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Senhores Accionistas,

Nos termos da lei, o Conselho de Administracdo tem a honra de submeter a apreciacdo de V. Exas. o
Relatério Consolidado de Gestao e as Contas Consolidadas, de acordo com as Normas Internacionais
de Relato Financeiro (IAS/IFRS) da BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A. (adiante designada

também por BES-Vida ou Companhia) relativos 12 Semestre de 2011.
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1.1 - Principais Indicadores de Actividade

(em milhes de euros)

Variaveis de Balango Junho 11 Dezembro 10

Activo

Liquidez, Investimentos e Outros Tangiveis
Provisdes Técnicas de Seguro Directo
Passivos por Contratos de Investimento
Capital Préprio

Variaveis de Ganhos e Perdas Junho 11

Custos com sinistros, liquidos de resseguro
Outras provisGes técnicas, liquidas de resseguro
Provisdo matemadtica do ramo vida, liquida de resseguro
Participacdo nos resultados, liquida de resseguro
Custos e gastos de exploragdo liquidos
Actividade Financeira Liquida

Rendimentos liquidos de gastos financeiros

Ganhos liquidos de activos e passivos

Perdas de Imparidade

Diferengas de Cambio

Resultado Liquido do exercicio

Outras Variaveis Junho 11
Produgdo Total 138,1

Portugal
Contratos de seguros
Contratos de investimento
Espanha

6.890,7
6.774,1
2.498,2
4.004,7

129,6

-663,4
-0,5
585,7
-11,5
-14,1
41,8
116,9
-51,5
-3,0
-20,5

10,5

137,0
65,6
71,4

1,1

8.070,9 -14,6%
7.968,6 -15,0%
3.076,9 -18,8%
4.542,2 -11,8%

153,0 -15,3%

Var.
-241,0 175,3%
2,5 -121,4%
-433,5 -235,1%
-0,8 1291,0%

-25,4 -44,7%
48,7 -14,2%
109,8 6,5%
-126,5 -59,3%
-0,8 282,1%

66,2 -131,0%

11,4 -8,3%
1.015,7 -86,4%
1.014,6 -86,5%

654,2 -90,0%
360,3 -80,2%
1,1 -2,4%
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1.2 - Orgdos Sociais

A 30 de Junho de 2011, a composicdo dos Orgaos

Sociais da BES Vida é a seguinte:

Conselho de Administracao*

Rui Manuel Leao Martinho (Presidente)
Jérome Pierre Grivet (Vice-Presidente)

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha
Vincent Claude Paul Pacaud

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David

Olivier Ronan Melennec

Jean Jacques Duchamp

*Renuncia apresentada pelo Dr. Michel Francois
Villatte com efeitos a partir do dia 6 de Maio de
2011.

O Conselho de Administracdo delega a gestao
corrente da Companhia numa Comissao
Executiva composta pelos seguintes
Administradores:

Vincent Claude Paul Pacaud (Presidente)
Nuno Manuel da Silva Ribeiro David
Olivier Ronan Melennec

Mesa da Assembleia Geral

Luis Frederico Redondo Lopes (Presidente)
Pedro Cassiano Santos (Vice-Presidente)
Nuno Miguel Matos Silva Pires Pombo
(Secretario)

Conselho Fiscal*

José Manuel Ruivo da Pena (Presidente)
José Maria Ribeiro da Cunha (Vogal efectivo)
Paulo Ribeiro da Silva (vogal suplente)

*Renuncia apresentada pelo Dr. Hervé Marcel
Andre Hassan com efeitos a partir do dia 6 de
Maio de 2011.

Revisores Oficiais de Contas

Ernst & Young Audit e Associados-SROC, S.A.,
representada por Ana Rosa Ribeiro Salcedas
Montes Pinto (Revisor Oficial de Contas Efectivo)
Joao Carlos Miguel Alves (Revisor Oficial de
Contas Suplente)

Secretario da Sociedade

Soénia Maria Ferreira Guerra Torrdao
Francisco Maria Pimentel Vilhena de Carvalho
(Secretario suplente)
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3 - Enquadramento econémico

3.1 - Breve enquadramento macro-econémico

O 22 trimestre de 2010 ficou marcado por um agravamento das preocupacdes com a deterioracao do
risco soberano na Europa, as quais atingiram o seu ponto mais elevado no inicio de Maio. A
deterioracdo da confianca dos investidores foi alimentada pela revisdo em baixa, em Abril, dos
ratings soberanos de Grécia, Portugal e Espanha por parte de uma das principais agéncias (para BB+,
A- e AA, respectivamente) implicando, no caso grego, uma notacao inferior a investment grade.

A criacdo de um fundo de estabilizacao financeira pela UE e pelo FMI e o apoio destas instituicoes a
economia da Grécia contribuiram para alguma melhoria da confianca e para um estreitamento dos
spreads soberanos. No entanto, estes mantinham-se anormalmente elevados no final do 22 trimestre
(785 bps na Grécia, 312 bps em Portugal e perto de 200 bps em Espanha). Aos receios dos
investidores acresceram as incertezas em torno do potencial impacto da crise do risco soberano
sobre o sector financeiro europeu. O final do 12 semestre foi, assim, marcado por uma secagem de
liquidez nos mercados monetdrio e de crédito, afectando em particular as economias da periferia da
Zona Euro e levando o BCE a aumentar a provisao de liquidez a estas economias.

Neste contexto de elevada aversao ao risco e maior procura por activos de refligio, a yield dos titulos
da divida publica alema a 10 anos caiu 52 bps, para 2.577% e os principais indices accionistas
registaram variagdes negativas no conjunto do 22 trimestre. Entre Marco e Junho, os indices DAX e
CAC40 desvalorizaram se, respectivamente, 3.06% e 13.36%, enquanto os indices IBEX e PSI-20
registaram quedas de 14.79% e 12.79%. Nos EUA, os indices Dow Jones, Nasdaq e S&P500 perderam
9.97%, 12.04% e 11.86% no trimestre, respectivamente.

Nao obstante a evolucdo desfavoravel da confianca, a actividade econdmica global registou uma
tendéncia de recuperacdo na primeira metade do ano, liderada pelas principais economias
emergentes, mas também com crescimentos relativamente robustos do PIB nos EUA e Zona Euro no
29 trimestre. Na Zona Euro, o crescimento do PIB subiu, nesse periodo, de 0.2% para 1%, em termos
trimestrais. Neste caso, as exportacdes (e o respectivo impacto favoravel na producdo industrial)
revelaram-se como o principal suporte do crescimento (beneficiando também da tendéncia de
depreciacdo do euro).

Com os custos unitarios do trabalho em queda, e com crescimentos ainda negativos do crédito e da
massa monetaria, os riscos de descida da inflacdo continuaram a predominar sobre os riscos de
aceleracdo dos precos nos EUA e na Zona Euro (neste ultimo caso, a inflacdo homdloga atingiu 1.4%
em Junho). Assim, a Reserva Federal e o BCE mantiveram as respectivas taxas de juro directoras
inalteradas (0-0.25% nos EUA e 1% na Zona Euro).

Ao nivel da actividade econémica, Portugal prosseguiu uma trajectéria de recuperacdo na primeira
metade de 2010. O PIB registou uma variacao de 1.1% no 12 trimestre, ou 1.8% em termos homdlogos,
um dos crescimentos mais dinamicos em toda a Unido Europeia. Este registo resultou, por um lado,
de um comportamento mais favoravel das exportacdes e, por outro lado, de um aumento no
investimento em material de transporte e no consumo de bens duradouros (sobretudo automéveis).

No 22 trimestre, o PIB tera crescido 0.2%, ou 1.4% em termos homologos.
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No entanto, os activos financeiros portugueses sofreram uma pressdo elevada dos mercados no 12
semestre de 2010 (expressa numa queda do indice PSI-20 e num alargamento dos spreads
soberanos). No entanto, esta pressao (bem como os downgradings levados a cabo pelas agéncias de
rating) estara mais relacionada com o resultado de um efeito de contagio de outras preocupacées
especificas do mercado (como as finangas publicas gregas ou a salde das caixas de poupanca em
Espanha) do que com qualquer evento especifico relacionado com a deterioracdo dos fundamentos
da economia portuguesa no periodo em causa.

A taxa de poupanca das familias manteve uma trajectéria de subida e, por outro lado, o crédito as
sociedades ndo financeiras seguiu a trajectéria de desaceleracdo observada ao longo do ultimo ano.
Esta evolucdo reflecte uma menor procura de crédito por parte das empresas, em funcdo das
menores necessidades de financiamento para investimento e reflecte também uma maior
restritividade dos critérios de concessdo de crédito. Neste contexto, as necessidades liquidas de
financiamento externo da economia terdo exibido uma tendéncia de descida na primeira metade do
ano, para um valor em torno de 8.5% do PIB (9.4% no conjunto de 2009).

- Breve enquadramento do sector Segurad

Tendo por base uma amostra de 98% do mercado', o volume de producao agregada do mercado
segurador (contratos de seguro e contratos de investimento) no 12 semestre de 2011 atingiu os 5.863,6
milhdes de euros, o que traduz um decréscimo de 29,2% em relacdo a idéntico periodo de 2010.

Esta situacdo deveu-se exclusivamente a evolucdo negativa observada no ramo Vida, cujo decréscimo
foi de 39%. Nos ramos Nao Vida a producdo registou apenas um ligeiro decréscimo de 0,5%.

A evolucdo negativa do ramo Vida é justificada, por um lado, pela elevada producéo verificada no
periodo homdlogo de 2010 e, por outro lado, pelo reforco na captacdo de poupanca efectuada pelo
sector bancario, atendendo ao contexto de dificuldades acrescidas de financiamento.

Milhares de euros Junho 11 Junho 10 Var.
RAMO VIDA - Seguro Directo 3.776.263  6.189.343
CONTRATOS DE SEGUROS 1.475.624 3.153.587 -53,2%
- Rendas Vitalicias -6.143 12.260 -150,1%
- Restantes Produtos Risco 497.109 488.794 1,7%
- Produtos de Capitalizagdo 679.541 1.460.528 -53,5%
- PPR 305.109 1.189.926 -74,4%
- Operagoes de Capitalizacdo 8 2.080 -99,6%
CONTRATOS DE INVESTIMENTO 2.300.639 3.035.756 -24,2%
- Produtos de Capitalizagdo 2.104.477 2.325.435 -9,5%
- PPR 196.162 556.311 -64,7%
- Operagoes de Capitalizagdo 0 154.010 -100,0%

RAMO NAO VIDA - Seguro Directo 2.087.354 2.097.243 -0,5%
TOTAL DO MERCADO 5.863.616 8.286.586 -29,2%

! Fonte: APS
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Assim, constata-se que, em termos de segmentos de produtos, é nos produtos PPR e de Capitalizacdo
que se verificam as descidas mais acentuadas.

Milhares de euros Junho 11 Junho 10

PRODUTOS DE RISCO 490.966 501.054 -2,0%
PRODUTOS DE CAPITALIZACAO 2.784.018 3.785.962 -26,5%
PPR 501.271 1.746.237 -71,3%
OPERACOES DE CAPITALIZACAO 8 156.090 -100,0%

TOTAL DO MERCADO 5.863.616 8.286.586 -29,2%

No conjunto dos ramos nao-vida, de salientar para o periodo em referéncia, o crescimento da producao
dos ramos Doenca e Incéndio e Outros Danos por contraposicdo dos Acidentes de Trabalho.

Quanto aos custos com sinistros, no segmento Vida assistiu-se a um acréscimo importante dos
montantes pagos, devido a uma maior concentracdo de vencimentos mas, principalmente, a um
crescimento significativo dos resgates de produtos financeiros. Contudo, utilizando as provisdes
matematicas existentes, estes movimentos ndo se reflectiram com a mesma importancia nos
resultados, que apresentaram um crescimento.

No segmento ndo vida, verificou-se uma melhoria na taxa de sinistralidade face ao ano anterior, quase
integralmente devida ao ramo Incéndio e Outros Danos que em 2010 havia sido penalizado por eventos
climatéricos de elevada gravidade. Por outro lado, a tendéncia é para que no Automovel e Acidentes de
Trabalho os niveis de sinistralidade venham a aumentar.

No total do sector segurador, verificou-se uma reducdo do valor da carteira de investimentos em cerca
2,5 mil milhGes de euros desde o final de 2010, devido a fraca producdo e aos movimentos referidos de
saida por transferéncias entre operadores do sector financeiro.

Também os Capitais Préprios sofreram influéncia desta conjuntura, tendo verificado uma contraccao
em cerca de 270 milhGes de euros, sobretudo pela evolu¢do negativa de reservas de reavaliagdo por
ajustamentos no justo valor de activos financeiros.

.4 - A Actividade Consolidada da BES VIDA

A actividade da BES Vida na primeira metade do ano 2011 foi influenciada por uma conjuntura
econdémica marcada pelo agravamento da crise do risco soberano da Zona Euro e em Portugal, por um
ambiente mais restritivo ao nivel da liquidez, com dificuldades crescentes no acesso aos mercados
financeiros pelos diferentes agentes econdémicos e pelo receio de abrandamento da actividade global.

Neste contexto, com uma focalizacdo acrescida da rede de distribuicdo bancaria na obtencdo de
recursos para a sua actividade, o volume da producao da BES Vida no 12 semestre de 2011, agregando a
producdo dos contratos de seguro e os tratados no ambito do IAS 39 (Unit Linked e produtos sem
participacdo nos resultados), ascendeu a 138,1 milhdes de euros, o que correspondeu a um decréscimo
significativo (-86,1%) face ao periodo homélogo do ano anterior.
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A sucursal de Madrid contribui para esta producao com cerca de 1 milhao de euros (-2,4% que em Junho
de 2010).

Milhares de euros Junho 11 Junho 10 * Var.
TOTAL BES VIDA - Seguro Directo 138.075 995.801
CONTRATOS DE SEGUROS 65.573 634.372 -89,7%
- Rendas Vitalicias 46 31 47,1%
- Restantes Produtos Risco 30.226 31.592 -4,3%
- Produtos de Capitalizacdo 6.534 141.554 -95,4%
- PPR 28.769 461.194 -93,8%
- Operagdes de Capitalizagdo 0 0 -
CONTRATOS DE INVESTIMENTO 71.437' 360.338 -80,2%
- Produtos de Capitalizacdo 61.304 159.137 -61,5%
- PPR 10.133 51.202 -80,2%
- Operagoes de Capitalizagdo 0 150.000 -100,0%
ESPANHA 1.064 1.091 -2,4%

*Ndo inclui prémios de resseguro aceite

Em Portugal, a evolucao negativa registada na producao da BES Vida verificou-se em todos os
segmentos de produtos, com particular destaque para os PPR (-92,4% que em Junho 2010) e os produtos
de Capitalizacdo (-77,4% que Junho 2010). Devido a inexisténcia neste semestre de Operacdes de
Capitalizacdo, também estas em muito contribuiram para a evolucdo negativa verificada na producao
global.

Tal como verificado para a globalidade do segmento Vida em Portugal, em paralelo a esta quebra
significativa do volume de producdo verificou-se um acréscimo igualmente importante no volume de
indemnizacdes, devido a um maior volume de vencimentos e, principalmente, ao forte crescimento
registado nos resgates de produtos financeiros.

Neste sentido, os custos com sinistros liquidos de resseguro apresentaram um crescimento de 175,3%,
com o seu valor a atingir os 663 milhdes de euros (face aos 241 milhdes de euros registados no 1°
semestre de 2010).

Da mesma forma, também as provisdes técnicas de seguro directo e os passivos por contratos de
investimento viram diminuir este semestre os seus montante em 18,8% e 11,8% respectivamente: os
3.076,9 e 4.542,2 milhdes de euros apresentados em Dezembro de 2010 diminuiram para 2.498,2 e
4.004,7 milhdes de euros verificados em juno de 2011.

Do lado do Activo, os Investimentos, Liquidez e Outros Activos Tangiveis diminuiram 15% (7.968,6
milhdes de euros em Dezembro de 2011 para os actuais 6.774,1 milhdes de euros), influenciados pelos
movimentos atras referidos.

Importa também referir que, considerando a tendéncia de volatilidade e deterioracdo dos mercados de
divida soberana de alguns paises ditos da “periferia da Europa” (como Portugal, Grécia ou Irlanda) e o
facto da Companhia deter na sua carteira titulos de divida soberana ou equiparada destes paises que
pretendia deter até a maturidade, no primeiro semestre de 2011 a BES Vida reclassificou em “Held to
Maturity” titulos que se encontrassem nas condi¢des referidas, com o objectivo de proteger e evitar
volatilidade na valorizacdo dos activos e respectivas consequéncias.

No contexto atras referido e prosseguindo uma politica de controlo dos seus custos operacionais, a BES
Vida apresentou no final do 12 semestre de 2011 um resultado antes de impostos de 12,6 milhdes de
euros, registando um decréscimo de 11,7% em relacdao aos 14,2 milhdes verificados no periodo homélogo
do ano anterior. Ao nivel do resultado liquido, o decréscimo verificado é de 8,3%, passando de 11,4
milhdes de euros em Junho de 2010 para os actuais 10,5 milhdes de euros.
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O capital proprio da Companhia ndo passou imune a esta conjuntura. Em Junho de 2011 atingiu os 129,6
milhdes de euros, tendo registado uma reducdo de 15,3% em relacdo ao verificado em Dezembro de
2010 (153 milhdes de euros). Este decréscimo esta ligado a evolucdo negativa da reserva de reavaliacdo
por ajustamento no justo valor de activos financeiros.

Apesar deste contexto, a Margem de Solvéncia apresenta em Junho de 2011 um racio de cobertura de
127,6% (um excesso de 45,6 milhdes de euros) melhorando 5,9 pontos percentuais em relacdo aos
123,1% apresentados em Dezembro de 2010. Embora se tenha verificado uma degradacao na Reserva de
Justo Valor, com impacto nos elementos constitutivos, a menor necessidade de margem de solvéncia
decorrente do decréscimo verificado nas Provisdes Matematicas, conduziu a um maior excesso de
elementos constitutivos face & margem necessaria.

Como nota final, gostariamos de referir que o contelido do presente relatério obedece as exigéncias
normativas aplicaveis, sendo a sua elaboracdo da responsabilidade do Conselho de Administracdo da
BES-Vida, Companhia de Seguros, SA, ndo tendo sido sujeito a revisdo limitada.

O Conselho de Administracao deseja expressar ainda o seu reconhecimento pela colaboragao prestada
pelo Instituto de Seguros de Portugal, pela Associacao Portuguesa de Seguradores e pela Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios nos varios dominios das suas areas de competéncia.

Lisboa, 22 de Julho de 2011
O Conselho de Administracao

Declaragao a que se refere a alinea a

Disp6e a alinea c) do n?1 do artigo 245° do Cédigo de Valores Mobiliarios que cada uma das pessoas
responsaveis dos emitentes deve fazer um conjunto de declaracgdes ai previstas. No caso da BES-Vida
foi adoptada uma declaracao uniforme, com o seguinte teor:

Declaro, nos termos e para os efeitos previstos na alinea c) do n? 1 do artigo 2452 do Cédigo de Valores
Mobilidrios que, tanto quanto é do meu conhecimento, o relatdrio de gestdo, as demonstracées financeiras e
demais documentos de prestacdo de contas consolidadas da BES-VIDA, Companhia de Seguros, S.A., todos
relativos ao 12 semestre do exercicio de 2011, foram elaborados em conformidade com as normas
contabilisticas aplicdveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situac@o
financeira e dos resultados daquela sociedade e das empresas incluidas no perimetro da consolidacéo, e que
o relatério de gestdo expde fielmente a evolucdo dos negdcios, do desempenho e da posicdo daquela
sociedade e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo, contendo uma descricGo dos principais
riscos e incertezas com que se defrontam.
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A declaracdo independente com aquele texto foi subscrita apenas pelos titulares do 6rgdo de
administracao, pois s6 se considerou que estdo compreendidos no conceito “responsaveis do emitente”
os titulares deste 6rgdo. Nos termos da referida disposicdo legal, faz-se a indicagdo nominativa das
pessoas subscritoras e das suas funcoes:

Nome Funcao

Rui Manuel Ledo Martinho Presidente do Conselho de Administracao
Jéréme Pierre Grivet Vice-presidente do Conselho de Administracao
Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha Vogal do Conselho de Administracao

Vincent Claude Paul Pacaud Vogal do Conselho de Administracao

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires Vogal do Conselho de Administracao

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David Vogal do Conselho de Administracao

Olivier Ronan Melennec Vogal do Conselho de Administracao

Jean Jacques Duchamp Vogal do Conselho de Administracao
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2. Demonstracoes
Financelras e
Notas as Contas
Consolidadas
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BES VIDA

2.1 — Conta de Ganhos e Perdas Consolidada

BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S A

CONTA DE GANHOS E PERDAS
EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 2010

Valores em euros

Notas Junho 2011
Conta de Ganhos e Perdas do Técnica Nao Técnica Total Junho 2010
Anexo Vida
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 5 63.802. 965 63.802. 965 651.750. 440
Prémios brutos emitidos 66.637.744 66.637. 744 655.309. 164
Prémios de resseguro cedido (2.723.337) (2.723.337) (3.622.697)
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variagdo) (111.442) (111.442) 63.973
if‘?lrer::isnzzf‘tdoe;::;:toocsoietrsaeth:?eepsgsetr:g;:z::r;srﬁ;:dos para efeitos contabilisticos como contratos de 6 11.579.308 11.579. 308 12.925. 380
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 7 (663. 443.588) (663. 443.588) (240.986.433)
Montantes pagos (667. 436.261) (667. 436.261) (240.781.819)
Montantes brutos (668.569.107) (668. 569.107) (241. 695.146)
Parte dos resseguradores 1.132. 846 1.132.846 913.327
Provisao para sinistros (variagao) 3.992.673 3.992.673 (204.614)
Montante bruto 4.469. 643 4.469. 643 (192.497)
Parte dos resseguradores (476.970) (476.970) (12.117)
Outras provisoes técnicas, liquidas de resseguro 8 (535.082) (535.082) 2.496.226
Provisdao matematica do ramo vida, liquida de resseguro 9 585.727.112 585.727.112 (433.473.575)
Montante bruto 585.516. 401 585.516. 401 (433.718.815)
Parte dos resseguradores 210.71 210.711 245.240
Participacdo nos resultados, liquida de resseguro 10 (11. 458.293) (11. 458.293) (823.760)
Custos e gastos de exploracdo liquidos n (14. 062.429) (14. 062.429) (25.438.975)
Custos de aquisicao (12.205.267) (12.205.267) (23.594.829)
Custos de aquisicao diferidos (variacdo) (140) (140) (128)
Gastos administrativos (3.097.491) (3.097.491) (2.875.736)
Comissoes e participacdo nos resultados de resseguro 1.240. 469 1.240. 469 1.031.718
Rendimentos 12 122.232.827 865.472 123.098. 299 115.966. 724
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 76.410. 853 921. 881 77.332.734 70.731.326
Outros 45.821.974 (56.409) 45.765. 565 45.235.398
Gastos financeiros - Outros 13 (4. 471.083) (1.765.013) (6. 236.096) (6.191.131)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através ganhos e perdas 16 (42.439.757) 21 (42.439.736) (5.464.823)
De activos disponiveis para venda (21. 855.540) 21 (21. 855.519) 9.496. 560
De investimentos a deter até a maturidade (5.158.352) - (5.158.352) -
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado (15. 425.865) - (15. 425.865) (14.961.383)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através ganhos e perdas 17 (9.120.875) 36. 250 (9. 084.625) (121. 060.333)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negociacao 7.581.702 30.472 7.612.174 (93.810.282)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através (16.702.577) 5.778 (16.696.799) (27.250.051)
de ganhos e perdas
Diferencas de cambio 18 (20.549.917) - (20.549.917) 66.234.792
Perdas de imparidade (liquidas reversao) de activos disponiveis para venda 20 (2.998.428) - (2.998.428) (784.817)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro (8.143) - (8.143) (505.307)
Outras provisoes (variagao) - (1.098.100) (1. 098.100) (807.349)
Outros rendimentos/gastos 21 - 267.691 267.691 383.819
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 14.254. 617 (1.693.679) 12.560. 938 14.220.878
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 32 - (284.478) (284.478) (14.747)
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 32 - (1.785.961) (1.785.961) (2.764.121)
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 10.490. 499 11.442.010
Resultado por ac¢do basico 021 023
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2.2 — Balanco Consolidado

BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S A

ACTIVO
EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Valores em euros

Junho 2011
Notas Imparidade,
do Valor bruto deprgciagﬁes/ Valor Liquido Dezembro 2010
Balanco Anexo amortizacoes ou
ajustamentos
ACTIVO

Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 22 302.728.140 - 302.728.140 247.983.736
Activos financeiros detidos para negociacao 23 18.033.315 - 18.033.315 29.192.051
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de 2% 3.447.497 410 R 3.447.497 410 3.998.857.728

ganhos e perdas
Activos disponiveis para venda 25 2.667.692.849 (56.458.584) 2.611.234.265 3.408.087.956
Empréstimos e contas a receber 26 31.376.900 - 31.376.900 191.342.791
Outros depésitos 31.238.270 - 31.238.270 191.185.725
Empréstimos concedidos 132.762 - 132.762 144.867
Outros 5.868 - 5.868 12.199
Investimentos a deter até a maturidade 27 262.566.215 - 262.566.215 -
Terrenos e edificios 28 99.166.959 (601.592) 98.565.367 91.392.960
Terrenos e edificios de uso préprio 8.743.326 (601.592) 8.141.734 8.207.655
Terrenos e edificios de rendimento 90.423.633 - 90.423.633 83.185.305
Outros activos tangiveis 29 7.862.415 (6.333.589) 1.528.826 1.709.933
Outros activos intangiveis 30 8.543.921 (8.354.219) 189.702 231.596
Provisdes técnicas de resseguro cedido 31 2.994.803 - 2.994.803 4.285.889
Provisdo matemética do ramo vida 352.674 - 352.674 141.964
Provisao para sinistros 1.509.293 - 1.509.293 1.986.263
Provisdo para participacdo nos resultados 1.132.836 - 1.132.836 2.157.662
Activos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 15 24.298 - 24.298 356.339
Outros devedores por operagdes de seguros e outras operacdes 32 18.084.371 (29.379) 18.054.992 25.405.095
Contas a receber por operagdes de seguro directo 10.269.761 (29.379) 10.240.382 17.252.048
Contas a receber por outras operagdes de resseguro 618.651 - 618.651 310.145
Contas a receber por outras operagdes 7.195.959 - 7.195.959 7.842.902
Activos por impostos 33 91.784.781 - 91.784.781 68.030.609
Activos por impostos correntes 22.166.019 - 22.166.019 7.984.414
Activos por impostos diferidos 69.618.762 - 69.618.762 60.046.195
Acréscimos e diferimentos 34 2.930.880 - 2.930.880 3.977.926
Outros elementos do activo 1.236.000 - 1.236.000 -
TOTAL ACTIVO 6.962.523.256 (71.777.363) 6.890.745.893 8.070.854.609
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BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S A

PASSIVO E CAPITAL PROPRIO
EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

Valores em euros

Notas
Balanco do Junho 2011 Dezembro 2010
Anexo
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO
PASSIVO
Provisdes técnicas 31 2.498.164.842 3.076.906.577
Provisdo para prémios ndo adquiridos 2.676.337 2.564.894
Provisdao matematica do ramo vida 2.444.604.208 3.030.120.469
Provisdo para sinistros do ramo vida 35.795.345 40.156.324
Provisdo para participacdo nos resultados 14.535.999 4.047.019
Provisdo para compromissos de taxa 552.953 17.871
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro e 36
operagdes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento 4.004.662.638 4.542.235.451
Outros passivos financeiros 37 201.381.557 219.671.865
Passivos subordinados 100.139.552 100.132.606
Depositos recebidos de resseguradores 265.731 288.695
Outros 100.976.274 119.250.564
Outros credores por operacoes de seguros e outras operagdes 38 21.704.737 46.465.106
Contas a pagar por operacdes de seguro directo 20.148.170 44.253.026
Contas a pagar por outras operagdes de resseguro 910.532 1.382.801
Contas a pagar por outras operagoes 646.035 829.279
Passivos por impostos 33 2.322.284 1.886.022
Passivos por impostos correntes 2.322.216 1.885.994
Passivos por impostos diferidos 68 28
Acréscimos e diferimentos 39 5.568.548 5.672.846
Outras Provisdes 40 27.347.009 25.018.537
TOTAL PASSIVO 6.761.151.615 7.917.856.404
CAPITAL PROPRIO 41
Capital 250.000.000 250.000.000
Reservas de reavaliacao (209.047.131) (163.731.989)
Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros (205.105.461) (164.845.904)
De diferencas de cambio (3.941.670) 1.113.915
Reserva por impostos 52.809.639 41.388.924
Outras reservas 18.651.666 16.582.629
Resultados transitados 6.689.605 (12.298.778)
Resultado do exercicio 10.490.499 21.057.419
TOTAL CAPITAL PROPRIO 129.594.278 152.998.205
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 6.890.745.893 8.070.854.609
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racao das alteracdes no Capital Proprio Conso

BES - VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

DEMONSTRACAO DAS ALTERACOES NO CAPITAL PROPRIO CONSOLIDADO

DOS PERIODOS DE SEIS MESES FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2011, 31 DEZEMBRO DE 2010 E DE 30 DE JUNHO DE 2010
Reservade
= Outras reservas
reavaliacdo
Por
ajustamento |[Reservas por
Capital s no justo impostos Resultados || Resultados 2‘::;?
valor de diferidos e Reserva Outras transitados || do exercicio Préprio
activos correntes Legal reservas
financeiros
disponiveis
paravenda
Balango a 31de Dezembro de 2009 250.000.000  (49.216.240) 11.344.617 16.408.288 17434 (88.903)  (16.012.240) 212.609.863
Ganhos liquidos por ajustamento no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda - (63.592.426) - - - - - (63.592.426)
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cambio de activos financeiros disponiveis para venda - 8.825.692 - - - - - 8.825.692
Ajustamento por reconhecimento de impostos diferidos e correntes - - 12.232.679 - - - - 12.232.679
Aumentos de reservas por aplicacao de resultados - - - - - (11.902.420) 16.012.240 4.109.820
Distribuicdo de lucros/prejuizos - - - - - - - -
Outros ganhos/perdas reconhecidos directamente no capital - 5.115.722 - - - - - 5.115.722
Total da variagdo do capital préprio - (49.651.012) 12.232.679 - - (1.902.420) 16.012.240  (33.308.513)
Resultado liquido do periodo - - - - - - 11.442.010 11.442.010
Balango a 30 de Junho de 2010 250.000.000 (98.867.252)  23.577.296 16.408.288 17434 (11.991.323) 1.442.010  190.743.360
Ganhos liquidos por ajustamento no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda - (68.518.155) - - - - - (68.518.155)
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cambio de activos financeiros disponiveis para venda - (5.960.054) - - - - - (5.960.054)
Ajustamento por reconhecimento de impostos diferidos e correntes - - 17.811.628 - - - 17.811.628
Aumentos de reservas por aplicacdo de resultados - - - - - (4.109.820) - (4.109.820)
Distribuicao de lucros/prejuizos - - - - - - - -
Outros ganhos/perdas reconhecidos directamente no capital - 9.613.472 - - - 3.802.366 - 13.415.838
Total da variacdo do capital proprio - (64.864.737) 17.811.628 - - (307.454) - (47.360.563)
Resultado liquido do periodo - - - - - - 9.615.409 9.615.409
Balanco a 31de Dezembro de 2010 250.000.000 (163.731.989)  41.388.924 16.408.288 174341  (12.298.777) 21.057.419 152.998.206
Ganhos liquidos por ajustamento no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda - (25.272.126) - - - - - (25.272.126)
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cambio de activos financeiros disponiveis para venda - (5.055.585) - - - - - (5.055.585)
Ajustamento por reconhecimento de impostos diferidos e correntes - - 11.420.715 - - - - 11.420.715
Aumentos de reservas por aplicacao de resultados - - - 2.069.037 - 18.988.382 (21.057.419) -
Distribuicdo de lucros/prejuizos - - - - - - - -
Outros ganhos/perdas reconhecidos directamente no capital - (14.987.431) - - - - - (14.987.431)
Total da variagdo do capital proprio - (45.315.142) 11.420.715 2.069.037 = 18.988.382  (21.057.419) (33.894.427)
Resultado liquido do periodo - - - - - - 10.490.499 10.490.499
Balanco a 30 de Junho de 2010 250.000.000 (209.047.131) 52.809.639 18.477.325 174341 6.689.605 10.490.499  129.594.278

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstracoes financeiras

2.4 - Demonstracao do rendimento integral Consolidado

BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL DE
30 DE JUNHO DE 2011 E 30 DE JUNHO DE 2010

201 2010
Resultado liquido do exercicio 10.490.499 11.442.010
Imparidades dos activos financeiros disponiveis para venda 2.998.428 784.817
Vendas de activos financeiros disponiveis para venda 21.106.631 (11.250.366)
Variagdo do justo valor de activos financeiros disponiveis para venda (59.591.121) (40.191.365)
Amortizagdo da reserva de activos financeiros deter até a maturidade 5.158.351 -
Variagcdo dos impostos correntes e diferidos 11.420.715 12.232.679
Outros ganhos/(perdas) reconhecidos directamente em capitais proprios (14.987.431) 5.115.722
Total do rendimento integral (23.403.928) (21.866.503)
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2.5 — Demonstracao dos fluxos de caixa

BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA DOS
EXERCICIOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

2011 2010
FLUXOS DE ACTIVIDADE OPERACIONAL
A Recebimentos
Operacoes de Seguro 59.603.062 868.273.837
Operacdes de Resseguro 862.268 30.109.821
Operagoes com contratos de investimento 70.754.310 527.107.986
Outras Actividades Operacionais 29 45
B Pagamentos
Operacoes de Seguro (667.936.678) (579.257.901)
Operacodes de Resseguro (6.855.733) (80.570.316)
Operagdes com contratos de investimento (607.183.576) (755.571.082)
Comissoes (31.421.712) (45.259.393)
Participacdo de Resultados 0 0
Outras Actividades Operacionais (1.925.154) (93.428)
C Pagamentos ao Pessoal (1.822.719) (3.416.853)
D Pagamentos a Fornecedores (6.254.344) (11.677.057)
E Outros pagamentos e recebimentos 932.920 1.718.363
F Impostos e Taxas (16.011.772) (18.103.184)
G Impostos sobre o rendimento (11.062.652) 10.852.614
Fluxos de Actividade Operacionais (1) (1.218.321.751) (55.886.548)
FLUXOS DE ACTIVIDADE DE INVESTIMENTO
H Recebimentos
Alienacdo de Investimentos 25.793.751.964 30.135.860.571
Alienacdo de Imobilizado - -
Dividendos 7.376.668 11.994.598
Juros 20.408.761 195.296.115
Outros Rendimentos 1.363.556 2.185.374
| Pagamentos - N
Aquisicao de Investimentos (24.545.447.374) (30.075.913.029)
Aquisicao de Imobilizado (427.439) (698.847)
Despesas de gestdo, manutencdo e outras (1.044.756) (2.583.376)
Fluxos de Actividade de Investimento (2) 1.275.981.380 266.141.406
FLUXOS DE ACTIVIDADE DE FINANCIAMENTO
] Recebimentos
Empréstimos Subordinados - -
Aumento de Capital - -
Outros Empréstimos 72.710 -
K Pagamentos
Liquidagdo de Empréstimos Subordinados - -
Dividendos - -
Juros sobre Empréstimos (1.751.935) (3.154.299)
Contrato de Locacdo Financeira - -
Liquidacao de Outros Empréstimos (1.236.000) -
Fluxos de Actividade de Financiamento (3) (2.915.225) (3.154.299)
VARIAGAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4 ) = (1) + (2) + (3) 54.744.404 207.100.559
L Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 247.983.736 40.769.536
M Caixa e seus equivalentes no final do periodo 302.728.140 247.870.095
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(Montantes expressos em euros, excepto quando indicado)

NOTA1- ACTIVIDADE E ESTRUTURA

A Companhia foi constituida em 28 de Junho de 1993, e tem como objectivo desenvolver
autonomamente a actividade do ramo vida, que se iniciou em 1 de Janeiro de 1994. A Sucursal de
Espanha, com sede em Madrid, iniciou a sua actividade em Junho de 1996. Em Agosto de 2006, a
Companhia anteriormente designada Companhia de Seguros Tranquilidade - Vida, S.A. como resultado
da operacdo efectuada entre o Banco Espirito Santo, S.A. e o Grupo Crédit Agricole, alterou a sua

designacdo para BES-Vida, Companhia de Seguros S.A.(“Bes- Vida” ou “Companhia” ou “Grupo”).

Adicionalmente e de acordo com a SIC 12 o perimetro de consolidacdo do Grupo inclui as seguintes

entidades de finalidade especial:

A.no' - Ano aquisicao Sede Actividade % |nte’re§se

constituicao econémico
CABRAL, LTDA 2001 2001 Jersey Entidade de securitizacao 100,00%
CLASSIC | (CAYMAN) /2001 - 17/05/2012 2001 2001 Caymanislands Entidade Finalidade Especial 100,00%
SHERLOCK LIMITED Float /2002 - 23/07/2015 2002 2003 Jersey Entidade Finalidade Especial 100,00%
STINGRAY LIMITED 6.31% /2001 - 26/05/2012 2001 2002 CaymanIslands Entidade Finalidade Especial 85,95%
XENON 2002-2012 2002 2003 Irlanda Entidade Finalidade Especial 100,00%
ES - ARRENDAMENTO 2009 2009 Portugal Fundo de Investimento 100,00%
OREY REABILITACAO LISBOA 2006 2006 Portugal Fundo de Investimento 77,32%

No decorrer do periodo de seis meses findo em 30 de Junho de 2011

alteracodes a estrutura do Grupo.

ndo se verificaram quaisquer
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NOTA?2 - PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

2.1. Bases de apresentacao

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.2 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19
de Julho de 2002, na sua transposicao para a legislagdo Portuguesa através do Decreto-Lei n.2 35/2005,
de 17 de Fevereiro, as demonstracdes financeiras consolidadas da BES - Vida, Companhia de Seguros,
S.A. (“BES - Vida” ou “Sociedade”) sao preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas na Unido Europeia.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board
(“IASB”) e as interpretacoes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Comitee
(“IFRIC”), e pelos respectivos drgaos antecessores.

As demonstragdes financeiras consolidadas da BES - Vida agora apresentadas, reportam-se ao periodo
de seis meses findo em 30 de Junho de 2011 e foram preparadas de acordo com os IFRS adoptados pela
Unido Europeia até 30 de Junho de 2011. As politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo na preparacao
das suas demonstracdes financeiras consolidadas interinas referentes a 30 Junho de 2011, sao
consistentes com as utilizadas na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas com
referéncia a 31 de Dezembro de 2010.

As demonstracdes financeiras estdao expressas em euros. Estas foram preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, com excepcdo dos activos e passivos registados ao seu justo valor,
nomeadamente instrumentos financeiros derivados, activos e passivos financeiros ao justo valor
através dos resultados, activos financeiros disponiveis para venda e iméveis de rendimento.

Em Abril de 2007, o Instituto de Seguros de Portugal emitiu a Norma Regulamentar n? 4/07 que define
um novo regime contabilistico para as Empresas de Seguros, onde passa a ser de aplicagcdo obrigatéria
os IFRS, com excepc¢ao do IFRS 4.

Nesta Norma, o ISP definiu um layout no que respeita a apresentacdo do Balanco e de Demonstracdo
de Resultados de aplicacdo obrigatéria para as empresas de seguros. Nessa base o Balanco e
Demonstracdo dos Resultados da BES - Vida a partir do exercicio de 2008 passaram a ser elaborados
em conformidade com os requisitos desta Norma.

Importa referir que os requisitos definidos no que respeita a divulgacdo de informacgdo nos IFRS estdo
devidamente salvaguardados

A preparacao de demonstracdes financeiras de acordo com os IFRS requer que o Grupo efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e
0os montantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alteracdes em tais pressupostos ou diferencas
destes face a realidade poderao ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que
envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade ou onde sdo utilizados pressupostos e
estimativas significativos na preparacdao das demonstracoes financeiras consolidadas encontram-se
analisadas na Nota 3.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo em 22 de
Julho de 2011 e, conforme previsto no n? 3 do artigo 82 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, informa-se
que ndo foram sujeitas a auditoria ou revisdo limitada, motivo pelo qual ndo se apresenta o respectivo
relatério de auditoria.

2.2. Principios de consolidacao

As demonstracbes financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos e
resultados da BES-Vida e das suas subsidiarias (“Grupo” ou “Grupo BES-Vida”), e os resultados
atribuiveis ao Grupo referentes as participacoes financeiras em empresas associadas.
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As politicas contabilisticas foram aplicadas de forma consistente por todas as empresas do Grupo,
relativamente a todos os periodos cobertos nas demonstracdes financeiras.

Subsididrias

S3o classificadas como subsidiarias as empresas sobre as quais o Grupo exerce controlo. Controlo
normalmente é presumido quando o Grupo detém o poder de exercer a maioria dos direitos de voto.
Poderd ainda existir controlo quando o Grupo detém o poder, directa ou indirectamente, de gerir a
politica financeira e operacional de determinada empresa de forma a obter beneficios das suas
actividades, mesmo que a percentagem que detém sobre os seus capitais proprios seja inferior a 50%.

As empresas subsidiarias sdo consolidadas integralmente desde que o Grupo assume o controlo sobre
as suas actividades até ao momento em que esse controlo cessa.

Quando as perdas acumuladas de uma subsidiaria excedem o interesse minoritario no capital préprio
dessa subsidiaria, tal excesso é atribuivel ao Grupo na medida em que for incorrido. Subsequentes
lucros obtidos por tal subsidiaria sdo reconhecidos como proveitos do Grupo até que as perdas
previamente absorvidas sejam recuperadas.

Entidades de finalidade especial (“SPE”)

O Grupo consolida pelo método integral determinadas entidades de finalidade especial, constituidas
especificamente para o cumprimento de um objectivo restrito e bem definido, quando a substancia da
relacdo com tais entidades indicia que o Grupo exerce controlo sobre as suas actividades,
independentemente da percentagem que detém sobre os seus capitais proprios.

A avaliacdo da existéncia de controlo é efectuada com base nos critérios estabelecidos na SIC 12 -
Consolidacdo de Entidades de Finalidade Especial, 0s quais se resumem como segue:

e As actividades dos SPE sao conduzidas exclusivamente de acordo com as necessidades especificas
do negdcio do Grupo e para que este obtenha os beneficios dessas actividades;

e O Grupo detém o poder de decisdo conducente a obtencdo da maioria dos beneficios das
actividades do SPE;

e O Grupo tem o direito a obter a maioria dos beneficios do SPE podendo por isso estar exposto aos
riscos inerentes a sua actividade;

e O Grupo estd exposto a maioria dos riscos do SPE com o objectivo de obter os beneficios
decorrentes da sua actividade.

O Grupo consolida os fundos de investimento onde detém a maioria dos meios de participacdo e pode
exercer o controlo sobre esses fundos.

Saldos e transaccdes eliminadas na consolidacgdo

Saldos e transacgOes entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer ganhos ou perdas nao realizadas
resultantes de operaces intragrupo, sdo eliminados no processo de consolidacao, excepto nos casos
em que as perdas ndo realizadas indiciam a existéncia de imparidade que deva ser reconhecida nas
contas consolidadas.

Ganhos nado realizados resultantes de transaccdes com entidades associadas sao eliminados na
proporcao da participacdo do Grupo nas mesmas. Perdas nao realizadas sdao também eliminadas, mas
apenas nas situacdes em que as mesmas nao indiciem existéncia de imparidade.
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2.3. Operacoes em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira sao convertidas a taxa de cambio em vigor na data da
transaccdo. Os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sdo convertidos para
euros a taxa de cambio em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes desta
conversao sao reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos ndo monetarios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira,
sdo convertidos a taxa de cambio a data da transaccdo. Activos e passivos ndo monetarios expressos
em moeda estrangeira registados ao justo valor sdo convertidos a taxa de cambio em vigor na data em
que o justo valor foi determinado. As diferencas cambiais resultantes sao reconhecidas em resultados,
excepto no que diz respeito as diferencas relacionadas com accées e Fundos de Investimento
classificadas como activos financeiros disponiveis para venda, as quais sdo registadas em reservas.

2.4. Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociacao (“trade date”), pelo
seu justo valor. Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado
numa base regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliacao registados directamente
em resultados do periodo.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando
disponivel, ou é determinado tendo por base técnicas de valorizacdo incluindo modelos de desconto de
fluxos de caixa (“discounted cash flows”) e modelos de avaliagdo de op¢oes, conforme seja apropriado.

Derivados embutidos

Os derivados que estao embutidos em outros instrumentos financeiros sao tratados separadamente
quando as suas caracteristicas econdémicas e 0s seus riscos ndo estdo relacionados com o instrumento
principal e o instrumento principal ndo esta contabilizado ao seu justo valor através de resultados.
Estes derivados embutidos sao registados ao justo valor com as variagdes reconhecidas em resultados.

2.5. Outros activos financeiros
Classificacdo

O Grupo classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisicdo considerando a
intencdo que Ihes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

e Activos financeiros ao justo valor através dos resultados

Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de negociacdo, 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 variac6es reconhecidas
em resultados.

O Grupo designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros ao justo valor através
de resultados quando:

e Tais activos financeiros sdo geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu
justo valor;

e Tal designacdo elimina uma inconsisténcia de reconhecimento e mensuracdo (accounting
mismatch); ou
e Tais activos financeiros contém derivados embutidos.
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e Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou
determinaveis e maturidades definidas, que o Grupo tem intencdo e capacidade de deter até a
maturidade e que nao sao designados, no momento do seu reconhecimento inicial, como ao justo
valor através dos resultados ou como disponiveis para venda.

e Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos disponiveis para venda sdo activos financeiros nao derivados que: (i) o Grupo tem
intencdo de manter por tempo indeterminado, (ii) que sdo designados como disponiveis para venda
no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem nas categorias acima
referidas.

Reconhecimento, mensuracdo inicial e desreconhecimento

Aquisicoes e alienacdes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, e (ii) activos
financeiros disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da negociacdo (“trade date”), ou seja, na
data em que o Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
transaccdo, excepto nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que
estes custos de transaccdo sao directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sao desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais do Grupo ao recebimento
dos seus fluxos de caixa, (ii) o Grupo tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios
associados a sua detencdo ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas ndo substancialmente todos os
riscos e beneficios associados a sua detencao, o Grupo tenha transferido o controlo sobre os activos.

Mensuracéo subsequente

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

Os investimentos disponiveis para venda sao igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as
respectivas variacoes reconhecidas em reservas, até que os investimentos sejam desreconhecidos ou
seja identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas é transferido para resultados. As variagdes cambiais associadas a
estes investimentos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de accdes, e em resultados, no
caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efectiva, e os dividendos sdo
também reconhecidos na demonstracao dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo valorizados ao custo amortizado, com base no método
da taxa efectiva e sdo deduzidos de perdas de imparidade.

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preco de compra corrente (“bid-price”). Na
auséncia de cotacdo, o Grupo estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacdo, tais como a
utilizacao de precos de transaccoes recentes, semelhantes e realizadas em condicdes de mercado,
técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de opc¢des customizados de modo a
reflectir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliacdo baseados
em informacdes de mercado.

Transferéncias entre categorias de activos financeiros

Em Outubro de 2008 o IASB emitiu a revisdao da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos
financeiros (Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7:

Relatério e Contas
12 Semestre de 2011 e 2010 Pag. 24



“2) BES VIDA

Financial Instruments Disclosures). Esta alteragdo veio permitir que uma entidade transfira de activos
financeiros ao justo valor através de resultados - negociacdo para as carteiras de activos financeiros
disponiveis para venda, "Loans and Receivables" ou para activos financeiros detidos até a maturidade
("Held-to-maturity"), desde que esses activos financeiros obedecam as caracteristicas de cada
categoria. O Grupo ndo adoptou esta possibilidade.

As transferéncias de activos financeiros disponiveis para venda para as categorias de "Loans and
receivables" e "Held-to-maturity" sdo também permitidas.

Imparidade

O Grupo avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro, ou grupo de
activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros que apresentam sinais
de imparidade, é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade
registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apos o seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para os instrumentos de capital cotados, uma desvalorizacao
continuada ou de valor significativo na sua cotacao, e (ii) para titulos de divida, 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.

O Grupo elegeu como critérios de imparidade os seguintes:

e Instrumentos de capital, o declinio de 50% do valor de mercado face ao valor de aquisicdo, ou uma
desvalorizacdo continuada por um periodo superior a 24 meses;

Adicionalmente, para os instrumentos financeiros com menos valias ndo realizadas, a andlise
sobre a imparidade requer a aplicagdo de um julgamento. Uma diminuicao de 30% durante 6
meses é um critério que ajuda a aplicar este julgamento;

e Instrumentos de divida, incumprimentos do emissor.

No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas por imparidade correspondem
a diferenca entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados
(considerando o periodo de recuperacdao) descontados a taxa de juro efectiva original do activo
financeiro. Estes activos sdo apresentados no activo, liquidos de imparidade. Caso estejamos perante
um activo com taxa de juro variavel, a taxa de juro a utilizar para a determinac¢do da respectiva perda
de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas regras de cada contrato. Em
relacdo aos investimentos detidos até a maturidade, se num periodo subsequente o montante de perda
por imparidade diminui, e essa diminuicdo pode ser objectivamente relacionada com um evento que
ocorreu apds o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do
exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda
potencial acumulada em reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisicdo e o justo valor
actual, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo anteriormente reconhecida em resultados,
é transferida para resultados. Se num periodo subsequente o montante da perda de imparidade
diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de resultados
do exercicio até a reposicdo do custo de aquisicdo se o aumento for objectivamente relacionado com
um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que se refere a accées
ou outros instrumentos de capital, caso em que a reversao da imparidade é reconhecida em reservas.
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2.6. Passivos financeiros

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

Os passivos financeiros ndo derivados incluem passivos de contratos de investimento, empréstimos,
credores por operacdes de seguro directo e resseguro e outros passivos. Estes passivos financeiros sdao
registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transaccao incorridos e (ii)
subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva, com a excepcao dos
passivos por contratos de investimento em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de
seguro, 0s quais sao registados ao justo valor.

2.7. Activos tangiveis

Os activos tangiveis do Grupo encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas
amortiza¢des acumuladas e perdas de imparidade.

Os custos subsequentes com os activos tangiveis sdo capitalizados no activo apenas se for provavel que
deles resultardo beneficios econdmicos futuros para o Grupo. Todas as despesas com manutencao e
reparacao sao reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

Os terrenos ndo sdao amortizados. As amortizacdes dos activos tangiveis sdo calculadas segundo o
método das quotas constantes, as seguintes taxas de amortizacdo que reflectem a vida util esperada
dos bens:

NUmero de anos

Imdveis de servico préprio 46 a 50
Equipamento informatico 3
Mobiliario e material 8a10
InstalagOes interiors 10
Maquinas e ferramentas 5a8
Material de transporte 4
Outro equipamento 5

Quando existe indicacdo de que um activo possa estar em imparidade o seu valor recuperavel é
estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um activo
exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sdo reconhecidas na demonstracdo dos
resultados para os activos registados ao custo.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu preco de venda liquido e o seu
valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos de caixa estimados futuros que
se esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua alienacdo no fim da sua vida util.

2.8. Propriedades de investimento

O Grupo classifica como propriedades de investimento os imoveis detidos para arrendamento ou para
valorizacao do capital ou ambos.

As propriedades de investimento sao reconhecidas inicialmente ao custo de aquisicdo, incluindo os
custos de transaccdo directamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variagdes de
justo valor determinadas a cada data de balanco sdo reconhecidas em resultados. As propriedades de
investimento ndo sdo amortizadas.
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Dispéndios subsequentes relacionados sdo capitalizados quando for provavel que o Grupo venha a
obter beneficios econémicos futuros em excesso do nivel de desempenho inicialmente estimado.

2,9. Activos Intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicdo de software sao capitalizados, assim como as despesas adicionais
suportadas pelo Grupo necessdrias a sua implementacdo. Estes custos sdo amortizados de forma linear
ao longo da vida util esperada destes activos (3 a 6 anos).

Os custos directamente relacionados com a producdo de produtos informaticos desenvolvidos pelo
Grupo, sobre os quais seja expectavel que estes venham a gerar beneficios econémicos futuros para
além de um exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis.

Os custos com desenvolvimento de software informatico, reconhecidos como activos sdo amortizados
de forma linear ao longo da respectiva vida util esperada, ndo excedendo na sua maioria 3 anos.

Os custos com a manutencdo de programas informaticos sdo reconhecidos como custos quando
incorridos.

2.10. Locacoes

O Grupo classifica as operacoes de locacdao como locacdes financeiras ou locacdes operacionais, em
funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 -
Locacbes. Sao classificadas como locacbes financeiras as operacdes em que os riscos e beneficios
inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes operacoes
de locacdo séao classificadas como locacdes operacionais.

Locacoes operacionais

Os pagamentos efectuados pelo Grupo a luz dos contratos de locacdo operacional sdo registados em
custos nos periodos a que dizem respeito.

Locacdes financeiras

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

2.11. Beneficios aos empregados

Pensées

Em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho para o Sector Segurador, o Grupo assumiu o
compromisso de conceder aos seus empregados com contrato de trabalho em vigor a data de 22 de
Junho de 1995 que tenham sido admitidos na actividade seguradora até essa mesma data, prestacdes

pecuniarias para complemento de reforma.

O Grupo constituiu um Fundo de Pensdes que se destina a cobrir as responsabilidades inerentes ao
plano mencionado no paragrafo anterior.

Para além destas, o Grupo tem ainda responsabilidades com os Administradores, segundo o
Regulamento do Direito a Pensdo ou Complemento de Pensdes de Reforma estatuido no artigo 242 do
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Contrato de Sociedade aprovado em Conselho de Administracao e em Assembleia Geral datada de 29
de Marco de 2005.

O fundo de pensdes é gerido pela ESAF - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

Os planos de pensodes existentes no Grupo correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez que
definem os critérios de determinacdo do valor da pensdo que um empregado receberd durante a
reforma, usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servico e
retribuicdo.

As responsabilidades do Grupo com pensdes de reforma sdo calculadas anualmente, na data de fecho
de contas, por peritos, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito
Projectada. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de mercado
associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os beneficios
serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigacdes do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os
pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados e (ii) das
alteracdes de pressupostos actuariais, sao reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor
acumulado é imputado a resultados com base no método do corredor.

Este método estabelece que 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, sejam imputados a resultados durante um periodo que ndo pode exceder a vida de
servicos remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano. O Grupo determinou que os desvios
actuariais sdo amortizados por um periodo de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que
se situem dentro do referido limite, ndo sao reconhecidos em resultados.

O aumento de custos com servicos passados decorrente de reformas antes do empregado atingir os 65
anos de idade (reformas antecipadas) é reconhecido em resultados quando incorrido.

O Grupo efectua pagamentos ao fundo de forma a assegurar a solvéncia do mesmo, sendo os niveis
minimos fixados como segue: (i) financiamento integral no final de cada exercicio das responsabilidades
actuariais por pensdes em pagamento e (ii) financiamento a um nivel minimo de 95% do valor actuarial
das responsabilidades por servicos passados do pessoal no activo.

Beneficios de satide

Adicionalmente o Grupo concedeu um beneficio de assisténcia médica aos colaboradores no activo e
aos pré-reformados até a idade da reforma.

O calculo e registo das obrigacées do Grupo com beneficios de salde atribuiveis aos pré-reformados
até a idade de reforma sdo efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes.

Distribuicdo de resultados aos empregados
De acordo com as disposicdes estatutarias de algumas sociedades do Grupo, os accionistas destas
sociedades aprovam anualmente em Assembleia-Geral uma percentagem dos lucros a ser distribuida

aos trabalhadores (b6nus), de acordo com proposta do Conselho de Administracdo.

Os resultados atribuidos pelo Grupo aos seus trabalhadores sdo contabilizados em resultados no
exercicio a que respeitam.

Plano de Pagamento de Remuneracdo Varidvel
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No primeiro semestre de 2008, na sequéncia da decisdo do Conselho de Administracdo, a BES-Vida
estabeleceu um sistema de incentivos denominado Plano de Pagamento de Remuneracdo Variavel
(PPRV -2008/2010).

Ao abrigo deste plano de incentivos, os colaboradores da BES-Vida tém o direito a um recebimento em
dinheiro, no futuro, correspondente a apreciacdo do valor das accées do Banco Espirito Santo, S.A.
acima de um determinado preco pré-estabelecido (strike price). Para tal, os colaboradores tém de
permanecer ao servico da Companhia por um periodo minimo de 3 anos.

Este plano de pagamentos de remuneracdo varidvel enquadra-se no ambito do IFRS 2 e corresponde a
um pagamento em dinheiro baseado em acc¢des. O justo valor deste beneficio, determinado na data da
sua atribuicdo, é imputado a resultados como custo com pessoal ao longo do periodo de servigo
definido como 3 anos. O passivo resultante é reavaliado a data de cada balanco, sendo a variacdo de
justo valor reconhecida em resultados na rubrica de lucros/prejuizos de operacdes financeiras.

2.12. Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros sao reconhecidos em resultados, excepto quando estao relacionados com items que sdo
reconhecidos directamente nos capitais proprios, caso em que sdo também registados por
contrapartida dos capitais préprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios
decorrentes da reavaliacdo de investimentos disponiveis para venda sdo posteriormente reconhecidos
em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que lhes
deram origem.

Os impostos correntes sdo 0s que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel
apurado de acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou
substancialmente aprovada em cada jurisdicao.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre
as diferencas tempordrias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balanco em cada
jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias tributaveis, das
diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que nao afectem quer o lucro
contabilistico quer o fiscal, e de diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida
em que provavelmente ndo serdo revertidas no futuro. Os impostos diferidos activos sao reconhecidos
apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver
as diferencas temporarias dedutiveis.

2.13. Provisoes

Sdo reconhecidas provisdes quando (i) o Grupo tem uma obrigacao presente, legal ou construtiva, (ii)
seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa
fidvel do valor dessa obrigacao.

2.14. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e dos
activos financeiros disponiveis para venda sao reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares
utilizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos financeiros ao justo valor através dos
resultados sdo também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares.
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A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais
curto, para o valor liquido actual de balanco do activo ou passivo financeiro.

Para o cdlculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os
termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opcdes de pagamento antecipado), ndao
considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que sejam
parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccdo e todos os prémios e descontos
directamente relacionados com a transacc¢ao.

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

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, a componente de juro inerente a variacdo de
justo valor ndo é separada e é classificada na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor
através de resultados.

2.15. Dividendos recebidos
Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sao reconhecidos quando recebidos.
2.16. Contratos de seguro

O Grupo emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro ou uma combinacdo dos riscos
seguro e financeiro. Um contrato em que o Grupo aceita um risco de seguro significativo de outra
parte, aceitando compensar o segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico que
possa afectar adversamente o segurado é classificado como um contrato de seguro.

Um contrato emitido pelo Grupo cujo risco é essencialmente financeiros e em que o risco seguro
assumido ndo é significativo, mas que exista uma participacdo nos resultados atribuida aos segurados
discricionaria, é considerado como um contrato de investimento e reconhecido e mensurado de acordo
com as politicas contabilisticas aplicaveis aos contratos de seguro. Um contrato emitido pelo Grupo
que transfere apenas risco financeiro, sem participacdo nos resultados discricionaria, é registado como
um instrumento financeiro.

Os activos financeiros detidos pelo Grupo para cobertura de responsabilidades decorrentes de
contratos de seguro e de investimento sdo classificados e contabilizados da mesma forma que os
restantes activos financeiros do Grupo.

Os contratos de seguro e os contratos de investimento com participacdo nos resultados, sdo
reconhecidos e mensurados como segue:

Prémios

Os prémios brutos emitidos sdo registados como proveitos no exercicio a que respeitam,
independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

Os prémios de resseguro cedido sdo registados como custos no exercicio a que respeitam da mesma
forma que os prémios brutos emitidos.

Custos de aquisicdo

Os custos de aquisicao que estdo directa ou indirectamente relacionados com a venda de contratos de
seguro, sdo capitalizados e diferidos pelo periodo de vida dos contratos. Os custos de aquisicao
diferidos estdo sujeitos a testes de recuperabilidade no momento da emissao dos contratos e sujeitos a
testes de imparidade a data do balanco.
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Provis@o para sinistros

A provisao para sinistros corresponde aos custos com sinistros ocorridos e ainda por liquidar, bem
como a responsabilidade estimada para os sinistros ocorridos e ainda ndo reportados (IBNR). A
estimativa de sinistros ocorridos e ndo reportados é efectuada com base na experiéncia passada
utilizando métodos estatisticos. As provisdes para sinistros ndo sao descontadas.

ProvisGo matemdtica

As provisdes matematicas, tém como objectivo registar o valor actual das responsabilidades futuras do
Grupo relativamente aos contratos de seguro e de investimento com participacdao nos resultados
discricionaria emitidos e sdo calculadas, com base em métodos actuariais reconhecidos nos termos da
legislacdo em vigor aplicavel.

Provis@o para participacdo nos resultados atribuida

A provisdo para participacdo nos resultados corresponde a montantes atribuidos aos segurados ou aos
beneficiarios dos contratos, sob a forma de participacdo nos resultados, que ndo tenham ainda sido
distribuidos, nomeadamente mediante inclusdo na provisdo matematica dos contratos.

Provisdo para participacéo nos resultados a atribuir (“Shadow accounting”)

De acordo com o estabelecido no IFRS 4, os ganhos e perdas ndo realizados dos activos financeiros
afectos a responsabilidades de contratos de seguro e de investimento com participacdo nos resultados
discricionaria, sdo atribuidos aos tomadores de seguro, tendo por base a expectativa de que estes irdo
participar nesses ganhos e perdas nado realizadas quando se realizarem de acordo com as condicdes
contratuais e regulamentares aplicaveis, através do reconhecimento de uma responsabilidade (ver nota
30).

Provis@o para compromissos de taxa (“Liability adequacy test”)

A data do balanco, o Grupo procede a avaliacdo da adequacdo das responsabilidades decorrentes de
contratos de seguro e de contratos de investimento com participacdo nos resultados discricionaria. A
avaliacdo da adequacdo das responsabilidades é efectuada tendo por base a projeccdo dos cash flows
futuros associados a cada contrato, descontados a taxa de juro de mercado sem risco. Esta avaliacdo é
efectuada produto a produto ou agregada quando os riscos dos produtos sao similares ou geridos de
forma conjunta. Na eventualidade de existir uma deficiéncia, esta é registada em resultados por
contrapartida da rubrica provisdao matematica.

2.17. Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operacdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos
especificos diferentes de outros segmentos de negdcio.

Um segmento geografico é um conjunto de activos e operagdes localizados num ambiente econémico
especifico que esta sujeito a riscos e proveitos que sdo diferentes de outros segmentos que operam em
outros ambientes econédmicos.

2.18. Resultados por accao
Os resultados por accao basicos sdo calculados dividindo o lucro atribuivel aos detentores de capital
préprio ordinario da casa-mae pelo nimero médio ponderado de accbes ordinarias em circulacdo,

excluindo o nimero médio de accdes proprias detidas pelo Grupo.

Durante os exercicios de 2011 e 2010, o Grupo ndo detinha accdes proprias ou outros instrumentos de
capital ou divida susceptiveis de originar o efeito de diluicdo.
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2.19. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em instituicoes de crédito.

2.20. Activos nao correntes detidos para venda

Activos ndo correntes sao classificados como detidos para venda quando o seu valor de balanco for
recuperado principalmente através de uma transaccdo de venda (incluindo os adquiridos
exclusivamente com o objectivo da sua venda) e a venda for altamente provavel.

Imediatamente antes da classificacdo inicial do activo como detido para venda, a mensuracao dos
activos ndo correntes é efectuada de acordo com os IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes activos
para alienacao sao remensurados ao menor valor entre o valor de reconhecimento inicial e o justo valor
deduzido dos custos de venda.

NOTA 3 - PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS UTILIZADOS NA ELABORACAO DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo utilize o julgamento e faca as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pelo Grupo sdo analisadas como segue, no sentido
de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados reportados do Grupo e a sua
divulgacdo. Uma descricdo alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo é
apresentada na Nota 2 as demonstracodes financeiras consolidadas.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado
pelo Conselho de Administracao, os resultados reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso um
tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administracdao considera que as escolhas
efectuadas sao apropriadas e que as demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a
posicdo financeira do Grupo e das suas operacdes em todos os aspectos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sao apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstracdes financeiras e ndo tém intencdo de sugerir que outras alternativas ou
estimativas sao mais apropriadas.

3.1 Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

O Grupo determina que existe imparidade nos seus activos disponiveis para venda quando existe uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinacdao de uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo requer julgamento.

De acordo com as politicas contabilisticas do Grupo, os critérios de imparidade sdao o declinio de 60% do
valor de mercado face ao valor de aquisicdo, ou uma desvalorizacdo de 30% por um periodo superior a
6 meses, para instrumentos de capital e incumprimentos do emissor para instrumentos de divida.

Adicionalmente, as avaliagdes sao obtidas através de precos de mercado ou de modelos de avaliagcdo os
quais requerem a utilizacao de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de
estimativas de justo valor.
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Metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e estimativas, podera resultar num
nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do
Grupo.

3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando disponiveis, e quando na auséncia
de cotacdo é determinado com base na utilizacdo de precos de transaccdes recentes, semelhantes e
realizadas em condicbes de mercado ou com base em metodologias de avaliacdo, baseadas em
técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as condicdes de mercado, o efeito do
tempo, a curva de rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a
utilizacdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou
julgamentos na aplicacdo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes
daqueles reportados.

3.3. Entidades de Finalidade Especial

O Grupo nao consolida os SPE em que ndo detém o controlo. Uma vez que pode ser dificil determinar se
¢ exercido o controlo sobre um SPE, é efectuado um julgamento para determinar se o Grupo esta
exposto aos riscos e beneficios inerentes as actividades do SPE e se tem os poderes de tomada de
decisdo nesse SPE. A decisao de que um SPE tem que ser consolidado pelo Grupo requer a utilizacao de
pressupostos e estimativas para apurar os ganhos e perdas residuais e determinar quem retém a
maioria desses ganhos e perdas. Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro
de consolidacdo do Grupo fosse diferente, com impacto directo nos seus resultados. A detencdo de
mais de 50% do total da emissdo é um dos critérios usados para determinar o controlo efectivo sobre
um veiculo.

3.4. Impostos sobre os lucros

O Grupo encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdicdes. A
determinacdao do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e
estimativas. Existem diversas transaccoes e cdlculos para os quais a determinacdo do valor final de
imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretacdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela
Seguradora e pelas suas subsidiarias, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver
prejuizos reportaveis. Desta forma, é possivel que haja correccées a matéria colectavel, resultantes
principalmente de diferencas na interpretacdo da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo dos
Conselhos de Administracdo da BES-Vida e das subsidiarias residentes em Portugal, de que ndo havera
correccoes significativas aos impostos sobre lucros registados nas demonstracdes financeiras.

3.5. Pensoes e outros beneficios a empregados
A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizacao de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizacdo de projeccdes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

outros factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
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3.6. Provisoes técnicas e responsabilidades relativas a contratos de seguro e de investimento
com participacao nos resultados discricionaria

As responsabilidades futuras decorrentes de contratos de seguro e de investimento com participagao
nos resultados discricionaria sdo registadas na rubrica contabilistica provisdes técnicas. As provisdes
técnicas relativas aos produtos vida tradicionais foram determinadas tendo por base varios
pressupostos nomeadamente mortalidade, longevidade e taxa de juro, aplicaveis a cada uma das
coberturas. Os pressupostos utilizados foram baseados na experiéncia passada do Grupo e do mercado.
Estes pressupostos poderao ser revistos se for determinado que a experiéncia futura venha a confirmar
a sua desadequacao. As provisoes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de investimento com
participacdo nos resultados discricionaria (produtos de capitalizacdo) incluem (1) provisdo matematica,
(2) provisao para participacao nos resultados, (3) provisdo para sinistros. A provisdo matematica inclui a
deficiéncia resultante do teste de adequacdo das responsabilidades. A provisdo para participacdo nos
resultados inclui a responsabilidade apurada através do Shadow Accounting (Provisdo para participacdo
nos resultados a atribuir). A provisdo para sinistros inclui a estimativa das responsabilidades dos
sinistros ocorridos a data do balanco.

Quando existem sinistros provocados ou contra os tomadores de seguro, qualquer montante pago ou
que se estima vir a ser pago pelo Grupo é reconhecido como perda nos resultados. O Grupo estabelece
provisdes para pagamento de sinistros decorrentes dos contratos de seguro e de investimento.

Na determinacdo das provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de investimento com
participacdo nos resultados, o Grupo avalia periodicamente as suas responsabilidades utilizando
metodologias actuariais e tomando em consideracdo as coberturas de resseguro respectivas. As
provisdes sao revistas periodicamente por actudrios qualificados.

NOTA4 - REPORTE POR SEGMENTOS
A actividade do Grupo encontra-se organizada de acordo com as seguintes linhas de negdcio:
(i) Produtos tradicionais - produtos com o objectivo de cobrir o risco de morte e de longevidade;

(i)  Produtos capitalizacdo com participacdo nos resultados - produtos de investimento, alguns dos
quais comercializados ao abrigo da legislacdo de complementos de reforma (PPR). Sao produtos
com uma taxa de rendimento garantida e com uma participacdo nos resultados atribuida aos
clientes dependente, principalmente, da rendibilidade financeira dos activos;

(iii)  Produtos capitalizacdo sem participacao nos resultados - produtos de investimento, alguns dos
quais comercializados ao abrigo da legislacao de complementos de reforma (PPR). Produtos que
ndo tém taxa de rendimento garantida e/ou em que o risco do investimento é assumido pelo
cliente;

(iv)  Outros produtos e servicos - inclui os restantes segmentos que individualmente representam
menos de 10% dos activos totais ou do resultado liquido do exercicio, e que no conjunto nao
representam mais de 25% destes indicadores.

O Grupo desenvolve a sua actividade em Portugal e em Espanha através de uma sucursal.
Considerando que a actividade desenvolvida em Espanha ndo é significativa e ndo cumpre os critérios
de obrigatoriedade estabelecidos no IFRS 8, no que respeita a sua divulgacdo, o Grupo optou por ndo
preparar reporte por segmento geografico.
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O reporte de segmentos primarios é apresentado como segue:

20m
Capitalizacio Capitalizacio
Tradicionais com participagao sem participagao Outros Total
nos resultados nos resultados
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 28.580.109 35222856 - - 63.802.965
Comissbes de contratos de seguro e operagbes considerados para efeitos contabilisticos como contrato de . . 1579308 : 11579308
investimentos ou como contratos de prestacdo de servicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro (11.156.652) (652.286.936) - - (663.443.588)
Proviso matematica do ramos vida, liquida de resseguro - (535.082) - - (535.082)
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro 2422738 583304.374 - - 585.727.112
Participagdo nos resultados, liquida de resseguro (11.458.293) - - (11.458.293)
Custos e gastos de exploracao liquidos (59.770) (5.489.295) (8.260.326) (253.038) (14.062.429)
Rendimentos 8070788 55.612.281 58549.758 865.472 123.098.299
Gastos financeiro (43.649) (2.457.418) (3.697.938) (37.092) (6.236.096)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros no valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas (1142.569) (22.114.129) (19.183.059) 21 (42.439.736)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 102.404 9971817 (19.195.096) 36250 (9.084.625)
Diferencas de cambio (224.926) (1.764.364) (18.560.627) - (20549.917)
Ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que estejam classificados como activos ndo correntes detidos ) ) : : B
para venda e unidade desontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas reverséo) - (368.128) (2.630.300) - (2.998.428)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro (8.143) - - - (8.143)
Outras provisdes (variagao) - - - (1.098.100) (1.098.100)
Outros rendimentos/gastos - - - 267.691 267.691
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 15.082.037 (904.024) (1.398.280) (218.795) 12.560.938
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes - - - (284.478) (284.478)
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos - - - (1.785.961) (1.785.961)
Resultado liquido do exercicio 15.082.037 (904.024) (1.398.280) (2.289.234) 10.490.499
2010
Capitalizaao Capitalizaao
Tradicionais com participagao sem participagao Outros Total
nos resultados nos resultados
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 29265850 622.484.590 - - 651.750.440
Comissbes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos contabilisticos como contrato de . ) 12925380 ) 12925380
investimentos ou como contratos de prestacdo de servicos.
Custos com sinistros, liquidos de resseguro (15.438.003) (225.548.429) - - (240.986.432)
Provisio matematica do ramos vida, liquida de resseguro - 2.496.226 - - 2.496.226
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (16.363.867) (417.109.708) - - (433.473.575)
Participagao nos resultados, liquida de resseguro (823.760) - - - (823.760)
Custos e gastos de exploracao liquidos (110302) (9.921.328) (15.011.939) (395.407) (25.438.976)
Rendimentos 6.786.804 51.513.000 57632770 34.060 115.966.724
Gastos financeiro (26.966) (2.441120) (3.670.013) (53.032) (6.191.131)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros no valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas (923.800) 1.017.728 (15.558.750) - (5.464.822)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados o justo valor através de ganhos e perdas (785.655) (32503.807) (87.651.287) (119.585) (121.060.334)
Diferencas de cambio 173214 10888744 55172834 - 66.234.792
Ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que estejam classificados como activos ndo correntes detidos } : : } :
para venda e unidade desontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas reverséo) (55.384) (729.433) - - (784.817)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 12709 (518.016) - - (505.307)
Outras provisdes (variagao) - - - (807.349) (807.349)
Outros rendimentos/gastos - - - 383819 383819
Ganhos e perdas de activos no correntes (ou grupos para alienagdo) classificados como detidos para venda - - - - 0
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 1.710.930 9.628.447 3.838.995 (957.494) 14.220.878
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes - - - (14.747) (14.747)
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos - 124.971 - (2.889.092) (2764.121)
Resultado liquido do exercicio 1.710.930 9.753.418 3.838.995 (3.861.333) 11.442.010
20m
Capitalizacio Capitalizacio
Tradicionais com participagao sem participagao Outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem 1662.678 34.574.961 260918.030 5572.472 302728.140
Activos e passivos financeiros detidos para negociagio 29.914 28.233.724 (10.230.323) - 18.033.315
Activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 2.380.400 178.257.888 3.266.859. 122 - 3.447.497.410
Activos financeiros disponiveis para venda 197356731 1.863.550. 856 548.430.914 1.895.765 2.611.234.265
Empréstimos concedidos e contas a receber - 13.205.117 (13.204.369) 132.014 132.762
Terrenos e Edificios - 52.216.113 18.824.745 27.524.509 98.565.367
Total 201.429. 722 2.170.038. 659 4.071.598. 119 35.124. 759 6.478.191. 259
PASSIVO
Provisdes Técnicas 49.613.104 2430530.485 18.021.253 - 2.498.164.842
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro . . 4.004.662.638 . 4.004.662. 638
e operagdes para efeitos contratos de
Total 49.613. 104 2.430.530. 485 4.022.683. 891 - 6.502.827. 480
2010
Capitalizacio Capitalizacio
Tradicionais com participagao sem participagao Outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 3593.762 111709, 754 130.953.858 1.726.362 247.983.736
Activos e passivos financeiros detidos para negociacio 28.454.640 (1.235.584) 1972.995 - 20.192.051
Activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 11.463. 469 227.398.671 3.759.995. 589 - 3.998.857.729
Activos financeiros disponiveis para venda 249.898.129 2.530.935.975 625.640.345 1.613.507 3.408.087.956
Empréstimos concedidos e contas a receber 1.999. 687 44.519.893 144.679.093 144.119 191342.791
Terrenos e Edificios - 52.329.638 3.740.310 27.115.357 83.185.305
Total 295.409. 686 2.965.658. 347 4.666.982.190 30.599. 345 7.958.649. 568
PASSIVO
Provisdes Técnicas 52.908.512 3.003.474. 419 20523.647 - 3.076.906. 578
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro } B 4542200, 708 : 4542201, 708
e operacdes. para efeitos. contratos de
Total 52.908. 512 3.003.474. 419 4562.725.355 - 7.619.108. 286
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NOTA 5 - PREMIOS LIQUIDOS DE RESSEGURO

Os prémios liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

2011 2010
Prémios brutos emitidos 66.637.744 655.309.164
Prémios de resseguro cedido (2.723.337) (3.622.697)
Prémios liquidos de resseguros 63.914.407 651.686.467
Variacdo da provisdo para prémios ndo adquiridos,
liquida de resseguro (111.442) 63.973
Prémios liquidos de resseguro 63.802.965 651.750.440
Os prémios brutos emitidos por segmento sdo analisados como segue:
20M 2010
Tradicionais 31.621.442 31.685.675
Capitalizagdo com participacao nos resultados 35.016.302 623.623.489
66.637.744 655.309.164

Os prémios de resseguro cedido respeitam a cobertura do risco de morte e longevidade de contratos
realizados no segmento tradicionais.

De acordo com os principios de classificacdo dos contratos estabelecidos pelas empresas de seguros
definido pelo IFRS 4, os contratos de seguro emitidos pelo Grupo relativamente aos quais existe apenas
a transferéncia de um risco financeiro sem participacdo nos resultados discriciondria, sdo classificados
como contratos de investimento e contabilizados como um passivo. Desta forma, os contratos para os
quais o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro e contratos de taxa fixa sem
participacdo nos resultados ndo sdo contabilizados como prémios.

NOTA 6 - COMISSOES DE CONTRATOS DE SEGURO E OPERACOES CONSIDERADOS PARA
EFEITOS CONTABILISTICOS COMO CONTRATOS DE INVESTIMENTO OU COMO
CONTRATOS DE PRESTACAO DE SERVICOS

As comissdes de contratos de seguro e operacbes considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento ou como contratos de prestacao de servicos sao analisadas como segue:

2011 2010
Comissdes de subscricao 179.690 669.538
Comissdes de gestdo 10.760.540 11.555.152
Comissdes de resgate 639.078 700.690

11.579.308 12.925.380

As comissOes acima referidas sdo relativas as comissdes de subscricdo, resgate e de gestdo dos
produtos de capitalizacdo sem participacdo nos resultados discricionaria, nomeadamente produtos de
capitalizacdo com taxa de rendimento fixa e produtos em que o risco de investimento é suportado pelo
tomador de seguro.

De acordo com os requisitos do IFRS 4, os contratos de seguro emitidos pelo Grupo relativamente aos
quais existe apenas a transferéncia de um risco financeiro sem participacdo nos resultados
discricionaria, sdo classificados como contratos de investimento e contabilizados como um passivo.
Desta forma, os contratos para os quais o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro e
contratos de taxa fixa sem participacdo nos resultados deixaram de ser reconhecidos sob a forma de
prémios passando apenas a ser registada a comissdo de subscricdo e de gestdo dos mesmos como
proveitos.
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NOTA 7 - CUSTOS COM SINISTROS, LIQUIDOS DE RESSEGURO

Os custos com sinistros liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

201 2010
Seguro directo
Montantes pagos (667.903.318) (241.106.178)
Custos imputados a funcdo sinistros (Nota 14) (665.789) (588.968)
Variagao da provisao para sinistros 4.469.643 (192.498)

(664.099.464) (241.887.644)

Resseguro cedido

Montantes pagos 1.132.846 913.327
Variagdo da provisdo para sinistros (476.970) (12.17)
655.876 901.210

(663.443.588)  (240.986.434)

NOTA 8 - OUTRAS PROVISOES TECNICAS, LIQUIDAS DE RESSEGURO

As outras provisoes técnicas liquidas de resseguro sdo analisadas como segue:

2011 2010
Provisdo para compromissos de taxa (535.082) 2.496.226
(535.082) 2.496.226
NOTA 9 - PROVISAO MATEMATICA DO RAMO VIDA, LiQUIDA DE RESSEGURO

A rubrica provisio matematica do ramo vida, liquida de resseguro representa a variacdo das
responsabilidades do Grupo com contratos de seguro do ramo vida e contratos de investimento com
participacdo nos resultados.

NOTA 10 - PARTICIPACAO NOS RESULTADOS, LIQUIDA DE RESSEGURO

A rubrica de participacdo nos resultados liquida de resseguro diz respeito ao acréscimo de
responsabilidades do Grupo relativa aos montantes estimados atribuiveis aos tomadores de seguros
em contratos de seguro do ramo vida e contratos de investimento com participacdo nos resultados (ver
Nota 31).
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NOTA 11 - CUSTOS E GASTOS DE EXPLORACAO LIQUIDOS

Os custos e gastos de exploracdo liquidos sdo analisados como segue:

20M 2010
Custos de aquisi¢do
Comissdes de resgate (524.528) (432.231)
Comissoes de subscricao (6.125.103) (10.028.938)
Comissoes financeiras (177.964) (8.738.190)
Outros (1.397.537) (443.309)
Custos imputados a fun¢do aquisicdo (nota 14) (3.980.135) (3.952.161)

(12.205.267) (23.594.829)

Custos de aquisi¢ao diferidos (variagao) (140) (128)
Gastos administrativos
Custos imputados a funcdo administrativa (nota 14) (3.097.491) (2.875.736)
Comissoes e participacao nos resultados de resseguro
Comissoes de resseguros cedido 2.703 3.425
Participacdo nos resultados de resseguro 1.237.766 1.028.293
(1.857.162) (1.844.146)

(14.062.429) (25.438.975)

NOTA 12 - RENDIMENTOS

Os rendimentos por categoria dos activos financeiros sao analisados como segue:

201 2010
Rendimentos de juros de activos financeiros ndo valorizados
ao justo valor por via de ganhos e perdas
de activos disponiveis para venda 59.658. 507 68.805. 700
de activos a deter até a maturidade 10.609. 361 -
de terrenos e edificios 1.197.929 1.284. 440
de empréstimos concedidos e contas a receber 5.080.570 184.507
de depdsitos em instituicdes de crédito 786.367 456. 679
77.332.734 70.731.326
Rendimentos de outros activos
de activos detidos para negociacao (1.075.401) (410.813)
de activos ao justo valor através de resultados 46.840. 966 45.646. 211

45.765. 565 45.235.398

123.098.299 115.966.724

NOTA 13 - GASTOS FINANCEIROS

A rubrica de gastos financeiros diz respeito aos custos imputados a funcdo investimentos (ver Nota 14).
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NOTA 14 - CUSTOS POR NATUREZA IMPUTADOS

Os custos por natureza imputados as funcdes sinistros, exploracdo, administrativa e gestdo de

investimentos resumem-se como segue:

201 2010
Custos com sinistros (ver Nota 7) 665.789 588. 968
Custos de aquisicao (ver Nota 11) 3.968. 295 3.952.161
Custos de exploracao (ver Nota 11) 3.097. 491 2.875.736
Custos de gestdo de investimentos (ver Nota 13) 6.236. 097 6.175. 508
Outras provisdes 1.099. 304 807. 349
15.066.976 14.399.722
A sua desagregacdo por natureza é analisada como segue:
2011 2010
Custos com pessoal 3.544.592 3.424.453
Fornecimentos e servigos externos 4.010.466 3.446.711
Impostos e taxas 149.382 545.238
Amortizacoes do exercicio (ver notas 27, 28 e 29) 330.622 407.888
Outras provisdes 2.328.472 1.607.350
Juros suportados 1.761.654 1.536.401
Comissodes 2.941.788 3.431.681
15.066.976 14.399.722
Os custos com o pessoal desagregam-se como segue:
2011 2010
Remuneragdes dos 6rgdos sociais 509.506 748.259
Remuneragdes do pessoal 1.587.419 1.248.677
Encargos sobre remuneragoes 348.822 388.989
Beneficios pés emprego 332.041 337.958
Seguros obrigatérios 79.357 60.097
Custos de acc¢ao social 68.170 46.430
Outros custos com o pessoal 70.215 33.655
Estimativa de bonus 549.063 560.388
3.544.593 3.424.453

Em 30 de Junho de 2011 e 2010 nao existiam créditos concedidos pelo Grupo aos membros do Conselho
de Administracdo. A remuneracao do Conselho de Administracdo é desagregada da seguinte forma:

201 2010
Conselho de Administracao
Remuneragdes e outros beneficios 485.129 481.029
Beneficios pds emprego 281.969 307.478
Remunerag6es variaveis 257.626 267.230
1.024.724 1.055.737
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Em 30 de Junho de 2011 e 2010, por categoria profissional, o nimero de colaboradores do quadro
permanente do Grupo BES-Vida analisa-se como segue:

2011 2010
Direccao 9 10
Quadro Técnico 45 46
Actuario 2 2
Chefe de Servicos 4 3
Sub-chefe de Seccao 1 2
Secretaria 2 2
Escriturario 21 19
Apoio Geral 2 3
86 87
Os fornecimentos e servigos externos sao analisados como segue:
2011 2010
Electricidade 51.359 70.507
Material de escritorio 10.603 12.192
Artigos para oferta 104.491 129.988
Conservacao e reparacao 718.639 558.284
Rendas e alugueres 138.091 174154
Despesas de representacao 6.393 11.159
Comunicacao 274.243 230.882
Deslocacdes e estadas 27.836 32.888
Seguros 96.708 78.126
Publicidade e propaganda 216.167 186.169
Limpeza, higiene e conforto 47.361 47.5M
Vigilancia e seguranca 16.082 28.792
Trabalhos especializados 1.787.784 1.300.088
Servicos prestados 95.715 107.400
Call center 38.394 53.092
Outros 380.600 425.479
4.010.466 3.446.711

A rubrica de outras provisoes diz respeito a reversao de provisdes constituidas para fazer face a perdas
associadas a activos financeiros, tendo este proveito sido imputado na totalidade a funcdo de gestao de
investimentos.

Os juros suportados dizem respeito aos custos incorridos com os titulos de divida subordinada emitidos
pelo Grupo.

A rubrica de comissdes é referente a comissdes de custddia de titulos e outros gastos associados a
gestdo de investimentos.

NOTA 15 - BENEFiICIOS A EMPREGADOS

Pensées de reforma e beneficios de satide

Conforme referido na Nota 2.11, as empresas do Grupo estabeleceram planos de beneficios definidos
para os seus colaboradores, estando abrangidos quer por pré-reforma, por morte, velhice e invalidez.
Existe também um plano que abrange um conjunto de beneficios de salde para os colaboradores no
activo e pré-reformados até a idade normal de reforma.

Relatério e Contas Consolidadas
1° Semestre de 2011 e 2010 Pag. 40



<) BES VIDA

A avaliacdo actuarial dos beneficios por pensdes de reforma e beneficios de salde para as empresas do
Grupo é efectuada anualmente, tendo a ultima sido efectuada com data de referéncia a 31 de
Dezembro de 2010.

Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 30 de Junho de 2011 e 2010,
utilizados para determinar o valor actualizado das pensdes e beneficios de satide para os colaboradores
sdo as seguintes:

2010 2009

Pressupostos financeiros

Taxa de evolugdo salarial 3,25% -3,75%(*) 3,25% -3,75%(*)

Taxa de crescimento das pensdes 1,00% - 3,75%(*) 1,00% - 3,75%(*)

Taxas de rendimento do fundo 5,48%(*) -5,90% 5,48%(*) - 5,90%

Taxa de crescimento das reformas antecipadas 2,25% - 3,75%(*) 2,25% - 3,75%(*)

Taxa de desconto 5,50% 5,50%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliacao

Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95

Tabua de invalidez Suisse Re 2001  Suisse Re 2001
Método de valorizagdo atuarial Project Unit Credit Method

(*) Relativo a responsabilidades com Administradores

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.11, a taxa de desconto utilizada para estimar
as responsabilidades com pensdes de reforma e com beneficios de salude, corresponde as taxas de
mercado a data do balanco, associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado.

O custo relativo as reformas antecipadas inclui o efeito da amortizacdo adicional dos desvios actuariais
em balanco.

A evolucao dos activos/(responsabilidades) em balanco pode ser analisada como segue:

valores em milhares de euros

Em 1de Janeiro de 2010 569
Custo do exercicio (639)
Contribuicdes/pagamentos 426

Em 31de Dezembro de 2010 356
Custo do exercicio (332)

Contribuicdes/pagamentos -

Em 30 de Junho de 2011 24

Plano de Pagamento de Remuneracdo Varidvel (PPRV)

No primeiro semestre de 2008, na sequéncia da decisdo do Conselho de Administracdo, a BES-Vida
estabeleceu um sistema de incentivos denominado Plano de Pagamento de Remuneracdo Variavel
(PPRV -2008/2010).

Este novo programa de incentivos consiste na atribuicao do direito a receber uma remuneracao
variavel que se encontra indexada a eventual valorizacdo das accdes BES entre a “data inicial de
referéncia” e a “data final de referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, sera apenas devida em caso de
valorizacdo das accbes do BES. O PPRV ndo é um plano de atribuicdo de acces ou de opcdes sobre a
aquisicdo de acgdes, ndo sendo atribuidos aos beneficidrios quaisquer direitos inerentes a uma
participacdo no capital social do BES.
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O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacdo das opcdes, tendo por
referéncia os seguintes pressupostos:

Data inicial de referéncia 02-06-2008
Data final de referéncia 02-06-2011
Direitos atribuidos 28.500
Preco de referéncia 11
Taxa de juro 5,22%
Volatilidade 33,50%
Valor inicial do plano 83.953

Conforme a politica contabilistica descrita na nota 2.11, o justo valor inicial do PPRV, no valor de 84
milhares de euros, esta a ser reconhecido em custos com pessoal durante o periodo que medeia entre a
data inicial de referéncia e a data final de referéncia (3 anos). Nesta base a BES - Vida reconheceu em
custos com pessoal no exercicio o valor de 14 milhares de euros. A variacdo do justo valor do beneficio
ao longo do prazo do programa é reconhecida em resultados.

0 valor do passivo reconhecido no ambito do programa é avaliado ao justo valor com referéncia ao final
de cada més, sendo o valor em 30 de Junho de 2011 de 26 milhares de euros.

NOTA 16 - GANHOS LiQUIDOS DE ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS NAO VALORIZADOS
AO JUSTO VALOR ATRAVES DE GANHOS E PERDAS

Os ganhos liquidos de activos disponiveis para venda sdo analisados como segue:

201 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total

Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicas 2.204.616 (11.278.332) (9.073.716) 11.072.024 (1.148.524) 9.923.500
De outros emissores 7.008.996 (27.208.028) (20.199.032) 5.062.454 (10.074.277) (5.011.823)
Accdes 9.632.612 (1.846.908) 7.785.704 11.254.656 (4.540.291) 6.714.365
Outros titulos de rendimento variavel 280.935 (649.410) (368.475) 838.810 (2.968.292) (2.129.482)
19.127.159  (40.982.678) (21.855.519) 28.227.944 (18.731.384) 9.496.560

Os ganhos liquidos de investimentos a deter até a maturidade correspondem ao montante transferido
da reserva de justo valor para a conta de resultados por dizer respeito a transferéncia de activos com
origem na categoria de disponiveis para venda.

201 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicas - (5.036.174) (5.036.174) - - -
De outros emissores - (122.178) (122.178) - - -
- (5.158.352) (5.158.352) - - -

Os ganhos liquidos de passivos valorizados a custo amortizado correspondem ao juro técnico atribuido
aos contratos de capitalizacdo sem participacdo nos resultados discricionaria, para os quais as
responsabilidades sao valorizadas ao custo amortizado.
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NOTA 17 - GANHOS LIiQUIDOS DE ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS VALORIZADOS AO
JUSTO VALOR ATRAVES DE GANHOS E PERDAS

Os ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negociacdo sdo analisados como
segue:

201 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Activos e passivos detidos para negociaciao
Derivados 66.231.032 (58.618.858) 7.612.174 70.851.757 (164.662.039) (93.810.282)
66.231.032 (58.618.858) 7.612.174 70.851.757 (164.662.039) (93.810.282)

Os ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo
valor através de ganhos e perdas sdao analisados como segue:

201 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Activos financeiros ao justo valor através de ganhos e perdas
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 691.169 (2.798.109) (2.106.940) 1.132.899 (1.167.684) (34.785)
De outros emissores 50.048.199 (22.388.737) 27.659.462 72.100.280 (132.247.134) (60.146.854)
Accoes 33.234.401 (34.354.887) (1.120.486) 29.312.097 (39.340.936) (10.028.839)
Outros titulos de rendimento variavel 12.284.371 (56.589.136) (44.304.765) (63.980.257) (27.828.594) (91.808.851)
96.258.140 (116.130.869) (19.872.729) 38.565.019  (200.584.348)  (162.019.329)
Passivos financeiros ao justo valor através de ganhos e perdas 160.628.249 (157.452.319) 3.175.930 273.317.918 (138.548.640) 134.769.278

256.886.389 (273.583.188) (16.696.799) 311.882.937 (339.132.988) (27.250.051)

NOTA 18 - DIFERENCAS DE CAMBIO

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliacdo cambial de activos e passivos monetarios
expressos em moeda estrangeira de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.3 e é
analisada como segue:

2011 2010
Diferencas de cambio de activos financeiros ndo valorizados
ao justo valor por via de ganhos e perdas
de activos disponiveis para venda (731.080) 1.753.805
de empréstimos concedidos e contas a receber (763.672) 5.541.932
de depdsitos em instituicdes de crédito (942.514) 4.125.774
(2.437.266) 11.421.51
Diferencas de cambio de outros activos
de activos detidos para negociacdao (2.087.516) 174.457
de activos ao justo valor através de resultados (16.025.135) 54.638.824
(18.112.651) 54.813.281

(20.549.917) 66.234.792

NOTA 19 - GANHOS LiQUIDOS PELA VENDA DE ACTIVOS NAO FINANCEIROS QUE NAO
ESTEJAM CLASSIFICADOS COMO ACTIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA
VENDA E UNIDADES OPERACIONAIS DESCONTINUADAS

Os ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que ndo estejam classificados como activos
ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas correspondem a valias
realizadas e ndo realizadas através da alienacao e reavaliacdo de imdveis.
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NOTA 20 - PERDAS DE IMPARIDADE LiQUIDAS DE REVERSAO

As perdas de imparidade liquidas de reversdo de activos disponiveis para venda, sdo analisadas como
segue:

20Mm 2010
Accdes (11.630) (60.168)
Outros titulos de rendimento variavel (2.986.798) (724.649)
(2.998.428) (784.817)
NOTA 21- OUTROS RENDIMENTOS/GASTOS
Os outros rendimentos e gastos sao analisados como segue:
201 2010
Prestacdes de servicos 338.489 382.392
Outros proveitos/(custos) (70.798) 1.427
267.691 383.819
NOTA 22 - CAIXA E SEUS EQUIVALENTES E DEPOSITOS A ORDEM

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro 2010 é analisado como segue:

2011 2010
Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem
Caixa 977 16.201
Depésitos a ordem 302.727.163 247.967.535

302.728.140 247.983.736

NOTA 23 - ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO

Os instrumentos financeiros derivados em 30 de Junho 2011 e 31 de Dezembro de 2010 sao analisados
como segue:

201 2010
Nocional Activo Passivo Justo Valor Nocional Justo Valor
Contratos sobre taxas de cambio
Forward
Compra 32.618.229 85.712 (295.145) (209.433) 35.845.788 (610.868)
Vendas 196.776.380 1.939.985 (2.005.137) (65.152) 629.951.556 (4.083.600)
Currency Futures - - - - 4.625.000 -
229.394.609 2.025.697 (2.300.282) (274.585) 670.422.344 (4.694.468)
Contratos sobre taxas de juro
Interest Rate Swaps 703.658.744 649.968.189 (630.288.822) 19.679.367 226.182.644 31.883.932
Swaption - Interest Rate Options 300.000.000 578.815 - 578.815 300.000.000 1.444.431
Interest Rate Futures 97.200.000 - - - 78.000.000 -
1.100.858.74 4 650.547.004 (630.288.822) 20.258.182 604.182.644 33.328.363
Contratos sobre accoes/indices
Equity/Index Swaps - - - - 6.962.800 1.913.607
Equity/Index Options 168.338.028 3.716.373 (1.548.023) 2.168.350 76.401.136 1.197.076
Equity/Index Futures 25.920.386 69.259 - 69.259 11.154.332 -
194.258.414 3.785.632 (1.548.023) 2.237.609 94.518.268 3.110.683
Contratos sobre créditos
Créditos Default Swaps 476.000.000 371.787.492 (375.975.383) (4.187.891) 378.295.000 (2.552.527)
476.000.000 371.787.492 (375.975.383) (4.187.891) 378.295.000 (2.552.527)
2.000.511.767 1.028.145.825 (1.010.112.510) 18.033.315 1.747.418.256 29.192.051
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NOTA 24 - ACTIVOS FINANCEIROS CLASSIFICADOS NO RECONHECIMENTO INICIAL AO JUSTO
VALOR ATRAVES DE GANHOS E PERDAS

O saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 é analisado como segue:

Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos
De outros emissores

Accdes

Outros titulos de rendimento variavel

Valor de balanco

Valor de aquisicGo

201 2010

29.020.158 20.079.392
1.691.100.884 1.746.954.408

30.252.156 431.163.846

1.697.124.212

1.800.660.082

3.447.497.410

3.998.857.728

3.581.277.302

4.075.581.581

NOTA 25 - ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e Dezembro de 2010 é analisado como segue:

Custo Reserva de justo valor Valor de
Amortizado!" Positiva Negativa Imparidade Justo Valor Juro decorrido Balanco
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 1.053.386.754 15.360.169 (83.602.235) - 985.144.688 16.990.219 1.002.134.907
De outros emissores 2.211.147.564 38.000.311 (165.098.070) (57.182.010) 2.026.867.795 40.301.441 2.067.169.236
Accoes 158.041.601 24.627.587 (9.578.696) (11.375.600) 161.714.892 161.714.892
Outros titulos de rendimento variavel 172.612.240 8.468.838 (3.233.408) (778.749) 177.068.921 177.068.921
Saldo em 31de Dezembro de 2010 3.595.188.159 86.456.905 (261.512.409) (69.336.359)  3.350.796.296 57.291.660 3.408.087.956
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores pblicos 584.806.764 9.161.460 (61.276.896) - 532.691.328 10.109.220 542.800.548
De outros emissores 1.952.169.564 18.535.079 (176.521.325) (43.558.348) 1.750.624.970 21.854.587 1.772.479.557
Acgdes 158.617.096 17.312.228 (17.269.895) (790.395) 157.869.034 - 157.869.034
Outros titulos de rendimento variavel 150.092.065 3.330.394 (3.227.492) (12.109.841) 138.085.126 138.085.126
Saldo em 30 de Junho de 2011 2.845.685.489 48.339.161  (258.295.608) (56.458.584)  2.579.270.458 31.963.807 2.611.234.265

(1) Ou custo de aquisicao no caso de acgdes e outros titulos de rendimento variavel

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda sdo

apresentados como se segue:

Saldo em 1de Janeiro de 2010
Dotagdes do exercicio
Vendas no exercicio

Saldo em 31 de Dezembro de 2010

Dotagbes do exercicio
Vendas no exercicio

Saldo em 30 de Junho de 2011

69.336.359

56.458.584

67.257.752
5.977.935
(3.899.328)

2.998.445
(15.876.220)
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As principais contribui¢cdes para a reserva de justo valor com referéncia a 30 de Junho de 2011 podem
ser analisadas como segue:

Custo de Reserva de justo valor Valor de
Aquisicao Positiva Negativa j mercado

BANCO ESPIRITO SANTO 5.625% /2009 - 05/06/2014 45.578.897 - (6.914.292) (34.292) 38.630.313
BANCO FINANTIA INTL Float /2007 - 26/07/2017 (Call=26/07/2012) 6.700.055 - (3.023.585) 15.900 3.692.370
BCP FINANCE BANK Float /2006 - 21/12/2016 (Call=21/12/2011) 6.403.713 - (2.789.440) 11.817 3.726.090
BCPPL 3.75% /2009 - 08/10/2016 9.250.769 - (2.135.419) 42350 7.157.700
BES FINANCE 6.625% pp /2002 - 08/05/2049 (Call = 08/05/2012) 12.922.644 - (5.488.588) (322.056) 7.112.000
BES FINANCE LTD /2004 - 16/03/2049 (Call=16/03/2015) 4.735.504 - (2.377.358) 16.855 2.375.000
BES FINANCE pp /2003 - 02/07/2049 (Call = 02/07/2014) 12.075.497 - (6.471.578) (270.864) 5.333.055
BESNN Float/ 2007 - 26/06/2014 37.505.084 - (7.154.108) 755.274 31.106.250
BESPL 3.375% /2009 - 17/02/2015 14.975.250 - (2.907.266) 10.466 12.078.450
BESPL 3.875% /2010 - 21/01/2015 41.747.274 - (8.677.879) 102.655 33.172.050
BPI CAPITAL FINANCE Float /2003 - 12/08/2049 (Call=12/08/2013) 8.022.132 - (4.378.594) (68.027) 3.575.512
BTPS 6.5% /1997 - 01/11/2027 25.561.027 - (2.354.209) (803.818) 22.403.000
CAIXA GERAL DEPO 3.625% /2009 - 21/07/2014 15.094.700 - (2.400.981) (23.519) 12.670.200
CAIXA GERAL DEPO 5.125% /2009 - 19/02/2014 18.591.360 - (2.323.232) 33.597 16.301.725
CAIXA GERAL FIN Float /2004 - 28/06/2049 (Call=28/06/2014) 7.183.261 - (4.152.312) 111.501 3.142.450
CAIXA GERAL FIN Float /2005 - 30/09/2049 (Call=30/09/2015) 10.303.318 - (5.910.497) 218.429 4.611.250
CAMFER 4.17% /2009 - 16/10/2019 5.969.500 - (2.526.067) 6.207 3.449.640
DBR 1.5% Inflagdo 2006 - 15/04/2016 49.602.046 2.621.954 - 6.012.120 58.236.119
DRESDNER BANK c/z /98 - 31/07/2028 8.550.522 - (4.023.842) 1.909.821 6.436.500
EDP FINANCE 2002 - 23/12/2022 56.127.416 3.888.525 - 14.280.456 74.296.396
EDP Renovaveis SA 8.974.670 - (2.208.032) - 6.766.638
EFG HELLAS PLC Float /2007 - 08/06/2017 (Call=08/06/2012) 8.992.360 - (4.696.114) 46.254 4.342.500
ESPIRITO SANTO FIN GRP 6.875% /2009 - 21/10/2019 22.919.590 - (8.275.502) 28.570 14.672.658
FRTR 1% + Inflagdo - 2005/ 25-07-2017 35.418.446 2.071.485 - 4.736.538 42.226.469
GGB 4.6% /2008 - 20/07/2018 16.640.910 - (8.424.855) 113.355 8.329.410
GGB 5.3% /2009 - 20/03/2026 4.956.100 - (2.650.179) 4.579 2.310.500
GGB 6.0% /2009 - 19/07/2019 10.275.539 - (5.427.145) (115.019) 4.733.375
IRISH GOVT 4.5 % /2007 - 18/10/2018 11.547.930 - (3.876.008) 79.478 7.751.400
IRISH GOVT 4.6% /1999 - 18/04/2016 10.066.200 - (3.001.990) (19.710) 7.044.500
IRISH GOVT 5.0% /2010 - 18/10/2020 8.965.680 - (3.284.264) 5.684 5.687.100
LUSI 4 C MTG /2005 - 15/09/2048 (Call=15/09/2014) 3.308.935 - (2.590.678) (5.264) 712.994
LUSITANO 2D MTG /2003 - 16/11/2046 (Call=16/08/2011) 3.996.961 - (2.796.994) 34 1.200.000
PGB 4.1% /2006 - 15/04/2037 11.427.037 - (5.044.003) 49326 6.432.360
PGB 4.35 % /2007 - 16/10/2017 10.399.000 - (3.834.265) (56.735) 6.508.000
PGB 4.75% /2009 - 14/06/2019 22.576.255 - (8.732.207) (85.248) 13.758.800
PGB 4.8% /2010 - 15/06/2020 13.868.190 - (5.227.410) 14.720 8.655.500
PGB 5.45% /1998 - 23/09/2013 18.116.525 - (3.070.041) (540.369) 14.506.115
Portugal Telecom, SGPS 24.170.831 - (4.938.897) - 19.231.934
REFER 4% /2005 - 16/03/2015 6.748.507 - (2.626.223) 7.716 4.130.000
REFER 4.25% - 2006 / 13-12-2021 6.613.537 - (3.225.167) 48.855 3.437.225

656.883.171 8.581.963 (159.939.222) 26.417.635 531.943.546

P
NOTA 26 - EMPRESTIMOS E CONTAS A RECEBER

A rubrica de outros depdsitos é analisada como segue:

201 2010
Dep6sitos a prazo - Capital 22.104.606 181.153.486
Depdsitos a prazo - Juro decorrido 102.905 93.474
Outros depdsitos - Capital 9.030.759 9.938.765

31.238.270 191.185.725

NOTA 27 - INVESTIMENTOS A DETER ATE A MATURIDADE

A rubrica de investimentos a deter até a maturidade é analisada como segue:

201 2010
Obrigacoes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 253.577.194 -
De outros emissores 8.989.021 -
262.566.215 0
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NOTA 28 - TERRENOS E EDIFICIOS

O movimento ocorrido no exercicio de 2011 em terrenos e edificios pode ser analisado como segue:

2010 Aquisicoes Alienacoes Benfeitorias Amortizacdes Valla.s . 201
Potenciais
De uso proprio 8.207.655 - - - (65.921) - 8.141.734
De rendimento 83.185.305 8.515.381 (1.638.600) 361.547 - - 90.423.633
91.392.960 8.515.381 (1.638.600) 361.547 (65.921) - 98.565.367

As propriedades de investimento sdo avaliadas anualmente por peritos independentes. Em 2011, ndo

ocorreram avaliagoes.

Relativamente aos iméveis com obras em curso é efectuado pela entidade gestora do parque
imobiliario do Grupo, uma andlise afim de determinar se ocorreram alteracdes significativas nos
pressupostos de avaliacdo. Desta andlise resultou o reconhecimento em 2010 de uma provisao para

outros riscos e encargos no montante de 7.500 milhares de Euros.

Os custos relativos a iméveis de rendimento ascenderam a 132 milhares de Euros.

NOTA 29 - OUTROS ACTIVOS TANGIVEIS

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e Dezembro de 2010 é analisado como segue:

201 2010

Equipamento
Equipamento informatico 4.483.863 4.483.863
Mobilidrio e material 666.951 666.952
Instalacoes interiores 1.989.578 1.989.578
M4agquinas e ferramentas 408.253 404.667
Material de transporte 42.768 42.768
Outros 271.002 271.002
7.862.415 7.858.830
Depreciacdo acumulada (6.333.589) (6.148.897)
1.528.826 1.709.933

Durante os exercicios de 2011 e 2010 ndo foram registadas quaisquer perdas por imparidade nos activos

tangiveis.

O movimento ocorrido nas rubricas de activos tangiveis é analisado como segue:

Saldo liquido a 1de Janeiro de 2010
Adicoes
Alienacdo
Amortizacoes do exercicio

Saldo liquido a 31de Dezembro de 2010
Adicoes
Alienacdo
Amortizacoes do exercicio

Saldo liquido a 31de Junho de 2011

Equipamento

2.042.388
84.558

(417.013)

1.709.933
3.585

(184.692)

1.528.826
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NOTA 30 - OUTROS ACTIVOS INTANGIVEIS

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e Dezembro de 2010 é analisado como segue:

2011 2010
Software 8.543.921 8.792.257
Amortizacdes acumuladas (8.354.219) (8.560.661)
189.702 231.596

O movimento ocorrido nas rubricas de activos intangiveis foi o seguinte:

Software
Saldo liquido a 1de Janeiro de 2010 341.528
Adicoes 248.700
Amortizacdes do exercicio (358.632)
Saldo liquido a 31de Dezembro de 2010 231.596
Adicoes 38.115
Amortizacdes do exercicio (80.009)
Saldo liquido a 30 de Junho de 2011 189.702
NOTA 31 - PROVISOES TECNICAS DE SEGURO DIRECTO E RESSEGURO CEDIDO

As provisoes técnicas de seguro directo e resseguro cedido sdo analisadas como segue:

201 2010
Seguro Seguro
Directo e Resse‘g uro Total Directo e Resse.guro Total
Resseguro cedido Resseguro cedido

Aceite Aceite
Provisdo para prémios ndo adquiridos 2.676.337 - 2.676.337 2.564.894 - 2.564.894
Provisdo matematica do ramo vida 2.444.604.208 (352.674) 2.444.251.534 3.030.120.469 (141.964) 3.029.978.505
Provisdo para sinistros 35.795.345 (1.509.293) 34.286.052 40.156.324 (1.986.263) 38.170.061
Provisdo para participagdo nos resultados 14.535.999 (1.132.836) 13.403.163 4.047.019 (2.157.662 1.889.357
Provisdo para compromissos de taxa 552.953 - 552.953 17.871 - 17.871
2.498.164.842 (2.994.803)  2.495.170.039 3.076.906.577 (4.285.889) 3.072.620.688

A provisdo matematica do ramo vida é analisada como segue:
201 2010
Seguro Seguro
Directo e Resse.g uro Total Directo e Resse'guro Total
Resseguro cedido Resseguro cedido

Aceite Aceite
Tradicionais 39.320.050 (352.674) 38.967.376 41.548.088 (141.964) 41.406.124
Capitalizacdo com participagdo nos resultados 2.405.285.505 - 2.405.285.505 2.988.573.867 - 2.988.573.867
2.444.605.555 (352.674) 2.444.252.881 3.030.121.955 (141.964)  3.029.979.991
Custos de aquisicao diferidos (1.347) - (1.347) (1.486) - (1.486)
2.444.604.208 (352.674) 2.444.251.534  3.030.120.469 (141.964)  3.029.978.505

De acordo com o IFRS 4, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas existe transferéncia de risco
financeiro, sem participacdo nos resultados discricionaria, sdo classificados como contratos de
investimento. Nessa base em 30 de Junho de 2011 e Dezembro de 2010, os contratos em que o risco de
investimento é suportado pelo tomador de seguro e contratos financeiros de taxa fixa sdo classificados

e registados na rubrica passivos por contratos de investimentos (ver Nota 35).
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A provisdo para sinistros por ramo de negécio é analisada como segue:

201 2010
Seguro Seguro
Directo e Resse‘g uro Total Directo e Resse.guro Total
Resseguro cedido Resseguro cedido
Aceite Aceite
Tradicionais 17.637.694 (1.509.293) 16.128.401 19.273.558 (1.986.263) 17.287.295
Capitalizacao com participagdo nos resultados 18.157.651 - 18.157.651 20.882.766 - 20.882.766
35.795.345 (1.509.293) 34.286.052 40.156.324 (1.986.263) 38.170.061

A provisdo para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda ndo pagos, a data do balanco, e
inclui uma provisao estimada no montante de 508 milhares de euros (2010: 509 milhares de euros)
relativo a sinistros ocorridos antes de 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro e ainda ndo reportados
(IBNR).

Os movimentos ocorridos no exercicio na provisdo para sinistros, sdo apresentados como segue:

Saldo a1de Janeiro 2010 34.363.509
Mais sinistros ocorridos

Préprio ano 574.985.180

Anos anteriores 10.269.363
Menos montantes pagos

Préprio ano (552.376.485)

Anos anteriores (27.085.243)
Saldo a 31 de Dezembro 2010 40.156.324%
Mais sinistros ocorridos

Préprio ano 654.264.283

Anos anteriores 8.110.881
Menos montantes pagos

Préprio ano (639.951.707)

Anos anteriores (26.784.436)
Saldo a 30 de junho 2011 35.795.345

A provisdo para participacdo nos resultados corresponde a montantes atribuidos aos segurados ou aos
beneficiarios dos contratos de seguro, sob a forma de participacdo nos resultados, que ndo tenham
ainda sido distribuidos ou incorporados na provisdo matematica do ramo vida.

A movimentacao na provisao para participagdo nos resultados, sao apresentados como segue:

Saldo a1de Janeiro 2010 2.915.674
Montantes pagos (340.737)
Montantes estimados atribuiveis 1.472.082
Saldo a 31de Dezembro 2010 4.047.019
Montantes pagos (969.313)
Montantes estimados atribuiveis (ver nota 10) 11.458.293
Saldo a 30 de Junho 2011 14.535.999

A provisdo para participacdo nos resultados deverd incluir o ajustamento relativo ao shadow
accounting, o qual corresponde a estimativa dos ganhos e perdas potenciais nos activos afectos a
cobertura de responsabilidades com contratos de seguro e contratos de investimento com participacao
nos resultados discricionaria, até ao montante em que é expectdvel que os tomadores de seguro
venham a participar nesses ganhos e perdas ndo realizadas, no momento em que as mesmas se
tornem efectivas, de acordo com os respectivos termos contratuais e legislacdo aplicavel. Em 30 Junho
de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, o montante total do ajustamento relativo ao shadow accounting é
nulo.
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Em 30 de Junho de 2011, a provisdo para compromissos de taxa é referente ao resultado obtido no teste
de adequacdo de responsabilidades. Este teste foi efectuado com base nas melhores estimativas a data
de balanco. (ver Nota 2.16).

NOTA 32 - OUTROS DEVEDORES POR OPERACOES DE SEGUROS E POR OUTRAS OPERACOES

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e Dezembro de 2010 é analisado como segue:

201 2010
Contas areceber por operacoes de seguro directo
Tomadores de seguro 8.748.962 789.476
Mediadores 1.520.799 16.488.263
10.269.761 17.277.739
Contas areceber por operacoes de resseguro
Resseguradores 618.651 310.145
Contas areceber por outras operacoes
Empresas relacionadas 87.167 34.474
Outros devedores 7.108.792 7.808.428
7.195.959 7.842.902
18.084.371 25.430.786
Ajustamentos (29.379) (25.691)

18.054.992 25.405.095

A rubrica Contas a receber por operagdes de seguro directo — mediadores inclui as valias ndo realizadas
relativas a titulos associados a contratos de seguro e de investimento para os quais, no ambito dos
acordos de distribuicdo e gestdo operacional existentes com o Banco Espirito Santo, S.A, existe uma
garantia de retorno sobre estes activos. Este montante foi reconhecido em contrapartida de reservas
de justo valor.

A rubrica Contas a receber por outras operacdes - outros devedores inclui ainda o montante 6.562
milhares de euros (2010: 6.759 milhares de euros) relativos a valores a receber do Estado.

A variacdo dos ajustamentos do exercicio é analisada como segue:

Saldo a1de Janeiro de 2010 55.340
Dotagodes/(utilizacdes) (29.649)
Saldo a 31 de Dezembro 2010 25.691
Dotagdes/(utilizacoes) 3.688
Saldo a 30 de Junho 2011 29.379

Os saldos de devedores por operacées de seguro directo, resseguro cedido e outras tém uma
maturidade inferior a 3 meses.

NOTA 33 - ACTIVOS E PASSIVOS POR IMPOSTOS

O calculo do imposto corrente para 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 foi apurado com base
na taxa nominal de imposto e derrama de cerca de 26,5%, aplicavel as actividades do Grupo. Esta taxa é
a taxa que se encontrava aprovada as datas dos balancos.

As declarac6es de autoliquidacdo, da Seguradora e subsidiarias ficam sujeitas a inspeccdo e eventual
ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim, poderdo vir a ter
lugar eventuais liquidagdes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpretacdes
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da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo da Administracdo da BES-Vida que ndo ocorrerdo
liquidacoes adicionais de valor significativo no contexto das demonstracgdes financeiras.

Os movimentos da rubrica de impostos correntes sao analisados como segue:

Saldo a1de Janeiro de 2010
Montante registados nos resultados
Pagamentos efectuados

Saldo a 31de Dezembro 2010
Montante registados nos resultados
Pagamentos efectuados

Saldo a 30 de Junho 2011

13.448.838

226.639

(5.691.063)

7.984.414
(284.478)

14.466.083

22.166.019

Os passivos por impostos correntes dizem respeito a reten¢des na fonte efectuadas pelo Grupo.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco a 30 de Junho de 2011 e 31 de

Dezembro de 2010 podem ser analisados como segue:

Activos Passivos Liquido
201 2010 201 2010 201 2010
Ajustamento transicdo IFRS 8.653.707 11.558.734 - - 8.653.707 11.558.734
Prejuizos fiscais 43.427.675 36.080.383 - - 43.427.675 36.080.383
Pensdes 1.330.061 1.395.491 - - 1.330.061 1.395.491
Outros 16.207.319 11.011.587 - - 16.207.319 11.011.587
Imposto diferido activo/(passivo) 69.618.762 60.046.195 - - 69.618.762 60.046.195
Compensacdo de activos/passivos por impostos diferidos - - - -
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 69.618.762 60.046.195 - - 69.618.762 60.046.195

A natureza dos activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos desagregam-se como segue:

Diferencas temporarias
Prejuizos fiscais

2011 2010

26.191.087 23.965.812
43.427.675 36.080.383
69.618.762 60.046.195

A maior parte dos activos reconhecidos por prejuizos fiscais tem origem no imposto calculado sobre a
reserva de justo valor de titulos afectos a produtos de vida com participacdo nos resultados, que de
acordo com a alteracdo das regras fiscais ocorrida no final do exercicio de 2010, devera ter eficacia

fiscal.

A variacdo do imposto diferido foi reconhecida como segue:

Reconhecido nos resultados
Reconhecido nas reservas de justo valor

201 2010
(1.785.961) (3.388.382)
11.358.528 29.753.265
9.572.567 26.364.883
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O movimento do imposto diferido de balanco em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 explica-
se como segue:

2011 2010

Reco::leado Reconhecido Reco:ll;eudo Reconhecido

resultados emreservas resultados emreservas

Activos financeiros - 4.808.662 20.684 12.095.500
Pensodes (65.430) - 74.896 -
Prejuizos fiscais (896.387) 8.243.680 (4.231.368) 20.169.282
Ajustamentos de transi¢do (1.211.314) (1.693.814) (1.801.403) (2.511.517)
Iméveis 217.500 - 2.175.000 -
Outros 169.670 - 373.809 -

(1.785.961) 11.358.528 (3.388.382) 29.753.265

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 30 de Junho de 2011 e de 2010 explica-se
como segue:

201 2010
Imposto corrente (284.478) 226.639
Imposto diferido
Origem e reversdo de diferencas temporarias (889.574) 842.986
Prejuizos reportaveis (896.387) (4.231.368)

(1.785.961) (3.388.382)

Total do imposto registado em resultados (2.070.439) (3.161.743)

A variacao do imposto sobre o rendimento reportado em reservas em 30 de Junho de 2011 e 31 de
Dezembro de 2010 explica-se como segue:

201 2010
Imposto corrente 62.226 (254.344)
Imposto diferido
Reserva de justo valor 11.358.528 29.753.265
Total do imposto registado em reservas 11.420.754 29.498.921

A reconciliacdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2011 2010
% Valor % Valor

Resultados antes de impostos e Interesses Minoritarios 12.560.938 23.852.108
Taxa de imposto estatutaria " 29% " 29%
Imposto apurado com base na taxa de imposto estatutaria (3.642.672) (6.917.111)
Diferenca para a taxa com prejuizo fiscal (25%) 502. 438 954. 084
Dividendos excluidos de tributacdo 1.844.168 2.349.524
Mais-valias ndo tributadas - (222.154)
Imparidade - -
Derrama (62.226) 254.344
Outros (712.146) 419.570

(2.070.439) (3.161.743)
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NOTA 34 - ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

O saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 é analisado como segue:

201 2010
Outros acrescimos de proveitos 473127 1.412.176
Gastos diferidos 2.457.753 2.565.750
Total 2.930.880 3.977.926

A rubrica Outros acréscimos de proveitos corresponde a valores a receber da T-Vida, Companhia de
Seguros, S.A, relativamente a prestacao de servicos efectuados pela BES-Vida.

A rubrica de Gastos diferidos corresponde ao custo de aquisicao, referente ao lancamento de um
produto, pelo periodo de vida util.

NOTA 35 - PASSIVOS FINANCEIROS DA COMPONENTE DE DEP~6$ITO DE CONTRATOS DE
SEGUROS E DE CONTRATOS DE SEGURO E OPERACOES CONSIDERADOS PARA
EFEITOS CONTABILISTICOS COMO CONTRATOS DE INVESTIMENTO

Em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, os passivos financeiros da componente de depdsito
de contratos de seguros e de contratos de seguro e operacdes considerados para efeitos contabilisticos
como contratos de investimento sdo analisados como segue:

20M 2010
Contratos de taxa fixa 627.531.561 783.662.067
Contratos de seguros em que o risco de investimento
é suportado pelo tomador de seguro 3.377.131.077 3.758.539.641
Total 4.004.662.638 4.542.201.708

De acordo com o IFRS 4, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas existe transferéncia de risco
financeiro, sem participacdo nos resultados discricionaria, sdo classificados como contratos de
investimento.

A movimentacdo no passivo relativa aos contratos de investimento com taxa fixa é analisada como
segue:

Saldo em 1de Janeiro 2010 806.926.638
Depdsitos recebidos 106.222.717
Beneficios pagos (268.514.426)
Juro técnico do exercicio 139.027.138
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 783.662.067
Depdsitos recebidos 35.762.643
Beneficios pagos (198.004.093)
Juro técnico do exercicio 6.110.943
Saldo a 30 de Junho de 2011 627.531.561
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A movimentacdo no passivo relativo aos contratos de investimento nos quais o risco financeiro é

suportado pelo tomador de seguro é analisado como segue:

Saldo em 1de Janeiro 2010
Depdsitos recebidos
Beneficios pagos

Juro técnico do exercicio

Saldo a 31 de Dezembro de 2010

Depdsitos recebidos
Beneficios pagos
Juro técnico do exercicio

Saldo a 30 de Junho de 2011

NOTA 36 - OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

4.018.517.475
419.009.001
(490.142.333)
(188.844.502)

3.758.539.641

35.814.143
(403.741.958)
(13.480.749)

3.377.131.077

As principais caracteristicas dos passivos subordinados em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de

2010 sao apresentadas como seguem:

201

Empresa emitente Designacio Da.ta d_e Valfar (_1e Capital jur({ Valor de Taxade juro Maturidade
decorrido Balanco actual
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 50.793 45.050.793 3,69% 2022
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 54.918 45.054.918 3,99% Perpétuas
BES-Vida Empréstimos subordinados 2008 10.000.000 10.000.000 33.841 10.033.841 3,93% Perpétuas
Total 100.000.000 100.000.000 139.552  100.139.552
2010
Empresa emitente Designacio Da.ta d—e Val.or ('ie Capital ]uro. Valor de Taxa de juro Maturidade
decorrido actual
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 48.360 45.048.360 3,22% 2022
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 52.860 45.052.860 3,52% Perpétuas
BES-Vida Empréstimos subordinados 2008 10.000.000 10.000.000 31387 10.031.387 3,53% Perpétuas
Total 100.000.000 100.000.000 132.607 100.132.607
Os outros passivos financeiros podem ser analisados como segue:
201 2010
Contratos de investimento 56.648.978 62.149.808
Outros emprétimos 44.327.296 57.100.756
100.976.274  119.250.564

A rubrica de contratos de investimento diz respeito a passivos associados a contratos de investimento
comercializados pela T-Vida, Companhia de Seguros, sendo os activos financeiros afectos a estes
produtos geridos pela BES-Vida. A movimentacao desta rubrica é analisada como segue:

Saldo em 1de Janeiro 2010
Depdsitos recebidos
Beneficios pagos
Transferencias T-VIDA

Juro técnico do exercicio

Saldo a 31de Dezembro de 2010

Depdsitos recebidos
Beneficios pagos
Juro técnico do exercicio

Saldo a 30 de Junho de 2011

103.877.562
16.791.110
(21.654.139)
(38.032.610)
1.167.885

62.149.808

892.289
(6.754.076)
360.957

56.648.978

Os outros empréstimos sdo relativos as emissoes de titulos dos veiculos que o Grupo esta a consolidar

conforme referido na Nota 1 anexa as demonstracoes financeiras.
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As principais caracteristicas destes empréstimos sdo analisadas como segue:

201

Da?a d_e Valor de Taxa de Juro Actual Maturidade
. . = emissao Balanco
Empresa emitente Designacdo
CABRAL, LTDA Classe A Senior Asset Backed FRN 2001 0 0% 2014
CABRAL WHT RESERVE  Cabral WHT Reserve 2001 1.791.406 0% 2014
2010
. . = Da?a d—e Valor de Taxa de Juro Actual Maturidade
Empresa emitente Designacao emissao Balanco
CABRAL, LTDA Classe A Senior Asset Backed FRN 2001 0 0% 2014
CABRAL WHT RESERVE  Cabral WHT Reserve 2001 1.791.406 0% 2014
NOTA 37 - OUTROS CREDORES POR OPERACOES DE SEGUROS E OUTRAS OPERACOES

0 saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 é analisado como segue:

2011 2010

Contas a pagar por operacoes de seguro directo

Tomadores de seguro 114.819 144.805

Mediadores 20.033.351 44.108.221

20.148.170 44.253.026

Contas a pagar por operacoes de resseguro

Resseguradores 910.532 1.382.801
Contas a pagar por outras operacoes

Outros credores 646.035 829.279

21.704.737 46.465.106

A rubrica Contas a pagar por operagdes de seguro directo - mediadores é relativa a comissdes a pagar
pela comercializacdo dos produtos da BES-Vida ao Banco Espirito Santo, S.A., Banco Espirito Santo dos
Acores, S.A., e Banco BEST, S.A.

NOTA 38 - ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

A rubrica acréscimos e diferimentos em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, é analisada
como segue:

201 2010
Rendimentos diferidos 36.674 36.674
Beneficios a empregados - curto prazo 1.491.742 1.913.220
Outros acréscimos de gastos 4.040.132 3.722.952
5.568.548 5.672.846

A rubrica beneficios a empregados de curto prazo inclui o montante de 262 milhares de euros (2010:
1.179 milhares de euros) e 549 milhares de euros (2010: 652 milhares de euros) relativos a férias e
respectivos subsidios vencidos no exercicio e a liquidar no ano seguinte e a estimativa do bénus
referente ao exercicio de 2011 a atribuir aos colaboradores mas cujo pagamento s6 sera efectuado em
2012.
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NOTA 39 - OUTRAS PROVISOES

O saldo desta rubrica em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010 é analisado como segue:

Outras
Provisoes
Saldo a1de Janeiro de 2010 15.483.198
Dotacdes 9.804.579
Utilizagao (269.240)
Saldo a 31de Dezembro de 2010 25.018.537
Dotacdes 2.349.302
Utilizagdo (20.830)

Saldo a 30 de Junho de 2011 27.347.009

Em 2011, a rubrica de outras provisdes inclui o montante de 17.229 milhares de euros relativos a
provisdes para impostos (2010: 16.130 milhares de euros).

NOTA 40 - CAPITAL, PREMIOS, RESERVAS DE JUSTO VALOR E OUTRAS RESERVAS E
RESULTADOS TRANSITADOS

Capital

O capital social autorizado da BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A. encontrava-se representado por
50.000.000 milhdes de accdes, com um valor nominal de 5 euros cada, das quais encontravam-se
subscritas e realizadas na totalidade por diferentes accionistas, dos quais se destacam as seguintes
entidades:

% Capital
2011 2010
Credit Agricole Assurances, S.A. 50,00000% 50,00000%
Banco Espirito Santo, S.A. 49,99960% 49,99960%
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. 0,00020% 0,00020%
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A. 0,00020% 0,00020%

100,00000% 100,00000%

Reserva legal

A reserva legal sé pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. De
acordo com a legislacao Portuguesa, a reserva legal deve ser anualmente creditada com pelo menos
10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital emitido.
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Reservas de reavaliacGo

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de
investimentos disponiveis para venda, liquidas da imparidade reconhecida em resultados no exercicio
e/ou em exercicios anteriores. O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto diferido. Nos seis
primeiros meses de 2011, a reserva de justo valor e outras reservas e resultados transitados liquidos de
interesses minoritarios podem ser analisados como segue:

Reserva por

Reservade A Outras Resultados
reavaliacao impostos reservas transitados
diferidos

Saldo em 1de Janeiro de 2010 (51.397.892) 11.890.030 16.582.629 -
Transferencias para reservas - - - (12.298.778)
Alteracdes de justo valor (127.063.293) 29.498.894 - -
Valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno 14.729.196 - - -
Saldo em 31de Dezembro de 2010 (163.731.989) 41.388.924 16.582.629 (12.298.778)
Transferencias para reservas - - 2.069.037 18.988.383
Alteragdes de justo valor (60.302.573) 11.420.715 - -
Valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno 14.987.431 - - -
Saldo em 30 de Junho de 2011 (209.047.131) 52.809.639 18.651.666 6.689.605

A rubrica de valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno corresponde a valias nao
realizadas relativas a titulos associados a contratos de seguro e de investimento para os quais, no
ambito dos acordos de distribuicdo e gestdo operacional existentes com o Banco Espirito Santo, S.A,
existe uma garantia de retorno sobre estes activos.

As reservas de reavaliacdo explicam-se, em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, como segue:

201 2010
Custos amortizados dos activos financeiros disponiveis para venda (2.845.685.489) (3.595.188.159)
Imparidade acumulada reconhecida 56.458.584 69.336.359
Custo amortizado dos activos fianceiros disponiveis para venda (2.789.226.905) (3.525.851.800)
Justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda 2.579.270.458 3.346.223.290
Ganhos potenciais na carteira de activos financeiros disponiveis para venda (209.956.447) (179.628.510)
Valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno 909.316 15.896.521
Ganhos potenciais reconhecidos na reserva de justo valor (209.047.131) (163.731.989)
Saldo em 31de Dezembro (209.047.131) (163.731.989)
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NOTA 41- TRANSACCOES COM PARTES RELACIONADAS

Em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro 2010, o montante global dos activos e passivos do Grupo BES-
Vida que se referem a operacdes realizadas com empresas associadas e relacionadas, resume-se como
segue:

30-6-2011 31-12-2010
ACTIVO PASSIVO CUSTOS PROVEITOS ACTIVO PASSIVO CUSTOS PROVEITOS

Banco Espirito Santo, S.A. 1175 982 19 867 10 861 19 038 1160 088 74775 45 746 131623
Activos financeiros 1175982 - 18708 1160 088 30794 - 130959
Imoéveis 329 - - - 658
Comissdes 19 867 10 861 - - 43981 45746 6
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. - 189 96 170 16 385 215 339
Prestacao de servicos - 189 96 - 16 385 215 339
- - - 170 - - - -
T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. 47 56 649 159 470 1674 62150 962 981
Prestacdo de servicos 471 - - 470 1674 - - 981
Resseguro - 56 649 - - - 62150 - -
Encargos de Gestao - - 159 - - - 962
ESAF - Fundo de Pensdes, S.G.F.P., S.A. - - - - - - - -
Comissdes - - - - - -
ESAF - Gestdo de Patriménio, S.A. - 1010 191 - - 879 4554 -
Comissdes - 1010 191 - - 879 4 554
ESEGUR, S.A. - - 16 - - - 30 -
Prestacdo de servigos - - 16 - - - 30
ES Contact Center, S.A. - - 38 - - - 89 -
Prestacdo de servicos - - 38 - - - 89
CREDIBOM, S.A. - - - - - - - -
Comissdes - - - - - -
Multipessoal, S.A. - - 47 - - - 93 -
Prestacdo de servicos - - 47 - - - 93 -
ES GEST, S.A. - - 96 - - - 215 -
Prestacao de servicos - - 96 - - - 215
Banco Electrénico de Servico Total, S.A. 3927 3 9 - 1808 1 19 -
Activos financeiros 3927 - - - 1808 - -
Comissdes - 3 9 - - 1 19
PREDICA - 335 - - - 403 - -
Resseguro - 335 - - - 403
CREDIT AGRICOLE RE - 99 - - - 207 - -
Resseguro - 99 - - - 207
CREDIT AGRICOLE SA 134860 - - 8 301 152315 - - 8 301
Activos financeiros 134 860 - - 8301 152 315 - - 8301
CALYON 12787 - - 241 18 988 - - 804
Activos financeiros 12787 - - 241 18988 - - 804
BES, Companhia de Seguros, S.A. - 10 034 182 184 5 10 031 331 368
Activos financeiros - 10 034 182 - - 10031 331 -
Seguros vida - - - 4 5 - - 9
Iméveis - - - 179 - - - 359
BES Acores 440 141 139 - 245 124 2644 -
Activos financeiros 440 - - - 245 - - -
Comissdes - 141 139 - - 124 2 644 -
BESSA 2300 - - - 3794 - - -
Activos financeiros 2300 - - - 379 - - -
Esumédica, S.A. - - 1z 56 - - 372 12
Prestacdo de servicos - - nz 56 - - 372 12
1330767 88 326 13672 23932 1556 983 56 401 68 612 52857

Todas as operacdes realizadas com empresas associadas e relacionadas foram efectuadas a precos de
mercado, idénticos aos precos praticados em transaccoes semelhantes com outras entidades.

Durante os exercicios de 30 de Junho de 2011 e Dezembro 2010, ndo se registaram quaisquer
transaccoOes adicionais com partes relacionadas entre o Grupo e 0s seus accionistas.
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NOTA 42- GESTAO DOS RISCOS DE ACTIVIDADE

Em termos da gestdo de riscos da actividade, é apresentada a seguinte informacdo da Companhia:

No ano de 2007, dando nao s resposta a Norma do ISP (Norma 14/2005 R), mas também as exigéncias
do Grupo em que se insere, foi constituido um departamento, a Direccdo de Gestdo de Risco,
Compliance e Controlo, cujas incumbéncias reportam as trés seguintes areas de actuagdo: Gestdo de
Risco, Compliance e Controlo Interno.

Compliance

Compete a Direccdo no ambito do compliance, garantir a prevencdo e controlo de riscos de nao
conformidade com as leis, regulamentos, normas profissionais e deontoldgicas aplicaveis as actividade

de seguros, realizando para tal um conjunto de tarefas:

*  Estabelecimento de normas, politicas e procedimentos, de acordo com a legislagdo em vigor e com
os requisitos internos definidos pela Comissdo Executiva;

. Documentacdo das normas, politicas e procedimentos aprovados;

e Garantir a conformidade dos novos produtos com a legislacio em vigor, bem como a
transparéncia da divulgacdo dos documentos para o cliente, e dos matérias de comunicacdo
(através do Comité Novos Produtos e Actividades);

*  Pesquisa e controlo periddicos de legislacdo aplicavel as actividades da Companhia no que se
refere a Compliance e Controlo, nomeadamente legislacao geral e legislacio emanada pelos
reguladores;

e Analisar os impactos decorrentes da legislacdo e propor as accdes a desempenhar pelas
Companhias, por forma a que os requisitos definidos sejam transpostos para a Organizagao;

*  Gerir um cddigo de conduta dos colaboradores da Companhia, documentar o mesmo;

¢ Assegurar accoes de formacao aos colaboradores respeitantes a normas profissionais e
deontoldgicas, normas internas e informacdo imediata as areas das Companhias, em caso de
alteracdo das disposicdes legislativas e regulamentares ou normas internas aplicaveis ao seu
dominio;

¢ Identificacao e documentacao dos riscos de nao conformidade pelas regras estabelecidas;

¢ Seguranca Financeira: prevencao do branqueamento de capitais, luta contra o terrorismo
financeiro e luta contra a fraude interna e externa;

Controlo Interno
Compete a Direccdo no ambito do controlo interno, de forma resumida as seguintes tarefas:

* Identificacdo, com a Comissdo Executiva, com as Direc¢des/ Unidades de negédcio dos processos
relevantes, actividades, controlos e riscos inerentes associados;

¢ Documentacdo dos processos significativos onde se incluem os objectivos, as principais
actividades, riscos e controlos associados;

¢ Documentar e gerir os manuais de controlo interno em vigor para as Companhias e acomodar as
recomendacdes da Auditoria Interna e Gestao de Riscos na revisao do documento;
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¢ Avaliacdo do desenho dos controlos e identificacdao das oportunidades de melhoria associadas.
Estas melhorias podem consubstanciar o refor¢o de controlos existentes ou a implementacao de
novos controlos;

e Realizacdo de testes de efectividade sobre os controlos identificados, andlise das deficiéncias
existentes e elaboracdao de um plano de correccoes.

Gestao de Risco

O ano de 2011 constituiu mais um ano de preparacdo para o novo regime de solvéncia (Solvéncia ll),
processo que tem vindo a ser preparado de forma gradual, conhecendo durante o corrente ano um
forte desenvolvimento, e que se espera semelhante durante o préximo ano.

Assim a gestdo dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestao,
apresentam-se como um dos principais eixos estratégicos de suporte ao desenvolvimento sustentado
das empresas do sector financeiro em Portugal, e em particular as seguradoras sobretudo com as
novas regras no ambito da implementacdo do Solvencia Il, que obrigardo a uma andlise exaustiva e
pormenorizada dos riscos a que as companhias se encontram sujeitas com impactos directos no
montante de capital necessario para fazer face a esses mesmos riscos.

A Direccdo de Gestdo de Risco, Compliance e Controlo, no que se refere a funcdo de risco, é garantida a
sua independéncia para o exercicio das suas funcdes, reportando funcionalmente ao Presidente da
Comissao Executiva, constituindo-se este como um dos elementos difusores e impulsionadores da
cultura de gestdo de risco na BES-Vida, bem como ao Grupo Credit Agricole em termos hierarquicos,
baseando o seu trabalho na sua estrutura e processos em vigor.

0 desenvolvimento e a implementacdo da funcdo de gestdo de riscos visa assegurar um equilibrio entre
risco e retorno, e desta forma transmitir as partes que se relacionam com a Companhia (Clientes,
Canais de Distribuicdo, Accionistas, Reguladores e outros agentes) uma perspectiva de exigéncia e
confianca.

Em paralelo com a Direccdo de Gestdo de Risco, foi implementado o Comité de Risco e Controlo,
composto pela Comissdao Executiva e pelos Directores de topo da organizacdo (consoante o tema em
discussao). Este comité devera reunir-se de forma periddica. Encontrando-se acometidas a este comité
as funcdes de promocao da politica de risco, limites e orientacdes, bem como de contribuir para a
edificacdo de uma cultura de risco forte, embebida em todos os processos da Companhia.

A politica de riscos em vigor é transversal a toda a companhia, e constam dela os principios basilares,
bem como as responsabilidades dos varios intervenientes no processo de gestdo de risco da BES Vida.

Constituindo como principais objectivos da gestdo de risco, os que se seguem:

* Identificacao, quantificacdo e controlo dos diferentes tipos de risco assumidos, adoptando
progressivamente principios e metodologias uniformes e coerentes em todas as unidades da
Companhiga;

e Gestdo pré-activa de controlos e processos que permitam antecipar potenciais situacdes de risco

¢ Utilizacao de ferramentas de gestdo de risco apropriadas (incluindo indicadores de risco, bases de
dados de perdas, risk register e testes de stress e cendrios), suporte a gestdo do risco,
nomeadamente ao reporte, tomada de decisdes e avaliacdo de capital;

»  Colaborar na definicdo das politicas de investimentos, subscricao, tarifacdo e resseguro;

«  Promover a gestdo do risco por todos os colaboradores, aos diferentes niveis, em linha com as
funces e responsabilidades definidas na politica de gestao de risco;

Relatério e Contas Consolidadas
1° Semestre de 2011 e 2010 Pag. 60



“) BES VIDA

¢ Conformidade com a legislacao em vigor para o sector, requisitos regulamentares, standards e
codigo de conduta;

»  Reporte periddico, pelas diferentes Direccoes/ Unidades da estrutura organizativa, com o objectivo
de garantir de que a Companhia efectua a gestao dos principais riscos que afectam o seu negécio.

Risco de crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras decorrentes do
incumprimento do cliente ou contraparte relativamente as obrigacdes contratuais. O risco de crédito
esta essencialmente presente na carteira de investimentos e em produtos derivados - swaps, forwards
e opgoes (risco de contraparte).

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de titulos e de produtos derivados que privilegia a
interaccdo entre as varias equipas envolvidas na gestdo de risco: Direccdo de Risco, de Investimentos,
Técnica, Comité Financeiro e gestores dos activos financeiros. Esta abordagem é complementada pela
introducdo de melhorias continuas tanto no plano das metodologias e ferramentas de avaliacdo e
controlo dos riscos, como ao nivel dos procedimentos e circuitos de decisao.

Um dos objectivos da politica financeira da Companhia é a mitigacdo do risco de crédito incentivada
através de medidas de diversificacdo da carteira de investimentos por sector, mercado, Pais. A Politica
Financeira é aprovada pelo Conselho de Administracdo, encontrando-se aprovados um conjunto de
limites, como por emitentes, rating, alocacao de activos, os quais sao monitorizados regularmente em
Comité Financeiro.

Risco de taxa de juro

As operacdes da Companhia encontram-se sujeitas ao risco de flutuacdes nas taxas de juro na medida
em que os activos geradores de juros (incluindo os investimentos) e os passivos geradores de juros
apresentam maturidades desfasadas no tempo ou de diferentes montantes. As actividades de gestao
do risco tém como objectivo a optimizacdo da margem financeira, tendo em consideracdo os niveis das
taxas de juro do mercado e a sua consisténcia com os objectivos estratégicos da Companhia.

A gestdo do risco da taxa de juro estd definida na Politica Financeira, aprovada pelo Conselho de
Administracdo, sendo monitorizadas regularmente ao nivel do Comité Financeiro.

Risco de mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteracao adversa
do valor de um instrumento financeiro como consequéncia da variacdo de taxas de juro, taxas de
cambio e precos de accoes.

A gestdo de risco de mercado é monitorizada pelo Comité Financeiro. Este 6rgdo é responsavel pela
emissdo de recomendacdes de politicas de afectacdo e estruturacdo do balanco bem como pelo
controlo da exposicdo aos riscos de taxa de juro, de taxa de cambio e de liquidez. As recomendacdes
emitidas sdo submetidas a apreciacdo da Comissdo Executiva.

Ao nivel do risco de mercado, a Companhia continua a desenvolver elementos para andlise e
mensuracdao deste risco, sendo que o principal elemento de mensuracdao de riscos consiste na
estimacdo das perdas potenciais sob condicdes adversas de mercado, para o qual a metodologia Value
at Risk (VaR) é utilizada, com recurso a simulacdo estoscdatica, com um intervalo de confianca de 99,5%
e um periodo 1 ano (como é aconselhado pelas regras da Solvéncia Il). S3o realizados também estudos
de ALM que pretendem avaliar a adequacado de activos e passivos.

O aperfeicoamento dos estudos de ALM, tem em vista a andlise do mismatch entre activos e passivos
para as diferentes maturidades, analise de sensibilidades dos activos e passivos a diferentes cenarios.
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Sdo também realizados exercicios de back-testing que consistem na comparacdo entre os valores
previstas no modelo e os valores efectivos. Estes exercicios permitem aferir a aderéncia do modelo a
realidade e assim melhorar as capacidades preditivas do mesmo.

Risco cambial

Os activos e passivos encontram-se denominados em determinada moeda, sendo este risco resultado
das variacoes dessas denominacdes face a possiveis alteracées da taxa de cambio para a moeda de
referéncia.

A empresa procede de forma significativa a cobertura das exposicdes acima apresentadas de moedas
nao euro para euro através de instrumentos derivados como Forwards ou futuros cambiais.

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as
responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidacdo de
posicdes em carteira sem incorrer em perdas exageradas e inaceitaveis.

A gestdo da liquidez tem como objectivo manter um nivel satisfatério de disponibilidades para fazer
face as suas necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. Para avaliar a exposi¢ao global a
este tipo de risco sdo elaborados relatérios que permitem ndo sé identificar os gap liquidity, como
efectuar a cobertura dinamica dos mesmos.

A maturidade dos activos e passivos é como segue:

20M
< De uma Detrés a De cinco a Mais de Sem
Até um ano N . N N . Total
trés anos cinco anos quinze anos quinze anos maturidade
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 302.728.140 - - - - - 302.728.140
Activos financeiros detidos para negociacdo 13.369. 046 17.990. 850 (8.137.591) (7.730.828) - 2.541.838 18.033.315
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 655.383. 766 106.649. 870 209.948.577 623.031. 481 152.223.770 1.700.125. 339 3.447.497.410
Activos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 252.752.678 363.167. 435 493.285.963 1.060.027. 711 146.046. 317 295.954. 161 2.611.234.265
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber 31.376. 900 - - - - - 31.376.900
Investimentos a deter até 4 maturidade 6.875.977 190.882. 478 64.807.760 - - - 262.566.215
Activos por operagdes de Resseguro 3.613. 454 - - - 3.613.454
Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes 17.436.341 - - - - - 17.436.341
Total de Activos 1.283.536.302 678.690.633 759.904.709 1.675.328.364 298.270.087 1.998.621.338 6.694.486.040
Provisdes matematica ramo vida e para prémios ndo adquiridos 240.857. 059 400.865. 612 217.325.505 1.522.283.816 65.948. 554 - 2.447.280.545
Passivos financeiros 264.162. 344 923.738.243 1.316.471.586 1.431.090. 495 69.199. 970 - 4.004.662.638
Passivos subordinados - - - 55.084. 634 45.054.918 - 100.139.552
Outros passivos 100.976. 274 - - - 100.976.274
Total de Passivos 605.995.677 1.324.603.855 1.533.797.090 3.008.458.945 180.203.443 - 6.653.059.009
2010
< De uma Detrésa De cinco a Mais de Sem
Até um ano N N N N N Total
trés anos cinco anos quinze anos quinze anos maturidade
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 247.983.736 - - - - - 247.983.736
Activos financeiros detidos para negociacao (62.041.123) 19.323.567 (920.678) (5.805.738) - 78.636. 023 29.192.051
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 290.205. 638 594.402.376 422.266.199 291.067. 212 160.402. 070 2.240.514.233 3.998.857.728
Activos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 233.969. 481 561.266. 120 695.819. 890 1.373.393. 978 204.854.745 338.783.742 3.408.087.956
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber 191.342.791 - - - - - 191.342.791
Activos por operacoes de Resseguro 4.596. 034 - - - - - 4.596.034
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operacdes 25.094. 950 - - - - - 25.094.950
Total de Activos 931.151.507 1.174.992.063 1.117.165.411 1.658.655.452 365.256.815 2.657.933.998 7.905.155.246
Provisdes matematica ramo vida e para prémios ndo adquiridos 298.471.574 496.755. 174 269.311.125 1.886.423. 629 81.723. 861 - 3.032.685.363
Passivos financeiros 299.622.633 1.047.737.843 1.493.190. 425 1.623.195. 402 78.489.148 - 4.542.235.451
Passivos subordinados - - - 55.079.746 45.052. 860 - 100.132.606
Outros passivos 108.686. 898 = = - 108.686.898
Total de Passivos 706.781.105 1.544.493.017 1.762.501.550 3.564.698.777 205.265.869 - 7.783.740.318

Risco operacional

O Risco Operacional traduz-se, genericamente, na eventualidade de perdas originadas por falhas na
prossecucdo de procedimentos internos, pelos comportamentos das pessoas ou dos sistemas
informaticos, ou ainda, por eventos externos a organizacdo. Quando os controlos falham, os riscos
operacionais podem causar problemas reputacionais, legais, implicacdes com o regulador, e por vezes
conduzir mesmo a perdas financeiras. A Companhia ndo espera poder eliminar todos os riscos
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operacionais, mas com base no trabalho que tem vindo a ser desenvolvido, com a solidificacao do
sistema do sistema de controlo interno que visa assegurar a identificagdo, monitorizacdo, controlo e
mitigacdo deste risco, pensa ser possivel controlar e monitorizar estes riscos potenciais.

A primeira responsabilidade pelo desenvolvimento e implementacgdao dos controlos associados ao risco
operacional esta atribuida a cada responsavel de Direccdo. Esta responsabilidade é apoiada pela
Direccdo de Gestdo de Risco, Compliance e Controlo, através do desenvolvimento de controlos e
orientacdes por meio de normativos, procedimentos, regras no sistema informatico e reportes com o
objectivo de abarcar as seguintes areas:

*  segregacdo de funcdes, incluindo as autorizacdes e competéncias para transaccoes e pagamentos;
* reconciliacdo e monitorizacao de transaccoes;

*  compliance com legislacdo emanada pelo regulador, leis, regulamentos e outras exigéncias legais;
*« documentacdo dos controlos e procedimentos;

. reporte de perdas operacionais e proposta de planos de ac¢do para mitigar perdas registadas;

» desenvolvimento de planos de continuidade de negécio;
+« formacao de colaboradores;

* implementacdo do cédigo de conduta,

processos de “assessment”

Este processo é acompanhado por missdes periddicas levadas a cabo pela Direccdo de Auditoria
Interna. Os resultados do seu trabalho sdo discutidos com os responsaveis de cada Direccdo e
submetidos ao Comité de Controlo Interno, onde estdo presentes a Comissdo Executiva, e os
responsaveis pela Direccdo de Auditoria Interna, e da Direccdo de Gestdo de Risco, Compliance e
Controlo e representantes do Grupo de cada uma destas areas.

O Comité de Gestao de Risco e Controlo, o Comité de Controlo Interno e o Comité de Compliance
implementados na Companhia, contribuem para a mitigacdo deste risco funcionando como
facilitadores no processo de identificacdo, avaliacdo, quantificacdo de risco e monitorizacdo de
recomendacgdes.

Informa-se que existe também na Companhia um Comité de Seguranca cuja organizacdo é da
responsabilidade da Direccdo de Gestao de Risco.

O objectivo definido para este Comité é o de assegurar que a seguranca informatica, de pessoas e bens
e a continuidade de negdcio sdo garantidas por recursos adequados e estdo formalmente definidas e
regulamentadas.

Com o objectivo de mitigar o risco de outsourcing, foi implementado na Companhia o Comité de
Prestacao de Servicos Externos Essenciais que tem por objectivo assegurar o cumprimento de todos os
requisitos e formalidades respeitantes a celebracdo de contratos com entidades essenciais ao seu
negécio.

Risco de reputacao

Este risco pode ser definido como risco de a Companhia incorrer em perdas resultantes da deterioracao
ou posicao no mercado devido a uma percepcao negativa da sua imagem entre os clientes,
contrapartes, accionista ou autoridades de supervisao, assim como do publico em geral. Este risco pode
ser considerado como um risco que resulta da ocorréncia de outros riscos mais que um risco
auténomo.
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A Companhia tem plena consciéncia da importancia da sua imagem no mercado, bem como do nome
que lhe estd associado, e a gestdo deste risco tem sido efectuada de uma forma regular, que pode ser
exemplificada com as medidas implementadas nos Ultimos anos, tais como:

« Aimplementacdo de um cédigo de conduta, que regula um conjunto de comportamentos, entre os
quais a comunicacao com as entidades supervisoras, comunicacao social, utilizacao de informacao
confidencial, entre outros aspectos;

. Existéncia de processos para o lancamento e aprovacao de produtos, e respectiva documentacao
contratual e comercial;

e  Constituicdo de uma funcdo auténoma de gestdo de reclamacoes;

¢ Nomeacdo de um provedor de clientes;

*  Publicacdo de uma politica de tratamento de clientes

*  Avaliacdo regular do risco de reputacdo através dos processos de “assessment”

«  Desenvolvimento dos planos de continuidade de negdcio, em que a perda de reputacdo é um dos
cenarios de emergéncia previstos.

Risco estratégico

O risco estratégico pode ser definido como o risco do impacto actual e futuro nos proveitos ou capital
que resulta de decisdes de negocio inadequadas, implementacdo improépria de decisdes ou falta de
capacidade de resposta as alteracdes ocorridas no mercado. Na gestdo deste tipo de risco a
Companhia define objectivos estratégicos de alto nivel, aprovados e supervisionados ao nivel dos seus
orgdos da administracdo, existindo uma comunicacao regular a todos os colaboradores da Companhia
desses objectivos. As decisdes estratégicas encontram-se devidamente suportadas, e sdo sempre
avaliadas do ponto de vista de exigéncia de custos e capital necessarios a sua prossecucao.

Risco de seguro

O risco especifico da actividade seguradora reflecte no momento da subscricdo da apélice, ndo ser
possivel estimar com certeza o custo real efectivo dos sinistros futuros assim como o0 momento em que
ocorrerdo. Este risco pode ser decomposto em risco de longevidade, risco de mortalidade, risco de
invalidez, risco de descontinuidade.

A Companhia gere o risco especifico dos seguros através da combina¢do de politicas de subscricdao
(underwriting), de tarifagdo, de provisionamento e de resseguro.

A Direccdo Técnica é responsavel por avaliar e gerir o risco especifico de seguros no contexto das
politicas e directrizes definidas ao nivel da Companhia, bem como envolver outros departamentos no
que respeita as politicas de subscricao, pricing, provisionamento e resseguro dos produtos (Gestdo de
Riscos, Investimentos e Marketing).

Gestao do risco especifico de Seguros
Subscricao

Existem normas escritas que estabelecem as regras a verificar na aceitacao de riscos sendo que estas
tém por base a andlise efectuada a varios indicadores estatisticos da carteira de forma a permitir
adequar o melhor possivel o preco ao risco. A informacdo disponibilizada pelos Resseguradores da
Companhia é igualmente tida em conta e as politicas de subscricdo sdo definidas por segmento de
negocio.
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Tarifacao

A Companhia tem como objectivo definir prémios suficientes e adequados que permitam fazer face a
todos os compromissos por si assumidos (sinistros a pagar, despesas e custo do capital).

Os produtos antes do seu lancamento sdo analisados e discutidos no Comité de Produtos onde se
encontram representadas todas as direccées da empresa. Este comité tem por funcdo analisar as
vertentes técnicas e operacionais do produto a lancar formulando recomendac6es para o Presidente da
Comissao Executiva e posterior aprovacao, ou ndo, em sede de Comissao Executiva.

A priori, a adequabilidade da tarifa é testada através de técnicas de projeccdo realistica de cash-flows e
a posteriori, a rentabilidade de cada produto ou de um grupo de produtos, é monitorizada anualmente
aquando do calculo do Market Consistent Embedded Value.

Existem orientacées e métricas definidas na Companhia que estabelecem as condicdes minimas
exigidas de rentabilidade para qualquer produto novo, assim como as analises de sensibilidade a
efectuar. O calculo do Market Consistent Embedded Value é realizado uma vez por ano pela Companhia
e revistos por consultores externos.

Provisionamento

Em termos gerais, a politica de provisionamento da Companhia é de natureza prudencial e utiliza
métodos actuariais reconhecidos cumprindo o normativo em vigor. O objectivo principal da politica de
provisionamento é constituir provisdes adequadas e suficientes de forma a que a Companhia cumpra
todas as suas responsabilidades futuras. Para cada linha de negécio, a Companhia constitui provisdes
no ambito dos seus passivos para sinistros futuros nas apdlices e segrega activos para representar
estas provisdes. A constituicdo de provisdes obriga a elaboracdo de estimativas e ao recurso a
pressupostos que podem afectar os valores reportados para os activos e passivos em exercicios
futuros.

Tais estimativas e pressupostos sdo avaliados regularmente, nomeadamente através de andlises
estatisticas de dados histdricos internos e/ou externos.

A adequacdo da estimativa das responsabilidades da actividade seguradora é revista anualmente. Se
as provisoes técnicas ndo forem suficientes para cobrir o valor actual dos cash-flows futuros esperados
(sinistros, custos e comissoes), esta insuficiéncia é imediatamente reconhecida através da criacdo de
provisdes adicionais.

Resseguro

A Companhia celebra tratados de resseguro para limitar a sua exposicao ao risco. O resseguro pode ser
feito apdlice a apdlice (resseguro facultativo), nomeadamente quando o nivel de cobertura exigido pelo
segurado excede os limites internos de subscri¢cdo, ou com base na carteira (resseguro por tratado), em
que as exposicoes individuais dos segurados estdo dentro dos limites internos, mas em que existe um
risco inaceitavel de acumulacao de sinistros.

O principal objectivo do resseguro é mitigar grandes sinistros individuais em que os limites das
indemnizac6es sao elevados, bem como o impacto de miltiplos sinistros desencadeados por uma Unica
ocorréncia.

A exposicdo maxima ao risco por ocorréncia apds resseguro e franquias por linha de negécio é
resumida como segue:
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Milhares de euros

Tipo deresseguro

Crédito Habitacdo Excedente de pleno 75.000

Outros Excedente de pleno 75.000

Para além dos tratados anteriores, a Companhia possuiu também um tratado catastrofe para proteger
a sua retencao de risco.

Risco especifico de seguro
Riscos biométricos
Os riscos biométricos incluem o risco de longevidade, de mortalidade e de invalidez.

O risco de longevidade cobre a incerteza das perdas efectivas resultantes das pessoas seguras viverem
mais anos que o esperado e pode ser mais relevante, por exemplo, nas rendas vitalicias.

O risco de longevidade é gerido através do preco, da politica de subscricdo e duma revisao regular das
tabelas de mortalidade usadas para definir os precos e constituir as provisdes em conformidade.

O risco de mortalidade esta ligado a um aumento da taxa de mortalidade a qual podera ter um impacto
em seguros que garantem capitais em caso de morte. Este risco é mitigado através das politicas de
subscricdo, revisao regular das tabuas de mortalidade usadas e do resseguro.

O risco de invalidez cobre a incerteza das perdas efectivas devidas as taxas de invalidez serem
superiores as esperadas.

A sensibilidade da carteira aos riscos biométricos é analisada através de projeccao realistica de cash-
flows - modelo de Market Consistent Embedded Value.

Risco de descontinuidade

O risco de descontinuidade esta relacionado com o risco de cessacdo do pagamento de prémios e a
anulacdo das apdlices. A taxa de resgate e de anulacdes é monitorizada regularmente de forma a
acompanhar o impacto das mesmas na carteira da Companhia. A sensibilidade da carteira a este risco
é analisada através de projeccdo realistica de cash-flows - modelo de Market Consistent Embedded
Value.
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Os principais pressupostos utilizados por tipo de contrato sdo como segue:

Tabua de mortalidade Taxa Técnica
Planos de poupanca reforma e produtos de capitalizagdo
Até Dezembro de 1997 GKM 80 4%
De Janeiro de 1998 a Junho de 1999 GKM 80 3,25%
De 1de Julho de 1999 a Fevereiro de 2003 GKM 80 2,25% e 3%
De 1 de Marco de 2003 a Dezembro de 2003 GKM 80 2,75%
Apods 1 de Janeiro de 2004 GKM 80 Fixadas por ano civil (*)
Seguros em caso de vida
Rendas
Até Junho de 2002 TV 73/77 4%
De 1 de Julho de 2002 a Dezembro 2003 TV 73/77 3%
De 1de Janeiro de 2004 a Setembro de 2006 GKF 95 3%
Apds Setembro de 2006 GKM - 3 anos 2%
Outros seguros
Seguros em caso de morte
Até Dezembro de 2004 GKM 80 4%
Ap0ds 1 de Janeiro de 2005 GKM 80 0% a 2%
Seguros mistos
Até Setembro de 1998 GKM 80 4%
Apds 1 de Outubro de 1998 GKM 80 3%

(*) No ano de 2010 a taxa técnica foi de 2,0%

Para efeitos de andlise da adequacdo das responsabilidades os pressupostos relativos a mortalidade
baseiam-se nas melhores estimativas decorrentes de andlises de experiéncia a carteira existente. Os
cash-flows futuros sdo avaliados através do modelo interno de embedded value e foram descontados a
taxa de juro sem risco. O modelo usada na Companhia segue as metodologias emanadas pelo CFO
Forum para o efeito.

Os pressupostos de mortalidade utilizados sao como segue:

Tabua de mortalidade

Rendas GRM 95
Poupanca e outros contratos 30% GKM 80
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NOTA 42 - SOLVENCIA

O Grupo estd sujeito aos requisitos de solvéncia definidos pelo Instituto de Seguros de Portugal. Os
requisitos de solvéncia sdo determinados de acordo com as demonstracdes financeiras estatutarias do
Grupo, as quais sao preparadas de acordo com as normas do Instituto de Seguros de Portugal.

Os objectivos do grupo sao claros no que se refere aos requisitos de capital, em que estabeleceu a
manutencéao de racios de solvabilidade fortes e saudaveis, como indicadores de uma situacao financeira
estavel.

O Grupo gere os requisitos de capital numa base regular, encontrando-se atento as alteracdes das
condicionantes econémicas, bem como as caracteristicas de risco da Companhia.

O Grupo no periodo em andlise apresentou uma margem de solvéncia em consonancia com as regras
estabelecidas, ndo tendo sido efectuada quaisquer alteracdes ao Capital Social, objectivos, politicas e
procedimentos face ao ano anterior.

Apresenta-se um breve resumo da margem de solvéncia exigida:

201 2010
Capital 250.000.000 250.000.000
Reservas (138.265.250)  (117.638.565)
Resultados transitados 6.689.605 (11.931.723)
Resultados do exercicio 10.490.499 20.690.365
Empréstimos subordinados com prazo fixo 40.497.009 45.000.000
Empréstimos subordinados sem prazo fixo 40.497.009 50.932.673
Partes dos lucros futuros da empresa relativos a actividade VIDA - -
Valor de balanco 209.908.871 237.052.749
Outros ajustamentos incluindo o justo valor de titulos de divida (653.903) (861.772)
Margem de solvéncia disponivel 209.254.968 236.190.978
Margem de solvéncia necessaria 162.611.790 191.865.345
Racio de solvéncia 128,7% 123,1%
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