquido do exercicio 4.847.187 4.533.445
Total do capital préprio 14 21.802.113 17.155.371
Passivo
Passivo nfio corrente
Provisdes 15 330.760 180.760
Passivos por impostos diferidos 9 - 48.595
330,760 229,355
Passivo corrente
Fornecedores 18 13.240 328.244
Estado e outros entes piblicos 9 1.531.853 1.104.346
Accionistas/sdcios 19 15.702 33.029
Qutras contas a pagar 17 25.078.248 25.245.152
26.639.043 26.710.771
Total do passivo 26.969.803 26,940,126
Total do Capital Préprio e Passivo 48.771.916 44,095,497
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Demonstraciao das alteracdes no capital préoprio
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Eur
Cagital . Outras ;\Jtlsmm.cnlos Ehtt_ms Tesnktados I?est_illndo 'I'om_l do
3 Reservas legais e activos varingles no - liquido do Capital
realizado resenas . . . transitndos N .
financeiros capital préprio periodo Priprio
Saldos em | de Janeiro de 2009 1.200.000 292.346 3.320.330 (552.007) 146,282 3.018.847 4.313.909 16.748.707
Transferéneia de resultados - - 4313.909 (4.313.909) .
Dividendos . . (4.300.000) - {4.300.000)
Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor - 235672 (62.453) - 173219
Resultado liquido do exercicio - - - - - 4.533.445 4533445
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 1,200,060 292 346 3329330 (316.335) 83.829 8032.756 4.533.445 17.155.371
Transferéncia de resuliados - - 4.533.445 (4.533.445) -
Ganhos liquidos por ajustammentos no justo valor - - (293.456) 93.011 (200.445)
Resultado Hquida do exercicio - - - - - 4.847.187 4847187
Saldos em 31 de Dezembro (e 2010 1.200 000 292.346 3129330 (609.791) 176.840 12.566.201 4.847.187 21.802.113
Demonstrac¢io de fluxos de caixa
Eur
2010 2009
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Resultado liquido do exercicio 4.847.187 4.533.445
Ajustamentos por:
Variagfio nos impostos activos / passivos 255.042 (371.999)
Amortizacdes do exercicio 18.153 17.391
Variagfes nos activos e passivos operacionais
Devedores diversos (225.515) (2.212.178)
Qutros activos e passivos 199.081 1.777.007
Credores diversos (499.235) (1.086.962)
4.594.713 2.656.704
Fluxos de caixa de actividudes de investimento (10.820.034) 541.954
Fluxo de caixa de actividades de financiamento - (4.300.000)
Varia¢ho liquida em caixa ¢ equivalentes {6.225.321) (1.101.342)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 9.670.491 10.771.833
Caixa e equivalentes no final do periodo 3.445.170 9.670.491
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Pensdesgere - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.4,
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

IT Notas explicativas as demonstracoes financeiras

Ii.1 Politicas contabilisticas

a

Bases de apresentagdo

A Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensfes, S.A. (“Pensdesgere™), com sede social na Avenida José
Malhoa, N.° 27, 1070-157 Lisboa, anteriormente desipnada Pensdesgest — Sociedade Gestora de Participag@es Sociais,
S.A., foi constituida em Lisboa, no ano de 1993, Em 1 de Dezembro de 1999, procedeu-se 3 fusfo das sociedades
PensGesgest — Sociedade Gestora de Participag@es Sociais, S.A., Vanguarda — Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes,
S.A. e Premium — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., por incorporagdo, mediante a transferéncia global do
patriménio da Vanguarda — Sociedade Gestora de Fundes de Pensdes, S.A. ¢ da Premium — Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A., com inerente dissolugfio destas, para a sociedade Pensdesgest — Sociedade Gestora de
Participages Sociais, 5.A., de acordo com o disposto no artigo 97° do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC).

A sociedade incorporante, em resultado da fusdo, adoptou a forma socictaria de Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes,
sendo modificados o seu objecto social, capital e designacdo social.

Posteriormente, em 30 de Dezembro de 2000, procedeu-se 3 fusiio da Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de
Penstes, S.A. ¢ Mello Activos Financeiros — Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., por incorporagiio, mediante
transferéncia global do patriménio da sociedade Mello Activos Financeiros para a Pensdesgere, com consequente
extinglio da sociedade incorporada, nos termos do disposte no artigo 97°, n°1, do Cddigo das Sociedades Comerciais
(CSC).

A actividade da Sociedade ¢ regulada pelo Decreto — Lei n® 475/99 de 9 de Novembro e outra legislac@o aplicdvel as
Sociedades Gestoras de Fundos de Pensdes.

A Sociedade tem por objectivo principal a gestdo, administragdio ¢ representagio de Fundos de Pensdes.

A Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensbtes, S.A. é detida a 100% pela Millenniumbep Ageas Grupo
Sepurador, S.G.P.S., S.A,, com sede na Avenida José Malhoa, n"27 em Lisboa, a qual elabora as demonstragdes
financeiras consolidadas.

Até 31 de Dezembro de 2009, inclusive, as demonstragdes financeiras da PensGesgere foram preparadas de acordo com
as disposigdes do Plano Oficial de Contabilidade, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 410/89, de 21 de Novembro, com as
alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n.® 238/91, de 2 de Julho e com as alteragdes introduzidas pelo Decreto-Lei n.®
35/20035, de 17 de Fevereiro,

A partir de 1 de Janeiro de 2010, no dmbito do disposto no Decreto-Lei n® 158/2009, de 13 de Julho, Art® 4°, a
Pensdesgere adoptou as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS™), adoptadas no &mbito do disposto no
Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamente Europeu ¢ do Conselho, de 19 de Julho de 2002,

Os 1FRS incluem as normas contabilisticas emitidas pele Jnternational Accounting Standards Board {“1IASB”) e as
interpretagdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Committee (“IFRIC™), e pelos respectivos
érgiios antecessores.

As demonstragdes financeiras da PensOesgere agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2010 e foram preparadas de acordo com os IFRS adoptados pela Unidio Europeia até 31 de Dezembro de 2010.

As Demonstragdes financeiras apresentadas foram aprovadas na Reunido de Consetho de Administragiio do dia 21 de
Fevereiro de 2011.

Em 2010 a Pensdesgere adoptou as IFRS e interpretagdes de aplicacio abrigatéria para exercicios que se iniciaram a 1 de
Janeiro de 2010. Essas normas apresentam-se discriminadas na nota 24. De acordo com as disposicdes transitorias dessas
normas ¢ interpretagdes, sdo apresentados valores comparativos relativamente &s novas divulgagdes exigidas.

As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram aplicadas de forma consistente para todos os periodos apresentados
nas demonstragdes financeiras.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas reflectem os resultados das suas operaces para os exercicios findos em
31 de Dezembro de 2010 e 2009. As demonstragdes financeiras estdo expressas em Euros. Estas foram preparadas de
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

acordo com o principio do custo histérico, com excepgfo dos outros actives financeiros ao justo valor alravés de reservas.
Os restantes activos ¢ passivos financeiros, bem como activos e passivos nfo financeiros, sfo registados ao custo
amortizado ou custo histérico,

Transi¢do para o Novo Plano de Contas

Na preparacio das demonstragdes financeiras reportadas a 31 de Dezembro de 2010 e na determinagio dos ajustamentos
de transicdo, a Pensdesgere decidiu adoptar certas regras de transiciio estabelecidas no {FRS 1 — Adopgdio pela Primeira
Vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro, nomeadamente no que se refere 4 preparagio de informagio
comparativa e 4 aplicagfo retrospectiva dos [FRS. Em consequéncia a data de transicio foi 1 de Janeiro de 2005, data de
transigiio para os [FRS para efeitos de reporte ao accionista.

A explicagdo de como a transicdio para os IFRS afectou a performance financeira € fornecida na nota 20.

As dreas que envolvem maior nivel de julgamento ou complexidade ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas
significativas na preparagdo das Demonstracdes Financeiras, encontram-se analisadas na nota 11.2.

b} Activos financeiros
Classificacdo

A Pensdesgere classifica os seus activos financeiros no inicio da transacgfio considerando a intengdio que lhes estd
subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

®  Activos financeiros ao justo valor através dos resultados - Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de
negociacio, que sdo aqueles adquiridos com o objectivo principal de serem transaccionados no curto prazo, e (ii) os
activos financeiros designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com variagdes reconhecidas
em resultados.

®  Activos financeiros disponiveis para venda - Os activos financeiros disponiveis para venda s3io activos financeiros
ndo derivados que: (i} a Pensdesgere tem intenglio de manter por tempo indeterminade, (ii) s80 designados como
disponiveis para venda no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) ndo se enquadram nas restantes
categorias.

®  Empréstimos concedidos e contas a receber - Esta categoria inclui valores a receber relacionados com operagdes de
seguro directo, resseguro cedido e transacgdes relacionadas com contratos de seguro e outras transacgdes.

Reconhecimento inicial, mensuragéio e desreconhecinento

Aquisigoes e alienagdes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultadoes, (ii) activos financeiros
disponiveis para venda e (iii) empréstimos concedidos e contas a receber, sdo reconhecidos na data da negociagio (“trade
date”), ou seja, na data em que a Pensdesgere se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacgfio, excepto nos
casos de activos financeiros ao justo vator através de resultados, caso em que estes custos de transac¢do sio directamente
reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando expiram os direitos coniratuais da Pensdesgere ao recebimento dos seus fluxos
de caixa ou a Pensdesgere tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados 4 sua detenco.

Mensuragdo subsequente

Apds o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor com reconhecimento em resultados séo
valorizados ao justo valor, sendo as suas variagdes reconhecidas em resultados.

Os activos financeiros disponiveis para venda sfio igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as respectivas
variagbes reconhecidas em reservas, até que os activos sejam desreconhecidos ou seja identificada uma perda por
imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados em reservas & transferido para
resultados. As variagdes cambiais associadas a estes activos s@o reconhecidas também em reservas, no caso de acgdes, €
em resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados & taxa de juro efectiva, e os dividendos sdio
também reconhecidos na demonstragio dos resultados consolidados.
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.A.
Notas as Demonstracbes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

O justo valor dos activos financeiros cotados € o seu prego de compra corrente (“bid-price™). Na auséncia de cotagio, a
Pensdesgere estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagfo, tais como a utilizagdo de precos de transacgdes
recentes, semethantes ¢ realizadas em condigdes de mercado, técnicas de fluxes de caixa descontados e modelos de
avaliagiio de opcdes customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstdncias do instrumento, e (ii)
pressupostos de avaliagiio baseados em informagdes de mercado.

Empréstimos concedidos e contas a receber, sfo posteriormente valorizados ao custo amortizado, com base no método da
taxa de juro efectiva.

Os instrumentos financeiros para 0s quais ndo ¢ possivel mensurar com fiabilidade o justo valor s@io registados ao custo
de aquisi¢do.

Reclassificacdo entre categorias

Em Outubro de 2008 o JASB emitiu a revisao da norma IAS 39 - Reclassificacio de instrumentos financeiros
{(Amendements to [AS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7: Financial Instruments
Disclosures). Esta alteracio veio permitir que uma entidade transfira de activos financeiros ao justo valor através de
resultados - negociagiio para as carteiras de activos financeiros disponivels para venda, "Loans and Receivables”" ou para
activos financeiros detidos até & maturidade ("Held-to-maturity"), desde que esses activos financeiros obedegam as
caracteristicas de cada categoria. A Pensdesgere nZo adoptou esta possibilidade.

Imparidade

A Penslesgere avalia regularmente se existe evidéncia objectiva que um activo financeiro, ou grupo de activos
financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros gque apresentam sinais de imparidade, &
determinado o respectivo valor recuperdvel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupe de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia objectiva
de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram ap6s o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os
titulos cotados, uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cotagio, e (ii) para tftulos nfo cotados,
quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou
grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade. De acordo com as politicas da Pensdesgere, 25%
de desvalorizagfio no justo valor de um instrumento de capital € considerada uma desvalorizagfio significativa e o periodo
de 1 ano é assumido como uma desvalorizacio continuada do justo valor abaixo de custo de aquisigio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada em
reservas, que corresponde a diferenga entre o custo de aquisigiio e o justo valor actual, deduzida de qualquer perda por
imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados, & transferida para resultados. Se num periodo subsequente
o montante da perda por imparidade diminui, a perda por imparidade anteriormente reconhecida ¢ revertida por
contrapartida de resultados do exercicio até a reposi¢do do custo de aquisi¢dio se o aumento for objectivamente
relacionado com um evento ocorrido apés o reconhecimento da perda por imparidade, excepto no que se refere a acgdes
ou outros instrumentos de capital, caso em que a reversio da imparidade € reconhecida em reservas.

Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negocia¢io (“trade date™), pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valer dos instrumentos financeiros derivados € reavaliado numa base regular, sendo os ganhos
ou perdas resultantes dessa reavaliagdo registados directamente nos resultados do perfodo.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando disponivel, ou é
determinado tendo por base técnicas de valorizagdo incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa (“discounted cash
Slows ™) & modelos de avaliagdo de opgdes, conforme seja apropriado. Os instrumentos financeiros derivados para os quais
nao ¢ possivel mensurar com fiabilidade o justo valor sdo registados ao custo de aguisigio.

Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sfio tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econdmicas e os seus riscos ndo estdo relacionados com o instrumento principal e o instrumento principat
ndo esti contabilizado 20 seu justo valor através de resultados, Estes derivados embutidos sfo registados ao justo valor
com as variacdes reconhecidas nos resultados.
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.4.
Notas as Demonstra¢des Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Passivos financeiros

Um instrumento € classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigacio contratual da sua liquidacdo ser
efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros ndo derivados incluem valores a pagar a tomadores de seguro, resseguradores e outros passivos.
Estes passivos financeiros sfio registados (i) inicialmente pelo seu justo valer deduzido dos custos de transaccio
incorridos e (ii} subsequentemente ao custo amortizado, com base ne método da taxa de juro efectiva.

Compensagdo de instrimentos financeiros

Activos e passivos financeiros sdo apresentados no balango pelo seu valor liquido quando existe a possibilidade legal de
compensar os montantes reconhecidos e exista a inten¢fio de os liquidar pelo seu valor liquide ou realizar o activo e
liquidar o passivo simultaneamente.

Operagdes em moeda estrangeira

As transacgdes em moeda estrangeira s@o convertidas 4 taxa de cdmbio em vigor na data da transaccdio. Os aclivos e
passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros & taxa de cimbio em vigor na data do
balango. As diferengas cambiais resultantes desta conversio siio reconhecidas em resultados, excepto quando
classificadas como coberturas de fluxos de caixa ou coberturas de um investimento liquido, em que as variagdes cambiais
resultantes sdo reconhecidas em reservas.

Os activos e passivos nfio monetarios registados ao custo historico, expressos em moeda estrangeira, sdo convertidos a
taxa de cdmbio & data da transacgfio. Activos e passivos ndo monetrios expressos em moeda estrangeira registados ao
justo valor sdo convertidos & taxa de cAmbio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisi¢fo, produgiio ¢ desenvolvimento de software sfo capitalizados, assim como as
despesas adicionais suportadas pela Seciedade necessérias a sua implementagio. Estes custos sdo amortizados de forma
linear ao longo da vida Util esperada destes activos, a qual se situa normalmente entre 3 a 5 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas pela Sociedade, sobre os quais
seja expectdvel que estes venham a gerar beneficios econdmicos fituros para além de um exercicio, s3o reconhecidos e
registados como activos intangiveis. Estes custos incluem as despesas com os empregados da Sociedade enquanto
estiverem directamente afectos aos projectos. Estes custos sfio amortizados de forma linear ao longo da vida (til esperada
destes activos, a qual nio excede os 5 anos.

Todos os restantes encargos relacionados com os servigos informdticos sdo reconhecidos como custos guando incorridos.

Locacdes

A Penstesgere classifica as operagdes de locagio como locagdes financeiras ou locagdes operacionais, em func@o da sua
substéncia € ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagdes. Sdo classificadas como
locagdes financeiras as operagbes em que 0s riscos ¢ beneficios inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para
o locatdrio. Todas as restantes operagdes de locagfio so classificadas como locagdes operacionais.

Locagdes operacionais

Os pagamentos efectuades pela Pensdesgere 4 luz dos contratos de locaglio operacional s3o registados nos resultados nos
periodos a que dizem respeito.

Locagdes financeiras - como focatdrio

Os contratos de locagdio financeira séio registados na data do seu inicio, no activo e no passivo, pelo custo de aquisigiio da
propriedade locada, que ¢é equivalente ao valor actual das rendas de locaglio vincendas. As rendas sdo constituidas (i) pelo
encargo financeiro que € debitado em resultados e (ii) pela amortizagio financeira do capital que & deduzida ao passivo,
Os encargos financeiros sfio reconhecidos como custos ao longo do periodo da locagio, a fim de produzirem uma taxa de
juro periédica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

Sede:Av. José Malhoa, n.° 27, 1070-157 LISBOA
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Caixa e disponibilidades

Caixa ¢ disponibilidades englobam os valores registados no balango com maturidade inferior a trs meses a contar da data
e balango, onde se incluem a caixa ¢ as disponibilidades em outras instituicdes de crédito.

Provisdes

S#o reconhecidas provisdes quando (i) a Pensdesgere tem uma obrigagiio presente (legal ou decorrente de praticas
passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades), (ii) seja provavel que o
seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa obrigagio.

Ags provisdes sdo revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para reflectir a melhor estimativa, sendo revertidas
por resultados na proporgao dos pagamentos que nfo sgjam proviveis.

As provisGes sfio desreconhecidas através da sua utilizagdo, para as obrigagbes para as quais foram inicialmente
constituidas.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros sfio reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares
ou juros e custos similares, utilizando o método da taxa efectiva.

A taxa de juro efectiva ¢ a taxa que desconta exactamente 0s pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante a
vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um perfodo mais curto, para ¢ valor liquido actual de
balango do activo ou passivoe financeiro.

Para o célculo da taxa de juro efectiva sdio estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos contratuais
do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto, eventuais
perdas de erédito futuras. O célculo inclui as comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de
transacciio € todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgio.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por
imparidade, os juros registados em resultados s@o determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuragfo da
perda por imparidade.

Reconhecimento de prestacdo de servigos e comissdes

Os rendimentos de prestaglio de servigos e comissdes sdo reconhecidos da seguinte forma:

® Os rendimentos de prestagio de servigos e comissdes obtidos 4 medida que os servigos s@io prestados sdo
reconhecidos em resultados no periodo a que se referem;

¢ Os rendimentos de prestagfio de servigos ¢ comissdes que s80 uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um
instrumento financeiro sio registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.

Beneficios aos empregados
Plano de beneficio definido

A Pensoesgere assumiu a responsabilidade de pagar aos empregados pensdes de reforma por velhice e pensdes de
reforma por invalidez nos termos do estabelecido ne Contrato Colective de Trabalhado da Actividade Seguradora
(“CCT”).

Os beneficios previstos nos planos de pensdes s@o aqueles que sdo abrangidos pelo Plano CCT - Contrato Colectivo de
Trabalho da Actividade Seguradora (CCT)".

As obrigagdes com pensoes de reforma do Grupo estavam, até Agosto de 2010, cobertas por um dnico funde de pensaes
denominado de “Fundo de Pensfes do Grupo BCP”, nos termos do qual, desde que verificado determinado

It
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condicionalismo em cada exercicio, poderdo ser atribuidos complementos de reforma aos colaboradores do Grupo,
salvaguardadas as especificidades dos instrumentos da regulamentagdo colectiva (Plano Complementar), Desde essa data,
0s activos ¢ passivos associados ao Grupo foram transferidos para um funde de pensdes auténomeo designadoe “Fundo de
Pensdes Aberto- Horizonte Valorizacio®™.

As responsabilidades da Penstesgere com pensdes de referma (plano de beneficios definidos) sdo calculadas anualmente,
na data de fecho de contas, pelo Grupo, individualmente para cada plano.

Os custos do servigo corrente em conjunto com o retomno esperado dos activos do plano deduzidos do “unwiding” dos
passivos do plano, sfio registados por contrapartida de custos operacionais,

As responsabilidades da PensGesgere com pensdes de reforma sfo calculadas com base no Método da Unidade de Crédito
Projectada, individualmente para cada plano através da estimativa do valor dos beneficios futuros que cada empregado
deve receber em troca pelo seu servigo no periodo corrente ¢ em periodos passados. O beneficio ¢ descontado de forma a
determinar o seu valor actual € o justo valor de quaisquer activos do plano deve ser deduzido. A taxa de desconto
utilizada neste calculo € determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigagdes de empresas de rating de
boa qualidade, denominadas na moeda em que os beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante 4 data do termo
das obrigacges do plano.

De acordo com o método do corredor os ganhos e perdas actuariais diferidos acumulados no inicio do ano que excedam
10% do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também reportados ao inicio do ano, sdo
imputados a resultados durante um periodo que nido pode exceder a média da vida de servico remanescente dos
trabalhadores abrangidos pelo plano.

Os encargos com reformas antecipadas, assim como os cotrrespondentes ganhos e perdas actuariais, s3o reconhecidos nos
resultados no momento em que a reforma antecipada ¢ aprovada e anunciada.

O plano € financiado anualmente com contribuicdes da PensSesgere para cobrir responsabilidades projectadas com
Pensdes, incluindo beneficios complementares quando apropriadoe. O financiamento minimo das responsabitidades ¢ de
100% para as penses em pagamento € 95% para os servicos passados do pessoal no activo.

Em cada data de reporte a Pensdesgere avalia, individualmente para cada Plano, a recuperabilidade de qualquer excesso
do fundo, baseado na perspectiva de futuras contribuices que possam ser necessdrias.

Plano de contribuicio definidn

Para o Plano de contribuigdo definida, aplicivel ao Plano complementar, as responsabilidades relativas ao beneficio
atribuivel aos colaboradores da Pensdesgere sdo reconhecidas como custo do exercicio quando devidas.

Beneficios de salide

A Pensesgere assumiu a responsabilidade de assist€ncia médica vitalicia. O direito a este beneficio estd condicionado 2
permanéncia do colaborador na Penstesgere até & idade da reforma e ac cumprimento de um periodo de servigo minimo.

A mensurac¢do e reconhecimento das responsabilidades da PensGesgere com 2 assisténcia médica vitalicia, € semelhante 4
mensuragéo ¢ reconhecimento das responsabilidades com pensdes acima descritas.

Bonus

As remuneragdes variaveis dos colaboradores sdo contabilizadas em resultados do exercicio a que respeitam.

Sistema de incentivos baseado em acgdes

A data de 31 de Dezembro de 2010, nfo se encontra em vigor nenhum plano de remuneragiio com acgdes.

Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem o0s impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre lucros sdo
reconhecidos em resultados, excepto quando estiio relacionados com itens que sdo reconhecidos directamente nos capitais
proprios, caso em que sdo também registados por contrapartida dos capitais proprios. Os impostos reconhecidos nos
capitais préprios decorrentes da reavaliagio de activos financeiros disponiveis para venda sdio posteriormente
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reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resullados os ganhos e perdas que thes deram
origem,

Os impostos correntes 580 oS que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado de acordo com as
regras fiscais em vigor ¢ utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente aprovada em cada jurisdicio.

Os impostos diferidos s@o calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre as diferengas
temporarias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos ¢ a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto
aprovadas ou substanctalmente aprovadas & data de balango em cada jurisdigdo e que se espera virem a ser aplicadas
quando as diferengas tempordrias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sfio reconhecidos para todas as diferengas temporirias. Os impostos diferidos activos sio
reconhecidos apenas na medida em que seja expectivel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver as
diferengas temporarias dedutiveis (incluindo prejuizos fiscais reportaveis).

A Pensbesgere procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, 4 compensagdo dos activos e passivos por
impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executdvel de compensar activos por impostos correntes ¢
passivos por impostos correntes; ¢ (ii) os activos e passivos por impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o
rendimento langados pela mesma autoridade fiscal sobre a mesma entidade tributivel ou diferentes entidades tributdveis
que pretendam liquidar passivos e activos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os activos e liquidar os
passivos simultaneamente, em cada periodo futuro em que os passivos ou activos por impostos diferidos se esperem que
sejam liquidados ou recuperados.

Resuitados por acgéio

Os resultados por acgdio bésicos siio calculados dividindo o resultado liquido atribuivel a accionistas do Grupo pelo
nimero médio ponderado de acgdes ordinarias emitidas.
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II.2 Principais estimativas e julgamentos utilizados na
aplicaciao das politicas contabilisticas

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administragio efectue
julgamentos e faga estimativas necessirias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As
principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicagdio dos principios contabilisticos pela
Pensdesgere sdio discutidos nesta nota com o objectivo de melhorar ¢ entendimento de como a sua aplicagio afecta os
resultados reportados da Sociedade ¢ a sua divulgagfio. Uma descrigiio alargada das principais politicas contabilisticas
utilizadas pela Pensoesgere ¢ apresentada na anterior Nota I1.1 &s demonstracdes financeiras.

Considerando que em muitas situagdes existemn alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo Conselho de
Administragfo, os resultados reportados pela Penstesgere poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse
escothido. O Conselho de Administragdo considera que as escolhas efectuadas sdo apropriadas e que as demonstragdes
financeiras apresentam de forma adequada a posigdio financeira da Sociedade e o resultado das suas operagdes em todos
os aspectos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sfo apresentados apenas para um melhor enfendimento das
demonstragdes financeiras ¢ ndo tém inten¢lo de sugerir que outras alternativas ou estimativas possam ser mais
apropriadas.

Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

A Sociedade determina que existe imparidade nos seus activos financeiros disponiveis para venda quando existe uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinagfio de uma desvalorizagfio continuada
ou de valor significativo requer julgamento. De acordo com as politicas da Sociedade, 25% de desvalorizagio no justo
valor de um instrumento de capital ¢ considerada uma desvaloriza¢fio significativa e o periodo de 1 ano é assumide como
uma desvalorizagio continuada do justo valor abaixo de cusio de aquisi¢iio, para titulos de capital e evenios os cash flows
futuros estimados para titulos de divida.

Adicionalmente, as avaliagdes sio obtidas através de pregos de mercado ou de modelos de avaliagio os quais requerem a
utitizagdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

Metodologias alternativas e a utilizagdo de diferentes pressupostos e estimativas, poderd resultar num nivel diferente de
perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados da Sociedade,

Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinagio das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizagfio de pressupostos e estimativas, incluindo
a utilizag@o de projec¢des actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros factores que pedem ter impacto
nos custos € nas responsabilidades do plano de pensdes.

AlteragBes a estes pressupostos podem ter um impacto significativo nos valores determinados.

Impostos sobre os lucros

A PensBesgere encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre lucros. A determinagiio do montante global de
impostos sobre os lucros requer determinadas interpretagdes e estimativas. Existem diversas transacgdes e calculos para
os quais a determinagdio do valor final de imposto a pagar ¢ incerto durante o ciclo normal de negdcios. Qutras
interpretaces e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros, correntes e diferidos,
reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais t8m a atribui¢io de rever o cdlculo da matéria colectdvel efectuado pela Pensdesgere, durante um
petiodo de quatro ou 5¢is anos, no caso de haver prejuizos reportaveis. Desta forma, é possivel que haja correcgdes 4
matéria colectdvel, resultantes principalmente de diferencas na interpretagdo da legislagiio fiscal. No entanto, é convicgiio
do Conselho de Administragiic Penstesgere, de que ndio haverd correccdes significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstragtes financeiras.

/
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IL1.3 Notas a demonstracio dos resultados

Nota 1 — Vendas e servigos prestados

As Prestacdes de servigos, no montante de Euros 11.263.946 (2009; Euros 11.673.018), foram integralmente realizadas em

Portugal.

Nota 2 — Fornecimentos e servigos externos

Os fornecimentos e servicos externos sio analisados como segue:

Eur
2010 2009

Trabalhos especializados 885329 875470
Publicidade e propaganda 8.372 4.664
Comissdes 3.036.509 3.345.760
Conservagio e reparagio 5.707 6.796
Deslocagdes e estadas 10.136 23.976
Outros 47.389 38.201
Total 3.993.442 4.294.867

As comissdes sdo maioritariamente relacionadas com a gestdo das carteiras de investimenios da Sociedade e dos Fundos de

Pensdes sob a sua gestdo, efectuada pela F&C.

Nota 3 — Gastos com pessoal

Os gastos com pessoal sfo analisados como segue:

Eur
2016 2009

Remuneragdes Orgdo sociais 1.000 1.500
RemuneragGes ao Pessoal:

Remuneragio mensal 660.331 672.879

Subsidios e bonus 224.330 242,704

Beneficios pos-emprego 63.283 188.879

Encargos sobre remuneragies 202.294 201.561

Seguros obrigatorios 5.560 3.293

Qutros custos com o pessoal 45.720 49.043

Total 1.202.518 1.361.859
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Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Em 2010 e 2009 as Remuneragdes aos Orgiios Sociais respeitam na totalidade a despesas com a Assembleia Geral.

Nota 4 — Outros rendimentos ¢ ganhos e Outros gastos e perdas

Os Quiros rendimentos e ganhos sio analisados come segue:

Eur

2010 2009
Valias realizadas em outros activos financeiros 24.338 114.462
Correcgfes relativas a exercicios anteriores 8.513 402.485
Impostos indirectos 605.086 -
Outros rendimentos e ganhos 184.842 359.291
822.779 876.238

Total

Em 2010, os ganhos decorrentes de Impostos indirectos respeitam a recuperagdo de IV A pago indevidamente sobre comissdes da
F&C.

Os Outros gastos e perdas sdo analisados como segue:

Eur
2010 2009
Impostos indirectos - 797.543
T axas 8.159 27.091
Valias realizadas em outros activos financeiros 196.802 215.817
Qutros 48.540 15.385
Total 253.501 1.055.836
Nota 5 — Juros e gastos similares obtidos
Os Juros e gastos similares obtidos s30 analisados como segue:
Fur
2010 2009
Juros obtidos de depdsitos 120.920 163.820
Juros obtidos de outros activos financeiros 289.932 315.950
410.852 479.770

Total
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Nota 6 — Juros e gastos similares suportados

Os Juros e gastos similares suportados sfio analisades come segue:

Eur

2010 2009
Juros suportados 44,260 70.750
Outros 11.955 6.751
Total 56.215 77.501

G
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I1.4 Notas ao balanco

Nota 7 — Activos intangiveis

QOs Activos intangiveis so analisados como segue:

Outros activos intangiveis - software

AmortizagGes acumuladas

Activos intangiveis liquidos

Pensbesgere — Socledade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Notas as Demonstracdes Financeiras
3! de Dezembro de 2010

Eur

2010 2009
72.582 72.582
(66.689) (53.252)
5.863 19.330

Em 2010, as movimentagGes ocorridas nos activos intangiveis resultam na totalidade do registo das amortizagSes do exercicio, no

moniante de Euros 13.437 (2009: Euros 12.394).

Nota 8 — Outros activos financeiros

Em 31 de Dezembro de 2310 e 2009, o saldo desta conta é analisado como segue:

Divida plblica

Obrigacdes de outros emissores

Accles e unidades de participaciio em fundos

Juros a receber

Total

Dos quais:

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3
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2010 2009
9.763.220 2,325,876
6.695.235 3.501.497
237.489 400.242
202.903 144.675
16.898.867 6.372.289
16.799.812 6.239.130
99.055 133.159
16.8398.867 6.372.289
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De acordo com o IFRS7, os activos financeiros classificados no reconhecimento inicial como disponfveis para venda podem estar
valorizados ao justo valor de acordo com um dos seguintes niveis:

Nivel 1 - valorizados de acordo com valores obtidos em mercados cotados ou fornecidos por ‘providers’;

Nivel 2 — valorizados com modelos de avaliagio, suportados por varidveis de mercado observaveis;

Nivel 3 — valorizados com modelos de avaliagio, cujas varidveis nflo s@io passiveis de ser suportadas por evidéncia de mercado,
tendo estas um peso significativo na valorizagio obtida.

Nota 9 — Impostos correntes e diferidos

O célculo do imposto corrente do exercicic de 2010 foi apurado pela Sociedade com base numa taxa nominal de imposto ¢
derrama de 29% (2009: 26,5%), a qual corresponde 4 taxa nominal aprovada a data de balango.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os saldos activos e passivos relativos a impostos registados no Balango da Sociedade séo
analisados como segue:

Eur

2010 2009
Activos por impostos correntes 24.728.015 24.728.015
Activos por impostos diferides 216.881 -
Actives por impostos 24.944.896 24.728.015
Passivos por impostos correntes [.531.853 1.104.346
Imposto sobre rendimento 496.075 216.522
Outros impostos e taxas 1.035.778 887.824
Passivos por impostos diferidos - 48.595
Passivos por impostos 1.531.853 1.152.941

O montante de Euros 24.728.015 ¢ relativo a IVA associado a uma dacgdo de imdveis efectuada ao Fundo de Pensdes do Grupo
BCP.

Em 2003, atendendo as responsabilidades estimadas e de forma a reforgar o patriménio do referido Fundo, foi celebrado um
contrato de dagio de imdveis entre a proprietdria dos activos, a Millenniumbep — Prestag@o de Servigos, A.C.E. (anteriormente
designada por Servibanca — Prestagfio de Servigos, A.C.E.) e a Pensdesgere, enquanto entidade gestora e representante do Fundo
BCP. Ainda que as transac¢des de imdveis, por norma, nfio sejam sujeitas ao pagamento de IVA, pelo facto de na data ter sido
solicitada a dispensa de cumprimento dessa isengdio, o imposto foi liquidado ao Estado. Resultou desta situagfio que ¢ Estado
assumiu uma posigo devedora face & Pensdesgere, pelo montante do {VA a reembolsar, ¢ 0 Fundo BCP uma posigio credora
face 4 Pensdesgere, a regularizar aquando do recebimento desse reembolso, Este facto justifica a exist8ncia do saldo credor e
devedor de igual montante {Euros 24.728.015) no Balango da Sociedade.

De referir que a antiguidade destes saldos devedor e credor resultam de divergéncias no que respeita ao direito de reembolso do
IVA pela PensGesgere, atendendo a que a Direc¢fio Geral de Impostos alega que o pedido de iseng¢éo do imposto apenas deveria
ter sido solicitado apés a realizagfio da escritura. Neste contexto a Pensdesgere efectuou em 29 de Dezembro de 2004 um recurso
hierdrquico dirigido ao Ministro das Finangas, sobre o qual, até 4 data de 31 de Dezembro de 2010, ainda nio fot divulgada a
respectiva concluséio

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balango em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 podem ser analisados
como segue:

19
Capital Social 1.200.000 Exros - - matricula na CRCL com o mitmero iinico de matricula e identificagdo de pessoa colectiva 503 455 229 [}

Sede:Av. José Malhoa, n.° 27, 1070-157 LISBOA

!/ 7



G

Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensies, 5.4.
Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Eur
Activos Passivos Liquido
2010 2009 2010 2609 2010 2009
Activos financeiros [76.840 83.829 - - 176.840 83,829
Beneficos pds-emprego 40.041 - - 132.424 40.041 (132.424)
Impostos diferidos activos/ (passivos) 216.881 83.829 - 132.424 216.881 (48.595)

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2010 e 2009 ¢ analisado como segue:

Eur
2010 2009
[mpostos correntes 1.983.378 1.688.127
Impostos diferidos (6.818) -
1.976.560 1.688.127
A reconciliagfo da taxa de imposto ¢ analisada como segue:
Eur
2010 2009
Resultado antes de impostos 6.823.747 6.221.572
Taxa de imposto 29.0% 26,5%
Imposto calculado com base na taxa de imposto 1.978.887 1.648.717
Outras diferengas permanentes (2.327) 39410
1.976.560 1.688.127

Nota 10 — Clientes

Os saldos a receber registados na rubrica de Clientes, no montante de Euros 2.579.643 (2009: Huros 2.893.318) resultam
directamente da actividade desenvolvida pela Sociedade, estando relativamente ds mesmas registada imparidade no montante de
Euros 57.445 (2009: Euros 57.443).

Nota 11 — Adiantamentos a fornecedores

No ambito do contrato de gestio discriciondria de valores mobilidrios celebrado com ¢ formecedor F&C, a F&C emite
mensalmente a respectiva factura, incluindo o IVA 2 taxa normal em vigor. Pelo facto destas operagdes serem isentas, de acordo
com a alinea g) do n.° 27 do art 9° do CIVA, o montante de Euros 666.343 refecte o montante de [VA pago indevidamente e do
qual se espera o respectivo reembolso.

Nota 12 — OQuftras contas a receber

Os saldos a receber registados na rubrica de Qutras contas a receber, no montante de Eures 193,087 (2009: Euros 318.567)
resultam essencialmente de comissdes pela gestdo dos Fundos de PensGes reconhecidas no exercicio, mas cujo recebimento
apenas ird ocorrer em 2011,
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, §.A.
Notas is Demonstragbes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Nota 13 — Caixa e depdsitos bancdrios

Em 31 de Dezembro de 2010 ¢ 2009, o salde desta conta corresponde na totalidade a depdsitos bancdrios.

Nota 14 — Capital, reservas e resultados transitados

Capital

O capital da Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A., de Euros 1.200.000, representado por 240.000 acgdes
de valor nominal Euros 5 cada, encontra-se integralmente subscrito ¢ realizado.

A Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensfes, S.A. é detida a 100% pela Millenniumbep Ageas Grupo Segurador,
S5.G.P.S,, S.A,, com sede na Avenida José Malhoa, n°27 em Lisboa, a qual elabora as demonstragdes financeiras consolidadas.

Reservas legais

Em conformidade com o art.® 295 do Cddigo das Sociedades Comerciais e de acordo com os estatutos da Sociedade, a reserva
legal € obrigatoriamente dotada com umn minimo de 3% dos resultados anuais até A concorréneia de um valor equivalente a 20%
do seu capital social. Esta reserva s6 pode ser utilizada na cobertura de prejuizos ou no aumento do capital social.

Nota 15 — Provisdes

Em 2010, as provisdes do exercicio resultam do montante de Euros 150.000 constituido para fazer face aos custes incorridos com
0 processo de pedido de reembolso de IVA relativo as comissoes a pagar &4 F&C pela gestdo dos activos financeiros sa Sociedade
e dos Fundos de Pensdes sob a sua gestao.

Adicionalmente a rubrica de Provistes regista o montante de Euros 180.760 {2009: Euros 180.760) relativo a um litigo em curso
com o Instituto de Seguros de Portugal.

Nota 16 — Responsabilidades por beneficios pos-emprego

Pensdes de reforma e outros beneficios
A Sociedade assumiu a responsabilidade de pagar aos empregados pensdes de reforma por velhice e pensdes de reforma por
invalidez nos termos do estabelecido no Contrato Colectivo dos Trabalhadores de Seguros (“CCT”). Adicionalmente a Sociedade

assumiu a responsabilidade de assisténcia médica vitalicia,

Em 31 de Dezembro de 2010 € 2009, o niimero de participantes abrangidos pelo plano de beneficios era o seguinte:

2010 2009
Namero de participantes
Pessoal no activo 20 22
Reformados e pensionistas 1 -
21 22
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensaes, S.4.

Notas as Demonstragfes Financeiras

31 de Dezembro de 2010
A andlise comparativa dos pressupostos actuariais € apresentada como segue:
2010 2009
Taxa de desconto 3.25% 5:25%
Taxa de crescimento salarial 275% 2,5%
Taxa de rendimento do fundo 5.50% 5,50%
Taxa de crescimento das pensies 1,75% 175%
Tébua de mortalidade
Homens TV88/90 TV73/77 rated down | year
Mulheres TV 88/90 rated down 2 years TV 88/90 rated down 2 years

Método actuarial

Project Unit

Credit

Project Unit Credit

Os activos/{responsabilidades) liquidos reconhecidos em balango nos exercicios de 2010 e 2009, sdo como segue:

Eur
2010 2009
Planos de Qutros Total Planos de Qutros Total
Pensdes beneficios Pensdes beneficios
Responsabilidades por beneficios (681.658) (133.854) (815.512) (822.840) {132.957) (955.797)
JFusto valor dos activos do fundo 868.950 - 868.950 942,719 - 942719
Valor liquido 187.292 {133.854) 53438 119.879 (132.957) (13.078)
(Ganhos)perdas actuariais nfio reconhecidos (11.202) (4:219) (15.421) 92590 7.536 100.176
Activos/(responsabilidades) lquidas embalango 176.090 (138.073) 38.017 212469 (125.371) 87.093
No seguimento de deliberacdio da Comissfio Executiva, datada de 23 de Novembro de 2006, os empregados admitidos até 22 de
Setembro de 2006 mantém, em termos do Plano Complementar, o plano de beneficio definido, estabelecido nos termos do
Contrato de Adeséio Colectivo n°72 — Fundo Pensdes ‘Horizonte Valorizagio®.
Anualmente, a Sociedade procedera 4 cobertura dos beneficios garantidos e do eventual financiamento suplementar, com base na
avaliagfo actuarial efectuada em cada ano.
O acréscimo das responsabilidades em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é analisado como segue:
Eur
2010 2009

Planos de Qutros Planos de Cutros

Pensdes beneficios Total Pensdes beneficios Total
Responsabilidades em 1 de Janeiro 822.340 132.957 935.1797 832.066 129.643 961,709
Custo do servigo corrente 57952 6461 64.413 49.465 6,222 35.687
Custo dos juros 43.199 6959 30.158 47.844 7422 33.266
Pagamentos efectuados pelo fundo ou pela Sociedade (3.917) (718) (4.635) - - -
(Ganhos) perdas actuariais (196.984) (11.805) {208.789) (152.394) {10.330} (162.724)
Transfer@ncias entre fundos {41.412) - (41.432) 45.859 - 45859
Responsabilidades em 31 de Dezembro 081,658 133.854 815.512 822.840 132.957 955.797

Capital Social 1.200.000 Euros - -
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PensGesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Os montantes reconhecidos como custo dos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, sfio como segue:

Eur
2010 2009
Planos de Outros Planos de Outros
Pensdes beneficios Total Pensdes beneficios Total
Custo do servigo comente 57.952 6461 64.413 49.465 6222 55.687
Custo dos juros 43.199 6.959 50.158 47.844 7422 55.266
Rendimento esperado do fundo (51.288) - (51.288) (48.149) - (48.149)
Amortizacdo dos ganhos / (perdas)
actuarais nio reconhecidos - - - 9.202 261 9.463
Custo do exercicio 49.863 13,420 63.283 58.362 13,905 72.267
A variagio do valor do Fundo em 31 de Dezembro de 2010 ¢ 2009, € analisada como segue:
Eur
2010 2009
Saldo em 1 de Janeiro 942.719 835332
Conftribuigdes da Sociedade 13.484 -
Pagamentos efectuados pelo fundo (3.917) -
Retomne esperado do fundo 51.288 48.149
Ganhos/(Perdas) actuariais do fundo (93.192) 13.379
Transferéncias entre fundos (41.432) 45.859
Saldo em 31 de Dezembro 868.950 942.719
Os ganhos ¢ perdas actuariais em 2010 e 2009, sdo analisadas como segue:
Eur
2010 2009
Planos de Qutros Planos de Qutros
Pensdes heneficios Total Pensdes beneficios Total
(Ganhos) perdas actuariais no inicio do exercicio 92560 7586 100.176 267365 18177 285742
(Ganhos) perdas actuariais nas responsabilidades (196.984) (11.805) (208.789) (152.394) (10.330) (162.724)
Ganhos/(perdas) actuarais do fundo 93192 N 93.192 (13.379) . (13.379)
Amorizacioe dos ganhos / (perdas) actuariais ndio reconhecidos . . . (9.202) (261) (9.463)
(Ganhos) perdas actuariais no final do exercicio (11.202) (4.219) (15.421) 92.590 7586 100.176

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os ganhos/(perdas) actuariais resultantes de alteracdes dos pressupostos actuariais foram de

Euros (26.000) e Euros 35.000, respectivamente,

Capital Social 1.200.000 Euros - - matricula na CRCL com o nitmero inico de matricula e identificacéio de pessoa colectiva 503 433 229
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

As contribuicdes para o Fundo de Pensdes efectuadas pela Sociedade ascenderam a Euros 13.000, as quais foram na sua
totalidade efectuadas em dinheiro que correspondem ao montante para o Plano de Contribuigdo Definida respeitante a atribuicdo

do exercicio de 2009.

Os Activos/(responsabilidades) liquidas sdo analisadas como segue:

Lur
2010 2009
Planos de Cutros Planos de Qutros
Pensdes beneficios Total Pensdes beneficios Total
Activos/(responsabilidades) liquidas balatigo em 1 Janeiro 212,469 (125.371) 87.098 270.831 (i11.466) 159.365
Custo normal do ano {49.863) (13.420) (63.283) {58.362) (13.905) (72267
Contribuigdes dos empregados ¢ outras contribuicdes i3.484 718 14.202 - - -
Activos/(responsabilidades} liquidas balango em31 Dezembro 176.090 (138.073) 38.017 212.469 (125.371) $37.098
A evoelugdo dos beneficios dos empregados e do justo valor dos activos do fundo s3o analisadas como segue:
Eur
2010 2009
Responsabilidades por beneficios (815.512) (955.797)
Justo valor dos actives do fundo 868.950 942.719
Valor liquido 53.438 (13.078)
Ganhos e (perdas) actuariais ndo reconhecidos (15.421) 100.176
Activos/(responsabilidades) liquidas em balango 38.017 87.098
Os activos do fundo de pensdes s3o decompostos da seguinte forma:
Eur
2010 2009
Titulos de rendimento varidvel 3.198 1.247.262.000
Titulos de rendimento fixo 539.667 2.841.297.000
Terrenos e edificios - 383.431.000
QOutros 326.085 1.101.582.000
368.950 5.573.572.000
De referir que, até 31 de Dezembro de 2009, os passivos por beneficios pés emprego estavam cobertos pelo fundo de pensdes do
Grupo BCP, do qual a Pensdesgere representava cerca de 0,02%.
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Pensaesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Notas as Demonstracdes Financeiras
31! de Dezembro de 2010

Os titulos emitidos pelo Banco Comercial Portugués, S.A. contabilizados na carteira de investimentos do Fundo, sdo analisados

COMO segue!
2010 2009
Titulos de rendimento varidvel . 39.362.00%
Titules de rendimento fixo - 352.171.000
- 391.533.000

Nota 17 — Outras confas a pagar

Os saldos a pagar registados na rubrica de Outras contas a pagar incluem maioritariamente o montante de Euros 24.728.015
(2009: Euros 24.728.015) relativo ao IVA associado a uma dagiio de imoveis efectuada ao Fundo de Pensdes do Grupo BCP,
conforme referido nota 9.

Nota 18 — Fornecedores

Os saldos a pagar registados na rubrica de Fornecedores, no montante de Euros [3.240 (2009: Euros 328.244) resuitam
directamente da actividade desenvolvida pela Sociedade,

Nota 19 — Accionistas/ socios

O saldo da rubrica de Accionistas/sécios é analisado como segue:

Eur

2010 2009
Bance Comercial Portugués, S.A. 15.079 14.017
M illenniumbcep Servigos, A.C.E. 623 19.012
15.702 33.029
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Notas as Demonsiragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

II.5 Outras notas

Nota 20 — Ajustes de transicdo

Conforime referido na nota 11.1.a), estas sfio as primeiras demonstragGes financeiras preparadas pela Sociedade de acordo com os
IFRS. As politicas contabilisticas descritas na nota 1I.1 foram utilizadas na preparagio destas demonstragées financeiras com
referéncia ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, na preparagfio da informagdo financeira comparativa para o exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2009, assim como na preparagio do balango de abertura em 1 de Janeiro de 2009.

Na preparagio do balango de abertura de acordo com os IFRS da informagio comparativa para o exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2009, a Sociedade ajustou os montantes anteriormente reportados os quais haviam side preparados de acordo com
o0s principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal.

Os principais impactos, no capital proprio, da transigio para os IFRS em 1 Janeiro de 2009 ¢ em 31 de Dezembro de 2009, siio
analisados como segue:

Eur
01-Jan-09 31-Dez09
Situagiio Liguida de acordo com as Paliticas Contabilisticas anteriores 16.504.513 17.012.189
IAS 19 - Beneficios dos empregados a} 285741 100.176
IAS 39 - Instrumentos financeiros b) 71.853 94,631
IAS 12 - Impostos sobre o rerdimento c} (96,350) {(51.624)
Situagiio Liquida de acordo com os IFRS 16.771.755 17.155.372

Os principais impactos nos resultados do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009 decorrentes da transi¢fio para os IFRS, siio
analisados como segue:

Fur
31-Dez-09
Resultado liquido de acordo com as Politicas Confabilisticas anteriores 4.807.676
IAS 19 - Beneficios dos empregados a) (185.565)
[AS 39 - Instrumentos financeiros b) (l 87 539)
IAS 12 - Impostos sobre o rendimento c) 98.873
Resultado liquido de acorde com os IFRS 4.533.445
a) Pensdes de reforma e outros beneficios aos empregados
As anteriores politicas contabilisticas requeriam que fosse reconhecida em resultados, em cada exercicio, a totalidade do
incremento das responsabilidades, incluindo os ganhos e perdas. De acordo com o IAS 19, a parcela relativa aos desvios actuarias
¢ diferida de acordo com o métedo do corredor ¢ o excesse do fundo € contabilizado como um activo.
b) Instrumentos financeiros
De acordo com o IAS 39, os activos financeiros foram classificados nas categorias de activos financeiros disponiveis para venda
e empréstimos e contas a receber.
26 A
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2010

Os activos financeiros disponiveis para venda sdio registados ao valor de mercado sendo as mais e menos valias potenciais
existentes registadas em reservas, excepto quando se verifique existir uma perda de imparidade, a qual é registada por
contrapartida de resultados. As perdas de imparidade reconhecidas em instrumentos de capital ndo podem ser revertidas por
resultados, contrariamente ao procedimento a seguir para os instrumentos de divida,

De acordo com as politicas contabilisticas anteriores, os titulos de divida eram registados ao custo de aquisi¢fo. A periodificagiio
dos juros era feita com base no valor nominal ¢ na taxa de juro aplicavel ao periodo. O prémio ou desconto era periodificado por
contrapartida de resultados ao longo do periodo até ao seu vencimento.

Os titulos de rendimento variavel eram valorizados ao custo de aquisigiio ou valor de mercado, dos dois 0 mais baixo.

¢) Impostos diferidos
A Sociedade ja reconhecia impostos diferidos sobre as diferengas temporéarias entre o balango contabilistico preparado com base

nessas politicas contabilisticas e o balango fiscal. Nesta base, na data da transicfio foram adicionalmente reconhecidos os
impostos diferidos determinados sobre os ajustamentos [FRS relevantes calculados a essa data.

Nota 21 - Transaccgdes com partes relacionadas

A andlise das transacgdes com partes relacionadas em 2010 e 2009, € analisada como segue:

9

Eur

Balango Grupo BCP Fundo Pensdes BCP  TFundo Pensdes Ageas Total

Caixa € seus equivalentes € depdsitos & ordem 1418187 - 1.418.187
Enmpréstimos concedidos e contas receber 2.000.000 - 2.000.000
Activos financeiros dispeniveis para venda 99.053 - 99.055
Outros activos - 2.061.307 38.017 2.099.324
Total do active 3.517.242 2.061.307 38.017 3.616.566
Outros passivos 15,702 - 15.702
Total do passive 15.702 - 15.702
Liquido Activo/ (Passivo) 2010 3.501.540 2.061.307 38017 5.600.864
Liquido Active/ {Passivo) 2009 9.671.382 2417.726 87.098 12.176.206

Eur

Demonstracfio de resultados Grupo BCP Fundo Pensdes BCP  Fundo Pensdes Ageas Total

Dividendos e juros a receber 125.745 - [25.745
Comissdes de gestdo financeima € administrativa §.241,497 ¢ 3241497
Total de proveitos 125.745 8.241.497 - 8.367.242
Comissdo de comercializagiio de fundos de pensdes (60.665) - (60.665)
Gastos gerais e administrativos (574.790) (63.283) (638.073)
Tota) de custos (635.455) {63.283) (698.738)
Liquido Proveitos / (Custos) 2010 (509.710}) (63.283) 7.668.504
Liquido Proveitos / (Custos) 2089 (388.112) 8.856.638 (72.267) 8.396.259

As transacgdes com Partes relacionadas foram efectuadas em termos

transacgfes similares.

Nota 22 — Justo valor

equivalentes aos que prevalecem no mercado em

O justo valor é baseado em valores de mercado, quando disponiveis. No caso de estes ndo estarem disponiveis o justo valor pode
ser estimado através de modelos internos, normalmente baseados nos modelos de cash flows descontados, usando para este efeito
a taxa de juro sem risco adicionada do spread atribuivel ao emitente.

Os métodos ¢ pressupostos principais utilizados na determinagfio do justo valor de activos e passivos pela Pesndesgere sdo os
seguintes:
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Pensdesgere — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, 5.4.
Notas as Demonstrag¢bes Financeiras
31 de Dezembro de 2010
Caixa e Depdsitos bancdrios

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos de curto prazo, o saldo de balango € uma estimativa razodvel do seu justo
valor.

Ountros activos financeiros (Activos financeiros disponiveis para venda)

Estes instrumentos financeiros sao registados ao justo valor, o qual ¢ normalmente baseado em valores de mercado se
disponiveis. No caso de estes ndo estarem disponiveis o justo valor ¢ estimado através de modelos internos, normalmente
baseados nos modelos de cash flows descontados, usando para este efeito a taxa de juro sem risco adicionada do spread atribuivel
ao emitente.

No caso das ac¢des nfio cotadas, s&o valorizas ao custo histdrico, sempre que ndo exista valores de mercado disponiveis que
suportem a sua cotagio e ndo seja possivel estimar o seu justo valor com fiabilidade

Clientes, Adiantamentos a jornecedores, Outras contas a receber, Guéras contas a pagar, Fornecedores

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos € passivos de curto prazo, considera-se como uma estimativa razoavel
para o seu justo valor o saldo de balango das vdrias rubricas, a data do balango.

Nota 23 — Passivos contingenles e compromissos

Passivos contingentes

A Sociedade ndo estd directamente envolvida em processos judiciais em Portugal que possam resultar em responsabilidades a
pagar.

Garanfias

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2309 nio havia garantias prestadas ou recebidas.

Nota 24 — Normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas
Normas, alteragdes e interpretagdes efectivas em ou a partir de { de Janeire de 2010

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas que entraram em vigor ¢ que a Sociedade aplicou na elaboragio
das suas demonstracdes financeiras podem ser analisadas como segue:

IAS 39 (Alterada) — Instrumentos financeiros: reconhecimento ¢ mensuraciio — activos e passivos elegiveis para cobertura

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteracfo ac IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimento
€ mensuragio ~ activos e passivos elegiveis para cobertura a qual foi de aplicagiio obrigatdria a partir de 1 de Julho de 2009. Esta
alteracio clarifica a aplicagiio dos principios existentes que determinam quais os riscos ou quais os cash flows elegiveis de serem
incluidos numa operac¢fio de cobertura.

A Sociedade nfio teve quaisquer impactos decorrentes da adopgo desta alteragdo.

IFRS 1 (alterada) ~ Adopgiio pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro ¢ I1AS 27 — Demonsiracdes
Financeiras consolidadas e separadas

As alteragdes ao IFRS 1 - Adopgio pela primeira vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro e ao IAS 27 -
Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas foram efectivas a partir de ¥ de Julho de 2009. Estas alterages vieram
permitir que as entidades que estdo a adoptar as IFRS pela primeira vez na preparagio das suas contas individuais adoptem como
custo contabilistico (deemed cost) dos seus investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo
justo valor na data da transi¢lio para os IFRS ou o valor de balango determinado com base no referencial contabilistico anterior.

A Sociedade ndo teve qualquer impacto decorrente da adopgfio desta alteragio.
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ITFRS 3 (revista) — Concentracdes de actividades empresariais e JAS 27 (alterada) - Demonstracies financeiras consolidadas ¢
separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitin em Janeiro de 2008 a IFRS 3 (Revista) - Concentragdies de
actividades empresariais, com data efectiva de aplicagdo obrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009,
sendo a sua adopgdo antecipada permitida.

Os principais impactos das alteragdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisigdes parciais, em que os interesses
sem controlo (antes denominados de interesses minoritdrios) poderdo ser mensurados ao justo valor (o que implica também o
reconhecimente do goodwill atribuivel aos interesses sem coentrole) ou como parcela atribuivel aos interesses sem controlo do
justo valor dos capitais proprios adquiridos (tal como actualmente requerido); (ii) aos "step acquisition" em que as novas regras
obrigam, aquando do calculo do goodwill, A reavaliagdo, por contrapartida de resultados, do justo valor de qualquer interesse sem
controlo detido previamente 4 aquisi¢@io tendente 4 obtencdo de controlo; (iii) ao registo dos custos directamente relacionados
com uma aquisicdo de uma subsididria que passam a ser directamente imputados a resultados; (iv) aos pregos contingentes cuja
alteragfio de estimativa ao longo do tempo passa a ser registada em resultados e ndio afecta o goodwill € (v) as alteracdes das
percentagens de subsididrias detidas que ndo resultam na perda de controlo as quais passam a ser registadas como movimentos de
capitais préprios. Adicionalmente, das alteragdes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa subsididria passarfo a
ser atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos) e que, aquando da alienagio de
uma subsididria, tendente 4 perda de controle qualquer interesse sem controfo retide é mensurado ao justo valor determinado na
data da alienagfio.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgéo desta norma revista.
IFRIC 12 - Contratos de Concesséio de Servicos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de 2007 a IFRIC 12 - Contratos de
Concessio de Servigos. A adopgfio por parte da Unidio Europeia foi em 25 de Margo de 2009. Esta interpretagfio passa a ser de
aplicacdo obrigatéria para exercicios que se iniciem em ou apés 29 de Margo de 2009, O IFRIC 12 aplica-se a contratos de
concessdo de servigos pliblico-privados. Esta norma aplicar-se-a apenas a situagdes onde o concedente a) controla ou regula os
servigos prestados pelo operador, e b) controla os interesses residuais das infra-estruturas, na maturidade do contrato.

Face 4 natureza dos confratos abrangidos por esta interpretaciio, a Sociedade néio obteve gualquer impacto ao nivel das
Demonstragoes financeiras.

IFRIC 17 - Distribuicdes em espécie a accionistas

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembre de 2008, a IFRIC 17 —
Distribuigdes em espécie a accionistas, com data efectiva de aplicag@io obrigatéria para exercicios iniciados a partir de 1 de Jutho
de 2009, sendo a sua adopgio antecipada permitida.

Esta interpretacio visa clarificar o tratamento contabilistico das distribuigGes em espécie a accionistas. Assim, estabelece que as
distribuicdes em espéeie devem ser registadas ao justo valor, sendo a diferenga para o valor de balange dos activos distribuidos
reconhecida em resultades quando da distribuicio.

A Sociedade ndo obteve qualquer impacto da adopgdo desta interpretago ao nivel das DemonstragGes financeiras.
IFRIC 18— Transferéncias de activos de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro de 2008, a IFRIC 18 -
Transferéncias de activos de clientes, com data efectiva de aplicagdio obrigatéria para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho
de 2009, sendo 2 sua adopglo antecipada permitida.

Esta interpretagiio visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos celebrados mediante os quais wma entidade recebe activos
de clientes para sua propria utilizagZo e com vista a estabelecer posteriormente uma ligagdo dos clientes a uma rede ou conceder
aos clientes acesso continuo ao fornecimento de bens ou servigos,

A Interpretagfo clarifica:

+ as condi¢les em que um activo se encontra no dmbito desta interpretagéo;

* o reconhecimento do activo e a sua mensuracio inicial;

« a identificaciio dos servigos identificidveis (um ou mais servigos em troca do activo transferido);
+ 0 reconhecimento de proveitos; e

+ a contabilizacfo da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.

A Sociedade nfio obteve qualquer impacto da adopgio desta interpretacfio ao nivel das Demonstragbes financeiras.
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Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, tal como anteriormente referido, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o qual alterou certas
normas que se encontram em vigor. Contudo, a data de efectividade das alteragBes varia consoante a norma em causa, das quais
se destaca:

» Alterac@io 4 IFRS 5 - Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinuagiio, efectiva para
exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta alteragfio veio esclarecer que a totalidade dos activos e passivos de uma
subsididria devem ser classificados como activos nfo correntes detidos para venda de acerdo com o IFRS 5 se existir um plano de
venda parcial da subsidiaria tendente 4 perda de controlo.

A Sociedade nfo obteve qualquer impacto da adopgao desta norma ao nivel das Demonstragdes financeiras.
Normas, alteracoes e interpretacoes emitidas mas ainda niio efectivas para a Sociedade
IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, a IFRS 9 - Instrumentos financeiros parte I:
Classificagdo ¢ mensuraglo, com data efectiva de aplicagiio obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de
2013, sendo a sua adopgdo antecipada permitida. Esta norma, em Qutubro de 2010 foi alterada. A IFRS 9 nio fol ainda adoptada
pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do FASB de substitui¢do da [AS 39 ¢ aborda os temas de classificagio ¢
mensuragdo de activos financeiros. Os principais aspectos considerados sdo os seguintes:

- Os activos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo valor. Esta decisfo sera
efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua classificagio depende de como uma entidade
apresenta no modelo de gestdio do negécio esses activos financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros
associados a cada activo financeiro;

- Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros contratados representam
apenas capital e juros, isto ¢, que contenham apenas caracteristicas bsicas de divida, ¢ para os quais uma entidade no modelo de
gestdo do negbcio apresenta esses activos financeiros com o objective de capturar apenas esses fluxos financeiros. Todos os
outros instrumentos de divida sfo reconhecidos ao justo valor;

- Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades sdo reconhecidos ao justo valor com as variagles subsequentes
registadas em resultados. Contudo, uma entidade poderd irrevogavelmente eleger instrumentos de capital para os quais as
variagdes de justo valor ¢ as mais ou menos-valias realizadas sfo reconhecidas em reservas de justo valor. Os ganhos ¢ perdas ai
reconhecidos ndio podem ser reciclados por resultados. Esta decisfo é discriciondria ndo implicande que todos os instrumentos de
capital assim sejam tratados. Os dividendos recebidos siic reconhecidos em resuitados do exercicio.

- A excepeglio para deter investimentos em instrumentos de capital cujo justo valor ndo possa ser determinado com fiabilidade ¢
derivados relacionados, prevista na IAS 39, nao € permitida na IFRS 9;

- As alteragdes ao justo valor atribuiveis ao risco de crédito dos passivos financeiros classificados na categoria de Opgio de justo
valor (Fair Value option) serfio reconhecidas em (OCI). As restantes variagGes de justo valor associadas a estes passivos
financeiros serfio reconhecidas em resultados. Os montantes registados em OCI nunca poderdo ser transferidos para resultados.

A Sociedade estd a avaliar o impacto da adopgfio desta norma.

TFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divilgacdes — Transferéncias de activos financeivos

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em OQutubro de 2010, a IFRS 7 - Instrumentos financeiros:
Divulgagbes — Transferéncias de activos financeiros, com data efectiva de aplicagiio obrigatéria para exercicios com infcip a
partir de 1 de Julho de 2011, sendo a sua adopgiio antecipada permitida. Esta alteragio ndo foi ainda adoptada pela Unifio
Europeia.

As alteragdes requeridas ds divulgagdes sobre as operagdes que envolvem transferéneia de activos financeiros, nomeadamente
securitizagdes de activos financeiros, t8m como objectivo que os utilizadores das demonstragdes financeiras possam vir a avaliar
o risco e os impactos associados a essas operagdes ao nivel das demonstragdes financeiras.

Nota 25 —- Gestio de riscos

Uma gestio de risco saudavel ¢ um dos pilares de suporte a uma estratégia de crescimento rentivel e sustentdvel, e
consequentemente uma competéncia nuclear na PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. Como parte
da sua governagiio, a PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. adoptou uma estrutura organizacional
de gestio de riscos baseada na estrutura em vigor no Grupo Ageas. O objectivo primordial é o desenvolvimento e
implementagio de uma estrutura de gestio de riscos que permita assegurar e atingir o equiltbrio apropriade entre o risco e ¢
retorno de modo a fixar e preservar a confianga dos clientes, dos accionistas, dos reguladores, das agéncias de avaliagdo de
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rating e das restantes partes interessadas. A estrutura da gestio de riscos estd inerente a todos os niveis dentro da
PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A..

Taxonomia de riscos:

Em linha com as politicas e principios de gestio dos riscos do Grupo Ageas, a PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos
de Pensdes, S.A. centralizou as vdrias fungdes relacionadas com a gestio dos riscos, através de reporte directo ao Administrador
responsavel pelo pelouro financeiro (CFO), o qual € também responsével pelo risco (CRO). Na mesma altura, o Grupo adoptou a
taxonomia standard da Ageas na gestiio dos principais riscos:

Risco operacional Risco de investimento Risco especifico de seguros
Risco evento Risco de erédito Risco expeciiico do ramea Videa
Risco negocio Risco de Risew gspocifico do ramo Nie Fida

mercado

Risco d Hguidez

Para a PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. o Risco operacional € o Riscos de investimento (risco
de crédito) sfo os fimicos riscos que estdo interiramente ligados a esta empresa.

a} Risco operacional

Qualquer institui¢do, incluindo as instituigtes financeiras, estdo sujeitas a risco operacional consequéncia, da incerteza inerente
ao negocio, e do processo de tomada de decisiio. Para efeitos de reporte & monitorizago, o risco operacional pade ser dividido
em duas categorias, risco de evento ¢ risco de negécio.

O risco de evento compreende o risco de perdas resultantes da inexequibilidade ou falha de processos internocs, pessoas e
sistemas ou devido a eventos externos. Esta defini¢io de risco de evento inclui o risco legal ¢ de compliance, excluindo o risco
estratégico e reputacional.

O risco de negéeio ¢ o risco de “estar no negécio™ e compreende o risco da perda devido a mudangas no ambiente estrutural efou
competitivo, Tem uma natureza essencialmente externo podendo, mesmo assim, ser mitigado por boas priticas de gestdo.

A fungfio de gestdo do risco operacional da Millenniumbep Ageas, particularmente a PENSOESGERE - Sociedade Gestora de
Fundos de Pensdes, S.A integrada no departamento de Gestdio de Risco, continua a implementar as melhores praticas de gestiio
do risco operacional mediante a introdugdo dos principios e metodologias em vigor no Grupo Ageas. Em particular, a
implementagio de uma estrutura de gestfio de risco operacional e gestdio de controlo, cobrindo todos os niveis do risco
operacional. A estrutura de risco operacional e gestdo de controlo (ORMC) inclui politicas para ¢ controlo do risco operacional,
para a identificagfio, avaliagfio, mensuragiio e reporte destes riscos e para a sua mitigagdo.

POLITICA DE RISCO OPERACIONAL (EVENTO)

Risco Operacional ~ dentificacdo, avaliagio, mensuragdo/modefagdo, andlise, reporte, monitorizagio

Dados & Forden. 7+ Hodel
+ Recoit de Dados | ] A0 var T
ceperdas - oL |

SEER + Capitat Econdmigo -
Intema vs exteme .-

* Capiat Reguiatéro

GESTAO DO RISCO GPERACIONAL {(EVENTO) PGR PROCESSC/LINHA NEGOCIO

Mitigacdc de Risco {prevengde, redugdofiransfardncla, controlo}
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A implementagfio desta estrutura contribui para o aumento da consciéncia relativamente ao risco operacional, assim como a
eficiéncia da sua monitorizagio, mensuragio e necessidades de capital. Para que esta abordagem tenha sucesso, serd necessario
implementar wma gestdo de risco transversal & organizacio e definir uma politica de mitigacSio apropriada, tendo em
consideragfio o processo de negécio inerente & Millenniumbep Ageas.

Para a efectiva e eficiente identificagdo e gestfio dos riscos operacionais, a Millenniumbep Ageas ji implementou algumas
ferramentas ¢ técnicas:

s As Avaliagdes de Risco sdo efectuadas periodicamente no negécio e suportam funcdes que asseguram uma visdo
desenvolvida do perfil de risco operacional. Isto consiste numa avaliaciio de risco ascendente com o objectivo da
identifica¢fio ¢ avaliagfio do risco operacional no contexto organizacional e de processo;

* O Plano de Continuidade de Negdcio é um processo de gestio que identifica as potenciais ameagas para uma
organizagio e o impacto nas operagdes de negdeio, que essas ameagas possam ter no caso de ocorrerem. Fornece uma
estrutura para a construgiio de flexibilidade organizacional com a capacidade de dar uma resposta efectiva que
salvaguarde a reputagio, os interesses dos seus stakeholders, marca e valor criando actividades;

+  Seguranca de Informagio que define a estrutura organizacional, gestdo e corpo de responsabilidades e as directivas de
informac@o de seguranga aplicadas através da PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A;

s  Declaragiio de Controlo de Gestdo: enquanto o risce operacional incide sobre os riscos operacionais de evento, ©
controlo de gestiio estd associado ao risco de negdeio. As equipas de gestdo assinam as suas declaragdes de controlo de
gestdo no final de cada ano, que € um testemunhe do funcionamento da gestiio de risco e do sistema de controlo interno
durante o ano.

b) Risco de investimento
O risco de investimento, para PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A & composto apenas pelo risco de
crédito,

Risco de crédito

G risco de crédito deve ser entendido come o risco decorrente da incapacidade de um emissor cumprir os termos contratados ou
de alguma forma fathar esses termos.

No contexto da PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A, este risco & essencialmente relevante nas suas
carteiras de investimentos financeires, através da sua exposigfio a obrigagdes, em que estamos investidos para beneficio quer dos
clientes, quer dos nossos accionistas. Este risco € gerido através da implementag¢io de uma polftica de crédito que contém um
conjunto de principios, normas, directrizes e procedimentos para efeitos de identificagfio, mensuragio e reporte.

O quadro seguinte indica os valores da carteira de investimento “investimentos disponiveis para venda” por tipo de activo:

Fur

Carteira de Investimento

2010 % 2009 %
Activos financeiros dispeniveis para venda 16.898.853 100,0% 6.372.289  100,0%
Divida piiblica 10,640,270 63,0% 2,199,090 34,5%
Obrigacdes 6.021.093 35,6% 3.767.845 59,1%
Fundos de investimento:
Imobiligrie 237.490 1,4% 4035.354 6,4%
Total 16.898.853 6.372.289

Um dos objectivos da politica de investimento do Grupe € mitigar o risco de crédito subjacente através da diversificacio da
carteira, por sector, mercado e pafs.
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As obrigages detidas pela PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A, podem ser decompostas por tipo

de sector:

Obrigagies
por tipo de indastria

Divida pablica

lnstituigdes financeiras
Operagles de securitizagio
Indistria

Sectores bisicos e energéticos
Consumiveis nfio ciclicos

Activos financeiros disponiveis para vendn  Frr
2010 2009
Valor % Vakor %
19,640,270 63,9% 2,199,090 36,9%
5,166,118 3E0% 31,167,585 53,1%
236.969 £4% 220.157 3.8%
42,984 0,3% 95.215 1,6%
268.006 6% 275.888 4,6%
307.025 1.8% - -
16.661.372 5.966.935

Os quadro seguintes mostram a qualidade crediticia (rating) dos emitentes de todas as obrigacdes, depdsitos ¢ outros

devedores (com base em ratings externos):

Obrigaciies por notagiio
de Rating

AAA

AA

A

BBB

BB

B

Niio cotados

Tatal

Divida piblica
Obrigagdes

Total

Depésitos em Instituighes de Crédito

BBB+

Qutros devedores por operagies de seguros e outras operagies

Sem rating
Total

Fundos de investimento

por zona geogrifica
Imobiliarto

Total em Dezembro 2010
Imobitiario

Total em Dezembro 2009

Activos financeiros disponiveis para venda Frr
2010 2009
Valor Yo Valor %
942.067 5,7% 1.520.008 25,5%
2.660.766 16,0% 497.769 8,3%
10.667.493 64,0% 3.831.286 64,2%
[.963.688 11,4% . -
417.196 2,3% - -
70.153 0.4% - -
- - 117.872 2.0%
16,661,363  100,0% 5.966.935 100.0%
10.640.270 §3,9% 2.199.090 36,9%
6,021,093 36,1% 3.767.845 63.1%
16.661.363 _ 100.0% 5.966.935  100.0%
Lur
010 2009
Valor % Valor Yo
3.445.170 106,0% 9.670.490 100,0%
1.450.933 100,0% 693.890 100,0%
4.896.103 10.364.380

As unidades de participagio em fundos de investimento detidas pela PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de
PensGes, S.A,, podem ser decompostas por tipo e regido geografica:

Disponiveis para vendza EUR
Portugal Total %
237.490 237.490 100.0%
237.490 237.490 190,0%
405.354 405.354 100.0%
405.354 405,354 140,0%
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Risco de cdmbio

Qualquer produte financeiro ¢ denominado numa determinada moeda, o risco de cdmbio advém de possiveis alteragdes da taxa
de cambio para a moeda de referéncia da PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A,, ou sgja, ¢ Euro.

A PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensaes, S.A,definiu que todo risco de cambio devera ser coberto.

O balango consolidado da PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Penstes, S.A, tem a seguinte exposigdo por
moeda:

Lur

Risco cambial 2010 EUR Total
Investimentos 16.898.867 16.898.867
Cutros activos 46.792.996 46.792.996
Total de activos 63,691.863 63.691,863
Passivo 24.990.883 24.990.883
Total de passivos 24.990,883 24.990.883

Eur

Risco cambial 2009 EUR Total
Investitentos 6.372.289 6.372.289
Outros activos 37.723.208 37.723.208
Total de actives 44,095,497 44.095.497
Passivo 26.940.1260 26.940.126
Total de passivos 26,940,126 26,940,126

¢) Requisitos de Solvéncia

O célculo da margem de solvéncia é realizado de acordo com a norma regulamentar n® 6/2007-R do Instituto de
Seguros de Portugal, sendo determinada com base nas demonstrages financeiras estatutarias.

A PENSOESGERE - Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A, faz a monitorizagio mensal do seu nivel de solvéncia,
para o qual tem definido um objectivo minimo de 200% da exigéncia legal.
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31 de Dezembro de 2010

Em 31 de Dezembro de 2010 ¢ 2009, a margem de solvéncia do Grupo é analisada como segue:

fur
31 Dezembro 2H0 31 Dezembro 2009

Riibrica
Capital 1.200.000 1.200.000
Reservas Legal e de Reavaliagio 3.188,725 3.389.170
Resultados Transitados 12.566.201 8.055.804
Resultado Liquido do Exercicio 4,847,187 4.533.445
Distribuicdio de Resultados do Exercicio (7.000.000) -
Total Situagiio Liguida (1) 14,802.113 17.178.419
Activos Infangiveis (5.893) (19.330)
Ajuste Pensdes Reformg - (100.176)
Total (2) (5.893) (119.506)
Margem de Solvéncia Disponivel (13 + (2) 14.796.2280 17.058.913
Margem e Spivéncia Exigida 7.392,621 7.767.642
Excesso / Insuficibneis 7.463.399 9.291.271
Ricio Selvéncia 200% 220%

Nota 26 — Activos sob gestio

Em 2010, os valores dos activos sob gestdo, ascendiam a Euros 6.717.621.363 (2009: Euros 7.092.641.898),
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