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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 de Gestdo e as Contas, 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 ao Exercicio de 2011.
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1.1. Estrutura e Praticas de Governo Societario

1. Introducao

As regras e estrutura de Governo da BES Vida, Companhia de Seguros, S.A. foram definidas com o
objectivo garantir uma governacdo responsavel orientada para a criacdo de valor, transparéncia e

valorizacao dos clientes.

2. Estrutura do Governo da BES Vida

s
L]

I

A Assembleia Geral de Accionistas, que retine pelo menos uma vez por ano, em sede de Assembleia

iy
=3

Geral Anual de Accionistas, tem por principais competéncias proceder a eleicdo dos érgdos sociais,

deliberar sobre o relatério de gestdo, as contas do exercicio e a distribuicdo de resultados.

A Gestdo da Sociedade é assegurada por um Conselho de Administracdo composto por nove

Administradores designados por quatro anos, sendo permitida a reeleicdo dos respectivos membros.

O Conselho de Administracdo delega a gestdao corrente da Sociedade numa Comissdao Executiva
constituida por trés dos seus membros, um Presidente Executivo, um Administrador responsavel pela
area financeira e um Administrador responsavel pela area operacional e organizativa, que retine pelo

menos uma vez por més e sempre que convocada por qualquer dos seus membros.
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A funcdo de fiscalizacdo interna da BES Vida é atribuida ao Conselho Fiscal, composto por trés

membros efectivos e um suplente.

A fiscalizacdo externa da companhia é assegurada pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo da
BES Vida, a Ernst & Young e Associados, SROC, S.A., bem como pelas autoridades de supervisao a que
a BES Vida esta sujeita, o Instituto de Seguros de Portugal e a Comissdao do Mercado de

Valores Mobiliarios.

3. Composicio dos Orgdos Sociais

Em Assembleia Geral Anual da BES Vida, realizada no dia 28 de Marco de 2008, foram eleitos os
orgdos sociais para o quadriénio de 2008 a 2011. Nestes termos, a composicdo dos érgdos sociais da

BES Vida em 31 de Dezembro de 2011 é a seguinte:
3.1. Mesa da Assembleia Geral

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, Vice-presidente e um Secretario. Os

membros da Mesa sdo eleitos por periodos de quatro anos, sendo permitida a sua reeleicdo.

3.2. Identificacao dos Membros da Mesa da Assembleia Geral

Presidente: Luis Frederico Redondo Lopes
Vice-Presidente: Pedro Cassiano Santos

Secretario: Nuno Miguel Matos Silva Pires Pombo

3.2.1. Regras Estatutarias sobre o exercicio do direito de Voto

Relativamente a participacao e exercicio do direito de voto nas reuniées da Assembleia Geral:
“Artigo 132”

“UM - A Assembleia Geral dos Accionistas é composta por todos os accionistas com direito

pelo menos a um voto, que satisfagam as condicdes referidas no niimero seguinte.

DOIS - Sé poderdo participar na Assembleia Geral dos Accionistas os titulares de accoes

averbadas em seu nome até oito dias Uteis antes do dia da reunio.
TRES - A cada accdo correspondera um voto.

QUATRO - A Assembleia poderd ser realizada com utilizacdo de meios telematicos se a
sociedade assegurar a autenticidade das declaracbes e a seguranga das comunicacgoes,

procedendo ao registo do seu contetido e dos respectivos intervenientes.
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CINCO - Dentro do prazo referido no nimero dois devem os accionistas que pretendam fazer-
se representar por outro accionista apresentar na Sociedade os instrumentos de
representacdo e, bem assim, as pessoas colectivas indicar quem as representard; o presidente
da Mesa poderd, contudo, admitir a participacdo na Assembleia dos representantes nao

indicados dentro desse prazo, se verificar que isso nao prejudica os trabalhos da Assembleia.

SEIS - N&o é permitido o voto por correspondéncia.”

3.2.2.Representacao

Os Senhores Accionistas podem fazer-se representar na Assembleia por mandatario
constituido por simples carta dirigida ao Presidente da Mesa da Assembleia, acompanhada de
copia legivel de documento original valido, com fotografia, do qual conste o nome completo, a
data de nascimento e nacionalidade, que devera estar em vigor. Os Senhores Accionistas que

sejam pessoas colectivas deverdo indicar o nome de quem os representara.

Os instrumentos de representacdo, bem como os documentos comprovativos da qualidade de
accionistas e de que as respectivas accoes ficam bloqueadas até ao final da Assembleia,
deverdo ser entregues, na sede social, até as 16.30 horas do terceiro dia Gtil anterior ao

designado para a Assembleia.

3.2.3.Quérum

Em primeira data de convocacao, a Assembleia Geral de Accionistas ndo pode reunir-se sem
estarem presentes ou representados accionistas titulares de accbes representativas de

setenta e cinco por cento do capital social.

3.2.4.Intervencdo da Assembleia Geral sobre a politica de remuneracédo da sociedade:

A Assembleia Geral aprova anualmente a politica de remuneracdo do Conselho de

Administracdo e 6rgdo de Fiscalizacdo, sob proposta da Comissao de Vencimentos.

3.3. Conselho de Administracido

Rui Manuel Ledao Martinho

e Presidente do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

e Presidente do Conselho de Administracao da Companhia de Seguros Tranquilidade, SA
e Vice-Presidente da PARTRAN - SGPS, SA
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lérome Pierre Grivet

Vice Presidente do conselho de Administracao

Outros Cargos:

Presidente do Conselho de Administracao da Axeria Vie, S.A

Membro da Comissdo Executiva do Crédit Agricole, S.A.

Director Geral do Crédit Agricole Assurances, S.A.

Presidente do CA Assurances ltalie Holding, SPA Italie.

Vogal do Conselho de Administracao do CAAGIS, SA.

Presidente do CA Life Greece, S.A. Gréce.

Vogal do Conselho de Administracao do CALI JAPAN, SA Japon;
Membro do Conselho Fiscal de CAPE, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo do Crédit Agricole Vita, SPA Italie.
Vogal do Conselho de Administracao de LCL Euro Obligation Euro, SICAV.
Vogal do Conselho de Administracdao da Pacifica, S.A.

Director Geral da Predica, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo do BGPI, S.A.

Membro do Conselho Fiscal da Korian, S.A.

Vogal do Conselho de Administraca da Fonciere des Regions;

Vogal do Conselho de Administra¢do do CACI, S.A.

Presidente do Conselho de Administracao da Dolcea Vie, S.A.

Membro do Conselho Fiscal do CA Grands Crus, SAS.

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

Vogal do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Financial Group

Vogal do Conselho de Administracdo e Presidente da Comissao Executiva da Companhia
de Seguros Tranquilidade, S.A.

Presidente do Conselho de Administracao da BES, Companhia de Seguros, S.A.
Presidente do Conselho de Administracao da Europassistance, S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Esumédica, Prestacdo de Cuidados Médicos,
S.A.

Presidente do Conselho de Administracdo da Advancecare, S.A.
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e Presidente do Conselho de Administracao da Companhia de Seguros Logo
e Presidente do Conselho de Administracdao da T-Vida, Companhia de Seguros, S.A.
e Presidente do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Contact Center, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Saude

Vincent Claude Paul Pacaud*

e Vogal do Conselho de Administracao e Presidente da Comissdo Executiva da BES Vida,

Companhia de Seguros, S.A.

* Designado por cooptacdao em 1 de Abril de 2011, em substituicao de Michel Joseph Paul

Goutorbe.

Outros Cargos:
e Vogal do Conselho de Administracdo e Presidente da Comissdo Executiva da BES,

Companhia de Seguros, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo do Banco Espirito Santo,S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da Esaf, Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS,
S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da BESPAR, SGPS, S.A.

Amilcar Carlos Ferreira de Morais Pires

e Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

e Vogal do Conselho de Administracdo do Banco Espirito Santo, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo do Banco Espirito Santo de Investimento, SA

e Vogal do Conselho de Administracdao da Portugal Telecom, SGPS, SA

¢ Presidente do Conselho de Administracao da Avistar, SGPS, SA

e Vogal do Conselho de Administracdo do BES Finance, Ltd

e Presidente do Conselho de Administracdao do Bank Espirito Santo (International) Limited

e Presidente do Conselho de Administracao do BIC - International Limited (G.C.)

e Vogal do Conselho de Administracdo da ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS,
SA

e Vogal do Conselho de Administracdo do Espirito Santo PLC (Dublin)
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e Vogal do Conselho de Administracdao do Banco Espirito Santo Oriente, S.A.

e Vogal do Conselho da ES Tech Ventures - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.
e Vogal do Conselho da Espirito Santo - Empresa de Prestacdo de Servicos, 2, ACE

e Vogal do Conselho de Administracdao do BES AFRICA SGPS, S.A.

e Execution Noble Limited (Non Executive Director)

e Execution Noble & Company Limited (Non Executive Director)

e Execution Noble Research Limited (Non Executive Director)

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David

e Vogal do Conselho de Administracao e Chief Operational Officer

Outros Cargos:
e Vogal do Conselho de Administracdo e Chief Operational Officer da BES, Companhia de
Seguros, S.A.

Hervé Marcel Andre Hassan*

e Vogal do Conselho de Administracao

*Designado por cooptacdo em 22 de Julho de 2011, em substituicao do Dr. Michel Victor

Francois Villatte.

Outros Cargos:

e Vogal do Conselho de Administracao e Chief Finantial Officer da BES, Companhia de
Seguros, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da Bancassurance SAL.

e Vogal do Conselho de Administracdo da CA Life Japan.

Jean Luc-Francois*

e Vogal do Conselho de Administracao

*Designado por cooptacao em 26 de Outubro de 2011, em substituicao do Eng. Olivier Ronan

Melennec.

Outros Cargos:
e Vogal do Conselho de Administracao da BES, Companhia de Seguros, S.A.
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e Presidente do Conselho de Administracao da Calie.

e Vogal do Conselho de Administracao da CA Assicurazioni.

e Vogal do Conselho de Administracao da Bancassurance Sal.

e Vogal do Conselho de Administracao da CA Vita.

e Vogal do Conselho de Administracdo da CA Life Greece, S.A. Gréce.
e Presidente do Conselho de Administracao da CA Insurance Greece.

e Vogal do Conselho de Administracdao da CA Life Japan

Jean Jacques Duchamp

e Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:
e Vogal do Conselho de Administracao da SANEF, S.A.

e Membro do Conselho Fiscal da Korian, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdao da SFL, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da Gecina, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo da Pacifica, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da CA Immobilier, S.A.
e Vogal do Conselho de Administracao da CPRAM, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da Dolcea Vie, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da CA Vita, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da Spirica, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracao da LifeSide, S.A.

O Conselho de Administracao delega a Gestiao Corrente da Sociedade numa Comissao

Executiva composta pelos seguintes Administradores:

Chief Executive Officer: Eng. Vincent Claude Paul Pacaud
Chief Operacional Officer: Dr. Nuno Manuel da Silva Ribeiro David
Chief Financial Officer: Dr. Hervé Marcel Andre Hassan
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3.3.1.Regras apliciveis a nomeacdao e substituicdio dos membros do drgdo de

administracdo e a alteracio dos estatutos da sociedade

O Conselho de Administracdo é composto por sete, ou nove administradores.

A Assembleia Geral fixara o nimero de administradores; na falta de deliberacdo expressa,

considera-se fixado o nimero de administradores eleitos.

Os administradores podem ser accionistas ou pessoas estranhas e sdo eleitos pela Assembleia

Geral dos Accionistas por periodos de quatro anos, sendo permitida a reeleicao.

A Assembleia Geral podera eleger administradores suplentes, até nimero igual a um terco do

numero de administradores efectivos, na data da eleicdo respectiva.

A alteracdo do Contrato de Sociedade é matéria de deliberacdo pela Assembleia Geral de

Accionistas.

3.3.2.Poderes do Conselho de Administracao

O Conselho de Administracao reline, pelo menos uma vez, em cada trés meses e ndo pode
deliberar sem que estejam presentes ou representados cinco ou seis dos seus membros,

consoante o Conselho de Administracdo seja composto por sete ou nove membros.

As seguintes matérias deverdo necessariamente ser discutidas e aprovadas por deliberagao
do Conselho de Administracao da Sociedade, tomada por uma maioria de cinco ou seis
membros do Conselho de Administracdo, consoante o niimero total de membros seja de sete

ou nove:

1. Aprovacdo ou modificacdo do Regulamento Interno do Conselho de Administracao;

2. Aprovacdo de contratos com terceiros cujos valores/ responsabilidades excedam em
10% as despesas totais anuais da Sociedade (excluindo despesas com comissdes e
partilha de lucros);

3. Concessao de financiamentos, depodsitos, ou prestacdo de garantias acima do valor de
um milhdo de euros.

4. Aquisicdo, oneracdo ou alienacdo de bens iméveis por valor superior a 5 milhdes de
euros, desde que os bens imdveis sejam utilizados na gestao corrente da sociedade.

5. Solicitacdao de financiamentos ou criacdo de passivo acima dos dez milhdes de euros
(por transaccao).

6. Inicio, desenvolvimento ou cessacdo de relacbes com entidades que ndo se integrem
no Grupo Banco Espirito Santo, composto pelo Banco Espirito Santo, por qualquer

entidade por si directa ou indirectamente dominada.
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7. Licenciamento ou concessao de direitos sobre a propriedade intelectual ou industrial
da Sociedade.

8. Alargamento ou reducao da actividade social ou modificacdo do objecto da sociedade;

9. Aprovacdao do Balanco e contas da Sociedade e todos os documentos legais de
prestacao de contas da Sociedade;

10. Aprovacdo de proposta de aplicacdo de resultados;

11. Emissao de obrigacdes.

A decisdo de aumento de capital da Sociedade é matéria de deliberacdo pela Assembleia Geral de

Accionistas.

3.4. Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da BES Vida é composto por um Presidente, dois membros efectivos e um

membro suplente.

Os membros do conselho Fiscal sdo eleitos por um periodo de quatro anos, sendo permitida a sua

reeleicdo.

3.4.1.ldentificacio dos membros do Conselho Fiscal

Presidente: José Manuel Ruivo da Pena
Vogal Efectivo: Dr. José Maria Ribeiro da Cunha
Vogal Efectivo: Dr. Hervé Marcel Andre Hassan*

Vogal Suplente: Dr. Paulo Ribeiro da Silva

*O Dr. Hervé Hassan foi designado novo membro efectivo na Assembleia Geral Ordinaria de
Accionistas da BES Vida de 30 de Marco de 2011. Porém, renunciou ao cargo com efeitos a
partir de 19 de Maio de 2011.

3.5. Revisor Oficial de Contas

Sob proposta do Conselho Fiscal, a Assembleia Geral designou um Revisor Oficial de Contas para
proceder ao exame das contas da sociedade.O Revisor Oficial de Contas é eleito por um periodo

de quatro anos, sendo permitida a sua reeleicao.
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Identificacao do Revisor Oficial de Contas

Revisor Oficial de Contas Efectivo: Ernst & Young Audit e Associados - SROC, S.A., representada

por Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto (Revisor Oficial de Contas)

Revisor Oficial de Contas Suplente: Jodo Carlos Miguel Alves (Revisor Oficial de Contas)

3.6. Secretario da Sociedade

O Secretario e o seu Suplente sdo designados pelo Conselho de Administracdo e a duracdo das

suas fungdes coincide com o mandato do Conselho de Administracdo que o designar.

Identificacdo do Secretario da Sociedade

Secretario: Sonia Maria Ferreira Guerra Torrao

Secretario Suplente: Francisco Maria Vilhena de Carvalho

3.7. Composicao da Comissao de Vencimentos

- Sr. Luis Anténio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena
- Dra. Valérie André Germain*

*Eleita em Assembleia Geral de Accionistas de 30 de Marco de 2011.

4. Politica de Remuneracao

A Comissdo de Vencimentos, eleita em Assembleia Geral, fixa a remuneracdo dos membros dos

orgdos sociais da BES Vida.

Anualmente, a Comissdo de Vencimentos submete a apreciacdo da Assembleia Geral uma Declaracao

sobre a politica de remuneracdo dos membros dos érgaos sociais da BES Vida.

A politica de remuneracdes para 2011 foi aprovada na Assembleia Geral Anual do dia 30 de Marco de

2011 e teve o seguinte conteldo:

“Considerando que a politica de remuneracdo dos membros dos 6rgdos de Administracdo e
Fiscalizacdo da BES Vida deve ter por base a articulagdo com os mecanismos que assegurem o
alinhamento dos interesses dos membros do érgdo de administracdo com os objectivos estratégicos

da empresa,

Considerando que a remuneracdo dos membros dos drgdos sociais deve ser estruturada de modo a
remunerar, de forma justa e eficiente, a competéncia e dedicacdo de cada um dos seus membros,

tendo em conta o respectivo desempenho individual e global;
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Considerando que na BES Vida a aprovacdo da remuneracdo dos Orgdos de Administracdo e

Fiscalizagdo é, nos termos estatutarios, da competéncia da Comissdo de Vencimentos;

Considerando que deve existir uma remuneracado variavel, a par da remuneracao fixa, e que a referida
remuneracgdo variavel deve depender do grau de cumprimento dos objectivos da empresa, tal como

fixados pela totalidade do seu Conselho de Administracao;

Propde-se a aprovacdo da seguinte declaracdo sobre Politica de Remuneracdo dos érgdos de

administracao e fiscalizacao da empresa:

Membros do Conselho de Administracdo:

A remuneracdo dos membros do Conselho de Administracdo pode ser composta por duas

componentes:

e Fixa, com referéncia ao exercicio em curso;
e Variavel, com referéncia ao ano anterior, estabelecida no primeiro trimestre do exercicio

em curso.
A remuneracdo fixa é estabelecida pela comissdo de Vencimentos tendo em conta:

¢ Asremuneracdes pagas por empresas de dimensdo semelhante a operar no sector segurador
em Portugal e na Unido Europeia;

e As remuneracbes pagas no Grupo “Crédit Agricole” para cargos de responsabilidade
semelhante;

e 0O desempenho individual anual de cada Administrador.

A remuneracdo variavel depende de decisdo a tomar, caso a caso, pela Comissdao de Vencimentos, e
pode ou ndo ser atribuida anualmente considerando o desempenho individual e global da

Administracao, bem como o grau de cumprimento dos objectivos globais da empresa.

Membros do Conselho fiscal

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal inclui apenas uma componente fixa, determinada

anualmente pela Comissao de Vencimentos.

Membros da Mesa da Assembleia Geral

A remunerac¢do dos membros da Mesa da Assembleia Geral é determinada pela Assembleia Geral e

corresponde a uma quantia fixa por presenca em cada Assembleia.
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Em 2011, as remuneracdes suportadas pela BES Vida referentes aos membros dos seus Orgdos Sociais

foi a seguinte:

Exercicio de 2011

Nome Orgéo Social Rem uneragoes Remuneragdes Va}rl.avels e Remunerago~e3 totan; pagas
fixas Outros Beneficios aos Orgédos Sociais
Ld

Rui Manuel Ledo Martinho Conselho de Administragédo 220.500 € 61.059 € 281559 €

Michel Joseph Paul Goutorbe Conselho de Administragéo 87.280 € 186.913€" 274193 €

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David Conselho de Administragédo 201.159 € 133.609 € " 334.768 €

Olivier Ronan Melennec Conselho de Administragéo 188.075 € 112.806 € " 300.881 €

Vincent Claude Paul Pacaud Conselho de Administragéo 91.800 € 18.360 € " 110.160 €

José Manuel Ruivo da Pena Conselho Fiscal 21.420€ 0€ " 21.420€

José Maria Ribeiro da Cunha Conselho Fiscal 17.136 € 0€ " 17.136 €

Total 827.370 € 512.746 € 1.340.117 €
Exercicio de 2010

Nome Orgao Social Rem uneragdes Remuneragdes Va}n.avels e Remunerago:ss total§ pagas

fixas Outros Beneficios aos Orgéos Sociais

Rui Manuel Le&o Martinho Conselho de Administragéo 220.500 € 61.059 € 281.559 €

Michel Joseph Paul Goutorbe Conselho de Administragédo 257.040 € 153.004 € " 410.044 €

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David Conselho de Administragéo 201.159 € 144.409 € " 345.568 €

Olivier Ronan Melennec Conselho de Administragédo 252.000 € 145.092 € " 397.092 €

José Manuel Ruivo da Pena Conselho Fscal 21.420 € 0€ " 21.420€

José Maria Ribeiro da Cunha Conselho Fiscal 17.136 € 0€ " 17.136 €

Total 969.255 € 503.563 € 1.472.818 €

Da mesma forma, para 2012 é proposta para aprovacao a seguinte declaracdo sobre Politica de

Remuneracdo dos Orgdos de Administraco e Fiscalizacdo da empresa:

1. Membros do Conselho de Administracdo

a) Presidente do Conselho de Administragdo (ndo executivo)

O Presidente do Conselho de Administracao pode auferir uma remuneracao fixa, paga 14

vezes ao ano.

b) Outros Membros ndo executivos do Conselho de Administracdo

Os membros ndo executivos do Conselho de Administragdo ndo tém remuneracao fixa ou

variavel.

c¢) Membros executivos do Conselho de Administragao

Composi¢dao da Remuneragao

A remuneracdo dos membros executivos do Conselho de Administracdo é composta por

duas componentes:
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i Fixa, com referéncia ao exercicio em curso;

A remuneracdo fixa é estabelecida pela Comissdao de Vencimentos tendo em
conta:
1. Asremuneragdes pagas por empresas de dimensao semelhante a operar

no sector segurador em Portugal;

2. As remuneragbes pagas em outras empresas do Grupo Econdmico dos

accionistas para cargos de responsabilidade semelhante;
3. 0O desempenho individual anual de cada Administrador.

ii. Variavel, com referéncia ao ano anterior, estabelecida no primeiro trimestre do

exercicio em curso, segundo critérios abaixo definidos.

Limites e Equilibrio na Remuneragao

A parte fixa terd os limites que forem fixados pela Comissdao de Vencimentos em sede de

Assembleia Geral, ndo podendo nunca ser inferior a 40% da remuneragao total anual.

A parte varidvel representara, em média, 30% a 40% da remuneragao total anual,

podendo atingir no maximo 60% da remuneragdo total.

Critérios de Definicdo da Componente Variavel, Mecanismos de Limitagio e Momento

do seu Pagamento
A remuneracgao variavel é referente ao desempenho de curto prazo.

A remuneracgao variadvel depende de decisdo a tomar, caso a caso, pela Comissdo de
Vencimentos, e pode ou ndo ser atribuida anualmente considerando o desempenho
individual e global dos membros da Comissdao Executiva do Conselho de Administragao,
bem como o grau de cumprimento dos objectivos globais da empresa no exercicio

econdmico anterior.

Para o ano de 2012, tendo presente as caracteristicas inerentes a estrutura de
remuneracao em vigor para os membros da Comissdo Executiva, os valores mdaximos

considerados e o0s niveis de tolerdncia ao risco definidos, ndo serd considerado
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2.

necessario proceder ao diferimento de uma parte da componente varidvel da

remuneracao, sendo a mesma paga de uma soé vez.

Os membros do Conselho de Administracdo que desempenham funcGes em oérgdos de
administracdo de Sociedades em relagdo de Grupo com a BES Vida, podem ser
remunerados pelas referidas Sociedades e/ou pela BES Vida, de acordo com o relevo das

fungdes desempenhadas

Membros do Orgio de Fiscalizacdo

A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal inclui apenas uma componente fixa, mensal,

paga 14 vezes ao ano, determinada anualmente pela Comissdo de Vencimentos.

Membros da Mesa da Assembleia Geral

A remuneracao dos membros da Mesa da Assembleia Geral é determinada pela Assembleia

Geral e corresponde a uma quantia fixa por presenca em cada Assembleia.

5. Politica de Deteccao e Correccao de situacoes de incumprimento

A Politica de Deteccao e Correccao de situacoes de incumprimento assenta nas principais linhas

gerais:

1)

3)

Colaboradores sujeitos ao dever de comunicacao: Todos os colaboradores tém obrigacdo de
comunicar ao seu superior hierarquico;

Entidade que recolhe as comunicacao: Direccdo de Gestdo de Risco, Compliance e Controlo;
A Direccao de Compliance perante a comunicacao referida, deve apreciar a situacao descrita
e determinar as acgdes que, perante cada caso concreto, entenda por convenientes. Para este
fim, esta Direccao podera solicitar a colaboracdo da Direccdo de Auditoria Interna.

Se da apreciacao da situacao de irregularidade ficar provado que se tratou de uma violagao de
leis, regulamentos ou dos principios e deveres internos, serdo adoptadas as medidas
disciplinares necessarias com o objectivo de salvaguardar os interesses da Companhia, de
acordo com a disposicao da legislacao em vigor.

Comunicacoes Andnimas: N3o sdo admitidas nem serdo tidas em conta comunicagdes

andénimas. Toda e qualquer situacdo de deteccdo e correccdo de situacdes de incumprimento
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reportada sera tratadas confidencialmente, nomeadamente quanto a sua origem, e com a
devida discricao;

4) Nao retaliacdo: E expressamente proibida qualquer retaliacio contra os Colaboradores que
efectuem a referida comunicacao;

5) Arquivo das Comunicagoes: Se derem origem a processos internos de investigacdo, sao
arquivadas confidencialmente até a conclusao dos respectivos processos.
Findas as investigacbes, os dados serao eliminados nos termos e condicbes legalmente

definidas.

6. Estrutura de Capital

O capital Social da BES Vida é actualmente de 50.000.000,00 euros, representado por 50.000.000

acgdes com valor nominal de 1,00 euros cada.

Conforme deliberado em Assembleia Geral Extraordinaria de Accionistas realizada no dia 12 de
Dezembro de 2011, a BES Vida procedeu ao registo da reducao do capital social de €250.000.000,00
para €50.000.000,00 através da reducdo do valor nominal das 50,000,000 accbes representativas do
capital social de €5 para €1 e correspondente constituicdo de uma reserva especial no montante de
€200.000.000,00 que tera por finalidade o cumprimento, no futuro, das obrigacGes legais provenientes

da legislacao comercial.

7. Estrutura Accionista

Estrutura Accionista - 31 de Dezembro de 2011

Accionista N2de Accoes % Capital Social
Crédit Agricole Assurances, S.A. 25.000.000 50,0000%
Banco Espirito Santo, S.A. 24.999.800 49,9996%
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. 100 0,0002%
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros SGPS, SA 100 0,0002%
TOTAL 50.000.000 100,0000%
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7.1. Transmissibilidade das Accoes

Os accionistas ndo transmitentes tém direito de preferéncia na transmissdo a terceiros da

totalidade ou de parte das accdes que o accionista transmitente pretenda efectuar.

7.2. Alteracao dos Estatutos da BES Vida

Qualquer alteracao do Contrato de Sociedade da BES Vida, incluindo deliberacbes sobre
alteracdes de capital, tem que ser submetida a aprovacao da Assembleia Geral. As delibera¢des
sobre a alteracdo do Contrato de Sociedade devem ser aprovadas por maioria de dois tercos dos

votos emitidos, devendo para o efeito estar presentes pelo menos 75% dos votos.

Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco implementados

na Companhia relativamente ao processo de divulgacao de informacao financeira

A Direccado de Gestao de Risco, Compliance e Controlo é a Direccdo responsavel por assegurar o
cumprimento rigoroso da divulgacdo de informacgao financeira, nos termos da Lei. Esta Direccao,
no cumprimento das suas atribuicdes, efectua um acompanhamento regular da legislacao em
vigor e procede a uma revisao anual das obrigacdes de divulgacao, promovendo a disseminacao
da informacdo pelos departamentos responsaveis pelas informacdes financeiras e monitoriza o

seu cumprimento dentro dos prazos exigidos.
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1.2. Enquadramento macroeconomico

1.2.1. Situacao economica internacional

0 ano de 2011 ficou marcado, sobretudo, pelas dificuldades em torno da crise da divida da Zona Euro.
Para além dos receios em torno de um default por parte da Grécia foi visivel um contagio a economias
da periferia como Espanha e Italia e, também, a economias core, como Franca e Austria. A quebra de
confianca e o aumento da aversdo ao risco associados a instabilidade financeira na Zona Euro
resultaram numa secagem de liquidez nos mercados monetario e de crédito, um efeito
particularmente visivel a partir de Agosto/Setembro. Neste contexto, os lideres da UE acordaram, no
final do ano, um reforco das regras de consolidagdo e controlo or¢amentais. Por outro lado, o BCE,
apos ter elevado a principal taxa de juro directora de 1% para 1.5%, inverteu o sentido da politica
monetaria e reduziu de novo os juros de referéncia para 1%, com dois cortes de 25 bps no 42 trimestre.
Ao mesmo tempo reforcou, significativamente, as injeccoes de liquidez no sistema financeiro,
abrandou as exigéncias relativas aos colaterais e reduziu o racio de reservas obrigatérias dos bancos.
Em Dezembro, a Autoridade Monetaria levou a cabo a primeira de duas operacdes de cedéncia
ilimitada de liquidez a 3 anos, tendo a procura atingido 489mM<€. A aversdao ao risco levou a
rendibilidade dos Bunds a 10 anos a cair de 2,963% para 1,829% em 2011. O euro depreciou-se cerca de
3% face ao dodlar no conjunto do ano, com a respectiva cotacdo a descer de EUR/USD 1,3366 para
EUR/USD 1,296.

Os receios de contagio da crise da divida, sobretudo ao nivel do sector financeiro, reflectiram-se
também nos mercados accionistas, com quedas significativas nos principais indices europeus. Os
indices accionistas DAX, CAC40, IBEX e PSI20 registaram quedas anuais de 14,69%, 16,95%, 13,11% e
27.6%, respectivamente. Nos EUA, a politica monetaria mais agressiva do Fed e as perspectivas
relativamente positivas para a actividade econdémica resultaram num desempenho menos
desfavoravel dos principais indices accionistas. O indice Dow Jones subiu 5,53%, o S&P500 registou

uma variag¢ao nula e o Nasdagq caiu 1,8%.

0 alivio das pressdes inflacionistas globais no final de 2011 foi suportado pela tendéncia de descida dos
precos das matérias-primas. Os indices de precos Commodity Research Bureau Food e Metals cairam,
respectivamente, 8.3% e 7.7%, em termos homdlogos. O preco do petréleo (Brent) subiu de USD
94.3/barril para USD 107.6/barril entre o final de 2010 e o final de 2011.

Na Zona Euro, a economia registou uma desaceleracdo gradual ao longo do ano de 2011, tendo-se
registado uma contraccao da actividade no 42 trimestre. O crescimento anual da Zona Euro foi, assim,
de 1.5%, em desaceleracao face ao registo de 1.9% no ano anterior. Embora o crescimento da principal

economia da area, a Alemanha, tenha sido forte (de 3% no conjunto do ano), o desempenho foi muito
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heterogéneo entre Estados-membros, tendo grande parte da Zona Euro registado um crescimento
muito mais contido, com variacdes anuais negativas do PIB na Grécia e em Portugal, e com registos
inferiores a 1% em Espanha e Itdlia. O acentuado esforco de consolidacdo orcamental exerceu um
efeito mais restritivo sobre a actividade nestas economias. O desempenho da Zona Euro foi, também,
diferenciado ao longo do ano. De facto, a deterioracdo do sentimento e a maior restritividade da
politica orcamental acabaram por se reflectir numa contraccdo da actividade no 42 trimestre (face ao

trimestre anterior) também nas principais economias, como a Alemanha, Holanda, ou Austria.

O abrandamento a que se assistiu no decurso do ano deveu-se ndo s6 ao forte esforco de
consolidacdo orcamental (em termos agregados, o défice orcamental da Zona Euro reduziu-se de 6.2%
do PIB em 2010 para 4.1% do PIB em 2011), mas também a desaceleracao evidenciada pelo consumo
privado num contexto de deterioracao das condi¢cdes do mercado de trabalho (a taxa de desemprego
ascendeu a 10.4% da populagdo activa). As exportacdes registaram igualmente uma desaceleracao,
reflectindo o abrandamento da procura externa, em especial das economias emergentes, e a

apreciacao do euro registada na primeira metade do ano.

O aumento dos niveis de incerteza e das tensdes observadas nos mercados financeiros,
particularmente os de divida publica, e a secagem de liquidez no mercado monetario interbancario,
sobretudo a partir do Verdo, penalizaram os niveis de confianca dos agentes e dificultaram o
financiamento dos bancos a nivel europeu, num contexto de crescente interligacdo entre a evolucao
dos mercados de divida publica e o sector bancario. As exigéncias de recapitalizacdo dos bancos
europeus e as maiores dificuldades dos bancos no acesso aos mercados monetario e de crédito
conduziram a uma maior restritividade na concessao de crédito a familias e empresas, contribuindo

também para a moderacdo do consumo e do investimento.

No plano dos precos, a taxa de inflacdo média anual foi de 2.7%, apos o registo de 1.6% em 2010, um
agravamento que se deveu essencialmente ao impacto da subida de precos da energia (com destaque

para o preco dos combustiveis) e da alimentacao.

Os riscos de que os aumentos de precos pudessem, a prazo, repercutir-se numa evolucdo em alta dos
salarios levaram o Banco Central Europeu a elevar a taxa de juro de referéncia de 1% para 1.5%, em
dois movimentos, ocorridos em Abril e Julho. No entanto, a deterioracdo do cendrio de crescimento e a
acentuada quebra da confianca observada sobretudo a partir do Verdo, num contexto de auséncia de
pressoes inflacionistas relevantes, levaram a autoridade monetaria europeia a reduzir aquela taxa em
Novembro e Dezembro, regressando ao nivel de 1%. Relativamente as medidas ndo-convencionais de
politica monetaria, que visam minimizar as tensoes e a instabilidade dos mercados financeiros, o BCE
forneceu ampla liquidez ao sistema bancario, promovendo operacdes de cedéncia de liquidez a
montantes ilimitados aos prazos de 1 semana e 1 més a taxa fixa e a 3 meses a taxa média que vigorar
no periodo. Para além disso, a autoridade monetdria anunciou novas operacdes de cedéncia de

liquidez de longo prazo (3 anos) e a reactivacao do programa de aquisicao de covered bonds em
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mercado primario e secundario, no montante de EUR 40 mil milhGes, entre Novembro de 2011 e
Outubro de 2012 (recorde-se que o BCE tinha ja conduzido um programa semelhante, no montante de
EUR 60 mil milhdes por um periodo que terminou em Junho de 2010). O BCE prosseguiu também o
programa de aquisicdo de titulos de divida publica no mercado secundario, iniciado em Maio de 2010,
a0 abrigo do qual adquiriu um montante total de cerca de EUR 200 mil milhdes até ao final de 2011. O
BCE anunciou também, em Julho, a suspensdo da exigéncia de requisitos minimos de niveis de rating
para a aceitacdo de titulos de divida publica portuguesa e de todos os titulos garantidos pelo Estado
Portugués como colateral nas operacées de refinanciamento, medida que havia sido tomada

anteriormente em relacdo a Grécia e a Irlanda.

A cotacdo do euro exibiu, na primeira metade de 2011, uma trajectdria de apreciacdo relativamente ao
doélar, acompanhando a ampliacao do diferencial de taxas de juro entre as economias da Zona Euro e
norte-americana, dada a elevacdo dos juros de referéncia do BCE e expectativas de futuras subidas,
em contraste com a crescente perspectiva de manutencdo da actual politica monetaria da Reserva
Federal por um periodo prolongado, em particular no que respeita a taxa fed funds. No entanto, a
deterioracdo do sentimento, associada a crise da divida da Zona Euro exerceu pressdo no sentido da

depreciacao do euro, tendo este encerrado o ano em EUR/USD 1.296.

Situacao econémica nacional

Em Portugal, 2011 foi marcado pelos efeitos de contagio da crise da divida da Zona Euro e pelo inicio
da execucdo do programa de ajustamento financeiro. A deterioracdo das condicdes de financiamento
associadas ao aumento da aversdao ao risco por parte dos investidores foi acentuada, no caso de
Portugal, pelas revisdes em baixa do rating da divida soberana (fechou o ano de 2011 em BBB-, no caso
da notacdo atribuida pela S&P, e em Ba2, no caso da Moody’s). A yield dos titulos de divida publica a 10
anos subiu de 6.6% para 13.36% no conjunto do ano, com o spread face aos titulos da divida alema a

aumentar 789 pontos base, para 1153 pontos base.

O programa de ajustamento financeiro acordado com o FMI-UE-BCE, envolvendo o financiamento da
economia portuguesa num montante global de EUR 78 mil milhdes, comecou a ser implementado em
Maio de 2011, tendo sido objecto de duas avaliacdes favoraveis por parte dos credores oficiais. Ao nivel
da consolidacdo orcamental, o défice publico reduziu-se de 9.8% do PIB para um valor préximo de 4%
do PIB. Embora este registo tenha beneficiado de medidas extraordinarias (em particular, da
transferéncia parcial dos fundos de pensdes dos bancos), ele resulta também de um esforco de
reducdo da despesa do Estado, com um crescimento inferior ao orcamentado, e de uma execucao

favoravel das receitas fiscais, em linha com o previsto.
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Registaram-se igualmente ac¢des importantes ao nivel das reformas estruturais, num ambiente de
estabilidade politica e social. Destacam-se: (i) as alteracdes no mercado de trabalho, que aumentam a
flexibilidade e tenderdo a reduzir os custos por unidade produzida, com impactos positivos sobre a
competitividade; (ii) a reforma no mercado de arrendamento, favorecendo a mobilidade, a reducao do
endividamento e a absorcao da oferta de habitacdes; e (iii) a melhoria do ambiente concorrencial, com
o programa de privatizacdes, o fim das golden shares, uma nova lei da concorréncia de acordo com a
pratica europeia, a reforma do sector dos transportes, a introducdo de regras mais concorrenciais nas
telecomunicacoes e na electricidade e a reforma da justica, neste caso incluindo uma maior

flexibilidade nos processos de insolvéncia e recuperacdo de empresas.

As medidas de consolidacdo orcamental contribuiram para uma contraccao da procura interna em
2011, registando-se quedas no consumo publico e privado (em torno de 3%, em termos médios anuais)
e no investimento (préxima de 11%). As exportacdes de mercadorias e de servicos mantiveram, no
entanto, um crescimento elevado (proximo de 7% em termos reais), com um peso crescente das
vendas para mercados emergentes em Africa, América Latina e Asia. Esta evolucdo das exportacdes
atenuou a queda anual do PIB, que atingiu 1.5% em 2011. Esta evolucdo das exportacgdes contribuiu
ainda, em conjunto com o processo de deleverage em curso entre os diversos sectores da economia,
para uma reducdo do défice externo, de 8.8% do PIB para um valor em torno de 6.1% do PIB,
esperando-se em 2012 uma reducao adicional, para valores em torno de 2% do PIB. O stock das

responsabilidades externas liquidas da economia portuguesa registou também uma reducdo,

atingindo um valor estimado préoximo de 103% do PIB, face a um maximo de 110% do PIB observado
em 2009.

. O sector segurador

Depois de um ano de expansdao em 2010, a producdo de seguro directo em 2011 verificou uma forte
contraccao. De facto, o volume de prémios e entregas processados em 2011 representou uma quebra
de 28,6%, atingindo os 11,7 mil milhdes de euros. Tal situagdo provocou uma reducdo de cerca de 3

pontos percentuais no racio desta producao face ao PIB (para 6,48%).

Na base desta reducdo estiveram varias condicionantes de natureza econdmica e politica, que
afectaram especificamente a comercializacdo de produtos financeiros do Ramo Vida, em particular no
que respeita a bancassurance, segmento que foi o suporte da anterior expansao verificada no volume

de negdcios do sector.

Dentre destas condicionantes, de destacar a necessidade de financiamento do sector bancario, que

levou os grupos financeiros a privilegiar a comercializacdo de produtos que captassem poupancgas
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para os seus balancos (com particular destaque para os depdsito a prazo) em detrimento de outros,
como os produtos de seguros. Por outro lado, também a queda do rendimento disponivel das familias

nao deixou de afectar o volume de producao deste tipo de produtos.

Foi neste contexto que assistimos a um decréscimo acentuado em 2011 na producdo do ramo vida,
com -38,1% em relacdo a 2010, atingindo os 7,5 mil milhdes de euros. Esta reducdo significou uma

perda na quota deste segmento de 74,5% (em 2010) para 64,6%.

No segmento dos ramos nao vida, a producao em 2011 verificou uma evolugdao mais consistente com o
desempenho global da actividade econdémica, apresentando um decréscimo residual de -0,9%,

atingindo os 4,1 mil milhdes de euros.

No ramo Acidentes e Doenca (com uma reducao de -2,6% face a 2010), foi preponderante a queda do
volume de prémios de Acidentes de Trabalho (-3,7%), influenciada pela conjuntura econémica. Ja os
prémios de Doenca evoluiram positivamente (+1,5%), demonstrando o continuo interesse dos
consumidores por este tipo de produtos. Também a evolucdo do ramo Incéndio e Outros Danos foi
ligeiramente positiva (+0,4%), onde se salientaram os seguros de Riscos Mdltiplos. O ramo Automovel,

0 mais representativo deste segmento, manteve-se praticamente estagnado (-0,8%).

No que respeita aos resultados, de acordo com as contas provisoérias anunciadas (tendo por base uma
amostra de seguradoras que representa 92,2% do mercado em termos de prémios de seguro directo),
o resultado liquido do exercicio (extrapolado para o total do mercado) atingiu os 43 milhdes de euros

em 2011, quase 10 vezes inferior ao resultado liquido apresentado em 2010.

Num contexto econdmico e financeiro muito adverso, com a carteira de investimentos do sector
segurador a ndo ficar imune (avaliada em cerca de 51,4 mil milhdes de euros, o que representa um
decréscimo de quase 12% em relacdo a 2010), a diminuicdo de resultados incidiu naturalmente sobre o
ramo vida, onde se encontra uma fatia superior a 80% da carteira de investimentos do sector
segurador. Na carteira de investimentos, as obrigacdes continuam a ser o activo mais significativo:

com mais de 36 mil milhdes de euros, representam cerca de 71% dos activos.

Do lado do passivo, compensando uma parte do decréscimo verificado na carteira total do sector, as
provisoes e passivos financeiros também apresentaram uma queda em tudo idéntica a verificada no

activo.

Apesar deste efeito no passivo e alinhado com o atras referido, os capitais préprios apresentaram
uma diminuicao superior a 400 milhdes de euros (-11%face ao valor de 2010), apresentando um valor
de 3,5 mil milhdes de euros, devido fundamentalmente & degradacdo da reserva de reavaliacdo por
ajustamentos do valor de activos financeiros e pela quebra verificada nos resultados do exercicio, com

especial enfoque no ramo vida.

Embora com esta conjuntura dificil, o racio de solvéncia para a globalidade do sector aumentou 7 p.p.

em relagdo a 2010, atingindo os 181%.
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No ramo vida, embora apresente uma maior sensibilidade a volatilidade dos mercados financeiros, o
racio de solvéncia global aumentou 2 p.p., atingindo os 148%. Tal foi possivel uma vez que a margem

de solvéncia exigida acompanhou a descida dos elementos elegiveis de capital.

Ja no segmento nao vida, o racio de solvéncia atingiu os 263% (245% em 2010), reforcando assim a

tendéncia crescente que tem verificado nos ultimos anos.
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1.3. Principais Indicadores e Variaveis da Actividade da BES VIDA

(em milhares de euros, excepto n? de colaboradores)

2011 2010 2009
Activo 5.658.692 8.013.503 8.064.262
Liquidez, Investimentos e Outros Tangiveis 5.566.902 7.911.744 7.991.294
ProvisGes Técnicas de Seguro Directo 2.073.102 3.076.907 2.749.187
Passivos por Contratos de Investimento 3.261.368 4.542.202 4.825.444
Capital Préprio 94.837 152.998 215.143

Varidveis de Ganhos e Perdas

Custos com sinistros, liquidos de resseguro 1.173.219 584.923 810.922
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro 109 -2.862 2.061
Provisdo matematica do ramo vida, liquida de resseguro -1.011.693 335.489 -520.670
Participagdo nos resultados, liquida de resseguro -79% 1.472 416
Custos e gastos de exploragao liquidos 32.487 57.193 78.362
Actividade Financeira Liquida -58.867 93.537 55.862
Rendimentos liquidos de gastos financeiros 226.024 231.019 240.175
Ganhos liquidos de activos e passivos -190.479 -158.933 -136.568
Perdas de Imparidade -88.601 -5.978 -34.757
Diferengas de Cambio -5.810 27.429 -12.988
Resultado Liquido do exercicio -78.843 20.690 -11.932
Outras Variaveis
Produgdo Total 302.296 1.394.269 1.285.647
Portugal 301.105 1.393.022 1.280.925
Contratos de seguros 142.949 866.320 253.657
Contratos de investimento 158.156 526.702 1.027.268
Espanha 1.191 1.247 4.722
Custos com Sinistros e Passivos Financeiros (Portugal) 2.416.286 1.338.135 1.438.371
Contratos de seguros 1.171.195 579.478 811.495
Contratos de investimento 1.245.091 758.657 626.877
Provisdes Matematicas (totalidade dos produtos) 5.279.796 7.572.322 7.531.859
Custos e gastos por natureza aimputar 18.655 34.311 18.517
Gastos de natureza operacional 14.827 15.512 14.851
Gastos de natureza financeira 9.201 10.010 9.067
Outros -5.372 8.789 -5.400
Ne de colaboradores (Portugal) 80 84 83

Resultado Liquido/Capital Proprio -83,1% 13,5% -5,5%
Resultado Liquido/Activo -1,4% 0,3% -0,1%
Custos com Sinistros e Passivos Financeiros / Produgdo (Portugal) 802,5% 96,1% 112,3%
Contratos de seguros 819,3% 66,9% 319,9%
Contratos de investimento 787,3% 144,0% 61,0%
Custos e gastos por natureza a imputar / Provisées Matematicas 0,35% 0,45% 0,25%
Gastos de natureza operacional 0,28% 0,20% 0,20%
Gastos de natureza financeira 0,17% 0,13% 0,12%

Var. Var.
2011/2010 2010/2009

-29,4%  -0,6%
296%  -1,0%
-32,6%  11,9%
282%  -59%
-38,0%  -28,9%
|
100,6%  -27,9%
103,8%  -238,9%
-401,6%  164,4%
-153,9%  253,7%
-432%  -27,0%
-162,9%  67,4%
2,2%  -3,8%
-19,8%  -16,4%
-1382,1%  82,8%
-121,2%  311,2%
-481,1%  273,4%
-78,4% 8,8%
-83,5%  241,5%
-70,0%  -48,7%
-4,5%  -73,6%
80,6%  -7,0%
102,1%  -28,6%
64,1%  21,0%
-30,3% 0,5%
-45,6%  853%
-4,4% 4,5%
-8,1%  10,4%
-161,1%  262,8%
-4 1

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010

pag. 27



BES VIDA

1.4. A Actividade da BES VIDA

1.4.1 Producao

O volume de negbcios total da BES Vida, em 2011, ascendeu a 305,0 milhdes de euros, o que
corresponde a um decréscimo de 78,6% em relacdo ao ano anterior. Para este decréscimo também
contribuiu a producao de OCAS no ano de 2010, no montante de 150 milhdes de euros. Caso nao se

considerassem as OCAS, o decréscimo seria de 76,1%.

; Var. Var.
Milhares de Euros 2011 2010 2009 2011/2010 2010/2009
TOTAL BES VIDA 305.019  1.426.588  1.348.689
PORTUGAL 301105 1.393.022  1.280.925 -784%  8,8%
-PPR 97.864 711.149 887.898  -862%  -19,9%
- PRODUTOS DE CAPITALIZACAO 142.643 469.046 321.834  -69,6%  457%
- OPERAGOES DE CAPITALIZACAO 0 150.000 7506  -100,0% 1898,3%
- PRODUTOS DE RISCO 60.598 62.827 63.686  -35%  -1,3%
RESSEGURO ACEITE 2.723 32.319 63.042  -9L6%  -48,7%
ESPANHA 1.191 1.247 472 -45%  -73,6%

A producdo da BES Vida em Portugal foi de 301,1 milhdes de euros o que, representa um decréscimo de
78,4% e que, levou a Companhia a perder a terceira posicao no mercado do Ramo Vida, passando para

uma quota de mercado' de 4,0% (11,4% em 2010).

Num ano marcado pela crise da divida soberana na Europa e pelas necessidades de liquidez das
economias, onde se destaca a necessidade de financiamento do sector bancario, assistiu-se a uma
focalizacdo da rede de distribuicdo bancaria na obtencdo de recursos para o reforco do seu balanco.

Como consequéncia, atingiu-se o final do ano de 2011, com a producao distribuida da seguinte forma:

e Nos PPR’s, a producdo alcancou os 97,9 milhdes de euros, com um decréscimo de 86,2%, fruto
da esperada quebra no volume de entregas Unicas e entregas programadas, a que também
nao sera alheio, para além da conjuntura atras referida, as alteracdes no regime fiscal dos
PPR, em vigor a partir de 2011.

e Os produtos de Capitalizacdo, registaram igualmente um decréscimo significativo, -69,6%. No
ano de 2011, ndo se verificou qualquer emissdo de OCAS.

e Os produtos de Risco, com um volume de producao de 60,6 milhdes de euros, apresentam
uma ligeira descida face ao ano anterior (-3,5%), uma vez que sdo o segmento menos sensivel

a conjuntura financeira.

! Fonte: APS
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Considerando a separagao ente contratos de seguros e contratos de investimento, verifica-se uma
similaridade entre os grupos (-83,5% nos contratos de seguros e -70,0% nos contratos de
investimento), reflexo do contexto descrito anteriormente. Nos contratos de seguros, tal evolucao foi
ainda influenciada pelo sucesso obtido no lancamento de novos PPR’s nos trés primeiros meses do ano

de 2010. Nos contratos de investimento, o decréscimo é agravado pelo lancamento de OCAS em 2010.

. Var. Var.
Milhares de Euros 2011 2010 2009 2011/2010 2010/2009
TOTAL BES VIDA - Seguro Directo 302.296 1.394.269 1.285.647 -78,3% 8,4%
PORTUGAL {0 1.393.022 1.280.925 -78,4% 8,8%
CONTRATOS DE SEGUROS 142.949 866.320 253.657 -83,5%  241,5%

- Rendas Vitalicias 170 50 483 240,1% -89,6%
- Restantes Produtos Risco 60.428 62.776 63.203 -3,7% -0,7%
- Produtos de Capitalizagdo 12.042 200.958 22.744 -94,0% 783,6%
-PPR 70.309 602.535 167.227 -88,3%  260,3%
CONTRATOS DE INVESTIMENTO 158.156 526.702 1.027.268 -70,0% -48,7%
- Produtos de Capitalizagdo 130.601 268.088 299.090 -51,3% -10,4%
-PPR 27.555 108.614 720.671 -74,6% -84,9%
- Operagdes de Capitalizagao 0 150.000 7.506 -100,0% 1898,3%
Prémios Brutos Emitidos
Milhares de Euros 2011 2010 2009 var. Var.
2011/2010 2010/2009
TOTAL BES VIDA 144.140 887.181 264.229
PORTUGAL 142.949 866.320 253.657 -83,5% 241,5%
-PPR 70.309 602.535 167.227 -88,3% 260,3%
- PRODUTOS DE CAPITALIZAGCAO 12.042 200.958 22.744 -94,0% 783,6%
- OPERACOES DE CAPITALIZACAO 0 0 0 0,0% 0,0%
- PRODUTOS DE RISCO 60.598 62.827 63.686 -3,5% -1,3%
RESSEGURO ACEITE 0 19.614 5.850 -100,0%  235,3%
ESPANHA 1.191 1.247 4.722 -4,5% -73,6%

De acordo com as regras contabilisticas em vigor, apenas a producdo referente aos contratos de
seguros com risco significativo e aos produtos com participacdo nos resultados é tratada como
prémios emitidos (a referente aos Unit Linked e aos produtos sem participacdo nos resultados esta

considerada pelo seu valor liquido em “resultados de contratos de investimento”).

Nesta componente, verificamos que os prémios brutos emitidos apresentam um decréscimo de 83,8%
relativamente ao registado em Dezembro de 2010. A semelhanca do verificado para o total da
producdo, verifica-se um decréscimo acentuado nos produtos de capitalizacdo (-94,0%) e nos PPR’s
(88,3%).
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1.4.2 Provisoes Técnicas

Var.2011/ Var.2010/

Milhares de Euros 2011 2010 2009 2010 2009

Provisdes técnicas 2.073.102 3.076.907
Provisdo para prémios ndo adquiridos 2.646 2.565 2.613 3,2% -1,9%
Provisdo matematica do ramo vida 2.018.428 3.030.120 2.706.414 -33,4% 12,0%
Provisdo para Sinistros - De vida 49.759 40.156 34.364 23,9% 16,9%
Provisdo para participagdo nos resultados 2.143 4.047 2.916 -47,1% 38,8%
Provisdo para compromissos de taxa 127 18 2.880 611,7% -99,4%

As provisdes técnicas, considerando os produtos de contratos de seguros e os produtos sem
participacdo nos resultados, apresentam um decréscimo de 32,6% relativamente ao ano anterior,

devido essencialmente a quebra verificada na provisdo matematica do ramo vida.

Contudo, considerando a totalidade dos produtos (contratos de seguros, Unit Linked e produtos com e
sem participacdo nos resultados), as Provisdes Matematicas, de 5.279 milhdes de euros, apresentam

um decréscimo em relacdo a 2010 de 30,3%.

As provisdes matematicas sdo particularmente relevantes no segmento dos PPR, onde se verificou a
maior queda (33%). A quota de mercado detida pela BES Vida, no final de 2011, atingiu, neste

segmento, 0s 20,0% (25,5% em 2010), perdendo a lideranca do mercado neste tipo de produtos.

Esta evolucdo das provisdbes matematicas esta relacionada com a quebra verificada no volume de
producdo mas também com o forte aumento dos resgates, a que ndo serdo alheias as necessidades

de liquidez sentidas no sector bancario e nas familias.

1.4.3 Actividade Financeira

A actividade financeira continuou em 2011 sob forte pressado, atendendo as perturbacdes e oscilacoes
sentidas nos mercados financeiros, em particular no que se refere a divida dos paises periféricos da

Zona Euro.

Neste contexto, que gerou maiores limitacdes e constrangimentos na gestao dos activos perante o
risco associado directa ou indirectamente as dividas soberanas, a Companhia procurou privilegiar
uma carteira de activos diversificada e manter presentes na gestao da sua carteira niveis de liquidez,
seguranca e rendibilidade adequadas de forma a garantir a cobertura das responsabilidades

assumidas a médio e longo prazo.
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Var. Var.
2011/2010 2010/2009

Liquidez, Investimentos e Outros Tangiveis 5.566.902 7.911.744 7.991.293 -29,6% -1,0%

Milhares de Euros 2011 2010 2009

Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 180.623 247.870 40.770 -27,1% 508,0%
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 0 0 9 0,0% -100,0%
Activos financeiros detidos para negociagdo 22.593 30.428 30.574 -25,7% -0,5%
C:It(i)\;c;strf;r\jzr;cde;r::nc;zs;sl!fi;:(rj;:sno reconhecimento inicial ao justo 5.885.452 3.971.588 4.426.147 27,3% 110,3%
Activos disponiveis para venda 2.078.243 3.403.515 3.374.647 -38,9% 0,9%
Empréstimos e contas a receber 97.023 176.278 37.606 -45,0% 368,8%
Investimentos a deter até a maturidade 228.031 0 0 100,0% 0,0%
Terrenos e edificios 73.567 80.356 79.499 -8,4% 1,1%
Outros activos tangiveis 1.370 1.710 2.042 -19,9% -16,3%

Acompanhando a queda significativa verificada nas provisdes técnicas, as rubricas do activo
referentes a liquidez, investimentos e outros activos tangiveis, registaram um decréscimo de 29,6%,
face a 2010, com particular destaque para as duas rubricas de volumes mais significativos: os activos
financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
(decréscimo superior a 27%) e os activos disponiveis para venda (que registaram uma quebra na
ordem dos 40%). O decréscimo verificado nestes ultimos esta também influenciado pela transferéncia

de titulos, no valor de 256 milhdes de euros, para investimentos a deter até a maturidade.

Milhares de Euros 2011 2010 2009 var. var.
2011/2010 2010/2009
Actividade Financeira Liquida -58.867 93.537 55.862
Rendimentos liquidos de gastos financeiros 226.024 231.019 240.175 -2,2% -3,8%
Ganhos liquidos de activos e passivos -190.479 -158.933 -136.568 -19,8% -16,4%
Perdas de imparidade -88.601 -5.978 -34.757 -1382,1% 82,8%
Diferengas de cambio -5.810 27.429 -12.988 -121,2% 311,2%

Apesar de uma quebra nos rendimentos liquidos de gastos financeiros e nos ganhos liquidos de activos
e passivos, foi o aumento verificado no registo de imparidades, que conduziu a um acentuado

decréscimo na actividade financeira liquida de 162,9% relativamente ao ano anterior.

Este registo de imparidades deve-se, na sua quase totalidade, & desvalorizacdo verificada nos activos

de divida da Grécia.
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1.4.4 Custos e Gastos de Exploracao

Os custos de exploracao liquidos apresentam um decréscimo de 43,2%, existindo uma diminuicdo na
generalidade dos custos de aquisicao, em particular nas 2 rubricas mais relevantes: as comissdes de
subscricdo e as comissdes financeiras. Em sentido oposto, verificou-se um crescimento nas comissoes

de resgate (20,4%), uma vez que a “pressdo” no lado dos resgates foi sentida ao longo do ano de 2011.

Milhares de euros 2011 2010 2009 var. Var.
2011/2010 2010/2009
CUSTOS DE EXPLORA(;AO LIQUIDOS 32.487 57.192 78.362 -43,2% -27,0%
Custos de aquisi¢ao 28.999 53.701 75.084 -46,0% -28,5%
Comissdes de resgate 1.051 873 917 20,4% -4,9%
Comissdes de subscri¢ao 12.256 17.123 19.225 -28,4% -10,9%
Comissoes financeiras 5.672 24,913 43,418 -77,2% -42,6%
Outros 2.757 2.973 4,181 -7,2% -28,9%
Custos imputados a fungdo aquisigdo 7.262 7.820 7.343 -7,1% 6,5%
Gastos administrativos 5.812 5.817 5.695 -0,1% 2,1%
Custos imputados a fun¢do administrativa 5.812 5.817 5.695 -0,1% 2,1%
Comissoes e participagdo nos resultados de resseguro -2.324 -2.326 -2.418 0,1% 3,8%
Comissoes de resseguros cedido -5 -7 -11 22,8% 39,6%
Participagdo nos resultados de resseguro -2.318 -2.319 -2.407 0,0% 3,6%

O decréscimo das comissdes de subscricdo esta relacionado com a quebra da verificada na producéo.

As comissdes financeiras (associadas a gestdo de produtos) apresentam igualmente um decréscimo
significativo principalmente devido a menor performance entre os activos e os passivos, conduzindo

assim a uma reducao da margem.

1.4.5 Custos com sinistros e beneficios pagos nos contratos de investimento

Os custos com Sinistros liquidos de resseguro relativos aos contratos de seguros com risco e produtos
com participacdo nos resultados registaram um forte acréscimo face ao ano anterior, 100,6%, em ciclo

contrario ao registado em 2010, em que diminuiram 27,9%.

Tal evolucdo é fortemente influenciada pela evolucdo no seguro directo (100,5%) uma vez que a

componente de resseguro cedido é pouco significativa.
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Milhares de Euros 2011 2010 2009 var. Var.
2011/2010 2010/2009
CUSTOS COM SINISTROS 1.173.219 584.923 810.922
Custos directos com sinistros 1.173.514 585.369 811.201 100,5% -27,8%
Prestagdes 1.164.124 579.462 814.356 100,9% -28,8%
Variagcdo da provisdo para sinistros 9.390 5.907 -3.155 59,0% 287,2%
Custos imputados a fungdo sinistros 1.239 1.182 1.140 4,9% 3,7%
de Resseguro Cedido -1.535 -1.628 -1.419 5,7% -14,8%
Montantes pagos -1.977 -1.697 -2.821 -16,4% 39,8%
Variagdo da provisdo para sinistros 442 69 1.402 536,2% -95,0%

Considerando a totalidade dos custos com sinistros e passivos financeiros, mantém-se a tendéncia de
subida (80,6%) ja que o que se verifica é um significativo acréscimo no que respeita a Contratos de
Seguro (102,1%) e um crescimento de 64,1% no segmento dos contratos de investimento que, mais

uma vez, esta directamente relacionada com o quadro econdmico e financeiro global.

Var. Var.

Milhares de Euros 2011 2010 2009
2011/2010 2010/2009
TOTAL BES VIDA
Custos com Sinistros e Passivos Financeiros 2.416.286 1.338.135 80,6% -7,0%
CONTRATOS DE SEGUROS 1.171.195 579.478 811.495 102,1% -28,6%
CONTRATOS DE INVESTIMENTO 1.245.091 758.657 626.877 64,1% 21,0%

Analisando a evolucao da sinistralidade pelos diferentes grupos de produtos, constata-se um aumento
generalizado, com destaque para o segmento de PPR, com 96,2%. Em contraste, verifica-se uma ligeira

reducdo dos custos com sinistros nos produtos de risco (-2,0%).

. Var. Var.
Milhares de Euros 2011 2010 2009 2011/2010 ~ 2010/2009
Custos com Sinistros e Passivos Financeiros 2.416.286 1.338.135 80,6% -7,0%

-PPR 1.421.797 724.606 618.614 96,2% 17,1%
- PRODUTOS DE CAPITALIZAGAO 680.156 593.102 577.358 14,7% 2,7%
- OPERAGOES DE CAPITALIZAGAO 294.324 0 222.450 100,0% -100,0%
- PRODUTOS DE RISCO 20.009 20.426 19.949 -2,0% 2,4%

As taxas de sinistralidade (quando medidos os custos com sinistros e passivos financeiros
relativamente a producéao), apresentam evolucdes muito desfavoraveis nos produtos de Capitalizacao
(de 126,4% para 476,8%) e nos PPR (de 101,9% para 1452,8%), uma vez que a producao em 2011 foi

significativamente mais baixa e, simultaneamente, verificou-se um crescimento no volume de
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resgates. Nos produtos de Risco verificou-se um ligeiro agravamento da taxa de sinistralidade,

também consequéncia de um menor volume de producdo em 2011.

Taxa de Sinistralidade (Custos com sinistros e

. . ) . 2011 2010 2009
Passivos financeiros/Produggo)
Custos com Sinistros e Passivos Financeiros 802,5% 96,1% 112,3%
-PPR 1452,8% 101,9% 69,7%
- PRODUTOS DE CAPITALIZACAO 476,8% 126,4% 179,4%
- OPERACOES DE CAPITALIZACAO - 0,0% 2963,5%
- PRODUTOS DE RISCO 33,0% 32,5% 31,3%

1.4.6 Gastos Gerais por natureza

Var.2011/ Var.2010/

Milhares de euros 2011 2010 2009
2010 2009

CUSTOS E GASTOS POR NATUREZA A IMPUTAR 18.655 34311 18.517
GASTOS DE NATUREZA OPERACIONAL 14.827 15.512 14.851 -4,4% 4,5%
Gastos com pessoal 6.869 7.011 6.530 -2,0% 7,4%
Fornecimentos e servigos externos 7.063 6.681 6.377 5,7% 4,8%
Impostos e taxas 203 912 781 -77,8% 16,8%
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 691 907 1.162 -23,8% -21,9%
GASTOS DE NATUREZA FINANCEIRA 9.201 10.010 9.067 -8,1% 10,4%
Juros suportados 3.746 3.173 4,048 18,1% -21,6%
Comissdes 5.455 6.837 5.018 -20,2% 36,2%
Outros -5.372 8.789 -5.400 -161,1%  262,8%

Em termos globais, no final do ano 2011, os Custos e Gastos por Natureza a Imputar apresentam um
decréscimo significativo (-45,6%) em relacdo ao verificado em 2010, fortemente influenciados pela
rubrica de outros custos (-161,1%) resultante da anulacdo da provisdao de 7,5 milhdes de euros
constituida em 2010 para fazer face a eventuais desvalorizacbes no valor de imdveis (que se
registaram nas rubricas proprias de activos em 2011, conduzindo assim & anulacdo da provisdo).
Contudo, outras rubricas como os “Custos com Pessoal”, “Impostos e Taxas” “Amortizacdes” e
“Comissoes”, verificaram comportamentos favoraveis, ajudando a explicar este decréscimo tdo

significativo.

Apenas a rubrica de Fornecimentos e Servicos Externos apresenta um crescimento face ao exercicio
anterior, explicado pelos custos associados com a preparacdo da Companhia para responder as

exigéncias da “Solvéncia II”.
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Os gastos de natureza operacional diminuem 4,4% e os gastos de natureza financeira apresentam um
decréscimo de 8,1%, reflexo da descida verificada nas comissdes de gestdo de activos, relacionado

directamente com o menor volume de activos em carteira.

Quando comparamos 0s custos e gastos por natureza a imputar (operacionais, de natureza financeira
e outros) com a totalidade das provisdes matematicas, verificamos um decréscimo do racio global,

como se pode constatar no quadro seguinte:

2011 2010 2009
CUSTOS E GASTOS POR NATUREZA A IMPUTAR /
~ . 0,35% 0,45% 0,25%
PROVISOES MATEMATICAS
Gastos de natureza Operacional 0,28% 0,20% 0,20%
Gastos de natureza Financeira 0,17% 0,13% 0,12%
Outros Gastos -0,10% 0,12% -0,07%

Apesar da evolucdo favoravel dos gastos, se excluirmos a componente extraordinaria relacionada com
a anulacdo da provisdo atras referida, os racios dos gastos de natureza operacional e de natureza
financeira face as provisdes matematicas revelam um crescimento em relacdo ao ano anterior,
situacdo explicada pela forte queda no volume das provisbes matematicas, como vimos

anteriormente.

1.4.7 Recursos Humanos

O n? de colaboradores da BES Vida sofreu uma reducdo no ano de 2011, quando comparado com 2010.
Em 31 de Dezembro de 2011, a BES Vida tinha 80 colaboradores no seu quadro de pessoal (efectivos e

contratos a termo), ou seja, menos 4 elementos que em 2010.

A maioria dos colaboradores encontra-se no escaldo etario ente os 35 e os 39 anos e 60% tém

formacao e frequéncia académica de nivel superior.

20
15 1

10 1

<24  25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 260
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1.4.8 Resultado do Exercicio e Capital Proprio

Var. Var.
2011/2010 2010/2009

CAPITAL PROPRIO 94.837 152.998 215.143 -38,0% -28,9%

Milhares de euros 2011 2010 2009

Capital 50.000 250.000 250.000 -80,0% 0,0%
Outros instrumentos de capital (Prestagdes Acessdrias) 125.000 0 0 100,0% 0,0%
Reservas de reavaliagdo -254.291 -163.732 -51.398 -55,3%  -218,6%
Reserva por impostos diferidos 27.630 41.389 11.890 -33,2% 248,1%
Qutras reservas 218.652 16.583 16.583 1218,6% 0,0%
Resultados transitados 6.690 -11.932 0 156,1%  -100,0%
Resultado do exercicio -78.843 20.690 -11.932 -481,1% 273,4%

Como consequéncia do atras descrito, o resultado liquido da BES Vida em 2011 foi negativo em 78,8

milhdes de euros, o que significa uma reducao de 481,1% em relagao ao verificado em 2010.

Também o Capital Préprio verificou uma reducdo (-38,0%) face ao final do ano de 2010, atingindo os
94,8 milhdes de euros. Para o referido decréscimo contribui, fundamentalmente, a variacdo negativa
verificada na Reserva de Reavaliacao (-55,3%), resultado do comportamento negativo dos mercados

financeiros.

Procurando reforcar a solidez e solvabilidade da BES Vida, os accionistas decidiram em Assembleia
Geral Extraordinaria proceder a alteracoes na estrutura do Capital da sociedade. Assim, foi efectuada
uma reducdo do Capital Social de 250 milhdes de euros para 50 milhdes de euros, através da
diminuicdo do valor nominal de cada ac¢do de 5 euros para 1 euro, sendo constituida uma reserva com
o valor de 200 milhdes de euros dai resultante. Em simultaneo, foi efectuado um reforco do Capital

através de prestacdes acessorias, no montante de 125 milhdes de euros.

Esta operacdo permitiu & Companhia manter o Capital Préprio em niveis adequados para responder

as diferentes exigéncias.

1.4.9 Margem de Solvéncia

Var. Var. Var.
2011/2010 2010/2009 2009/2008

Margem de Solvéncia I

2011 2010 2009

Margem de Solvéncia disponivel 182.242 238.678 326.318 -23,6% -26,9% 58,2%
Margem de Solvéncia exigida 140.043 195.578 188.407 -28,4% 3,8% 1,2%

Excesso/(insuficiéncia) 42.199 43.099 137.911 -2,1% -68,7% 587,6%
% de cobertura 130,1% 122,0% 173,2% 6,6% -29,5% 56,4%
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Como resultado das operacoes realizadas no capital préprio da Companhia e também da reducdo do
montante da margem de solvéncia exigida, o racio de cobertura da margem de solvéncia apresentou
um acréscimo face ao verificado no ano anterior, mantendo-se num nivel confortavel (130,1%), se

tivermos em consideracdo o contexto econémico global.

1.4.10 Sintese e perspectivas

Num ano que ficou marcado pelo clima recessivo da economia, pela crise das dividas soberanas em
alguns paises da Zona Euro, incluindo Portugal, e pelas dificuldades de financiamento do sector
bancario, o sector segurador e a BES Vida ndo deixaram de sentir fortemente os seus impactos.
Assistiu-se assim a uma reducao significativa do volume de producao, que teve como resultado a
perda de quota de mercado pela BES Vida em todos os segmentos. Em paralelo, assistiu-se a um
aumento muito importante do volume de resgates, que em conjunto provocaram uma erosdo
acentuada nas responsabilidades sob gestdo da Companhia. Tal situagdo, aliada a evolucdo
desfavoravel dos mercados de capitais, provocaram ainda uma degradacao dos resultados financeiros

da Companhia.

Neste contexto dificil mas procurando reforcar a sua capacidade de resposta as necessidades, a BES
Vida procedeu a alteracdes na estrutura do seu Capital Préprio, permitindo-lhe assim estar melhor

preparada para o futuro.

Mas o ano de 2011 foi também um ano de continuidade na adaptacdo das estruturas de
funcionamento da Companhia, nomeadamente nos servicos partilhados com a BES Seguros, e de
continua aproximacdo ao novo quadro regulamentar e as exigéncias que a “Solvéncia II” trard ao

sector.

O final de 2011 trouxe também alteracdes la legislacé@o laboral aplicavel ao sector segurador, com a

APS, 0 STAS e o SISEP a assinarem um novo Contrato Coletivo de Trabalho no dia 23 de Dezembro.

Tendo como principal referéncia a modernizacdo do contrato e uma melhor redistribuicdo do custo
com as regalias atribuidas aos colaboradores, destacam-se os seguintes aspetos que impactaram ja

no exercicio de 2011:

e Plano de Individual de Reforma

Todos os trabalhadores no ativo em efetividade de funcdes, com contratos de trabalho por
tempo indeterminado, passardo a beneficiar de um plano individual de reforma em caso de

reforma por velhice ou por invalidez concedida pela seguranca social.

Este plano é alimentado por contribuicdbes do empregador que vao sendo feitas em
percentagem crescente até atingirem, em 2017, 3,25% do ordenado base anual do trabalhador,

mantendo-se essa percentagem nos anos seguintes; tem capital garantido; o valor
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capitalizado das entregas é resgatavel, nos termos legais, pelo trabalhador na data de
passagem a reforma por invalidez ou por velhice concedida pela seguranca social, devendo
pelo menos 2/3 ser convertido em renda vitalicia imediata mensal. O valor integralmente
financiado das responsabilidades pelos servicos passados, calculado a 31.12.2011, relativo as
pensodes de reforma por velhice devidas aos trabalhadores no ativo admitidos até 22 de Junho
de 1995, sera convertido em contas individuais desses trabalhadores, nos termos e de acordo
com os critérios que estiverem previstos no respetivo fundo de pensdes ou seguro de vida,
integrando o respetivo plano individual de reforma. As novas contribuicbes do empregador

para o PIR destes trabalhadores apenas terdo inicio em 2015.

e Prémio de Permanéncia

A permanéncia na empresa serd premiada tendo em atencao a idade e o nimero de anos de
vinculo ao empregador, em que o trabalhador, quando completar um ou mais multiplos de 5
anos de permanéncia na empresa, tera direito a um prémio pecuniario de valor equivalente a
50% do seu ordenado efetivo mensal, pagavel conjuntamente com o ordenado do més em que

o facto ocorrer, verificadas determinadas condicoes.

e Compensacdo extraordindria de reequilibrio contratual

A titulo de remicdo de direitos e de obrigacbes afetados pela cessacdo de vigéncia do CCT
cujo texto consolidado foi publicado no BTE n? 32 de 29 de Agosto de 2008 e alteracao
subsequente, bem como para reequilibrio contratual decorrente da sucessao de instrumentos
de regulamentacao coletiva, é atribuida uma compensacao pecuniaria extraordinaria, no valor
de 55% do ordenado base mensal auferido a 31 de Dezembro de 2011, aos trabalhadores

filiados nos sindicatos outorgantes que reinam as condicbes seguintes:
a) Estejam vinculados ao empregador por contrato de trabalho sem termo;

b) Tenham sido admitidos na empresa antes de 1 de Janeiro de 2010 e tenham prestado pelo

menos 22 meses de trabalho efetivo na empresa desde essa data.

Esta compensacdo serd paga até ao dia 30 de Abril de 2012 em dinheiro ou através da
constituicdo de um seguro de capitalizacdo, de acordo com a opcao do empregador, e sera

resgatavel ao fim de 90 dias sem penalizacoes.

Decorrente destas alteracdes, a BES Vida estimou e registou nas suas contas em 2011 um impacto de
190 mil euros decorrente da alteracdo do plano de beneficio definido para os planos individuais de
reforma e de 80 mil euros referente a atribuicdo de compensacdo pecunidria e atribuicdo de premio

de permanéncia.

Tudo parece indicar que o contexto global em 2012 ndo serd muito diferente, com os mercados
financeiros em grande volatilidade, a manutencao de algumas dificuldades de financiamento do sector

bancario e a queda do rendimento das familias a ndo darem indicacdes muito positivas. No entanto,
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certamente nestes momentos também surgirdo oportunidades, com outros riscos eventualmente a
surgirem como possibilidades de negécios que atenuardo esta situacdo. Os produtos de risco surgem

assim como um dos eixos estratégicos a desenvolver em 2012 e nos anos seguintes.

Esperamos assistir a partir de 2013 a uma recuperacao gradual da economia global e do sistema
financeiro, com menores necessidades de captacdo de recursos que, associados a um contexto fiscal
mais favoravel e a uma maior importancia na sociedade do efeito “reforma”, possibilite uma retoma

global da actividade no sector dos seguros e em particular da BES Vida.

Por outro lado, fidelizar os nossos clientes com produtos que respondam as suas necessidades sera

sempre uma das linhas mestras da nossas acgoes.

E neste processo gradual, onde a curto prazo viveremos ainda os efeitos de alguma instabilidade
econémica, financeira e social, que a BES Vida ird operar e enfrentar desafios importantes,

destacando-se o desafio & gestdo financeira e econémica da Companhia.

Também a adequacdo das suas estruturas e a optimizacdo de processos serdo factores muito

relevantes para fazer face aos tempos adversos que vivemos.

A procura de responder as novas exigéncias dos clientes e dos mercados, a continuacdo dos trabalhos
no ambito do projecto Solvéncia Il, o reforco da securitizacdo no funcionamento da Companhia (na
segurancga das pessoas, sistemas e processos), continuardo a ser factores sempre presentes nas linhas
de actuacdo da Companhia pois serdo indispensaveis para poder continuar o desenvolvimento da sua

actividade de forma cada vez mais eficiente e eficaz.
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1.5. Proposta de aplicacao de resultados

O resultado liquido do exercicio foi de - 78.842.876 euros.

Nos termos da alinea b) do artigo 3762 do Cddigo das Sociedades Comerciais, propde-se que este

resultado negativo transite para a conta de resultados transitados.
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1.6. Nota Final

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.

O Conselho de Administracdo gostaria de manifestar o reconhecimento da confianca que os Clientes e
Accionistas depositaram na Companhia, bem como o empenho e profissionalismo demonstrados

pelos colaboradores, determinantes para que a BES Vida atinja no futuro as metas a que se propuser.

Desejamos expressar também o nosso reconhecimento a imprescindivel colaboracdo prestada pelo

Grupo Crédit Agricole e Grupo BES.

Ao Conselho Fiscal, as Entidades de Supervisdo e a Associacdo Portuguesa de Seguradores, o
Conselho de Administracdo deixa expresso o seu agradecimento pela cooperacdo e confianca que tém

dispensado 4 BES Vida, nos varios dominios das suas areas de competéncia.

Lisboa, 17 de Fevereiro de 2012

O Conselho de Administracao
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1.7 Declaracao a que se refere a alinea c) do n1 do artigo 2452 do

Cadigo dos Valores Mobiliarios

Dispoe a alinea c) do n?1 do artigo 2452 do Cédigo de Valores Mobilidrios que cada uma das pessoas
responsaveis dos emitentes deve fazer um conjunto de declaragdes 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 Cddigo de Valores
Mobilidrios que, tanto quanto é do meu conhecimento, o relatério de gestdo, as demonstracées financeiras
e demais documentos de prestacdo de contas da BES-VIDA, Companhia de Seguros, S.A., todos relativos ao
exercicio de 2011, foram elaborados em conformidade com as normas contabilisticas aplicdveis, dando uma
imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situacdo financeira e dos resultados daquela
sociedade, e que o relatério de gestdo expbe fielmente a evolucGo dos negdcios, do desempenho e da
posicdo daquela sociedade, contendo uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que se

defrontam.

Nos termos da referida disposicao legal, faz-se a indicacao nominativa das pessoas subscritoras e das

suas funcoes:

Nome Funcao

Rui Manuel Leao 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

Hervé Marcel Andre Hassan Vogal do Conselho de Administracao

Jean Luc-Francois Vogal do Conselho de Administracao

Jean Jacques Duchamp Vogal do Conselho de Administracao
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2.Demonstracoes
Financeiras e
Notas as

Contas
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2.1 - Conta de Ganhos e Perdas

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

CONTA DE GANHOS E PERDAS
EM 31DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

Valores em euros

Notas Dezembro 2011
Conta de Ganhos e Perdas do Técnica . Dezembro 2010
Anexo vida N&o Técnica Total
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 5 139.122. 306 139.122. 306 881.251. 955
Prémios brutos emitidos 144.140. 048 144.140. 048 887.181. 259
Prémios de resseguro cedido (4. 936.658) (4.936.658) (5.977.728)
Provisdo para prémios nao adquiridos (variagao) (81.084) (81.084) 48.424
i(?](\)’::is;:z&eozo:‘t)ﬁtoocsoﬁrsaetgo:l;;epc:ep::aag;:z:oszsrlvdi;:dos para efeitos contabilisticos como contratos de 6 21.696. 762 21.696. 762 25.546. 420
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 7 (1.173. 218.638) (1.173.218.638) (584.923.098)
Montantes pagos (1.163. 386.899) (1.163. 386.899) (578.946.232)
Montantes brutos (1.165. 363.459) (1.165. 363.459) (580. 643.701)
Parte dos resseguradores 1.976. 560 1.976. 560 1.697. 469
Provisao para sinistros (variagao) (9. 831.739) (9.831.739) (5.976.866)
Montante bruto (9. 389.991) (9. 389.991) (5.907.426)
Parte dos resseguradores (441.748) (441.748) (69.440)
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro 8 (109.311) (109.311) 2.862.389
Provisdo matematica do ramo vida, liquida de resseguro 9 1.011.692. 991 1.011.692. 991 (335.489.292)
Montante bruto 1.011.693. 237 1.011.693. 237 (335. 491.981)
Parte dos resseguradores (246) (246) 2.689
Participacdo nos resultados, liquida de resseguro 10 793. 580 793.580 (1. 472.082)
Custos e gastos de exploracdo liquidos n (32. 487.275) (32. 487.275) (57.192.646)
Custos de aquisigio (28.998.722) (28.998.722) (53.701.120)
Custos de aquisicao diferidos (variacao) (281) (281) (276)
Gastos administractivos (5.811.929) (5.811.929) (5. 817.048)
Comissoes e participacdo nos resultados de resseguro 2.323.657 2.323.657 2.325.798
Rendimentos 12 227.341.580 1.768.197 229.109.777 250.511. 295
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 126.811.517 1.879. 044 128.690. 561 143.842.315
Outros 100.530. 063 (110.847) 100.419. 216 106.668. 980
Gastos financeiros - Outros 13 804.113 (3.890.234) (3.086.121) (19. 492.042)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através ganhos e perdas 16 (80. 490.767) 34 (80. 490.733) (18.976.811)
De activos disponiveis para venda (56.921.698) 34 (56. 921.664) 7.807.935
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado (23.569.069) - (23.569.069) (26.775.746)
De outros - - - (9.000)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através ganhos e perdas 17 (102. 211.110) (80.801) (102.291.911) (139.132.772)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negociagao (48.262.484) (72.393) (48.334.877) (63. 468.280)
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através (53.948.626) (8.408) (53.957.034) (75.664.492)
de ganhos e perdas
Diferencas de cambio 18 (5.809.870) - (5.809.870) 27.429.002
Ganhos Il'quidoslde activos na”u? ﬁngnceiros qye ndo estejam classificados como activos ndo correntes detidos 19 (6.630.034) (1. 066.790) (7.696.824) (823.308)
para venda e unidades operacionais descontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas de revers&o) 20 (88.600.915) - (88.600.915) (5.977.935)
De activos disponiveis para venda (31.821.667) - (31. 821.667) (5.977.935)
De investimentos a deter até a maturidade (56.779.248) - (56.779.248) -
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro (11.362) - (11.362) (9.268)
Outras provisdes (variacao) - (1. 255.739) (1.255.739) (744.822)
Outros rendimentos/gastos 21 - 1.408. 272 1.408. 272 485.123
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS (88.117.950) (3.117.061) (91. 235.011) 23.852.108
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 32 - (464.965) (464.965) 226.639
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 32 - 12.857.100 12.857.100 (3.388.382)
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO (78.842.876) 20.690. 365
Resultado por acgao basico -1,58 0,41
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2.2 - Balanco

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

ACTIVO
EM 31DE DEZEMBRO 2011 E 2010

Valores em euros

Dezembro 2011
Notas Imparidade,
do depreciacbes Lo Dezembro 2010
Balanco Anexo Valor bruto amgrtizaQ?Ses o/u Valor Liquido
ajustamentos
ACTIVO

Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem 22 180.622.939 - 180.622.939 247.870.095
Activos financeiros detidos para negociacdo 23 22.592.531 - 22.592.531 30.427.635
:;:r\:: Er:Jaer:ngos classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de 2% 2.885.452.389 R 2.885.452.389 3.971.587.820
Activos disponiveis para venda 25 2.159.905.423 (81.662.449) 2.078.242.974 3.403.514.858
Empréstimos e contas a receber 26 97.022.767 - 97.022.767 176.278.028
Outros depdsitos 96.899.715 - 96.899.715 176.120.962
Empréstimos concedidos 121.154 - 121.154 144.867
Outros 1.898 - 1.898 12.199
Investimentos a deter até a maturidade 27 228.031.362 - 228.031.362 -
Terrenos e edificios 28 74.234.266 (667.512) 73.566.754 80.355.936
Terrenos e edificios de uso préprio 8.743.326 (667.512) 8.075.814 8.207.655
Terrenos e edificios de rendimento 65.490.940 - 65.490.940 72.148.281
Outros activos tangiveis 29 7.889.547 (6.519.436) 137011 1.709.933
Outros activos intangiveis 30 8.630.432 (8.463.065) 167.367 231.596
Provisdes técnicas de resseguro cedido 31 3.770.493 B 3.770.493 4.285.889
Provisdo matemética do ramo vida 141.717 - 141.7117 141.964
Provisdo para sinistros 1.544.515 - 1.544.515 1.986.263
Provisdo para participagao nos resultados 2.084.261 - 2.084.261 2.157.662
Activos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 15 218.415 - 218.415 356.339
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operagdes 32 22.708.326 (101.424) 22.606.902 24.876.737
Contas a receber por operagoes de seguro directo 4.327.513 (101.424) 4.226.089 17.252.048
Contas a receber por outras operagdes de resseguro 333914 - 333.914 310.145
Contas a receber por outras operagdes 18.046.899 - 18.046.899 7.314.544
Activos por impostos 33 62.224.210 - 62.224.210 68.030.608
Activos por impostos correntes 3.278.004 - 3.278.004 7.984.413
Activos por impostos diferidos 58.946.206 - 58.946.206 60.046.195
Acréscimos e diferimentos 34 2.802.592 - 2.802.592 3.977.926
TOTAL ACTIVO 5.756.105.692 (97.413.886) 5.658.691.806 8.013.503.400
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BES-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S. A.

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

Valores em euros

Notas
Balango do Dezembro 2011 Dezembro 2010
Anexo
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO
PASSIVO
Provisdes técnicas 31 2.073.102.089 3.076.906.577
Provisdo para prémios ndo adquiridos 2.645.979 2.564.894
Provisdo matematica do ramo vida 2.018.427.513 3.030.120.469
Provisdo para sinistros do ramo vida 49.758.671 40.156.324
Provisdo para participagdo nos resultados 2142744 4.047.019
Provisdo para compromissos de taxa 127.182 17.871
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro e 36
operagoes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento 3.261.368.113 4.542.201.708
Outros passivos financeiros 37 175.177.195 162.571.109
Passivos subordinados 100.149.498 100.132.606
Depdsitos recebidos de resseguradores 262.451 288.695
Outros 74.765.246 62.149.808
Outros credores por operagdes de seguros e outras operacoes 38 26.088.790 46.248.395
Contas a pagar por operagoes de seguro directo 24.136.900 44.253.026
Contas a pagar por outras operacdes de resseguro 650.691 1.382.801
Contas a pagar por outras operacdes 1.301.199 612.568
Passivos por impostos 33 2.069.394 1.886.022
Passivos por impostos correntes 2.069.394 1.885.994
Passivos por impostos diferidos 0 28
Acréscimos e diferimentos 39 6.402.828 5.672.846
Outras Provisdes 40 19.646.591 25.018.537
TOTAL PASSIVO 5.563.855.000 7.860.505.194
CAPITAL PROPRIO 41
Capital 50.000.000 250.000.000
Outros instrumentos de capital 125.000.000 0
Reservas de reavaliagdo (254.291.132) (163.731.989)
Por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros (256.739.841) (164.845.904)
De diferencgas de cambio 2.448.709 1.113.915
Reserva por impostos 27.629.543 41.388.924
Outras reservas 218.651.666 16.582.629
Resultados transitados 6.689.605 (11.931.723)
Resultado do exercicio (78.842.876) 20.690.365
TOTAL CAPITAL PROPRIO 94.836.806 152.998.206
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 5.658.691.806 8.013.503.400
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2.3 - Demonstracao das alteracoes no Capital Proprio

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

DEMONSTRACAO DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
DOS EXERCICIO FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E DE 2010

p——
reavaliacio
Por
Reservas por
Prestagpes || Austamentos || oo ios Resultados || Resultados do || Total de Capital
Capital no justo valor . A
suplementares diferidos e Outras transitados exercicio Préprio
de activos ReservaLegal
correntes reservas
financeiros
disponivels
paravenda
Balanco a 31 de Dezembro de 2009 250.000.000 - (51397.89)  1.890.030  16.408.288 174.381 - 937 215.143.045
Ganhos liquidos por ajustamento no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda B - (120.928930) E . E S (120.928.930)
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cambio de activos financeiros disponiveis para venda - 2865638 E - - 2865638
Ajustamento por reconhecimento de impostos diferidos e correntes - - 20498894 - - - 29498894
Aumentos de reservas por aplicacao de resultados - - - - - (11.931.723) 11931723 -
Outros ganhos/(perdas) reconhecidos directamente no capital - - 14.729.194 - - - - - 14.729.194
Total da variagio do capital préprio i - (12334098) " 29.498.894 - -7 me3z) 1931723 (82835204
Resuitado liquido do exercicio - - - - - - - 20690365 20690365
Balango a 31 de Dezembro de 2010 250.000.000 - (163.731989)  41388.924  16.408.288 74341 (1931.723)  20.690.365  152.998.206
Aumentos/reducdes de capital - 125000000 - - - - - - 125000000
Ganhos liquidos por ajustamento no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda - - (78.734.212) - - - - - (78.734.212)
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cambio de activos financeiros disponiveis para venda - - 1334.79% - - - - 1334.794
Ajustamento por reconhecimento de impostos diferidos e correntes . - - (13.759.381) - . E - (13.759.381)
Aumentos de reservas por aplicagdo de resuitados - - - - 2.069.037 - - (2.069.037) -
Outros ganhos/(perdas) reconhecidos directamente no capital - - (13.159.725) - - - 18.621.328 (18.621.328) (13.159.725)
Transferéncias entre rubricas de capital préprio nao incluidas noutras linhas (200.000.000) - - - - 200000000 - - .
Total davarlagio do capital proprio (200.000.000)  125.000.000  (90.559.143)  (13.759.381) 2.069.037  200.000.000 18.621.328  (20.690.365)  20.681.476
Resultado liquido do exercicio E - - - - . - (78842876)  (78.8425876)
Balanco a 31 de Dezembro de 2011 50.000.000  125.000.000 (254291132  27.629.543  18.477.325  200.174341 6.689.605  (78.842.876)  94.836.806

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

2.4 - Demonstracao do Rendimento Integral

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

DEMONSTRAGCAO DO RENDIMENTO INTEGRAL DE
31DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010

201 2010
Resultado liquido do exercicio (78.842.876) 20.690.365
Imparidades dos activos financeiros disponiveis para venda 31.821.667 5.977.935
Imparidades dos activos financeiros deter até & maturidade 22.545.286 -
Vendas de activos financeiros disponiveis para venda 56.254.558 (9.273.003)
Variagdo do justo valor de activos financeiros disponiveis para venda (196.009.772) (123.768.224)
Amortizagdo da reserva de activos financeiros deter até & maturidade 7.988.843 -
Variacao dos impostos correntes e diferidos (13.759.381) 29.498.894
Outros ganhos/(perdas) reconhecidos directamente em capitais proprios (13.159.725) 14.729.194
Total do rendimento integral (183.161.400) (62.144.839)
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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 31DE DEZEMBRO 2011 E 2010

201 2010
FLUXOS DE ACTIVIDADE OPERACIONAL
A Recebimentos
Operacdes de Seguro 162.723.844 868.273.837
Operagoes de Resseguro 1.570.909 30.109.821
Operagdes com contratos de investimento 158.647.910 527.107.986
Outras Actividades Operacionais 1.112.858 45
B Pagamentos
Operacdes de Seguro (1.269.696.993) (579.257.901)
Operacdes de Resseguro (13.507.625) (80.570.316)
Operagdes com contratos de investimento (1.249.759.567) (755.571.082)
Comissdes (40.910.489 (45.259.393)
Outras Actividades Operacionais - (93.428)
C Pagamentos ao Pessoal (3.557.050) (3.416.853)
D Pagamentos a Fornecedores (10.315.974) (11.677.057)
E Outros pagamentos e recebimentos 1.695.025 1.718.363
F Impostos e Taxas (28.509.184) (18.103.184)
G Impostos sobre o rendimento (116.004) 10.852.614
Fluxos de Actividade Operacionais (1) (2.290.622.340) (55.886.548)
FLUXOS DE ACTIVIDADE DE INVESTIMENTO
H Recebimentos
Alienacdo de Investimentos 33.405.596.192 30.135.860.571
Dividendos 8.700.359 11.994.598
Juros 39.934.167 195.296.115
QOutros Rendimentos 62.030.947 2.185.374
I Pagamentos
Aquisicao de Investimentos (31.410.585.471) (30.075.913.029)
Aquisicao de Imobilizado (570.116) (698.847)
Despesas de gestao, manutencdo e outras (1.843.840) (2.583.376)
Fluxos de Actividade de Investimento (2) 2.103.262.238 266.141.406
FLUXOS DE ACTIVIDADE DE FINANCIAMENTO
] Recebimentos
Empréstimos Subordinados 125.000.000 -
Outros Empréstimos 72.710 -
K Pagamentos
Juros sobre Empréstimos (3.723.764) (3.154.299)
Contrato de Locacdo Financeira (1.236.000) -
Fluxos de Actividade de Financiamento (3) 120.112.946 (3.154.299)
VARIACAO DE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES (4 )= (1) + (2) + (3) (67.247.156) 207.100.559
L Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 247.870.095 40.769.536
M Caixa e seus equivalentes no final do exercicio 180.622.939 247.870.095
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(Montantes expressos em euros, excepto quando indicado)

NOTA1- ATIVIDADE E ESTRUTURA

A Companhia foi constituida em 28 de Junho de 1993, e tem como objetivo desenvolver
autonomamente a atividade do ramo vida, que se iniciou em 1 de Janeiro de 1994. A Sucursal de
Espanha, com sede em Madrid, iniciou a sua atividade em Junho de 1996. Em Agosto de 2006, a
Companhia anteriormente designada Companhia de Seguros Tranquilidade - Vida, S.A. como
resultado da operacdo efetuada entre o Banco Espirito Santo, S.A. e a Companhia Crédit Agricole,
alterou a sua designacdo para BES-Vida, Companhia de Seguros S.A.(“Bes-Vida” ou “Companhia”).

A Companhia é controlada pelo Crédit Agricole Assurance, S.A., cuja empresa mae do Grupo é o Crédit
Agricole, S.A.

NOTA2-  PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS
2.1. Bases de apresentacao

As demonstracdes financeiras da BES-Vida agora apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2011 e foram preparadas de acordo com o Plano de Contas para as Empresas de
Seguros (“PCES 07”), emitido pelo ISP e aprovado pela Norma Regulamentar n.2 4/2007-R, de 27 de
Abril, e subsequentes alteracdes descritas na Norma n.2 20/2007-R de 31 de Dezembro e n2 22/2010 de
16 de Dezembro, e ainda de acordo com as normas relativas a contabilizacdo das operacdes das
empresas de seguros estabelecidas pelo ISP.

Este novo Plano de Contas introduziu as International Financial Accounting Standards (IFRS) em vigor
tal como adoptados na Unido Europeia, excepto os critérios de mensuracdo dos passivos resultantes
dos contratos de seguro definidos na IFRS 4 - Contratos de Seguro. As IFRS incluem as normas
contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as interpretacoes
emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos
orgdos antecessores.

Durante o exercicio de 2011 ndo ocorrerem alteracées voluntarias de politicas contabilisticas na
preparacdo da informacdo financeira relativa ao exercicio anterior apresentadas nos comparativos.

Contudo e tal como descrito na Nota 44, a BES-Vida adotou igualmente, na preparacdo das
demonstracdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2011, as normas contabilisticas emitidas
pelo IASB e as interpretacdes do IFRIC de aplicacdo obrigatéria desde 1 de Janeiro de 2011. As politicas
contabilisticas utilizadas pela BES-Vida na preparacdo das demonstracoes financeiras, descritas nesta
nota, foram adaptadas em conformidade. As novas normas e interpretacdes adoptadas em 2011
tiveram sobretudo impacto ao nivel da apresentacdo das demonstracbées financeiras e das
divulgacdes sendo apresentados valores comparativos relativamente as novas divulgacdes exigidas.

As normas contabilisticas e interpretacdées recentemente emitidas mas que ainda ndo entraram em
vigor e que a BES-Vida ainda ndo aplicou na elaboracdo das suas demonstracdes financeiras podem
também ser analisadas na Nota 45.
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As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram aplicadas de forma consistente para os exercicios
apresentados nas demonstracgdes financeiras e a Companhia opera de acordo com o principio da
continuidade.

As demonstragdes financeiras estdo expressas em euros e estdo preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, com excepcdo dos activos e passivos registados ao seu justo valor,
nomeadamente os activos financeiros, os imdveis de rendimento e os passivos financeiros associados
a contratos de seguro em que o risco do investimento é suportado pelo tomador do seguro. Os
restantes activos e passivos sdo registados ao custo amortizado ou custo historico.

A preparacao de demonstracdes financeiras de acordo com o Novo Plano de Contas para as Empresas
de Seguros requer que a Companhia efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que
afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, activos e
passivos.

Estas estimativas e pressupostos sdo baseados na informacdo disponivel mais recente, servindo de
suporte para os julgamentos sobre os valores dos activos e passivos cuja valorizacdo ndo é suportada
por outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. Na nota 3 identificam-se as
principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboracao das Demonstracdes Financeiras.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo em 17
de Fevereiro de 2012.

2.2. Investimentos em subsidiarias

Sdo classificadas como subsidiarias as empresas sobre as quais a Companhia exerce controlo.
Controlo normalmente é presumido quando a Companhia detém o poder de exercer a maioria dos
direitos de voto. Poderd ainda existir controlo quando a Companhia detém o poder, directa ou
indirectamente, de gerir a politica financeira e operacional de determinada empresa de forma a obter
beneficios das suas atividades, mesmo que a percentagem que detém sobre os seus capitais proprios
seja inferior a 50%. Nas demonstracdes financeiras individuais da Companhia, as empresas
subsidiarias sdo registadas ao custo de aquisicdo deduzidas de perdas por imparidade quando
determinadas.

2.3. Operacoes em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da
transacdo. Os activos e passivos monetdarios 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 histdrico, expressos em moeda estrangeira,
sdo convertidos a taxa de cambio a data da transacdo. Activos e passivos ndo monetdarios 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 sdo reconhecidas em
resultados, excepto no que diz respeito as diferencas relacionadas com accdes classificadas como
activos financeiros disponiveis para venda, as quais sdo registadas em reservas.

2.4. Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sao reconhecidos na data da sua negociacdo (“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 reavaliacdo registados
directamente em resultados do exercicio.
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O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando
disponivel, ou é determinado tendo por base técnicas de valoriza¢do incluindo modelos de desconto de
fluxos de caixa (“discounted cash flows”) e modelos de avaliacdo de op¢des, conforme seja apropriado.

Derivados embutidos

Os derivados que estdao embutidos em outros instrumentos financeiros sao tratados separadamente
quando as suas caracteristicas econdmicas e os seus riscos ndao estdo relacionados com o
instrumento principal e o instrumento principal ndo esta contabilizado ao seu justo valor através de
resultados. Estes derivados embutidos sdo registados ao justo valor com as variacdes reconhecidas
em resultados.

2.5. Outros activos financeiros
Classificagdo

A Companhia classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisicdo considerando
a intencdo que lhes 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 negociacao, que sao 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 varia¢des reconhecidas
em resultados.

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

e Tais activos financeiros sao 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.

e [nvestimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou
determinaveis e maturidades definidas, que a Companhia tem intencdo e capacidade financeira
de deter até a maturidade e que ndo 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 ndo derivados que: (i) a
Companhia 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, mensurac@o inicial e desreconhecimento
Aquisicdes e alienagdes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, e (ii) activos

financeiros disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da negociacao (“trade date”), ou seja, na
data em que a Companhia se compromete a adquirir ou alienar o activo.
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Os activos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
transacdo.

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

Mensurac@o subsequente

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

Os investimentos disponiveis para venda sdo igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto,
as respectivas variacdes 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 variacdes cambiais
associadas a estes investimentos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de accoes, e em
resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efetiva, e os
dividendos sdo também reconhecidos na demonstracao dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade sao valorizados ao custo amortizado, com base no método
da taxa efetiva e sao 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, a Companhia estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacao, tais
como a utilizacao de precos de transacdes 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 refletir 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 revisdo da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos
financeiros (Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7:
Financial Instruments Disclosures). Esta alteracdo veio permitir que uma entidade transfira 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 carateristicas de cada
categoria. A Companhia 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

A Companhia 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 objetiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds 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
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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.

A Companbhia 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 julgamento. Uma diminuicdo 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 recuperacdo) descontados a taxa de juro efetiva original do activo
financeiro. Estes activos sdo apresentados no activo, liquidos de imparidade. Caso estejamos perante
um activo com taxa de juro varidvel, a taxa de juro a utilizar para a determinacao da respectiva perda
de imparidade é a taxa de juro efetiva atual, 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 diminuicao pode ser objetivamente 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 atual, 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 objetivamente
relacionado com um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que
se refere a accdes ou outros instrumentos de capital, caso em que a reversdao da imparidade é
reconhecida em reservas.

2.6. Passivos financeiros

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

Os passivos financeiros ndo derivados incluem passivos de contratos de investimento, empréstimos,
credores por operacdes de seguro directo e resseguro e outros passivos. Estes passivos financeiros sao
registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transac¢do incorridos e (ii)
subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efetiva, com a excepcdo dos
passivos por contratos de investimento em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de
seguro, 0s quais sdo registados ao justo valor, ou os passivos financeiros que para evitar o “accounting
mismatch” sdo registados ao justo valor.

2.7. Activos tangiveis

Os activos tangiveis da Companhia encontram-se valorizados ao custo deduzido das respectivas
amortizacdes 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 a Companhia. Todas as despesas com
manutencdo e reparacdo sdo reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacdo
dos exercicios.
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Os terrenos ndo sdo amortizados. As amortizacées dos activos tangiveis sdo calculadas segundo o
método das quotas constantes, as seguintes taxas de amortizacdo que reflectem a vida util esperada
dos bens:

Ndmero de anos

Imdveis de servico proprio 37a45
Equipamento informatico 3
Mobiliario e material 8al0
InstalacGes interiores 10
Maquinas e ferramentas 5a8
Material de transporte 4
Outros 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 demonstracao
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

A Companbhia classifica como propriedades de investimento os imdveis 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 transacao diretamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variacoes de
justo valor determinadas a cada data de balango sao reconhecidas em resultados. As propriedades de
investimento ndo sdao amortizadas.

Dispéndios subsequentes relacionados sdo capitalizados quando for provavel que a Companhia venha
a obter beneficios econdémicos futuros em excesso do nivel de desempenho inicialmente estimado.

2.9. Activos Intangiveis

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

Os custos directamente relacionados com a producdo de produtos informaticos desenvolvidos pela
Companhia, sobre os quais seja expectavel que estes venham a gerar beneficios econédmicos 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.

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 demonstracao
dos resultados para os activos registados ao custo.
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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.

2.10. Locacoes

A Companhia classifica as operacdes de locacdo como locacdes financeiras ou locacdes operacionais,
em func¢do da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos na 1AS 17 -
Locacbes. Sao classificadas como locacdes financeiras as operacdes em que os riscos e beneficios
inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes operacdes
de locacdo sao classificadas como locacdes operacionais.

Locagles operacionais

Os pagamentos efectuados pela Companhia a luz dos contratos de locagcdo operacional sdo registados
em custos nos periodos a que dizem respeito.

Locacées 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, a Companhia
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 atividade seguradora até essa mesma data,
prestacdes pecunidrias para complemento de reforma.

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

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

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

Os planos de pensdes existentes na Companhia correspondem a planos de beneficios definidos, uma
vez que definem os critérios de determinacdo do valor da pensdao 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 da Companhia 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 cdlculo 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 obriga¢des do plano.
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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
alteracOes 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 entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também reportados
a0 inicio do ano, sejam imputados a resultados durante um periodo que ndo pode exceder a vida de
servicos remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano. A Companhia 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 imputado a resultados com base no método do corredor.

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

O cdlculo e registo das obrigacdes da Companhia com beneficios de salde atribuiveis aos pré-
reformados até a idade de reforma sdo efetuados de forma semelhante as responsabilidades com
pensoes.

Distribuicdo de resultados aos empregados

De acordo com as disposicoes estatutdrias os acionistas aprovam anualmente em Assembleia-Geral
uma percentagem dos lucros a ser distribuida aos trabalhadores (b6nus), de acordo com proposta do
Conselho de Administracao.

Os resultados atribuidos pela Companhia aos seus trabalhadores sdo contabilizados em resultados no
exercicio a que respeitam.

Plano de Pagamento de Remuneracdo Varidvel

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 Remunerag¢do 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 accdes 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 variavel enquadra-se no ambito da 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 servico
definido como 3 anos.
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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, exceto quando estao relacionados com itens que sao
reconhecidos directamente nos capitais proprios, caso em que sdo também registados por
contrapartida dos capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais préprios
decorrentes da reavaliacdo de investimentos disponiveis para venda sdao 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 sao calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre
as diferencas temporarias 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 ndao 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 por prejuizos
fiscais sdo reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no
futuro capazes de absorver as diferencas temporarias dedutiveis.

2.13. Provisoes

Sdao reconhecidas provisdes quando (i) a Companhia tem uma obrigacdao 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 sdo 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.

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 atual de balanco do activo ou passivo financeiro.

Para o calculo 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 cdlculo inclui as comissdes que
sejam parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transacdo e todos os prémios e descontos
directamente relacionados com a transacao.

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.
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2.15. Dividendos recebidos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sao reconhecidos quando estabelecido o
direito ao seu recebimento.

2.16. Contratos de seguro

A Companhia emite contratos que incluem risco de seguro, risco financeiro ou uma combinacao dos
riscos de seguro e financeiro. Um contrato em que a Companhia 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 pela Companhia cujo risco é essencialmente financeiro e em que o risco de
seguro assumido ndo é significativo, mas que exista uma participacdo discricionaria nos resultados
atribuida aos segurados, é considerado como um contrato de investimento e reconhecido e
mensurado de acordo com a IFRS 4. Um contrato emitido pela Companhia que transfere apenas risco
financeiro, sem participacdo discricionaria nos resultados, é registado como um instrumento
financeiro e avaliado conforme a IAS39.

Os activos financeiros detidos pela Companhia para cobertura de responsabilidades decorrentes de
contratos de seguro e de investimento sao classificados e contabilizados da mesma forma que os
restantes activos financeiros da Companhia.

Os contratos de seguro e os contratos de investimento com participacdo discricionaria 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 aquisicGo

Os custos de aquisicao que estao direta ou indiretamente relacionados com a venda de contratos de
seguro sdo capitalizados e diferidos pelo periodo de vida dos contratos. Os custos de aquisicdo
diferidos estdo sujeitos a testes de recuperabilidade no momento da emissao dos contratos e sujeitos
a testes de imparidade a data do balanco.

Provis@o para sinistros

A provisdo 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 ainda nao reportados é efectuada com base na experiéncia
histérica utilizando métodos estatisticos. As provisoes para sinistros ndo sao descontadas.

ProvisGo matemdtica

As provisdes matematicas, tém como objectivo registar o valor actual das responsabilidades futuras
da Companhia relativamente aos contratos de seguro e de investimento com participacao
discricionaria nos resultados emitidos e sdo calculadas, com base em métodos actuariais
reconhecidos nos termos da legislacdo em vigor aplicavel.
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Provis@o para participacdo nos resultados atribuida

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

Provisdo para participac@o nos resultados a atribuir (“Shadow accounting”)

De acordo com o estabelecido na IFRS 4, os ganhos e perdas ndo realizados dos activos financeiros
disponiveis para venda 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 irao 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 31).

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

A data do balanco, a Companhia procede a avaliacio da adequacdo das responsabilidades
decorrentes de contratos de seguro e de contratos de investimento com participacdo nos resultados
discricionaria. Na eventualidade de existir uma deficiéncia, esta é registada em resultados por
contrapartida da rubrica provisao para compromissos de taxa.

Provisdo para prémios nGo adquiridos

A Provisdo para prémios ndao adquiridos corresponde a parte dos prémios brutos emitidos a imputar a
um ou varios dos exercicios seguintes ap6s a deducao dos custos de aquisicdo diferidos.

2.17. Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operagdes que estao sujeitos a riscos e proveitos
especificos diferentes de outros segmentos de negécio.

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

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

excluindo o nimero médio de accbes proprias detidas pela Companhia.

Durante os exercicios de 2011 e 2010, a Companhia ndo detinha accbes prdprias ou outros
instrumentos de capital ou divida susceptiveis de originar o efeito de diluicao.

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 aquisicdo, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em instituicdes de crédito.

2.20. Activos nao correntes detidos para venda

Activos nao correntes sao classificados como detidos para venda quando o seu valor de balanco for

recuperado principalmente através de uma transacdo de venda (incluindo os adquiridos
exclusivamente com o objectivo da sua venda) e a venda for altamente provavel.
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Imediatamente antes da classificacdo inicial do activo como detido para venda, a mensuracao dos
activos nao correntes é efectuada de acordo com as IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes activos
para alienacdo 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

As 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 pela Companhia sdo analisadas como segue, no
sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados reportados da
Companhia e a sua divulgacdo. Uma descricdo alargada das principais politicas contabilisticas
utilizadas pela Companhia é apresentada na Nota 2 as demonstracées financeiras.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado
pelo Conselho de Administracdo, os resultados reportados pela Companhia poderiam ser diferentes
caso um tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administracao considera que as
escolhas efectuadas sdao apropriadas e que as demonstracdes financeiras apresentam de forma
adequada a posicdao financeira da Companhia e das suas operacbes em todos os aspectos
materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo 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 e a deter até a maturidade

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

No seguimento da IFRIC de Julho de 2009 a Companhia optou por ajustar os critérios de imparidade
para:

¢ 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 analise
sobre a imparidade requer a aplicacao 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.

A Companhia de acordo com a politica contabilistica anteriormente descrita e em consequéncia das
dificuldades financeiras significativas do emitente e das negociacbes em curso para a restruturacdo
da divida onde se perspectiva uma reducao do seu valor nominal em 50%, de acordo com as
conclusdes da reunido do Eurogrupo de 26 de Outubro de 2011, determinou a existéncia de evidéncia
objectiva de imparidade nas suas posicoes de Divida publica grega.

Relativamente aos activos financeiros disponiveis para venda (AFS) no valor nominal de 35.500
milhares de euros, a Companhia registou no exercicio de 2011 uma perda por imparidade no valor de
27.874 milhares de euros.

Quanto aos activos financeiros a deter até a maturidade no valor nominal de 112.400 milhares de
euros, a Companhia registou no exercicio de 2011 uma perda por imparidade no valor de 56.779
milhares de euros, determinada com base na recuperabilidade estimada (50%).
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Adicionalmente, as avaliacdes sdo obtidas através de precos de mercado ou de modelos de avaliacdo
0s quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de
estimativas de justo valor.

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

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 transacdes 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 condicoes de mercado, o efeito do
tempo, a curva de rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a
utilizacao 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. Impostos sobre os lucros

A Companhia encontra-se sujeita ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas jurisdicoes. A
determinacdo do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e
estimativas. Existem diversas transacoes e calculos para os quais a determinacdo do valor final de
imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negécios.

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 cdlculo da matéria colectavel efectuado pela
Seguradora, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos reportaveis. Desta
forma, é possivel que haja correccdes 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 correccbes significativas aos
impostos sobre lucros registados nas demonstracoes financeiras.

O reconhecimento de activos por impostos diferidos por prejuizos fiscais esta dependente da
existéncia de lucros tributaveis futuros, sendo que a estimativa destes resulta de determinados
pressupostos e julgamentos efectuados pela Companhia.

A esta estimativa esta subjacente a concretizacdo do plano de negdcios previsional da Companhia
para o periodo de 2012 a 2015, que se baseia nos seguintes pressupostos principais:

e Retoma gradual da evolucdo positiva da actividade da Companhia a partir de 2013:

0 beneficiando de um enquadramento econémico mais positivo (comparativamente a
2011 e 2012), com uma recuperacao global da economia e do sistema financeiro e
menores necessidades de financiamento do sector bancario;

0 Produtos de risco como um eixo estratégico de desenvolvimento, podendo beneficiar
também da progressiva retoma do crédito as familias; e

o Contexto legislativo de diferenciacdo fiscal positiva nalguns produtos e maior
importancia do conceito “reforma”.
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Estas perspectivas enquadram uma estimativa de incremento gradual do volume de
producdo a partir de 2013, atingindo em 2015 valores préximos da média dos verificados nos
ultimos 5 anos, assim como a evolucao média anual do resultado técnico em cerca de 10%.

e Reducdo gradual do volume de resgates, com maior efeito a partir de 2013, fruto de uma
maior intervencdo do lado da oferta mas também de menores necessidades de liquidez do
sector bancario;

e Estabilizacdo dos mercados financeiros, sem a existéncia de “defaults” significativos, e da
situacdo do crédito global, com uma valorizacdo gradual dos activos, associada a uma gestao
financeira prudente mas com maior flexibilidade em termos de composicdo da sua carteira,
procurando assegurar uma maior rentabilidade da carteira de activos. Neste contexto,
estimou-se uma manutencdo do nivel das taxas de juro e um incremento do mercado
acionista no periodo de cerca de 10%; e

e Assegurar o funcionamento adequado da Companhia optimizando os seus custos de
funcionamento.

Sendo baseado em estimativas, que julgamos adequadas e possiveis de concretizar, poderdo existir
naturalmente incertezas & sua concretizacdo, nomeadamente no que se refere a eventuais
volatilidades dos mercados financeiros ou decorrentes da evolu¢do econdémica global.

3.4. Pensoes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades por pensoes de reforma requer a utilizacdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de projecc¢des 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.

3.5. 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
provisoes 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 da Companhia e do
mercado. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for determinado que a experiéncia futura venha
a confirmar a sua desadequacdo. As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de
investimento com participacdo nos resultados discricionaria (produtos de capitalizacdo) incluem (1)
provisdo matematica, (2) provisao para participacdo nos resultados, (3) provisdo para sinistros, (4)
provisdo para compromisso de taxa e (5) provisdo para prémios ndo adquiridos.

Quando existem sinistros declarados pelos tomadores de seguro, qualquer montante pago ou que se
estima vir a ser pago pela Companhia é reconhecido como perda nos resultados. A Companhia
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, a Companhia avalia periodicamente as suas responsabilidades utilizando
metodologias actuariais e tomando em consideracdo as coberturas de resseguro respectivas. As
provisoes sdo revistas periodicamente por actuarios qualificados.

A avaliacdo da adequacao das responsabilidades é efectuada tendo por base a projecao dos cash flows
futuros associados a cada contrato. Estes cash flows incluem prémios, mortes, vencimentos, resgates,
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anulagdes, despesas e comissdes a pagar. Sempre que os produtos incluem opgdes e garantias, o valor
actual das responsabilidades é calculado estocasticamente com recurso a cenarios Market Consistent.
Esta avaliacdo é efectuada produto a produto ou agregada quando os riscos dos produtos sdo
similares ou geridos de forma conjunta. A curva utilizada para desconto da responsabilidade é igual a
usada nos calculos das responsabilidades com as pensoes de reforma.

NOTA 4 - REPORTE POR SEGMENTOS
A atividade da Companhia encontra-se organizada de acordo com as seguintes linhas de negocio:
(i) Produtos tradicionais - produtos com o objectivo de cobrir o risco de morte e de longevidade;

(i)  Produtos de capitalizacao com participacao 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 de capitalizacao sem participacdo nos resultados - produtos de investimento, alguns
dos quais comercializados ao abrigo da legislacdo de complementos de reforma (PPR). Sdo
produtos sem participacdo nos resultados atribuida a clientes e/ou em que o risco do
investimento é assumido pelo tomador de seguro; e

(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 ndo
representam mais de 25% destes indicadores.

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

Conta de Ganhos e Perdas

20m
Capitalizagdo Capitalizagio
Tradicionais com participagao sem participacdo Outros Total
nos resultados nos resultados
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 56.851.798 82270509 - - 139.122.306
Comissoes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos contabilsticos como contrato de . B 21696762 . 21696762
investimentos ou como contratos de prestagao de servicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro (20.829.190) (1152.389.448) - - (1173.218.638)
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (127.169) 17.858 - - (109.311)
Proviso matematica do ramos vida, liquida de resseguro 5.065.429 1.006.627.562 - - 1.011.692.991
Participagao nos resultados, liquida de resseguro (792.274) 1585.855 - - 793.580
Custos e gastos de exploragao liquidos (179.146) (13.155.793) (18.576.203) (576.132) (32.487.274)
Rendimentos 11980779 92.978.275 122.382.524 1.768.197 229109775
Gastos financeiro (187.495) 103323 (2.977.049) (24.900) (3.086.121)
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros n&o valorizados 2o justo valor através de ganhos e perdas (2.526.856) (49338919 (27.950.194) (674.764) (80.490.733)
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas (1.503) (16.112.415) (86.097.192) (80.801) (102.291.911)
Diferencas de cambio (264.765) (1.430402) (4.114.702) - (5:809.869)
° s . . - et
Ganhos liquidos pela venda de ativos no financeiros que estejam como ativos tidos para . (7:696824) : . (7.696.824)
venda e unidade desontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas reversdo) - (67.330.837) (21.270.078) - (88.600.915)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro (1362) - - - (11.362)
Outras provisdes (variagao) - - - (1.255.739) (1.255.739)
Outros rendimentos/gastos - - - 1408272 1408272
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 48.978.245 (123.871.257) (16.906.132) 564.133 (91.235.01)
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes - - - (464.965) (464.965)
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos - - - 12.857.100 12.857.100
Resultado liquido do exercicio 48.978.245 (123.871.257) (16.906.132) 12.956.268 (78.842.876)
2010
Capitalizacao Capitalizacao
Tradicionais com participaao sem participacdo Outros Total
nos resultados nos resultados
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 58.364.188 822.887.767 - - 881251955
Comissoes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos contabilsticos como contrato de . } 25546420 . 25546420
investimentos ou como contratos de prestacao de servicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro (25.871.046) (559.052.053) - - (584.923.099)
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro - 2862.389 - - 2.862.389
Proviso matematica do ramos vida, liquida de resseguro 6.778.033 (342.267326) - (335.489.293)
Participagao nos resultados, liquida de resseguro (1.472.082) - - - (1.472.082)
Custos e gastos de exploragao liquidos (243.595) (22:372.010) (33.665.542) (911.500) (57.192.647)
Rendimentos 14151428 105501513 130817.480 40875 250.511.29
Gastos financeiro (78.394) (14.240.986) (3.793.001) (1.379.660) (19.492.041)
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros n&o valorizados 2o justo valor através de ganhos e perdas (1.710.961) 14.497.360 (31.754.210) (9.000) (18.976.811)
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas (697.561) (27.785.068) (110.581.452) (68.691) (139.132.772)
Diferencas de cambio (64.442) 7675331 19.818.113 - 27.429.002
° s . . - et
Ganhos liquidos pela venda de ativos no financeiros que estejam como ativos tidos para . (823308) : ) (823.308)
venda e unidade desontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas reversdo) (84.964) (5.892.971) - - (5.977.935)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro (9.268) - - - (9.268)
Outras provisdes (variagao) - - - (744.822) (744.822)
Outros rendimentos/gastos - - - 485123 485123
Ganhos e perdas de ativos no correntes (ou grupos para alienagdo) classificados como detidos para venda - - - - 0
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 49.061.336 (19.009.362) (3.612.192) (2.587.675) 23.852.107
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes - - - 226639 226639
Impostos sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos - - - (3:388.382) (3388382)
Resultado liquido do exercicio 49.061.336 (19.009.362) (3.612.192) (5.749.418) 20.690.364
20m
Canitalizaca c N
Tradicionais com participagao sem participacdo Outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depositos 4 ordem 1776.732 22.865.340 130810.955 25.169.911 180.622.938
Activos e passivos financeiros detidos para negociacio - 19.375.493 3.217.038 - 22.592.530
Activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 22.305.627 95.106. 510 2767.826.374 213.878 2.885.452.389
Activos financeiros disponiveis para venda 471.021.711 1.605.982. 579 - 1.238.684 2.078.242.974
Empréstimos concedidos e contas a receber 1984.822 12.400.186 20.074.565 62.563.194 97.022.767
Investimentos a deter até a Maturidade 65.955.309 162.076.053 - - 228.031.362
Terrenos e Edificios - 46.086. 686 895.830 26584.238 73.566.754
Total 563.044, 201 1.963.892. 847 2.922.824.762 115.769. 905 5.565.531. 714
PASSIVO
Provisdes Técnicas 56.751.637 2.016.350. 452 - - 2,073.102.089
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro . . 3261368.113 . 3261368113
€ operagoes para efeitos
Total 56.751.637 2.016.350. 452 3.261.368. 113 - 5.334.470. 202
2010
Capitalizagio Capitalizagio
Tradicionais com participagao sem participacdo Outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depositos & ordem 3593.762 1709754 130953. 858 1726.362 247.983.736
Activos e passivos financeiros detidos para negociacio 28.454.640 (1.235.584) 1.972.995 - 29.192.051
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 1613.507 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 - 52329638 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
Provisbes Técnicas 52.908. 512 3.003.474.419 20.523.647 - 3.076.906. 578
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro ) B 4542.201.708 . 4542.201.708
e operacdes para efeitos d
Total 52.908. 512 3.003.474. 419 4.562.725.355 - 7.619.108. 286

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010

pag. 64



“2) BES VIDA

NOTA 5 - PREMIOS ADQUIRIDOS LiQUIDOS DE RESSEGURO

Os prémios liquidos de resseguro sao analisados como segue:

2011 2010
Prémios brutos emitidos 144.140.048 887.181.259
Prémios de resseguro cedido (4.936.658) (5.977.728)
Prémios liquidos de resseguros 139.203.390 881.203.531
Variagdo da provisdo para prémios nao adquiridos,
liquida de resseguro (81.084) 48.424
Prémios liquidos de resseguro 139.122.306 881.251.955
Os prémios brutos emitidos por segmento sdo analisados como segue:
201 2010
Tradicionais 61.869.539 64.647.577
Capitalizacdo com participagdo nos resultados 82.270.509 822.533.682
144.140.048 887.181.259

Os prémios de resseguro cedido respeitam a cobertura do risco de morte e longevidade de contratos
realizados nos segmentos tradicionais.

De acordo com os principios de classificacdo dos contratos estabelecidos pelas empresas de seguros
definido pela IFRS 4, os contratos de seguro emitidos pela Companhia relativamente aos quais existe
apenas a transferéncia de um risco financeiro sem participacdo nos resultados discricionaria, sdao
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 sao contabilizados como prémios.

Alguns indicadores relativos aos seguros de vida, podem ser analisados como segue:

2011 2010

Prémios brutos de seguro directo
Relativos a contratos individuais 140.379.009 884.062.084
Relativos a contratos de grupo 3.761.039 3.119.175
144.140.048 887.181.259
Periddicos 90.777.333 146.768.227
N&o periédicos 53.362.715 740.413.032
144.140.048 887.181.259
De contratos sem participacao nos resultados 62.273.929 63.736.022
De contratos com participacdo nos resultados 81.866.119 823.445.237
144.140.048 887.181.259
Prémios brutos de resseguros aceite - 19.614.109
Prémios de resseguro cedido (4.936.658) (5.977.728)
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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 comissbes de contratos de seguro e operacbes considerados para efeitos contabilisticos como

contratos de investimento ou como contratos de prestacao de servicos sao an

alisadas como segue:

201 2010
Comissdes de subscricao 547.911 1.472.998
Comissdes de gestao 19.918.057 23.390.880
Comissdes de resgate 1.230.794 682.542
21.696.762 25.546.420

As comissdes 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 in
pelo tomador de seguro.

De acordo com os requisitos da IFRS 4, os contratos de seguro em

vestimento é suportado

itidos pela Companhia

relativamente aos quais existe apenas a transferéncia de um risco financeiro sem participacdo nos

resultados discricionaria, sao 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 comissao de subscricdo e de gestdao dos mesmos

como proveitos.

NOTA 7 - CUSTOS COM SINISTROS, LIQUIDOS DE RESSEGURO

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

2011 2010
Seguro directo

Montantes pagos (1.164.124.109) (579.461.726)
Custos imputados a funcao sinistros (Nota 14) (1.239.350) (1.181.975)
Variacdo da provisdo para sinistros (9.389.991) (5.907.426)
(1.174.753.450) (586.551.127)

Resseguro cedido
Montantes pagos 1.976.560 1.697.469
Variacdo da provisdo para sinistros (441.748) (69.440)
1.534.812 1.628.029

(1.173.218.638) (584.923.098)

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 (109.311) 2.862.389
(109.311) 2.862.389
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NOTA 9 - PROVISAO MATEMATICA DO RAMO VIDA, LIQUIDA DE RESSEGURO

A rubrica provisdio matematica do ramo vida, liquida de resseguro representa a variacdo das
responsabilidades da Companhia com contratos de seguro do ramo vida e contratos de investimento

com participacao 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 da Companhia relativa aos montantes estimados atribuiveis aos tomadores de
seguros em contratos de seguro do ramo vida e contratos de investimento com participacao nos

resultados (ver Nota 31).

NOTA 11 - CUSTOS E GASTOS DE EXPLORACAO LiQUIDOS

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

Custos de aquisicdo
Comissdes de resgate
Comissdes de subscricao
Comissoes financeiras
Outros
Custos imputados a fun¢do aquisicdo (nota 14)

Custos de aquisi¢do diferidos (variacao)
Gastos administrativos
Custos imputados a fungdo administrativa (nota 14)
Comissoes e participagdo nos resultados de resseguro
Comissdes de resseguros cedido
Participacdo nos resultados de resseguro

NOTA 12 - RENDIMENTOS

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

Rendimentos de juros de activos financeiros ndo valorizados
ao justo valor por via de ganhos e perdas
de activos disponiveis para venda
de activos a deter até a maturidade
de terrenos e edificios
de empréstimos concedidos e contas a receber
de depositos em instituicdes de crédito

Rendimentos de outros activos
de activos detidos para negociacdo
de activos ao justo valor através de resultados

2011 2010
(1.050.992) (872.589)
(12.256.099) (17.123.130)
(5.671.977) (24.912.859)
(2.757.327) (2.972.577)
(7.262.327) (7.819.965)
(28.998.722) (53.701.120)
(281) (276)
(5.811.929) (5.817.048)
5.190 6.725
2.318.467 2.319.073
(3.488.553) (3.491.526)
(32.487.275) (57.192.646)
2011 2010
107.634. 942 139.669. 696
11.024. 438 -
2.359. 622 2.560. 830
6.122.177 487.275
1.549. 382 1.124. 514
128.690. 561 143.842.315
7.320. 047 5.188.598
93.099. 169 101.480. 382
100.419. 216 106.668. 980
229.109.777 250.511.295

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010

pag. 67



BES VIDA

NOTA 13 - GASTOS FINANCEIROS

A rubrica de gastos financeiros diz respeito aos custos imputados a funcdo investimentos (ver Nota
14).

NOTA 14 - CUSTOS POR NATUREZA IMPUTADOS

Os custos por natureza imputados as fungdes sinistros, exploracdo, administrativa e gestao de
investimentos resumem-se como segue:

2011 2010
Custos com sinistros (ver Nota 7) 1.239. 350 1.181.975
Custos de aquisicao (ver Nota 11) 7.262.327 7.819. 965
Custos administrativos (ver Nota 11) 5.811.929 5.817. 048
Custos de gestdo de investimentos (ver Nota 13) 3.086. 121 19.492. 042
Outras provisdes 1.255.739 -
18.655.466 34.311.030

A sua desagregacdo por natureza é analisada como segue:

2011 2010
Custos com pessoal 6.869.266 7.010.703
Fornecimentos e servicos externos 7.063.166 6.681.473
Impostos e taxas 202.914 912.459
Amortizacdes do exercicio (ver notas 28, 29 e 30) 691.258 907.486
Outras provisdes (5.371.946) 8.789.000
Juros suportados 3.746.091 3.173.072
Comissdes 5.454.717 6.836.837
18.655.466 34.311.030

A rubrica de outras provisdes inclui a reversao da provisao de 7,5 milhdes euros constituidas em 2010
para fazer face a perdas associadas a menos valias potenciais de imoéveis, tendo este proveito sido
imputado na totalidade a funcdo de gestdo de investimentos.

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

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

Os custos com o pessoal desagregam-se como segue:

2011 2010

Remunerag6es dos 6rgdos sociais 851.384 1.028.11
Remuneragoes do pessoal 3.204.144 3.023.086
Encargos sobre remuneracgdes 740.247 709.141
Beneficios pés emprego 678.297 638.961
Seguros obrigatorios 82.342 79.685
Custos de accdo social 110.705 201.952
Outros custos com o pessoal 158.821 158.921
Estimativa de bonus 1.043.326 1.170.846

6.869.266 7.010.703
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Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, por categoria profissional, o nimero de colaboradores do quadro
permanente da Companhia BES-Vida analisa-se como segue:

2011 2010

Direccao 9 10
Quadro Técnico 43 46
Actuario 3 2
Chefe de Servicos 2 3
Chefe de Seccdo 2
Sub-chefe de Seccao 1 2
Secretdria 2 2
Escriturario 21 19
Apoio Geral 2 3

85 87

Os fornecimentos e servigos externos sdo analisados como segue:

201 2010

Electricidade 98.570 114.908
Material de escritério 22.105 22.130
Artigos para oferta 377.198 260.171
Conservagao e reparacao 1.335.485 1.249.080
Rendas e alugueres 267.447 342.033
Despesas de representacao 13.741 15.264
Comunicacao 584.036 494.269
Deslocacoes e estadas 68.285 69.202
Seguros 143.689 78.489
Publicidade e propaganda 132.238 539.310
Limpeza, higiene e conforto 99.814 93.139
Vigilancia e seguranca 41.846 51.550
Trabalhos especializados 2.967.488 2.286.027
Servicos prestados 161.312 215.150
Call center 72.424 88.896
Outros 677.488 761.855

7.063.166 6.681.473

Os servicos prestados pelos Revisores Oficiais de Contas sdo registados na rubrica de trabalhos
especializados. Durante o exercicio 2011 foram facturados 94 milhares de Euros respeitante a servicos
de Revisao Legal de Contas (139 milhares de Euros em 2010) e 156 milhares de Euros relativos a outros
servicos de garantia de fiabilidade (127 milhares de Euros em 2010).

NOTA 15 - BENEFICIOS A EMPREGADOS

Pensées de reforma e beneficios de satide

Conforme referido na Nota 2.11, foram estabelecidos planos de beneficios definidos para os
colaboradores da Companbhia, estando abrangidos os beneficios 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.

A avaliacdo actuarial dos beneficios por pensdes de reforma e beneficios de salide para as empresas
da Companhia é efectuada anualmente, tendo a ultima sido efectuada com data de referéncia a 31 de
Dezembro de 2011.
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Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31 de Dezembro de 2011 e 2010,
utilizados para determinar o valor actualizado das pensdes e beneficios de saude para os
colaboradores sao as seguintes:

201 2010

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% " 550%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliacdo

Téabua de mortalidade GKF 95 GKF 95

Tébua de invalidez Suisse Re 2001  Suisse Re 2001
Método de valorizacdo 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 salide, corresponde as taxas de
mercado a data do balancgo, associadas a obrigacdes de empresas de rating de elevada qualidade.

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os participantes no Fundo sdao desagregados da seguinte forma:

2011 2010
Activos 28 31
Reformados 14 14
42 45

A 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os montantes reconhecidos em balanco podem ser analisados como
segue:

201 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio
Reforma de saude Total Reforma de saude Total
Activos (responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco
Responsabilidade em 31 de Dezembro
Pensionistas (10.457.495) (8.569) (10.466.064) (11.026.857) (13.232) (11.040.089)
Activos (4.713.880) - (4.713.880) (4.361.246) - (4.361.246)
(15.171.375) (8.569) (15.179.944) (15.388.103) (13.232) (15.401.335)
Saldo do fundo em 31de Dezembro 14.840.295 - 14.840.295 14.919.899 - 14.919.899
Activos/(passivos) a receber/entregar ao fundo (331.080) (8.569) (339.649) (468.204) (13.232) (481.436)
Desvios atuariais diferidos em 31 de Dezembro 564.926 (6.858) 558.068 840.983 (3.208) 837.775
Activos (responsabilidades) liquidas em balanco em 31de Dezembro 233.846 (15.427) 218.419 372.779 (16.440) 356.339

A evolucdo das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de salide pode ser analisada
como segue:

201 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio

Total Total

Reforma de saude ot Reforma de saude ot
Responsabilidades em 1de Janeiro 15.388.103 13.232 15.401.335 15.287.821 15.508 15.303.329
Custos do servico corrente 537.372 302 537.674 535.847 319 536.166
Custos dos juros 825.324 674 825.998 820.516 759 821.275
(Ganhos) e perdas atuariais nas responsabilidade (914.341) (3.771) (918.112) (491.691) - (491.691)
Pensdes pagas pelo fundo (595.792) (1.868) (597.660) (695.099) (2.257) (697.356)
Beneficios pagos pela Companhia (69.291) - (69.291) (69.291) (1.097) (70.388)
Responsabilidade em 31 de Dezembro 15.171.375 8.569 15.179.944 15.388.103 13.232 15.401.335
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A evolucdo dos activos do fundo de pensdes nos exercicios de 2011 e 2010 pode ser analisada como
segue:

201 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio
Reforma de saude Total Reforma de saude Total
Saldo do fundo 1de Janeiro 14.919.899 - 14.919.899 15.240.169 - 15.240.169
Rendimento real do fundo
Rendimento esperado do fundo 699.472 - 699.472 718.443 - 718.443
Ganhos e perdas atuariais (638.284) - (638.284) (657.670) - (657.670)
Contribuicdes efectuadas pela Companhia 455.000 - 455.000 355.106 - 355.106
Pensdes pagas pelo fundo (595.792) - (595.792) (695.099) - (695.099)
Alteracdes do perimetro de consolidacdo - - - - - -
Transferencias de outros fundos - - - (41.050) - (41.050)
Saldo do Fundo em 31de Dezembro 14.840.295 - 14.840.295 14.919.899 - 14.919.899
A evolucao dos desvios actuariais diferidos em balanco pode ser analisada como segue:
2011 2010
Pensdes de Beneficio Pensdes de Beneficio
Reforma de saiide Total Reforma de saide Total
Desvios atuariais diferidos em 1de Janeiro 840.983 (3.204) 837.779 633.953 (2.144) 631.809
Aquisicdes empresas e outros - - - - - -
Ganhos e perdas atuariais
nas responsabilidades (914.341) (3.772) (918.113) (450.641) (1.097) (451.738)
nos activos do plano 638.284 - 638.284 657.671 - 657.671
Amortizagdo do exercicio - 18 18 - 37 37
Desvios atuariais diferidos em 31 de Dezembro 564.926 (6.858) 558.068 840.983 (3.204) 837.779
Dos quais:
Dentro do corredor 564.926 (857) 564.069 840.983 (1.323) 839.660
Fora do corredor - (6.001) (6.001) - (1.881) (1.881)

A evolucao dos activos a receber/passivos a entregar durante 2011 e 2010, pode ser analisada como
segue:

20M 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio
Reforma de saiide Total Reforma de saiide Total

(Activos)/Passivos areceber ou entregar em 1de Janeiro 468.204 13.232 481.436 47.652 15.508 63.160

Ganhos e perdas atuariais da responsabilidades (914.341) (3.772) (918.113) (450.641) (1.097) (451.738)

Ganhos e perdas atuariais dos fundos 638.284 - 638.284 657.670 - 657.670
Encargos do ano:

Custo do servigos corrente 537.372 302 537.674 535.847 319 536.166

Custo dos juros 825.324 674 825.998 820.516 759 821275

Rendimento esperado do fundo (699.472) - (699.472) (718.443) - (718.443)

Contribui¢des efetuadas no ano e pensdes pagas pela Companhia (524.291) (1.868) (526.159) (424.397) (2.257) (426.654)

(Activos)/Passivos areceber ou entregar em 31de Dezembro 331.080 8.569 339.649 468.204 13.232 481.436

Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com beneficios de salide podem ser analisados
como segue:

201 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio
Reforma de saude Total Reforma de saiide Total
Custos do servico corrente 537.372 302 537.674 535.847 1.078 536.925
Custo dos juros 825.324 674 825.998 820.516 - 820.516
Rendimento esperado do fundo (699.472) - (699.472) (718.443) - (718.443)
Amortizacdo do exercicio - (118) (118) - (37) (37)
Custos do exercicio 663.224 858 664.082 637.920 1.041 638.961

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010 pag. 71



BES VIDA

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

20M 2010
Pensoes de Beneficio Pensoes de Beneficio
Reforma de saiide Total Reforma de saiide Total
Em 1de Janeiro 372.779 (16.440) 356.339 586.301 (17.655) 568.646
Aquisicdes empresas e outros - - - - - -
Custos do exercicio (663.224) (858) (664.082) (637.920) (1.041) (638.961)
Contribuigdes efectuadas no ano e pensdes pagas pela Companhia 524.291 1.867 526.158 424.398 2.256 426.654
Em 31de Dezembro 233.846 (15.431) 218.415 372.779 (16.440) 356.339

Os activos do fundo de pensdes podem ser analisados como segue:

em milhares de euros

—_22om % __ 20 %

Terrenos e edificios 7934 14,01% 8.061 13,65%
Activos da entidade gestora ou de sociedades relacionadas - 0,00% - 0,00%
Accdes e outros titulos de rendimento variavel 12.645 22,33% 17176 29,09%
Titulos de rendimento 34.253  60,49% 31.901 54,02%
Depésitos em instituicdes de crédito 1449  2,56% 1143 1,94%
Devedores e credores do fundo 50  0,09% 282 0,48%
Juros a receber 292 0,52% 490 0,83%

56.623  100% 59.053  100%

Deve ser referido que os montantes acima divulgados sao na totalidade relativos ao Fundo de Pensdes
Tranquilidade, do qual a BES-Vida representa cerca de 25% do total do fundo.

A Companhia ndo utiliza activos do fundo de pensdes. O fundo ndo detém titulos emitidos pela
Companhia.

A evolugdo das responsabilidades e saldos dos fundos nos ultimos 5 anos é como segue:

T 20m T 2010 T 2009 " 2008 ’ 2007

Pensdesde  Beneficios Pensdesde  Beneficios Pensdesde  Beneficios  Pensdesde  Beneficios  Pensdesde  Beneficios

Reforma desaiide Reforma desaiide Reforma de saiide Reforma de saiide Reforma de saiide
Responsabilidades (15.171.375) (8.569) (15388.103) (13.232) (15.287.821) (15.508) (15.217.105) -16.691,00 (12.677.231) (24.266)
Saldo dos fundos 14.840.295 - 14.919.899 - 15.240.169 - 14.151.295 0,00 9.384.187 -
Responsabilidades (subj/sobre financiadas (331.080) (8.569) (468.204) (13.232) (47.652) (15.508) (1.065.810) 16.691,00  (3.293.044) (24.266)
(Ganhos)/perdas actuariais decorrentes das responsabilidades (914.341) 3.772) (450.641) (1.097) (350.065) 1232 (2.117.025) -9.498,00 116.809 (3.207)
(Ganhos)/perdas actuariais decorrentes dos fundos 638.284 - 657.671 - (639.969) - 1181324 0,00 104125 -

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 Remunerag¢do Variavel
(PPRV -2008/2010).

Este novo programa de incentivos consiste na atribuicdo do direito a receber uma Remuneracao
variavel que se encontra indexada a eventual valorizacdo das ac¢des BES entre a “data inicial de
referéncia” e a “data final de referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, serd apenas devida em caso de
valorizacdo das acc¢des do BES. O PPRV ndo é um plano de atribuicdo de accdes ou de opcdes sobre a
aquisicdo de accdes, ndo sendo atribuidos aos beneficiarios quaisquer direitos inerentes a uma
participacao 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
Precos de referéncia n
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 12 milhares de euros. A variacdo do justo valor do
beneficio ao longo do prazo do programa é reconhecida em resultados.

O valor do passivo reconhecido no ambito do programa é avaliado ao justo valor com referéncia ao
final de cada més, apresentando valor nulo em 31 de Dezembro de 2011.

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

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicas 7.908.682 (15.632.664) (7.723.982) 12.095.009 (1.879.321) 10.215.688
De outros emissores 13.064.798 (55.825.190) (42.760.392) 12.190.903 (23.584.770) (11.393.867)
Accdes 10.269.906 (15.204.792) (4.934.886) 18.324.021 (8.797.529) 9.526.492
Outros titulos de rendimento variavel 390.341 (1.892.745) (1.502.404) 4.572.443 (5.112.821) (540.378)
31.633.727  (88.555.391) (56.921.664) 47.182.376 (39.374.441) 7.807.935

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.

NOTA 17 - GANHOS LiQUIDOS 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 negociacdo
Derivados 132.687.521 (181.022.398) (48.334.877) 175.394.591 (238.862.871) (63.468.280)
132.687.521 (181.022.398) (48.334.877) 175.394.591 (238.862.871) (63.468.280)

Os ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo
valor através de ganhos e perdas sdo analisados como segue:
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201 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total

Activos financeiros ao justo valor através de ganhos e perdas
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores puiblicos 1.500.487 (3.758.683) (2.258.196) 1.189.672 (2.589.061) (1.399.389)

De outros emissores 86.828.368 (107.090.489) (20.262.121) 128.748.425 (238.153.122) (109.404.697)
Accoes 33.865.224 (59.997.230) (26.132.006) 98.222.828 (49.804.030) 48.418.798
Outros titulos de rendimento variavel 15.985.036 (212.906.473) (196.921.437) (8.340.023) (46.536.407) (54.876.430)

138.179.115 (383.752.875) (245.573.760) 219.820.902 (337.082.620) (117.261.718)

Passivos financeiros ao justo valor através de ganhos e perdas 432.532.315 (240.915.589) 191.616.726 442.973.365 (401.376.139) 41.597.226

570.711.430  (624.668.464) (53.957.034) 662.794.267  (738.458.759) (75.664.492)

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:

201 2010
Diferencas de cambio de activos financeiros ndo valorizados
ao justo valor por via de ganhos e perdas
de activos disponiveis para venda (425.698) 610.126
de empréstimos concedidos e contas a receber 3.267 746.256
de depésitos em instituicdes de crédito (1.175.096) 13.903.119
(1.597.527) 15.259.501
Diferencas de cambio de outros activos
de activos detidos para negociacao (1.921.280) 1.265.485
de activos ao justo valor através de resultados (2.291.063) 10.904.016
(4.212.343) 12.169.501

(5.809.870) 27.429.002

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
registadas através da alienacdo e reavaliacdo de imoéveis (ver nota 28).

NOTA 20 - PERDAS DE IMPARIDADE LiQUIDAS DE REVERSAO

As perdas de imparidade liquidas de reversao de activos financeiros, sdo analisadas como segue:

2011 2010
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos (84 653 195) -
Accdes ( 11630) ( 93 200)
Outros titulos de rendimento variavel (3936 090) (5884 735)

(88 600 915) (5977 935)

O montante de imparidade registado em Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo - De outros
emissores publicos diz respeito na sua totalidade a posicoes de Divida publica grega (ver nota 3.1).
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NOTA 21 - OUTROS RENDIMENTOS/GASTOS

Os outros rendimentos e gastos sdo analisados da seguinte forma:

2011 2010
Prestagdes de servigos 836.576 980.582
Outros proveitos/(custos) 572.172 (495.459)

1.408.748 485.123

A rubrica prestacao de servicos diz respeito a proveitos gerados pela prestacdo de servicos de gestao
de carteira e contabilidade a T-Vida, Companhia de Seguros, S.A.

NOTA 22 - CAIXA E SEUS EQUIVALENTES E DEPOSITOS A ORDEM

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

201 2010
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem
Caixa 3.117 16.201
Depositos a ordem 180.619.822 247.853.894

180.622.939 247.870.095

NOTA 23 - ACTIVOS E PASSIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO

Os instrumentos financeiros derivados em 31 de Dezembro 2011 e 2010 sdo analisados da seguinte
forma:

201 2010
Nocional Activo Passivo Justo Valor Nocional Justo Valor
Contratos sobre taxas de cambio
Forward
Compra 98.373.394 298.976 - 298.976 35.845.788 (610.868)
Vendas 443.237.134 1256 (2.737.938) (2.736.682) 629.951.556 (4.083.600)
Currency Futures - N - - 4.625.000 -
541.610.528 300.232 (2.737.938) (2.437.706) 670.422.344 (4.694.468)
Contratos sobre taxas de juro
Interest Rate Swaps 3.591.327.671 19.179.327 (2.765.626) 16.413.701 226.182.644 33.119.516
Swaption - Interest Rate Options 200.000.000 88.645 - 88.645 300.000.000 1.444.431
Interest Rate Futures 295.615.380 - - 78.000.000 -
4.086.943.051 19.267.972 (2.765.626) 16.502.346 604.182.644 34.563.947
Contratos sobre accdes/indices
Equity/Index Swaps - - - - 6.962.800 1.913.607
Equity/Index Options 51.309.413 1.296.277 (166.609) 1.129.668 76.401.136 1.197.076
Equity/Index Futures 312.462.764 - - - 11.154.332 -
363.772.177 1.296.277 (166.609) 1.129.668 94.518.268 3.110.683
Contratos sobre créditos
Créditos Default Swaps 557.042.325 1.728.050 (18.275.844) (16.547.794) 378.295.000 (2.552.527)
557.042.325 1.728.050 (18.275.844) (16.547.794) 378.295.000 (2.552.527)
5.549.368.081 22.592.531 (23.946.017) (1.353.486) 1.747.418.256 30.427.635

No exercicio de 2011 a Companhia optou por registar os instrumentos financeiros detidos para
negociagdo com justo valor negativo na rubrica “Outros passivos financeiros” (ver nota 37).
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NOTA 24 -

JUSTO VALOR ATRAVES DE GANHOS E PERDAS

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

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

Accdes

OQutros titulos de rendimento variavel

Valor de balanco

Valor de aquisicdo

201 2010
22.417.410 20.079.392
1.083.129.518  1.695.434.178
54.260.092 431163.846
1725645369  1.824.910.404

2.885.452.389

3.971.587.820

3.145.521.455 4.075.581.581

ACTIVOS FINANCEIROS CLASSIFICADOS NO RECONHECIMENTO INICIAL AO

No que respeita a titulos cotados e ndo cotados, a rubrica de activos financeiros ao justo valor através

dos resultados é analisada da seguinte forma:

2011 2010
Cotados Nao cotados Total Cotados Nao cotados Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 22.417.410 - 22.417.410 20.079.392 - 20.079.392
De outros emissores 346.621.063 736.508.455 1.083.129.518 1.067.737.980 627.696.198 1.695.434.178
Accoes 38.490.985 15.769.107 54.260.092 413.961.801 17.202.045 431.163.846
Outros titulos de rendimento variavel 500.671.496 1.224.973.873 1.725.645.369 719.855.855 1.105.054.549 1.824.910.404

908.200.953

1.977.251.435 2.

.885.452.388  2.221.635.028

1.749.952.792

3.971.587.820

NOTA 25 -

ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

0 saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2011 e 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 pliblicos 1.070.376.973 15.360.169 (83.602.235) - 1.002.134.907 16.990.219 1.002.134.907
De outros emissores 2.251.449.005 33.427.213 (165.098.070) (57.182.010) 2.062.596.138 40.301.441 2.062.596.138
Acgbes 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 3.652.479.819 81.883.807 (261.512.409) (69.336.359)  3.403.514.858 57.291.660  3.403.514.858
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 421.090.888 15.304.349 (46.173.057) (27.873.947) 362.348.233 6.513.501 362.348.233
De outros emissores 1.692.907.085 15.182.789 (212.186.916) (43.558.348) 1.452.344.610 27.032.484 1.452.344.610
Accoes 162.360.468 9.178.318 (35.420.430) - 136.118.356 - 136.118.356
Outros titulos de rendimento variavel 140.574.911 3.060.506 (5.973.488) (10.230.154) 127.431.775 - 127.431.775
Saldo em 31de Dezembro de 2011 2.416.933.352 42.725.962 (299.753.891) (81.662.449)  2.078.242.974 33.545.985 2.078.242.974

(1) Ou custo de aquisicdo 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 80.897.756
Dotagoes do exercicio 5.977.935
Vendas no exercicio (17.539.332)
Saldo em 31de Dezembro de 2010 69.336.359
Dotacdes do exercicio 31.821.667
Vendas no exercicio (19.495.577)
Saldo em 31de Dezembro de 2011 81.662.449
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As principais contribuicbes para a reserva de justo valor com referéncia a 31 de Dezembro de 2011
podem ser analisadas como segue:

Custo de Reserva de justo valor Valor de
Aquisicao Positiva Negativa Prémio/Desconto mercado

AIREM 2004-1X 3B2 MTG /2004 - 20/09/2066 4.510.358 - (1.799.340) (11.018) 2.700.000
BANCO BPI 3.25% /2010 - 15/01/2015 10.593.836 - (2.085.674) 110.119 8.618.280
BANCO ESPIRITO SANTO 5.625% /2009 - 05/06/2014 45.104.096 - (8.911.676) 142.967 36.335.388
BANCO FINANTIA INTL Float /2007 - 26/07/2017 (Call=26/07/2012) 6.700.055 - (3.028.469) 43.564 3.715.150
BCP FINANCE BANK Float /2006 - 21/12/2016 (Call=21/03/2012) 6.403.713 - (3.124.162) 127.860 3.407.41
BCPPL 3.75% /2009 - 08/10/2016 9.250.769 - (2.757.332) 90.063 6.583.500
BESNN Float/ 2007 - 26/06/2014 37.505.084 - (9.820.685) 953.101 28.637.500
BESPL 3.375% /2009 - 17/02/2015 14.975.250 - (3.693.124) 12.874 11.295.000
BESPL 3.875% /2010 - 21/01/2015 41.747.274 - (11.679.958) 147.068 30.214.385
BTAR INVESTMENTS (JERSEY) 2002 - 23/12/2022 26.738.121 - (4.497.038) 2.370.379 13.742.938
BTPS 2.1% + Inflagdo - 2010 / 15-09-2021 19.606.736 - (5.397.532) 983.350 15.192.554
BTPS6.5% /1997 - 01/11/2027 10.224.411 - (2.309.545) (361.266) 7.553.600
CAMFER 4.17% /2009 - 16/10/2019 5.969.500 - (2.568.584) 7.684 3.408.600
CGD 3.625% /2009 - 21/07/2014 15.094.700 - (3.045.905) (36.195) 12.012.600
CGD 5.125% /2009 - 19/02/2014 18.591.360 - (2.090.181) 48321 16.549.500
CGD 8.0% /2011 - 28/09/2015 15.529.000 - (2.046.620) (8.396) 13.473.983
CGD Sub.Lower Tier I /2007 - 28/12/2017 (Call=28/12/2012) 32.012.200 - (4.649.375) 73.975 27.436.800
CREDIT AGRICOLE 5.875% /2009 - 11/06/2019 91.045.420 - (13.535.473) (64.047) 77.445.900
CYPRUS POPULAR Float /2006 - 26/05/2016 (Call=27/02/2012) 2.750.609 - (2.152.068) 6.460 605.000
DBR 1.5% Inflagdo 2006 - 15/04/2016 49.602.046 5.358.478 - 6.371.217 61.331.741
DBR 3.75% /2008 - 04/01/2019 14.651.493 1.758.910 - (157.803) 16.252.600
DRESDNER BANK ¢/z /98 - 31/07/2028 8.550.522 - (3.590.306) 2.239.785 7.200.000
DZ BANK CAP Il Pp Float /2004 - 22/11/2049 (Call=22/02/2012) 3.039.000 - (1.842.933) (33.567) 1.162.500
EDP FINANCE 2002 - 23/12/2022 56.127.416 - (16.338.969) 15.396.502 55.184.948
EFG HELLAS PLC Float /2007 - 08/06/2017 (Call=08/06/2012) 8.992.360 - (5.629.485) 93.125 3.456.000
EMIDAG 2002 - 23/12/2022 80.421.636 - (13.515.019) 7.118.556 41.335.349
ESPIRITO SANTO FIN GRP 6.875% /2009 - 21/10/2019 22.919.590 - (9.924.997) 38.427 13.033.020
IRISH GOVT 5.0% /2010 - 18/10/2020 8.965.680 - (1.839.698) 7.418 7.133.400
LUSI 4 C MTG /2005 - 15/09/2048 (Call=15/09/2014) 3.308.935 - (2.688.279) (4.446) 616.211
LUSITANO 2D MTG /2003 - 16/11/2046 (Call=16/02/2012) 3.996.961 - (3.319.865) 2.904 680.000
MERRILL LYNCH Float /2006 - 14/09/2018 6.917.867 - (2.772.412) 19.545 4.165.000
PGB 4.1% /2006 - 15/04/2037 11.427.037 - (5.917.070) 56.033 5.566.000
PGB 4.35 % /2007 - 16/10/2017 10.399.000 - (4.617.958) (81.042) 5.700.000
PGB 4.75% /2009 - 14/06/2019 22.576.255 - (10.717.419) (115.236) 11.743.600
PGB 4.8% /2010 - 15/06/2020 13.868.190 - (6.631.344) 17.254 7.254.100
PGB 5.45% /1998 - 23/09/2013 18.114.494 - (3.060.498) (688.996) 14.365.000
PIRAEUS GRP CAP Float /2004 - 27/10/2049 - (Call=27/10/2014) 2.352.469 - (2.183.239) 65.134 234.365
REFER 4% /2005 - 16/03/2015 6.748.507 - (4.685.291) 36.784 2.100.000
REFER 4.25% - 2006 / 13-12-2021 6.613.537 - (4.764.242) 71.955 1.921.250
Banco Espirito Santo, S.A. (BES) 19.847.806 - (4.961.952) - 14.885.855
BRITISH AIRWAYS 6.75% PERPETUAL 1.880.409 - (1.804.409) - 76.000
EDP Renovaveis SA 8.974.670 - (1.941.770) - 7.032.900
Portugal Telecom, SGPS 23.242.088 - (10.724.594) 0 12.517.494
SPY STANDARD & POORS 500 ETF TRUST Index Fund 13.510.492 1773.272 - - 15.283.764

841.400.952 8.890.660 (212.664.490) 35.090.411 629.159.185

NOTA 26 - EMPRESTIMOS E CONTAS A RECEBER

A rubrica de outros depdsitos é analisada como segue:

201 2010
Depdsitos a prazo - Capital 91418 245 166 088 723
Depdsitos a prazo - Juro decorrido 646137 93 474
Outros depositos - Capital 4835333 9938765

96 899 715 176 120 962

NOTA 27 - INVESTIMENTOS A DETER ATE A MATURIDADE

Com referéncia a 1 de Janeiro de 2011 a Companhia procedeu a transferéncia de titulos no valor de 256
milhGes de euros para Investimentos detidos até a maturidade, conforme se apresenta no quadro
seguinte:

Na data de transferéncia

Reserva de justo valor Valor de Reservade
Valor de Valor de I Valor dos cash T fectiva® mercado em justo valor a
aquisigdo balango flows futuros @  Taxaetectiva Dezembro de !
e . 31.12.2011(¢)
Positiva Negativa 20M
De Activos financeiros disponiveis para venda 293.697.992 256.457.916 - (37.240.076) 328.367.760 3,7936% 172.075.735 (6.705.946)

(a) Montantes totais de capitais e juros, ndo descontados; juros futuros calculados com base nas taxas forward decorrentes da curva de rendimentos a data da transferéncia
(b) A taxa efectiva foi calculada com base nas taxas forward decorrentes da curva de i ataxada éncia; a i consi € o minimo entre a data da call, quando aplicavel, e a data de maturidade do activo
(c) O valor da reserva de justo valor amortizada durante o exercicio de 2011 foi de (7.988.843) e (22.545.287) foi registado como imparidade
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A rubrica de investimentos a deter até a maturidade é analisada como segue:

2011 2010
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 219.079.994 -
De outros emissores 8.951.368 -
228.031.362 -

Caso os titulos ndo tivessem sido reclassificados, o impacto nas demonstracdes financeiras da
Companhia seria uma diminuicao da reserva de justo valor de 28.588.560 euros e, por via do efeito da
imparidade nos titulos de divida publica grega, seria reconhecido em resultados o montante de
27.367.913 euros.

NOTA 28 - TERRENOS E EDIFIiCIOS

0O movimento ocorrido no exercicio de 2011 em terrenos e edificios pode ser analisado como segue:

2010 Aquisicoes Alienagoes Benfeitorias Amortiza¢oes Valla's . 20M
Potenciais
De uso proprio 8.207.655 - - - (131.841) - 8.075.814
De rendimento 72.148.281 120.000 - 919.484 - (7.696.825) 65.490.940
80.355.936 120.000 - 919.484 (131.841) (7.696.825) 73.566.754

As propriedades de investimento sdo avaliadas anualmente por peritos independentes. Em 2011, o
resultado das avaliacdes foi negativo no montante de 7.697 milhares de euros, tendo sido reconhecido
nos resultados do exercicio (ver nota 19).

Relativamente aos imdéveis com obras em curso é efectuado pela entidade gestora do parque
imobiliario da Companhia, uma analise com o objectivo de determinar se ocorreram alteracoes
significativas nos pressupostos de avaliacao.

As avaliacbes foram realizadas com utilizacdo dos Métodos comparativo, rendimento e custo. Para as
propriedades de investimento foram utilizados, preferencialmente os métodos do rendimento e
comparativo que permitem equilibrar uma légica de mercado com base essencialmente em rendas
potenciais e yields de mercado com uma ldgica associada ao rendimento a ser atualmente gerado em
cada activo e o risco associado a uma potencial desocupacao. As cap rates utilizadas em cada imoével
sdo cap rates de mercado para cada tipo de activo ou zona refletindo o risco de mercado. As discount
rates consideram essencialmente o nivel de risco do inquilino/contrato de arrendamento e o
desfasamento face a renda de mercado. Para os imodveis de servico proprio foram usados,
preferencialmente os métodos de custo e comparativo.

Os custos relativos a imodveis de rendimento ascenderam a 1.093 milhares de Euros.
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NOTA 29 - OUTROS ACTIVOS TANGIVEIS

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

2011 2010
Equipamento

Equipamento informatico 4.507.690 4.483.863
Mobiliario e material 666.951 666.952
Instalacdes interiores 1.989.578 1.989.578
Magquinas e ferramentas 411.558 404.667
Material de transporte 42.768 42.768
Outros 271.002 271.002
7.889.547 7.858.830
Depreciacdo acumulada (6.519.436) (6.148.897)
1.370.1M1 1.709.933

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

0O movimento ocorrido nas rubricas de activos tangiveis é analisado como segue:

Equipamento

Saldo liquido a 1de Janeiro de 2010 2.042.388
Adicoes 84.558
Alienacao -
Amortizagoes do exercicio (417.013)
Saldo liquido a 31de D bro de 2010 1.709.933
Adicoes 30.740
Alienacao -
Amortizacdes do exercicio (370.562)
Saldo liquido a31de D bro de 2011 1.370.111
NOTA 30 - OUTROS ACTIVOS INTANGIVEIS

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

2011 2010
Software 8.630.432 8.792.257
Amortizagdes acumuladas (8.463.065) (8.560.661)
167.367 231.596

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

Software
Saldo liquido a 1de Janeiro de 2010 341.528
Adicoes 248.700
Amortizagoes do exercicio (358.632)
Saldo liquido a 31de Dezembro de 2010 231.596
Adicoes 124.625
Amortizacoes do exercicio (188.854)
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2011 167.367

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010 pag. 79



BES VIDA

NOTA 31- PROVISOES TECNICAS DE SEGURO DIRECTO E RESSEGURO CEDIDO

As provisdes técnicas de seguro directo e resseguro cedido sdo analisadas da seguinte forma:

2011 2010
Seguro Seguro
Directo e Resse.guro Total Directo e Resse.guro Total
Resseguro cedido Resseguro cedido

Aceite Aceite
Provis&o para prémios nao adquiridos 2.645.979 - 2.645.979 2.564.894 - 2.564.894
Provisdo matematica do ramo vida 2.018.427.513 (141.717) 2.018.285.796 3.030.120.469 (141.964) 3.029.978.505
Provisdo para sinistros 49.758.671 (1.544.515) 48.214.156 40.156.324 (1.986.263) 38.170.061
Provisdo para participacdo nos resultados 2.142.744 (2.084.261) 58.483 4.047.019 (2.157.662) 1.889.357
Provisdo para compromissos de taxa 127.182 - 127.182 17.871 - 17.871
2.073.102.089 (3.770.493)  2.069.331.596 3.076.906.577 (4.285.889) 3.072.620.688

A provisdo matematica do ramo vida é analisada como segue:

2011 2010
Seguro Seguro
Directo e Resseguro Directo e Resseguro
Resseguro cedido Total Resseguro cedido Total
Aceite Aceite
Tradicionais 36.482.573 (141.717) 36.340.856 41.548.088 (141.964) 41.406.124
Capitalizagdo com participagdo nos resultados 1.981.946.146 1.981.946.146 2.988.573.867 - 2.988.573.867
2.018.428.719 (141.717)  2.018.287.002  3.030.121.955 (141.964)  3.029.979.991
Custos de aquisicao diferidos (1.206) (1.206) (1.486) (1.486)
2.018.427.513 (141.717)  2.018.285.796  3.030.120.469 (141.964)  3.029.978.505

De acordo com a IFRS 4, os contratos emitidos pela Companhia em que apenas existe transferéncia de
risco financeiro, sem participacdo discricionaria nos resultados, sdo classificados como contratos de
investimento. Nessa base em 31 de Dezembro de 2011 e 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 36).

A provisdo para sinistros por ramo de negécio é analisada como segue:

2011 2010
Seguro Seguro
Directo e Resse‘guro Total Directo e Resse'guro Total
Resseguro cedido Resseguro cedido
Aceite Aceite
Tradicionais 16.083.923 (1.544.515) 14.539.408 19.273.558 (1.986.263) 17.287.295
Capitalizagdo com participacdo nos resultados 33.674.748 - 33.674.748 20.882.766 - 20.882.766
49.758.671 (1.544.515) 48.214.156 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 provisdo estimada no montante de 505 milhares de euros (2010: 506 milhares de euros)
relativo a sinistros ocorridos antes de 31 de Dezembro de 2011 e ainda nao reportados (IBNR).
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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 31de Dezembro 2010 40.156.324
Mais sinistros ocorridos

Proprio ano 1.169.325.821

Anos anteriores 11.055.105
Menos montantes pagos

Proprio ano (1.137.158.313)

Anos anteriores (33.620.266)

Saldo a 31de Dezembro 2011 49.758.671

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 nao
tenham ainda sido distribuidos ou incorporados na provisdao matematica do ramo vida.

A movimentacdo na provisdo para participacdo nos resultados para os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2011 e 2010 é analisada 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 (2.697.855)
Montantes estimados atribuiveis (ver nota 10) 793.580
Saldo a 31de Dezembro 2011 2.142.744

A provisdo para participacdo nos resultados devera 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
participacdo nos resultados discricionaria, até ao montante em que é expectavel 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 31 de
Dezembro de 2011 e 2010, o montante total do ajustamento relativo ao shadow accounting é nulo.

Em 31 de Dezembro de 2011, a provisao para compromissos de taxa é referente ao resultado obtido no
teste de adequacao de responsabilidades. Este teste foi efectuado com base nas melhores estimativas
a data de balanco (ver Nota 2.16).
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NOTA 32 - OUTROS DEVEDORES POR OPERACOES DE SEGUROS E POR OUTRAS
OPERACOES

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

2011 2010
Contas areceber por operacoes de seguro direto
Tomadores de seguro 867.721 789.476
Mediadores 3.459.792 16.488.263
4.327.513 17.277.739
Contas areceber por operacdes de resseguro
Resseguradores 333.914 310.145
Contas areceber por outras operacoes
Empresas relacionadas 52.500 34.474
Outros devedores 17.994.399 7.280.069
18.046.899 7.314.543
22.708.326 24.902.427
Ajustamentos (101.424) (25.691)

22.606.902 24.876.736

A rubrica Contas a receber por operacdes de seguro directo - mediadores inclui o montante de 2.737
milhares de euros correspondente a 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.

Adicionalmente, a rubrica Contas a receber por outras operagcdes — outros devedores inclui ainda o
montante 17.758 milhares de euros (2010: 6.579 milhares de euros) relativos a valores a receber da
Administracao Fiscal.

A variacdo dos ajustamentos do exercicio é analisada como segue:

Saldo a1de Janeiro de 2010 55.340
Dotagdes/(utilizagdes) (29.649)
Saldo a 31de Dezembro 2010 25.691
Dotagdes/(utilizagdes) 75.733
Saldo a 31de Dezembro 2011 101.424

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 célculo do imposto corrente dos exercicios de 2011 e 2010 foi apurado com base na taxa nominal de
imposto e derrama 29% e 26,5%, respetivamente, aplicavel as atividades da Companhia. A alteracdo
da taxa deve-se a derrama estadual, criada pela Lei n? 12-A/2010 - Programa de Estabilidade e
Crescimento (PEC) - Divida publica.

As declaragoes de autoliquidacdo, da Seguradora, relativas aos exercicios de 2008 e seguintes estdo
sujeitas a inspecdo 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 interpretacées da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo da
Administracdo da BES-Vida que ndo ocorrerdo liquidagdes adicionais de valor significativo no contexto
das demonstracoes financeiras.
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Os movimentos da rubrica de activos por impostos correntes sdo analisados da seguinte forma:

Saldo a1de Janeiro de 2010 13.448.838
Montante registados nos resultados 226.639
Liquidacdes de IRC (5.691.063)
Saldo a 31de Dezembro 2010 7.984.414
Montante registados nos resultados (464.965)
Liquidages de IRC (4.241.445)
Saldo a 31de Dezembro 2011 3.278.004

As liquidacoes de IRC dizem respeito a retencdes na fonte efectuadas por terceiros deduzidas de
reembolsos.

Os passivos por impostos correntes dizem respeito a retencdes na fonte efectuadas pela Companhia
que tém a natureza de imposto por conta de IRC.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco nos exercicios de 2011 e 2010
podem ser analisados da seguinte forma:

Activos Passivos Liquido
201 2010 201 2010 201 2010
Ajustamento transicao IFRS 5.748.579 11.558.834 - - 5.748.579 11.558.834
Prejuizos fiscais 33.506.085 36.080.383 - - 33.506.085 36.080.383
Pensodes 1.374.771 1.395.491 B N 1.374.771 1.395.491
Investimentos Finaceiros 18.316.771 11.011.487 - - 18.316.771 11.011.487
Imposto diferido activo/(passivo) 58.946.206 60.046.195 - - 58.946.206 60.046.195
Compensacdo de activos/passivos por impostos diferidos - - - - - -
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 58.946.206 60.046.195 - - 58.946.206 60.046.195

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

201 2010
Diferencas temporarias 25.440.121 23.965.812
Prejuizos fiscais 33.506.085 36.080.383

58.946.206 60.046.195

Uma parte dos activos por prejuizos fiscais tem origem em resultados tendo uma outra parte 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 o Decreto-Lei n? 237/2008 de 15 de Dezembro, devera
ter eficacia fiscal. Com base no plano de resultados fiscais para os préximos exercicios a Companhia
reverteu impostos diferidos activos no montante de 46.463 milhares de euros relacionado com a nao
recuperabilidade parcial de prejuizos fiscais, conforme indicado no quadro seguinte:

IDA antes da = IDA
Anulacio IDA
anulacio nulacao 12/2011
Resultados 31.222.269 (11.117.650) 20.104.619
Reserva 48.746.451 (35.344.985) 13.401.466
79.968.720 (46.462.635) 33.506.085
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O montante total de prejuizos fiscais bem como o montante que deu origem aos impostos diferidos

pode ser analisado no quadro seguinte:

Valores em milhares de euro

Prejuizos fiscais totais

Prejuizos fiscais com reconhecimento de IDA

Ano de origem Resultado Reserva Total Resultado Reserva Total Ano expiracao
2008 49.570 30.904 80.474 49.570 30.904 80.474 2014
2009 - - - - - - 2015
2010 (16.925) 80.773 63.848 6.091 9.836 15.927 2014
20m 92.245 83.309 175.554 24728 12.867 37.595 2015

Total 124.890 194.986 319.876 80.389 53.607 133.996
A variacao do imposto diferido foi reconhecida como segue:
201 2010
Reconhecido nos resultados 12.857.100 (3.388.382)
Reconhecido nas reservas de justo valor (13.957.089) 29.753.265
(1.099.989) 26.364.883

O movimento do imposto diferido de balanco em 2011 e 2010 explica-se como segue:

2011 2010

Reconhecido Reconhecido Reconhecido Reconhecido

em resultad em reservas em resultad em reservas
Activos financeiros 5.296.197 3.924.256 20.684 12.095.500
Pensdes (20.719) - 74.896 -
Prejuizos fiscais 11.919.419 (14.493.717) (4.231.368) 20.169.282
Ajustamentos de transicao (2.422.628) (3.387.628) (1.801.403) (2.511.517)
Iméveis (1.957.500) - 2.175.000 -

Outros 42331 373.809

12.857.100 (13.957.089) (3.388.382) 29.753.265

O movimento do imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2011 e 2010 explica-se como

segue:

Imposto corrente

Imposto diferido
Origem e reversdo de diferencas temporarias
Prejuizos reportaveis

Total do imposto registado em resultados

201 2010
(464.965) 226.639
937.681 842.986
11.919.419 (4.231.368)
12.857.100 (3.388.382)
12.392.135 (3.161.743)

O movimento do imposto sobre o rendimento reportado em reservas nos anos de 2011 e 2010 explica-

Sse Como segue:

Imposto corrente

Imposto diferido
Reserva de justo valor

Total do imposto registado em reservas

2011 2010
197.680 (254.344)
(13.957.089) 29.753.265
(13.759.409) 29.498.921
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A reconciliacdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

2011 2010
% Valor % Valor

Resultados antes de impostos e Interesses Minoritarios (91.235.011) 23.852.108
Taxa de imposto estatutaria " 29% " 29%
Imposto apurado com base na taxa de imposto estatutaria 26.458.153 (6.917.111)
Diferenca para a taxa com prejuizo fiscal (25%) (3. 649.400) 954. 084
Dividendos excluidos de tributagdo 2.046. 650 2.349.524
Mais-valias ndo tributadas (712.303) (222.154)
Imparidade (1.117.647) -
Derrama (197.680) 254,344
Outros (435.638) 419.570

12.392.135 (3.161.743)

Os ajustamentos efectuados ao resultado antes de imposto para determinacdo do lucro tributavel
foram posteriormente compensados na totalidade pela utilizacdo de prejuizos fiscais de exercicios
anteriores, como demonstrado no quadro anterior.

NOTA 34 - ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

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

201 2010
Outros acrescimos de proveitos 697.584 1.412.176
Gastos diferidos 2.105.008 2.565.750
Total 2.802.592 3.977.926

A rubrica Outros acréscimos de proveitos corresponde a valores a receber da T-Vida, Companhia de
Seguros, S.A, relativamente a prestacdo de servicos de gestao de carteira e contabilidade prestados
pela BES-Vida.

Os custos diferidos correspondem ao diferimento de ofertas relacionadas com a comercializacao de
um produto.
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NOTA 35 - AFECTACAO DOS INVESTIMENTOS E OUTROS ACTIVOS

Em 31 de Dezembro de 2011, a afectacdo dos investimentos e outros activos e passivos é analisada
como segue:

201
Capitalizaio Capitalizagdo
Tradicionais com participagdo sem participagdo Outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 1776.732 22.865.340 130.810. 955 25.169.911 180.622.938
Activos e passivos financeiros detidos para negociagdo - 19.375.493 3.217.038 - 225592.531
Activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 22305.627 95.106. 510 2.767.826.374 213.878 2.885.452.389
Activos financeiros disponiveis para venda 471021711 1605.982. 579 - 1.238.684 2.078.242.974
Empréstimos concedidos e contas a receber 1.984.822 12.400. 186 20.074.565 62.563.194 97.022.767
Investimentos a deter até a Maturidade 65.955.309 162.076.053 - - 228.031.362
Terrenos e Edificios - 46.086. 686 895.830 26.584.238 73.566.754
Total 563.044. 201 1.963.892. 847 2.922.824.762 115.769. 905 5.565.531.715
2010
Capitalizacio Capitalizacdo
Tradicionais com participacdo sem participagdo outros Total
nos resultados nos resultados
ACTIVO
Caixa e seus equivalentes e depositos  ordem 3.593.762 12.236.314 130.313. 657 1.726.362 247.870.095
Activos e passivos financeiros detidos para negociagdo 28.454.640 - 1.972.995 - 30.427.635
Activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 11.463. 469 228.991.545 3.731132.807 - 3.971.587.820
Activos financeiros disponiveis para venda 249.898.129 2.526.362.877 625.640.345 1.613.507 3.403.514.858
Empréstimos concedidos e contas a receber 1.999. 687 44.519.893 129.614.330 144.119 176.278.028
Terrenos e Edificios - 52329.638 910.940 27.115.357 80355.935
Total 295.409. 686 2.964.440. 267 4.619.585.074 30.599.345 7.910.034.371

NOTA 36 - PASSIVOS FINANCEIROS DA COMPONENTE DE DEP_(;)SITO DE CONTRATOS DE
SEGUROS E DE CONTRATOS DE SEGURO E OPERACOES CONSIDERADOS PARA
EFEITOS CONTABILISTICOS COMO CONTRATOS DE INVESTIMENTO

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os passivos financeiros da componente de depoésito de contratos
de seguros e de contratos de seguro e operacbes considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento sao analisados como segue:

2011 2010
Contratos de taxa fixa 513.044.547 783.662.067
Contratos de seguros em que o risco de investimento
é suportado pelo tomador de seguro 2.748.323.566 3.758.539.641
Total 3.261.368.113 4.542.201.708

De acordo com a IFRS 4, os contratos emitidos pela Companhia em que apenas existe transferéncia de
risco financeiro, sem participacdo nos resultados discriciondria, 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 31de Dezembro de 2010 783.662.067
Depdsitos recebidos 79.493.057
Beneficios pagos (367.166.149)
Transferencias 2.277.380
Juro técnico do exercicio 14.778.192

Saldo a 31de Dezembro de 2011 513.044.547
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A movimentagdo 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 4.018.517.475
Depdsitos recebidos 419.009.001
Beneficios pagos (490.142.333)
Juro técnico do exercicio (188.844.502)
Saldo a 31 de Dezembro de 2010 3.758.539.641
Depésitos recebidos 78.260.055
Beneficios pagos (884.124.714)
Transferencias (2.277.380)
Juro técnico do exercicio (202.074.036)
Saldo a 31 de Dezembro de 2011 2.748.323.566

NOTA 37 - OUTROS PASSIVOS FINANCEIROS

As principais caracteristicas dos passivos subordinados em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 sdo
apresentadas como seguem:

201
. . - Datade Valor de . Juro Valor de Taxade juro .
Empresa emitente Designacao P P Capital decorrido Balanc actual Maturidade
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 54.285 45.054.285 3,62% 2022
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.000.000 45.000.000 58.785 45.058.785 3,92% Perpétuas
BES-Vida Empréstimos subordinados 2008 10.000.000 10.000.000 36.428 10.036.428 3,97% Perpétuas
Total 100.000.000 100.000.000 149.498 100.149.498
2010
. N = Datade Valor de N Juro Valor de Taxade juro .
Ei | M
mpresa emitente Designacdo o - Capital decorrido Balanc actual aturidade
Tranquilidade-Vida Empréstimos subordinados 2002 45.,000.000 45.000.000 48360 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 31.387 10.031.387 3,53% Perpétuas
Total 100.000.000 100.000.000 132.607  100.132.607

A rubrica outros passivos financeiros é representada da seguinte forma:

2011 2010
Contratos de investimento 50.819. 228 62.149. 808
Derivados (nota 23) 23.946.018 -

74.765.246 62.149.808

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 movimentacdo desta rubrica é analisada como segue:

Saldo em 1de Janeiro 2010 103.877.562
Depositos recebidos 16.791.110
Beneficios pagos (21.654.139)
Transferencias T-VIDA (38.032.610)
Juro técnico do exercicio 1.167.885
Saldo a 31de Dezembro de 2010 62.149.808
Depositos recebidos 2.722.735
Beneficios pagos (13.309.664)
Juro técnico do exercicio (743.650)

Saldo a 31 de Dezembro de 2011 50.819.228
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NOTA 38 - OUTROS CREDORES POR OPERACOES DE SEGUROS E OUTRAS OPERACOES

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

2011 2010
Contas a pagar por operacoes de seguro direto
Tomadores de seguro 32.250 144.805
Mediadores 24.104.650 44.108.221

24.136.900 44.253.026

Contas a pagar por operacoes de resseguro
Resseguradores 650.691 1.382.801

Contas a pagar por outras operagoes
Outros credores 1.301.199 612.568

26.088.790 46.248.395

A rubrica Contas a pagar por operacdes de seguro direto — mediadores corresponde 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.

Os saldos de outros credores por operagdes de seguro e outras operacdes tém uma maturidade
inferior a 3 meses.

NOTA 39 - ACRESCIMOS E DIFERIMENTOS

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

2011 2010
Rendimentos diferidos 36.674 36.674
Beneficios a empregados - curto prazo 1.880.443 1.913.220
Outros acréscimos de gastos 4.485.71 3.722.952
6.402.828 5.672.846

A rubrica “Beneficios a empregados - curto prazo” inclui o montante de 571 milhares de euros (2010:
652 milhares de euros) e 1.273 milhares de euros (2010: 1.261 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, respectivamente, cujo pagamento so sera
efetuado em 2012.
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NOTA 40 - OUTRAS PROVISOES

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

Outras
Provisdes

Saldo a1de Janeiro de 2010 15.483.198
Dotagoes 9.804.579
Utilizacdo (269.240)

Saldo a 31de Dezembro de 2010 25.018.537
Dotacoes 2.128.054
Utilizacdo (7.500.000)

Saldo a 31 de Dezembro de 2011 19.646.591

Em 2011, a rubrica de outras provisdes inclui o montante de 17.385 milhares de euros relativos a
provisdes para impostos (2010: 16.130 milhares de euros).

Durante o exercicio 2011 utilizou-se a provisdo de 7.500 milhares de euros relativamente a depreciacao
de imodveis pois essa desvalorizacdo ja estd incorporada na rubrica de valias potenciais de imdveis, (ver
nota 28).

NOTA 41- CAPITAL, PREMIOS, RESERVAS DE JUSTO VALOR E OUTRAS RESERVAS E
RESULTADOS TRANSITADOS

Capital

Em 31 de Dezembro de 2011, o capital social autorizado da BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A.
encontrava-se representado por 50.000.000 de accdes, com um valor nominal de 1 euro.

Durante o exercicio de 2011, a Companhia procedeu a reducdo do capital social de €250.000.000 para
€50.000.000 através da reducdo do valor nominal das 50.000.000 accdes representativas do capital
social de €5 para €1 e correspondente constituicio de uma reserva especial no montante de
€200.000.000 que teve como finalidade o cumprimento, no futuro, das obrigacdes legais provenientes
da legislacao comercial, tendo esta operacdo sido aprovada pelo Instituto de Seguros de Portugal.

Adicionalmente, a par da reducdo do capital social, os accionistas da BES Vida procederam a
realizacdo de prestacbes acessorias de capital a Sociedade, no montante total de €125.000.000.

As 50.000.000 accdes encontram-se subscritas e realizadas na totalidade por diferentes accionistas,
dos quais se destacam as seguintes entidades:

% Capital
201 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 reavaliac@o

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. Ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro 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 . Outras Resultados
- impostos .
reavaliacao e . reservas transitados
diferidos

Saldo em 1de Janeiro de 2010 (51.397.892) 11.890.030 16.582.629 -
Transferencias para reservas - - - (11.931.723)
Alteragdes 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 (11.931.723)
Transferencias para reservas - - 202.069.037 18.621.328
Alteracoes de justo valor (77.399.418) (13.759.381) - -
Valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno (13.159.725) - - -
Saldo em 31de Dezembro de 2011 (254.291.132) 27.629.543 218.651.666 6.689.605

A rubrica de valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno corresponde a 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.

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

2011 2010
Custos amortizados dos activos financeiros disponiveis para venda (2.416.933.352) (3.595.188.159)
Imparidade acumulada reconhecida 81.662.449 69.336.359
Custo amortizado dos activos fianceiros disponiveis para venda (2.335.270.903) (3.525.851.800)
Justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda 2.078.242.974 3.346.223.290
Ganhos potenciais na carteira de activos financeiros disponiveis para venda (257.027.929) (179.628.510)
Valias ndo realizadas de activos com garantia de retorno 2.736.797 15.896.521
Ganhos potenciais reconhecidos na reserva de justo valor (254.291.132) (163.731.989)
Saldo em 31 de Dezembro (254.291.132) (163.731.989)
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NOTA 42- TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

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

(milhares de euros)

31-12-2011 31-12-2010
Activo PASSIVO CUSTOS PROVEITOS Activo PASSIVO CUSTOS PROVEITOS
Banco Espirito Santo, S.A. 788.067 32.459 23.392 38.524 1.160.088 74.775 45.746 131.623
Ativos financeiros 788.067 10.959 - 37.856 1.160.088 30.794 - 130.959
Imoveis - - - 659 - - - 658
Comissdes - 21.500 23.392 10 - 43.981 45.746 6
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. 6 28 41 339 16 385 215 339
Prestacao de servigos 6 28 41 16 385 215 339

339

T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. 695 50.822 542 695 1.674 62.150 962 981
Prestacao de servigos 695 3 - 695 1.674 - - 981
Resseguro - 50.819 - - - 62.150 - -
Encargos de Gestao - B 542 - - B 962 -
Fundo de Pensdes 218 - 664 - 356 - 640 -
Contribuicdes F.P. 218 - 664 - 356 - 640 -
ESAF - Fundo de Pensdes, S.G.F.P., S.A. - - - - - - - -
Comissdes - - - - - - - -
ESAF - Gestdo de Patriménio, S.A. - 1.062 3.304 - - 879 4.554 -
Comissdes - 1.062 3.304 - - 879 4.554 -
ESEGUR, S.A. - 4 42 - - - 30 -
Prestacao de servigos - - 42 - - - 30 -
ES Contact Center, S.A. - - 72 - - - 89 -
Prestacdo de servicos - - 72 - - - 89 -
CREDIBOM, S.A. - - - - - - - -
Comissdes - - - - - - - -
Multipessoal, S.A. - 3 100 - - - 93 -
Prestacao de servigos - 3 100 - - - 93 -
ES GEST, S.A. - 17 120 - - - 215 -
Prestacdo de servicos - 17 120 - - - 215 -
Banco Electrénico de Servico Total, S.A. 4.052 3 20 - 1.808 1 19 -
Ativos financeiros 4.052 - - - 1.808 - - -
Comissdes - 3 20 - - 1 19 -
PREDICA 2 - - - - 403 - -
Resseguro 2 - - - - 403 - -
CREDIT AGRICOLE RE - 122 - - - 207 - -
Resseguro - 122 - - - 207 - -
CREDIT AGRICOLE SA 120.137 - - 7.521 152.315 - - 8.301
Ativos financeiros 120.137 - - 7.521 152.315 - - 8.301
CALYON 2.643 - - 153 18.988 - - 804
Ativos financeiros 2.643 - - 153 18.988 - - 804
BES, Companhia de Seguros, S.A. 39 10.036 352 363 5 10.031 331 368
Ativos financeiros - 10.036 352 - - 10.031 331 -
Seguros vida 39 - - 4 5 - - 9
Imoveis - - - 359 - 359
BES Acores 31 133 273 - 245 124 2.644 -
Ativos financeiros 261 - - - 245 - - -
Comissodes 50 133 273 - - 124 2.644 -
BESSA 2.013 - - 1 3.794 - - -
Ativos financeiros 2.013 - - 1 3.794 - - -
Esumédica, S.A. - 1 197 12 - - 372 12
Prestacao de servigos - - 197 12 - - 372 12
917.967 94.690 28.455 47.719 1.338.933 148.955 55.270 142.528

E conviccio da Administracdo que todas as operacdes realizadas com empresas associadas e
relacionadas foram efectuadas a precos de mercado, idénticos aos precos praticados em transacoes
semelhantes com outras entidades.

Para os efeitos da presente nota, entendemos que sao relevantes, como elementos responsaveis pela
gestdo conforme enquadrado na IAS 24, os membros dos 6rgdos de administracao.
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As remuneracdes e outros beneficios dos membros dos érgaos de administracdo estao divulgadas no
capitulo “Politica de Remuneracdo” incluido no ponto 1.1 Estrutura e Praticas de Governo Societario do
Relatério de Gestao.

Durante os exercicios de 31 de Dezembro de 2011 e 2010, ndo se registaram quaisquer transacdes
adicionais com partes relacionadas entre a Companhia e os seus accionistas.

NOTA 43- 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 ndo 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 Gestao de Risco,
Compliance e Controlo, cujas incumbéncias reportam as trés seguintes areas de actuacdo: 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 deontolégicas aplicaveis as actividade
de seguros, realizando para tal um conjunto de tarefas:

e Estabelecimento de normas, politicas e procedimentos, de acordo com a legislacdo em vigor e
com os requisitos internos definidos pela Comissao Executiva;

e 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 comunicacao
(através do Comité Novos Produtos e Actividades).

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

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

e Gerir um cédigo de conduta dos colaboradores da Companhia, documentar o mesmo;

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

¢ ldentificacdo e Documentacao dos riscos de nao conformidade pelas regras estabelecidas; e

e Seguranca Financeira: prevencdao do branqueamento de capitais, luta contra o terrorismo
financeiro e luta contra a fraude interna e externa.

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

e Identificacdo, com a Comissdo Executiva, com as Direccdes/ Unidades de negdcio dos
processos relevantes, actividades, controlos e riscos inerentes associados;

e 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 recomendacoes da Auditoria Interna e Gestdo de Riscos na revisdo do documento;

e Avaliacgdo do desenho dos controlos e Identificacdo das oportunidades de melhoria
associadas. Estas melhorias podem consubstanciar o reforco de controlos existentes ou a
implementacao de novos controlos; e
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e Realizacdo de testes de efectividade sobre os controlos identificados, analise das deficiéncias
existentes e elaboracdo de um plano de correccdes.

Gestao de Risco

O ano de 2011 constituiu mais um ano de preparacdo para o novo regime de solvéncia (Solvéncia Il),
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 gestdo,
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 Solvéncia 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 em particular a funcdo de
risco, é garantida a sua independéncia para o exercicio das suas fungdes, reportando funcionalmente
ao Presidente da Comissdo 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.

O 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 Distribuicao, Accionistas, Reguladores e outros agentes) uma perspectiva de
exigéncia e confianca.

Em paralelo com a Direccao de Gestao de Risco, foi implementado o Comité de Risco e Controlo,
composto pela Comissao Executiva e pelos Directores de topo da Organizac¢do (consoante o tema em
discussdo). Este comité deverd reunir-se de forma periddica. Encontrando-se acometidas a este
comité as funcdes de promocdo da politica de risco, limites e orientacées, bem como de contribuir
para a edificaccao 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 gestao de risco da BES Vida.

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

¢ Identificacdo, quantificacdo e controlo dos diferentes tipos de risco assumidos, adoptando
progressivamente principios e metodologias uniformes e coerentes em todas as unidades da
Companhig;

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

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

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

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

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

e Reporte periddico, pelas diferentes Direccdes/ Unidades da estrutura organizativa, com o
objectivo de garantir de que a Companhia efectua a gestdo dos principais riscos que afectam
0 seu negocio.
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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 opcoes (risco de contraparte).

E efectuada uma gestdo permanente das carteiras de titulos e de produtos derivados que privilegia a
interacdo entre as varias equipas envolvidas na gestao 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 mitigacao 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 nesse documento
um conjunto de limites e targets por emitentes, rating, alocacao de activos entre outros. Estes limites
e targets sdo monitorizados regularmente em Comité Financeiro.

Relativamente ao risco de crédito, em termos de qualidade crediticia (rating) a 31 de Dezembro de 2011
e 2010, é analisado como segue:

2011
AAA AA A BBB HY Not Rated Total
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem - 834.195 8.534.997 - 35.418.215 135.835. 532 180.622. 939
Ativos financeiros detidos para negociagao - - 736.329 - - 21.856. 202 22.592.531
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 15.460. 144 12.490.788 40.799. 444 66.988. 033 228.599. 487 2.521.114. 491 2.885.452.389
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 380.527.092 140.752. 226 368.690. 352 411.175. 436 285.987. 371 491.110. 497 2.078.242.974
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber - - - - - 97.022.767 97.022.767
Investimentos a deter até a maturidade N 24.273.081 203.758. 281 - 228.031.362
Ativos por operacdes de Resseguro - - 3.770.493 - - - 3.770. 493
Outros devedores por operacdes de seguro e outra operagoes - - - - - 22.606. 902 22.606. 902
Total 395.987.236 154.077.209 422.531.615 502.436.550 753.763.354 3.289.546.392 5.518.342.357
2010
AAA AA A BBB HY Not Rated Total
Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem - 190.683. 782 57.186.313 - - 247.870. 095
Ativos financeiros detidos para negociacao - 9.730.382 23.802.658 586. 641 108.779 (3800 825) 30.427.635
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 33.700. 754 94.266.399 234.726.113 588.867.179 561.757. 215 165.148. 410 1.678.466. 071
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 709.954. 947 454.971.693 1.202.927.230 488.451.782 194.864. 246 14.898.818 3.066.068. 716
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber - - - 164.182. 510 - 12.095. 518 176.278. 028
Ativos por operagdes de Resseguro - - 4.596. 034 - - 4.596. 034
Outros devedores por operagdes de seguro e outra operagoes - - - 16.488. 265 - 8.235.392 24.723.657
Total 743.655.701 558.968.475 1.656.735.818 1.315.762.690 756.730.241 196.577.313 5.228.430.236
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A diversificacdo dos activos financeiros por sectores de atividade é um dos objectivos da politica
financeira, por forma a mitigar a concentracao do risco de crédito. Para os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2011 e 2010, encontra-se apresentada conforme segue:

ABS

Consumiveis supérfluos
Consumiveis domésticos
Divida Pdblica e Supranacional
Energia

Financeiro

Fundos de Investimento
Cuidados de Satide

Industria

Tecnolégico
Matérias-Primas
Telecomunicagoes

Servicos sujeitos a regulacao
Outros

ABS

Consumiveis supérfluos
Consumiveis domésticos
Divida Pdblica e Supranacional
Energia

Financeiro

Fundos de Investimento
Cuidados de Satide

Industria

Tecnoldgico
Matérias-Primas
Telecomunicagdes

Servicos sujeitos a regulacao
Outros

201

Activos/Passivos

A Justo Valor Através de

Activos Financeiros
Disponiveis para Venda (AFS)

Investimentos a deter

financeiros d?tl‘ios Ganhos e Perdas (FVO) até a maturidade Total Geral
para negociagao
Bruto Imparidades

- 44.287. 441 15.592.379 - - 59.879. 820

- 42.106. 104 17.801. 656 - - 59.907. 760

- 4.214.068 47.678.543 - - 51.892.611

83.071 25.212.923 447.739.292 - 219.079. 994 692.115. 280

- 3.109. 891 32.978.127 - - 36.088.018

(1. 436.557) 675.621. 214 1.073.843.919 (81.662.449) 8.951.368 1.675.317. 494

- 1.627.669.792 98.622. 952 - - 1.726.292.745

- 16.149. 506 35.817.330 - - 51.966. 835

- 5.285.514 69.246. 641 - - 74.532.155

- 2.260. 566 4.520. 994 - - 6.781.560

- 22.420.586 37.234.863 - - 59.655. 449

- 15.639. 554 29.741.232 - - 45.380.786

- 8.154.759 134.255. 968 - - 142.410.727

- 393.320. 472 114.831. 526 - - 508.151. 998

(1.353.486) 2.885.452.389 2.159.905. 423 (81.662.449) 228.031.362 5.190.373. 238

2010

Activos/Passivos

A Justo Valor Através de

Activos Financeiros
Disponiveis para Venda (AFS)

Investimentos a deter

financeiros d_etnjos Ganhos e Perdas (FVO) até a maturidade Total Geral
para negociagdo
Bruto Imparidades

- 67.199. 104 25.462.676 - - 92.661. 781

- 59.176. 894 64.066. 073 - - 123.242.967

- 8.048.300 54.652.919 - - 62.701. 219

108.779 26.434.498 1.170.720. 888 - - 1.197.264. 165

- 6.715. 694 49.612. 092 - - 56.327.786

30.318. 856 1.701.837.757 1.442.300.119 (68.557.610) - 3.105.899. 122

- 1.713.662. 780 115.702. 101 - - 1.829.364. 881

- 17.359. 564 56.462.616 - - 73.822.180

- 8.466.904 108.934. 079 - - 117.400. 983

- 4.202.526 14.775. 092 - - 18.977.618

- 20.024. 803 56.338. 086 - - 76.362. 889

- 20.348.269 55.576.071 (754.070) - 75.170. 270

- 4.667.194 193.892.610 - - 198.559. 803

- 276.337.377 64.346.391 (24.679) - 340.659. 089

30.427.635 3.934.481. 665 3.472.841.813 (69. 336.359) - 7.368.414.754

Para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2011 e 2010 a exposicdo a divida publica por Pais é
analisada como se segue:

20m 2010
Activos Activos Activos Activos Activos
Pais emissor Financeiros a Financeiros Financeiros a Valor de Balanco Percentagem Pais emissor Financeiros a Financeiros Valor de Balango Percentagem
Justo Valor por  disponiveis para deter atéa Total Justo Valor por  disponiveis para Total
v venda maturidade v venda

Argentina - 231.427 231.427 0,04% Argentina - 318.179 318.179 0,03%
Austria 2.957. 450 - - 2.957. 450 049% Austria 8.199.785 - 8.199.785 0,80%
Finlandia - 8.325.191 - 8.325.191 1,38% Finlandia - 7.831.988 7.831.988 0,77%
Franca - 87.708.548 87.708.548 14,52% Franca 417.539 193.940.178 194.357.717 19,01%
Alemanha 6.652. 408 88.480.105 - 95.132.513 15,75% Alemanha 10.390. 264 167.076. 274 177.466. 538 17,36%
Grécia - 8.852. 506 58.886. 346 67.738.851 1,22% Grécia 394.410 118.091. 986 118.486. 396 11,59%
Irlanda - 25.393.059 24.273.081 49.666. 140 8,22% Irlanda 327.885 55.283.918 55.611.803 5,44%
Italia 1.463.105 35.396. 488 - 36.859. 593 6,10% Italia - 124.819. 812 124.819. 812 12,21%
Luxemburgo - 8.872.419 - 8.872.419 147% Luxemburgo - 8.198.878 8.198.878 0,80%
Holanda - 41.747.938 - 41.747.938 6,91% Holanda - 51.137. 981 51.137. 981 5,00%
Portugal 11.230.788 54.790.912 135.920. 568 201.942.268 33,44% Portugal - 258.072.778 258.072.778 25,25%
Eslovaquia - 2.549.641 - 2.549.641 0,42% Eslovaquia - 4.727.729 4.727.729 0,46%
Espanha 113.658 - - 113.658 0,02% Espanha 349.510 9.435.253 9.784.763 0,96%

Dinamarca - 3.199. 954 3.199.954 0,31%
Total 22.417. 410 362.348.233 219.079. 994 603.845. 637 100,00% Total 20.079.392 1.002.134. 907 1.022.214. 299 100,00%
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Com referéncia a 31 de Dezembro de 2011, a exposicdo da Companhia a divida titulada soberana de
paises da Unido Europeia em situacdo de bailout, é apresentada em seguida:

31de o de 2011
Valor de Reservade Taxade juro Maturidade Nivel de
. . Valor nominal Justo valor . . -
Emitente / Carteira Balanco justo valor média média valorizacdo
Portugal
Activos Financeiros a Justo Valor 11.480. 000 11.230. 788 11.230.788 - 3,41% 0,49% 1
Activos financeiros disponiveis para venda 85.000. 000 54.790. 912 54.790. 912 (31.871.818) 4,64% 8,01% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade 137.000. 000 135.920. 568 109.998. 791 - 4,71% 2,30% -
233.480. 000 201.942. 268 176.020. 491 (31.871.818) 4,62% 4,33%
Grécia
Activos Financeiros a Justo Valor - - - - - - -
Activos financeiros disponiveis para venda 35.500. 000 8.852.506 8.852. 506 - 5,06% 6,98% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade 112.440. 000 58.886.346 31.518. 433 - 4,50% 2,16% -
147.940. 000 67.738. 851 40.370. 939 - 4,57% 2,79%
Irlanda
Activos Financeiros a Justo Valor - - - - - - -
Activos financeiros disponiveis para venda 29.500. 000 25.393.059 25.393. 059 (4.452.239) 4,72% 6,03% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade 24.000. 000 24.273.081 23.986. 823 - 5,00% 1,30%
53.500. 000 49.666. 140 49.379. 882 (4. 452.239) 4,84% 3,91%
434.920. 000 319.347. 259 265.771.312 (36.324.057) 4,65% 3,97%
31de Dezembro de 2010
Valor de Reservade Taxade juro Maturidade Nivel de
. . Valor nominal Justo valor . . -
Emitente / Carteira Balanco justo valor média média valorizacdo
Portugal
Activos Financeiros a Justo Valor - - - - - -
Activos financeiros disponiveis para venda 268.100. 000 258.072.778 258.072.778 (17.811.254) 4,25% 4,62% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade - - - - 0,00% 0,00% -
268.100. 000 258.072.778 258.072.778 (17. 811.254) 4,25% 4,62%
Grécia
Activos Financeiros a Justo Valor 550. 000 394.410 394.410 - - - 1
Activos financeiros disponiveis para venda 157.940. 000 118.091. 986 118.091. 986 (44.989.066) 4,69% 4,76% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade - - - - - - -
158.490. 000 118.486. 396 118.486. 396 (44.989.066) 4,69% 4,77%
Irlanda
Activos Financeiros a Justo Valor 400. 000 327.885 327.885 - - - 1
Activos financeiros disponiveis para venda 62.500. 000 55.283.918 55.283.918 (9. 341.086) 4,81% 5,12% 1
Activos financeiros detidos até a maturidade - - - - - - -
62.900. 000 55.611. 803 55.611. 803 (9.341.086) 4,82% 514%
489.490. 000 432.170.977 432.170.977 (72.141.406) 4,47% 4,74%

Risco de taxa de juro

As operagdes 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 esta 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 alteragdo 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 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
devem ser aprovadas pela Comissao Executiva.

Ao nivel do risco de mercado, a Companhia continua a desenvolver elementos para andlise e
mensuracao deste risco, sendo que um dos elementos em desenvolvimento de mensuracao de riscos
consiste na estimacao das perdas potenciais sob condicdes adversas de mercado, para o qual a
metodologia Value at Risk (VaR) é utilizada, com recurso a simulacdo estocastica, com um intervalo de
confianca de 99,5% e um periodo 1 ano (como é aconselhado pelas regras da Solvéncia Il). Estdo

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010 pag. 96



“2) BES VIDA

também em desenvolvimento e em fase de aperfeicoamento de estudos de ALM que pretendem
avaliar a adequacao de activos e passivos.

Sdo também realizados exercicios de back-testing que consistem na comparacdo entre os valores
previstos no modelo e os valores efectivos. Estes exercicios permitiram aferir a aderéncia do modelo a
realidade e assim melhorar as capacidades preditivas do mesmao.

De acordo com a IFRS 7, os activos financeiros detidos podem estar valorizados ao justo valor de
acordo com um dos seguintes niveis:

Nivel 1 - quando sao valorizados de acordo com cotacdes disponiveis em mercados activos;

Nivel 2 - quando sdo valorizados com modelos de avaliacdo, suportados por variaveis de mercado
observaveis;

Nivel 3 - quando s&o valorizados com modelos de avaliagdo, cujas variaveis ou ndo sdo conhecidas, ou
ndo sdo passiveis de ser suportadas por evidéncia de mercado, tendo estas um peso significativo na
valorizacdo obtida.

Os modelos de avaliacao utilizados implicam a utilizacao de estimativas e requerem julgamentos que
variam conforme a complexidade dos produtos objecto de valorizacdo. Nao obstante, a Companhia
utiliza como inputs dos seus modelos, variaveis disponibilizadas pelo mercado, tais como curvas de
taxas de juro, spreads de crédito, volatilidade e indices sobre cotacdes.

As naturezas dos activos consideradas no nivel 3 sdo essencialmente fundos de investimento
imobiliario (67%), fundos de capital de risco (27%) e asset backed securities (2%). No caso dos fundos a
determinacao do justo valor teve por base o valor da unidade de participacao determinada pelas
sociedades gestoras a data de fecho.

201

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financeiros detidos para negociacao 1.106.401 (3.196.217) 736.329 -1.353.486
Activos financeiros dlassificados no reconhecimento 703.270.361 1817.759.473 364422555  2.885.452.389
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Activos financeiros disponiveis para venda 1.828.167.784 224.251.010 25.824.179 2.078.242.974

2010

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Activos financeiros detidos para negociacao 1.002.423 28.713.617 711.595 30.427.635
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial 1.342.232.666 2.406.517.052 222838102  3.971.587.820
ao justo valor através de ganhos e perdas
Activos financeiros disponiveis para venda 3.065.276.537 316.159.783 22.078.538 3.403.514.858

A reconciliacdo dos activos de Nivel 3 é como segue:

Activos financeiros classificados
Activos financeiros Activos financeiros no reconhecimento inicial ao

detidos para negociacao disponiveis paravenda justo valor através de ganhos e Total
perdas
Saldo em 31de Dezembro de 2010 711.595 22.078.538 222.838.102 245.628.235
Valias Realizadas - - 1.902.440 1.902.440
Valias Potenciais 24.734 (1.903.674) (25.700.804) (27.579.744)
Compras - 5.649.315 257.672.737 263.322.052
Vendas - (92.289.920) (92.289.920)
Saldo em 31de Dezembro de 2011 736.329 25.824.179 364.422.555 390.983.063
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O Quadro abaixo indica as transferéncias de activos do Nivel 1 para o Nivel 2. Ndo existem
transferéncias de activos do Nivel 2 para o Nivel 1.

2011 2010

Activos disponiveis para venda - 78.730.511
Activos financeiros classificados no reconhecimento
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas

- 1.310.399.068

- 1.389.129.578

No quadro seguinte apresentam-se as andlises de sensibilidade relativas ao impacto liquido de
imposto nas reservas e em Ganhos e Perdas das variacdes da taxa de juro sem risco e do valor de
mercado das accoes.

Valores em milhares euros
201

Resultado Reservaliquida
Liquido de imposto
Crescimento de 100pb na taxa de juro sem riscos 3.599 (52.924)
Decréscimo de 100pb na taxa de juro sem riscos (3.264) 56. 844
Desvalorizacao de 10% no valor de mercado das ac¢oes - (22.473)
Valorizagao de 10% no valor de mercado das accdes - 22.473
2010
Resultado Reservaliquida
Liquido de imposto
Crescimento de 100pb na taxa de juro sem riscos 1.501 (102.416)
Decréscimo de 100pb na taxa de juro sem riscos (1.413) 106. 423
Desvalorizacdo de 10% no valor de mercado das acgoes - (23.484)
Valorizagao de 10% no valor de mercado das acgdes - 23.484

Risco cambial

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

A Companhia procede de forma significativa a cobertura das exposicdes acima apresentadas de
moedas ndo euro para euro através de instrumentos derivados como Forwards ou futuros cambiais,
pelo que este risco ndo foi considerado na analise de sensibilidade.
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Relativamente ao risco cambial, a reparticao dos activos e dos passivos, a 31 de Dezembro de 2011 e
2010, por moeda, é analisado como segue:

Ativo

Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem

Ativos financeiros detidos para negociacdo

A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO)

Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS)
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber

Investimentos a deter até a maturidade

Ativos por operagdes de Resseguro

Outros devedores por operacdes de seguro e outra operacdes

Total do Ativo

Passivo
Outros passivos financeiros e ndo financeiros

Total do Passivo

Exposicdo Liquida

Ativo

Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem
Ativos financeiros detidos para negociacao

A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO)
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS)
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber
Ativos por operagdes de Resseguro

Total do Ativo

Passivo

Outros passivos financeiros e nao financeiros
Total do Passivo

Exposicao Liquida

Risco de liquidez

20M

EUR uUsD Outras EU JPY Outras Total Geral
180.010. 586 609. 565 1.637 1.151 180.622.939
20.830. 543 1.760.732 1.256 - 22.592.531
2.745.800. 153 3.538.475 5.230 136.108. 532 2.885.452.389
2.001.862. 354 27.267.714 3.994.977 45.117.929 2.078.242.974
96.284. 847 737.920 - - 97.022.767
228.031.362 - 228.031.362
3.770. 493 3.770. 493
22.606. 902 22.606. 902
5.299.197. 240 33.914. 405 4.003. 100 181.227. 612 5.518.342. 357
(5.563. 855.000) (5.563. 855.000)
(5.563. 855.000) - (5.563. 855.000)
(264.657.760) 33.914.405 4.003.100 181.227.612 (45.512.643)

2010

EUR uUsD Outras EU JPY Outras Total Geral
245.546.543 2.116.341 193. 041 - 14.170 247.870. 095
(47.654.772) (1.216.629) (1. 037.965) (122.382) 80.459. 383 30.427.635
3.386.812. 140 564.952. 527 5.607.803 13.989. 876 225.474 3.971.587. 820
3.294.230. 261 66.888. 231 38.743.654 - 3.652.713 3.403.514.858
168.075. 225 8.202. 803 - 176.278.028
183.824. 964 - 183.824. 964
7.230.834.360 640.943.273 43.506.533 13867 494 84.351.740 8.013.503.400
(7.860. 505.194) (7.860. 505.194)
(7.860. 505.194) - (7.860. 505.194)
(629.670.834) 640.943.273 43.506.533 13867 494 84.351.740 152.998.206

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 liquidacao
de posicOes 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 exposicdo global a
este tipo de risco sdo elaborados relatérios que permitem nao sé identificar os gap liquidity, como
efectuar a cobertura dinamica dos mesmos.
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A maturidade dos activos e passivos é como segue:

201
2 De uma Detrésa Decinco 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 180.622. 939 - - - - 180.622.939
Activos financeiros detidos para negociacao 30. 057 19.951. 547 119.912 805. 861 - 1.685. 154 22.592.531
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 147.579. 478 476.608. 303 211.728. 018 169.271.574 74.298.989 1.805.966. 027 2.885.452.389
Activos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 77.242.544 299.839. 423 375.326.203 895.602. 521 52.309. 253 377.923. 030 2.078.242.974
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber 97.022.767 - - - - - 97.022.767
Investimentos a deter até & maturidade - 137.081.993 90.949. 369 - - - 228.031.362
Provisdes técnicas de resseguro cedido 3.770. 493 - - 3.770.493
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operagoes 22.606. 902 - - - - - 22.606.902
Total de Activos 528.875.180 933.481.266 678.123.502 1.065.679.956 126.608.242 2.185.574.211 5.518.342.357
Provisdes matematica ramo vida e para prémios ndo adquiridos 251.489. 355 297.931.775 184.304. 290 1.170.933. 630 116.414. 442 - 2.021.073.492
Passivos financeiros 446.423.852 1.057.663. 950 1.466.634.703 230.689. 391 42.118. 943 17.837.274 3.261.368.113
Passivos subordinados - - - 45.054. 285 55.095.213 - 100.149.498
Outros passivos 101.116. 487 - - 101.116.487
Total de Passivos 799.029.694 1.355.595.725 1.650.938.993 1.446.677.306 213.628.598 17.837.274 5.483.707.590
2010
. De uma Detrésa Decinco a Mais de Sem
Até um ano . N N N N Total
trés anos cinco anos quinze anos quinze anos maturidade
Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem 247.870.095 - - - - - 247.870.095
Activos financeiros detidos para negociacao (62.041.123) 20.559. 151 (920.678) (5.805.738) - 78.636. 023 30.427.635
A Justo Valor Através de Ganhos e Perdas (FVO) 290.205. 638 541.289.272 422.266.199 292.660. 086 160.402. 070 2.264.764. 555 3.971.587.820
Activos Financeiros Disponiveis para Venda (AFS) 233.969. 481 556.693. 022 695.819. 890 1.373.393.978 204.854.745 338.783.742 3.403.514.858
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber 176.278. 028 - - - - - 176.278.028
Provisdes técnicas de resseguro cedido 4.285. 889 - - - - - 4.285.889
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operagdes 24.876.737 - - - - - 24.876.737
Total de Activos 915.444.745 1.118.541.445 1.117.165.411 1.660.248.326 365.256.815 2.682.184.320 7.858.841.062
Provisdes matematica ramo vida e para prémios nao 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 78.455. 405 - 4.542.201.708
Passivos subordinados - - - 55.079.747 45.052. 860 - 100.132.607
Outros passivos 108.686. 898 - - - 108.686.898
Total de Passivos 706.781.105 1.544.493.017 1.762.501.550 3.564.698.778 205.232.126 - 7.783.706.576

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
operacionais, mas com base no trabalho que tem vindo a ser desenvolvido, com a solidificacdo do
sistema de controlo interno que visa assegurar a identificacdo, monitorizacao, controlo e mitigacao
deste risco, pensa ser possivel controlar e monitorizar estes riscos potenciais.

A primeira responsabilidade pelo desenvolvimento e implementacdo 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 normactivos, procedimentos, regras no sistema informatico e reportes com o
objectivo de abarcar as seguintes areas:

e segregacdo de funcdes, incluindo as autorizacbes e competéncias para transacoes e
pagamentos;

e reconciliacao e monitorizacdo de transacoes;

e compliance com legislacdo emanada pelo regulador, leis, regulamentos e outras exigéncias
legais;

¢ Documentacdo dos controlos e procedimentos;

e reporte de perdas operacionais e proposta de planos de accdao para mitigar perdas registadas;
e desenvolvimento de planos de continuidade de negécio;

e formacao de colaboradores;

e implementacdo do cédigo de conduta; e

e processos de “assessment”.

Este processo é acompanhado por missdes periddicas levadas a cabo pela Direccao de Auditoria
Interna. Os resultados do seu trabalho sdo discutidos com os responsaveis de cada Direccdo e
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submetidos ao Comité de Controlo Interno, onde estdo presentes a Comissdao 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
recomendacoes.

Informa-se que existe também na Companhia um Comité de Seguranca cuja Organizacdo é da
responsabilidade da Direccao 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 negdécio sdao 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
Prestacdo 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
negocio.

Risco de reputacdo

Este risco pode ser definido como risco de a Companhia incorrer em perdas resultantes da
deterioracdo ou posicao no mercado devido a uma percepcdo negativa da sua imagem entre os
clientes, contrapartes, accionista ou autoridades de supervisdo, 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.

A Companhia tem plena consciéncia da importancia da sua imagem no mercado, bem como do nome
que lhe esta 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:

e A implementacdo de um cddigo de conduta, que regula um conjunto de comportamentos,
entre os quais a comunicacao com as entidades supervisoras, comunicagdo social, utilizacdo
de informacao confidencial, entre outros aspectos;

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

e Constituicdo de uma funcdo auténoma de gestdo de reclamagdes;

Nomeacao de um provedor de clientes;

Publicacdo de uma politica de tratamento de clientes;

Avaliagdo regular do risco de reputagdo através dos processos de “assessment”; e

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 negécio inadequadas, implementacdo impropria 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 comunicacdo 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
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O risco especifico da atividade seguradora reflecte no momento da subscricdo da apdlice, ndo ser
possivel estimar com certeza o custo real efectivo dos sinistros futuros assim como o 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 combinacdo de politicas de subscricdo
(underwriting), de tarifacdo, 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 subscricdo, pricing, provisionamento e resseguro dos produtos (Gestao de
riscos, investimentos Marketing).

A Companhia apresenta os seguintes racios combinados (sinistralidade e despesas):

2011 2010
Custos por natureza imputados /Producao 6% 2%
Custos c?m sinistros e passivos financeiros (sem custos imputados) 804% 96%
/ Producao
Réacio Combinado 809% 99%

O racio combinado é representado pela soma do racio de sinistralidade e o racio de despesas.

Para este efeito, o racio de sinistralidade resulta do quociente entre o montante dos custos com
sinistros juntamente com os passivos financeiros e o total da producdo (inclui prémios de seguro
directo e entregas para contratos de investimento)

O racio de despesas resulta do quociente entre os custos por natureza imputados as funcdes e o total
da producao.

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 analise efectuada a varios indicadores estatisticos da carteira de forma a permitir
adequar o melhor possivel o preco ao risco. A informacao disponibilizada pelos Resseguradores da
Companhia é igualmente tida em conta e as politicas de subscricdo sdo definidas por segmento de
negocio.

Tarifacao

A Companhia tem como objectivo definir prémios suficientes e adequados que permitam fazer face a
todos os compromissos assumidos pela Companhia 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 direccoes da Companhia. Este comité tem por funcdo analisar as
vertentes técnicas e operacionais do produto a lancar formulando recomendacdes para o Presidente
da Comissao Executiva e posterior aprovacao, ou nao, em sede de Comissao Executiva.

A priori, a adequabilidade da tarifa é testada através de técnicas de projecdo 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 orientacdes e métricas definidas na Companhia que estabelecem as condicdes minimas
exigidas de rentabilidade para qualquer produto novo, assim como as analises de sensibilidade a
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efectuar. O calculo do Market Consistent Embedded Value é realizado uma vez por ano pela Companhia
e revisto por consultores externos.

Provisionamento

Em termos gerais, a politica de provisionamento da Companhia é de natureza prudencial e utiliza
métodos actuarialmente 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 apélices 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 analises
estatisticas de dados histdricos internos e/ou externos.

A adequacdo da estimativa das responsabilidades da atividade seguradora é revista anualmente. Se
as provisdes técnicas ndo forem suficientes para cobrir o valor atual 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 exposicdo ao risco. O resseguro pode
ser feito apolice a apdlice (resseguro facultativo), nomeadamente quando o nivel de cobertura exigido
pelo segurado excede os limites internos de subscricdo, ou com base na carteira (resseguro por
tratado), em que as exposicdes individuais dos segurados estao 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
indemnizacdes sdo elevados, bem como o impacto de multiplos sinistros desencadeados por uma
Unica ocorréncia.

A exposicdo maxima ao risco por ocorréncia apds resseguro e franquias por linha de negdcio é

resumida como segue:

Milhares de euros

Tipo de resseguro

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 retencdo de risco.
Risco especifico de seguro

Riscos biométricos

Os riscos biométricos incluem o risco de longevidade, de mortalidade e de invalidez.

Relatério e Contas
31 de Dezembro de 2011 e 2010 pag. 103



“2) BES VIDA

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 provisoes em conformidade.

O risco de mortalidade esta ligado a um aumento da taxa de mortalidade a qual poderd ter um
impacto em seguros que garantem capitais em caso de morte. Este risco é mitigado através das
politicas de subscricdo, revisdo 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 projecao realistica de cash-
flows - modelo de Market Consistent Embedded Value.

Risco de descontinuidade

O risco de descontinuidade esta relacionado com o risco de cessacao do pagamento de prémios e a
anulacdo das apélices. A taxa de resgate e de anulacées 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 projecdo realistica de cash-flows - modelo de Market Consistent Embedded
Value.

Os principais pressupostos utilizados por tipo de contrato sdo como segue:

Tabua de mortalidade Taxa Técnica
Planos de poupanca reforma e produtos de capitalizac¢éo
Até Dezembro de 1997 GKM 80 4%
De Janeiro de 1998 a Junho de 1999 GKM 80 3,25%
De 1 de 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%
Apds 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 1 de 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%
Apds 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 2011 a taxa técnica foi de 2%

Para efeitos de analise da adequacao 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.
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Os pressupostos de mortalidade utilizados sao como segue:

Tabua de mortalidade

Rendas GRM 95
Poupanca e outros contratos 30% GKM 80

No quadro seguinte apresentam-se as analises de sensibilidade no Market Consistant Embedded Value
da Companhia, que inclui os Capitais Préprios e os proveitos futuros associados aos contratos
existentes:

201 2010
Crescimento de 10% nas despesas (4. 603.206) (5. 016.626)
Crescimento de 10% nos resgates (10.325.971) (15. 665.269)
Decréscimo de 10% nos resgates 11.920. 787 17.399. 649
Crescimento de 5% na taxa de mortalidade (vida excepto rendas) (2.758.428) (2. 429.457)
Decréscimo de 5% na taxa de mortalidade (vida excepto rendas) 2.129.311 2.747.017

Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado, para a
Companhia, é analisado como segue:

20M 2010
Valor de balanco Justo valor Valor de balanco Justo valor
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 180.622.939 180.622.939 247.870.095 247.870.095
Empréstimos Concedidos e Contas a Receber 97.022.767 97.022.767 176.278.028 176.278.028
Investimentos a deter até a maturidade 228.031.362 172.075.735 - -
Terrenos e edificios de servigo préprio 8.075.814 8.266.160 8.207.655 8.743.326
Outros devedores por operagdes de seguro e outras operacoes 22.606.902 22.606.902 24.876.736 24.876.736
Activos financeiros ao justo valor 536.359.784 480.594.503 457.232.514 457.768.185
Outros credores por operagdes de seguro e outras operacdes 26.088.790 26.088.790 46.248.395 46.248.395
Passivos por contratos de investimento 3.261.368.113 3.261.368.113 4.542.201.708 4.458.549.729
Passivos subordinados 100.149.498 72.586.498 100.132.606 87.592.221
Outros passivos financeiros 74.765.246 74.765.246 62.149.808 62.149.808
Passivos financeiros ao justo valor 3.462.371.647 3.434.808.647 4.750.732.517 4.654.540.153

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do justo valor dos activos e
passivos financeiros acima referidos sdao analisados como segue:

Caixa, Disponibilidades em instituicées de crédito

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu
valor de balanco é uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.

Passivos subordinados

O justo valor é baseado em cotagdes de mercado quando disponiveis, caso ndo existam é estimado
com base na actualizacdo dos fluxos de caixa esperados de capital e juros no futuro para estes
instrumentos.

Contratos de Investimento

O justo valor é estimado contrato a contrato utilizando a melhor estimativa dos pressupostos para a
projecdo dos fluxos de caixa esperados futuros e a taxa de juro sem risco a data do cdlculo. Na
estimativa do justo valor foi considerada a taxa garantida.

Devedores e credores por operacoes seguro directo, de resseguro e outros

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos e passivos de curto prazo, considera-se como
uma estimativa razoavel para o seu justo valor o saldo de balanco das varias rubricas, a data do
balanco.
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NOTA 44 - SOLVENCIA

A Companhia esta sujeito aos requisitos de solvéncia definidos pela Norma 6/2007-R alterada pelas
Normas Regulamentares 12/2008-R, 21/2010-R e 4/2011-R emitidas pelo Instituto de Seguros de
Portugal. Os requisitos de solvéncia sdo determinados de acordo com as demonstracdes financeiras
estatutarias da Companhia, as quais sdo preparadas de acordo com as normas do Instituto de
Seguros de Portugal.

Os objectivos da Companhia sdo claros no que se refere aos requisitos de capital, em que estabeleceu
a manutencdo de racios de solvabilidade fortes e saudaveis, como indicadores de uma situacdo
financeira estavel.

A Companhia gere os requisitos de capital numa base regular, encontrando-se atento as alteracoes
das condicionantes econémicas, bem como as caracteristicas de risco da Companhia. Os requesitos de
Capital da Companhia sao acompanhados mensalmente e avaliados em funcao do capital previsto
disponivel, incluindo andlises periddicas de sensibilidade e risco. O processo é em ultima andlise,
sujeito a aprovacao pela Comissdo Executiva da Companhia.

Neste sentido, a Companhia reforcou os elementos de capital disponiveis para efeitos da margem de
solvéncia através da operacdo realizada no seu Capital Proprio, conforme descrito na nota 41.

A Companhia no exercicio em analise apresentou uma margem de solvéncia em consonancia com as
regras estabelecidas.

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

201 2010
Capital 50.000.000 250.000.000
Reservas (10.449.463) (117.638.565)
Resultados transitados 6.689.605 (11.931.723)
Resultados do exercicio (78.842.876) 20.690.365
Prestacdaoes Acessorias 125.000.000 -
Empréstimos subordinados com prazo fixo 35.010.699 45.000.000
Empréstimos subordinados sem prazo fixo 55.000.000 50.932.673
Partes dos lucros futuros da empresa relativos a atividade VIDA - -
Valor de balanco 182.407.965 237.052.750
Outros ajustamentos (165.900) (861.772)
Margem de solvéncia disponivel 182.242.065 236.190.978
Margem de solvéncia necessaria 140.042.795 191.865.345
Racio de solvéncia 130,1% 123,1%

NOTA 45 - NORMAS CONTABILISTICAS E INTERPRETA(;ﬁES RECENTEMENTE

EMITIDAS

Em resultado do endosso por parte da Unidao Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissoes, revisoes,
alteracoes e melhorias nas normas e interpretacées com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2011.

a) RevisOes, alteragdes e melhorias nas normas e interpretacdes endossadas pela UE sem efeitos
nas demonstracoes financeiras da empresa/grupo
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IAS 24 (Revista) TransacOes entre Partes Relacionadas
As principais alteracdes sdo as seguintes:

A definicao de parte relacionada foi clarificada com o objectivo de simplificar a Identificacao das
relagdes entre partes relacionadas, designadamente as resultantes de influéncia significativa e
empreendimentos conjuntos.

Foi introduzida uma isencao parcial de divulgacoes de partes relacionadas quando existam transacoes
com entidades ligadas a Administracdo publica. Estas entidades deverdo divulgar o seguinte:

« Nome da Administracdo publica e natureza da sua relacdo com a entidade relatora (isto é,
controlo, controlo conjunto ou influéncia significativa);

¢ Natureza e quantia de cada transacao individualmente significativa;

¢ Uma indicacdo qualitativa ou quantitativa da respetiva dimensao em relacdo a outras
transagOes que sejam no seu conjunto mas nao individualmente significativas;

IAS 32 (Emenda) Instrumentos Financeiros: Apresentacao - Classificacdo de direitos de emissao

A emenda altera a definicdo de passivos financeiros para passar a classificar os direitos de emissao (e
certas opcoes e warrants) como instrumentos de capital proprio se:

e Os direitos forem atribuidos de forma proporcional a todos os proprietarios da mesma classe
de instrumentos de capital ndo derivados da entidade;

e Forem usados para adquirir um nuimero fixo de instrumentos de capital préprio da prépria
entidade em contrapartida de uma quantia fixa de qualquer moeda.

Em consequéncia desta emenda:

¢ As entidades que emitem direitos (fixados numa moeda diferente da funcional) nao sao
obrigadas a tratar os direitos como derivados com variacdes no justo valor a serem registadas
em resultados;

* A sua aplicagdo retrospetiva leva a que direitos em moeda estrangeira anteriormente
reconhecidos como derivados terdao de ser reclassificados para instrumentos de capital e os
correspondentes ganhos e perdas acumulados em resultados terdo de ser reclassificados para
capital proprio.

IFRS 1 (Alteracao) Adocao pela primeira vez das IFRS - Isencbes para algumas das divulgacdes
exigidas pela IFRS 7

Esta alteracdo permite que as entidades que adotem as IFRS pela primeira vez usufruam do mesmo
regime transitorio da IFRS 7 (Instrumentos financeiros - Divulgacdes), o qual ndo exige a apresentacao
de comparactivos relativamente as divulgacoes exigidas pela IFRS 7 Instrumentos Financeiros:

Divulgacdes quando os exercicios comparactivos iniciem numa datam anterior a 31 de Dezembro de
2009.

IFRIC 14 (Emenda) Requisitos de Financiamento Minimo

A emenda a IFRIC 14 estabelece mais orientacbes na determinacdo do valor recuperavel de um activo
de fundos de beneficio definido. Adicionalmente, a emenda permite uma entidade registar como
activo um pagamento antecipado relativamente a financiamentos minimos de fundos de pensoes.

IFRIC 19 - Extincdo de passivos financeiros com instrumentos de Capital Préprio

A IFRIC 19 clarifica que instrumentos de capital emitidos para um credor com o objetivo de extinguir
passivos financeiros sdo considerados pagamentos para efeitos do paragrafo 41 da IAS 39. Desta
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forma, instrumentos de capital emitidos num Equity Swap devem ser mensurados ao justo valor dos
instrumentos de capital emitidos, se este puder ser determinado com fiabilidade, ou no caso de ndo
ser possivel determinar o justo valor com fiabilidade, ao justo valor do passivo financeiro extinto na
data da sua extincdo. Qualquer ganho ou perda é imediatamente reconhecida como ganhos ou
perdas. Esta IFRIC ndo se aplica a situacdes em que o acordo original ja previa a extin¢do de passivos
por via da emissdao de instrumentos de capital nem para situacdes que envolvam direta ou
indiretamente proprietarios atuando como tal.

Melhorias do Ano 2010

IFRS 1 Adocao pela primeira vez das IFRS

A emenda:

L]

Esclarece que um adotante pela primeira vez das IFRS que decida alterar as suas politicas
contabilisticas ou utilizar algumas das excecdes previstas na IFRS 1 apds a apresentacao de
um relatério financeiro intercalar de acordo com a IAS 34, deverd explicar as alteracoes
efetuadas e atualizar as reconciliacdes entre o anterior PCGA e as IFRS.

Permite que um adotante pela primeira vez das IFRS utilize um justo valor mensurado numa
determinada data (subsequente a data de transicdo), devido a um acontecimento como uma
privatizacdo ou uma oferta publica inicial como o seu custo considerado, ainda que o evento
ocorra apés a data de transicdo mas antes das primeiras Demonstracdes Financeiras em IFRS
sejam emitidas. Os ajustamentos dai decorrentes devem ser reconhecidos diretamente em
resultados transitados (ou se apropriado, noutra rubrica do capital préprio).

Permite as entidades com atividades reguladas ou que detenham activos fixos tangiveis ou
activos intangiveis que estdo ou foram sujeitos a operacdes de taxas reguladas, utilizar como
custo considerado uma quantia escriturada de anteriores PCGA, ainda que esta quantia inclua
valores que ndo sdo elegiveis para capitalizacdo de acordo com as IFRS. A excecdo devera ser
aplicada individualmente a cada item. A data da transicdo para as IFRS, uma entidade deve
testar a imparidade em conformidade com a IAS 36 para cada item em relacdo ao qual tenha
usado esta isencdo.

IFRS 3 Concentracoes de atividades empresariais

Esta emenda:

Clarifica que altera¢des ocorridas a IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes, IAS 32
Instrumentos Financeiros: Apresentacao e IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento
e Mensuracdo que eliminaram a excec¢do as retribuicdes contingentes decorrentes da revisao
da IFRS 3 em 2008, ndo se aplicam as retribuicdes contingentes decorrentes de uma
concentracdo de atividades empresariais cuja a data de aquisicdo seja anterior a aplicacdo da
IFRS 3 (revista em 2008).

Limita o ambito das opcbes de mensuracdo dos interesses ndo controlados. Para cada
concentracao de atividades empresariais, a adquirente deve mensurar a data de aquisicdo os
componentes de interesses que nao controlam na adquirida que constituem interesses de
propriedade presentes e conferem aos seus detentores o direito a uma parte proporcional dos
activos liquidos da entidade em caso de liquidacao:
(@) Pelo justo valor; ou
(b) pela parte proporcional que os interesses de propriedade presentes representam em

relaccdo as quantias reconhecidas para os activos liquidos identificaveis da adquirida.

Todas as outras componentes dos interesses que nao controlam devem ser mensuradas pelo
justo valor a data da aquisicao, salvo se as IFRS exigirem outra base de mensuracao.

Requer que uma entidade numa concentracao de atividades empresariais registe a troca de
opcoes sobre accdes ou de outros prémios de pagamento com base em ac¢des no quadro de
uma concentracdo de atividades empresariais como modificacées dos prémios de pagamento
com base em accdes em conformidade com a IFRS 2 Pagamento com Base em Accoes.
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Se a adquirente substituir os prémios da adquirida, a totalidade ou parte da mensuracdo baseada no
mercado dos prémios de substituicdo da adquirente deve ser incluida na mensuracdo da retribuicao
transferida na concentracao de atividades empresariais.

Todavia, nas situacdes em que os prémios da adquirida caducariam em resultado dessa concentracdo
de atividades empresariais e em que a adquirente substitui esses prémios sem que estivesse obrigada
a fazé-lo, a totalidade da mensuracdo baseada no mercado dos prémios de substituicdo deve ser
reconhecida como custo de Remuneracdo nas demonstracdes financeiras pés-concentracdo em
conformidade com a IFRS 2

Adicionalmente, a emenda especifica o tratamento contabilistico de pagamento com base em accoes
que o adquirente ndo troca por transacdes de pagamento com base em accdes da sua
responsabilidade:

Se os respetivos direitos ja tiverem sido adquiridos, essas transacées de pagamento com base em
accoes da adquirida fazem parte do interesse que nao controla na adquirida e sdo mensuradas ao seu
valor de mercado.

Se os respetivos direitos ainda nao tiverem sido adquiridos, os mesmos sao mensurados ao valor de
mercado na data de aquisicdo e alocados aos interesses que ndo controlam e as despesas de pos-
concentracado.

IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacoes
A emenda:

« Enfatiza a interacdo que devera existir entre as divulgacdes quantitativas e qualitativas e a
natureza e extensao dos riscos resultantes de instrumentos financeiros.

¢ Clarifica que apenas os activos financeiros cuja quantia escriturada seja diferente da sua
exposicdo maxima ao risco terdo de providenciar mais divulgacdes sobre o montante maximo
de exposicdo a esse risco.

* Requer para todos os activos financeiros uma descricdo das garantias detidas a titulo de
caucdo e de outras melhorias da qualidade de crédito, bem como do respetivo efeito
financeiro, no que diz respeito a quantia que melhor representa a exposicdo maxima ao risco
de crédito.

» Remove a necessidade de divulgar a quantia escriturada de activos financeiros cujos termos
foram renegociados e que, caso contrario, estariam vencidos ou com imparidade.

» Remove a divulgacdo da descricdo das garantias colaterais detidas pela entidade a titulo de
caucdo e outros aumentos de crédito e, salvo se impraticavel, uma estimativa do seu justo
valor quando os activos financeiros estejam vencidos a data de relato mas ndo com
imparidade e activos financeiros individualmente considerados com imparidade a data do
relato;

IAS 1 Apresentacao de Demonstracdes Financeiras

A emenda clarifica que para cada componente do capital préprio, uma entidade deve apresentar, na
demonstracdo de alteracbes no capital préprio ou nas notas, uma andlise por item dos outros
rendimentos integrais.

IAS 27 Demonstragdes Financeiras Consolidadas e Separadas

Uma entidade deve aplicar as emendas aplicadas a IAS 21 Efeitos de Alteracées em Taxas de Cambio
decorrentes das alteracoes a IAS 27 prospectivamente aos periodos anuais com inicio em ou apds 1 de
Julho de 2009. Se uma entidade aplicar a IAS 27 (emendada em 2008) a um periodo anterior, as
emendas devem ser aplicadas a esse periodo anterior.
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IAS 34 Relato Financeiro Intercalar

A emenda estabelece orientacdo sobre a aplicacdo dos principios vertidos na IAS 34 e requer
informacao adicional sobre:

* As circunstancias possiveis de afetar o justo valor dos instrumentos financeiros e a sua
classificacao;

* Transferéncia de instrumentos financeiros entre os diferentes niveis de hierarquia do justo
valor.

» AlteragOes nas classificacdes de activos financeiros;

» AlteracOes nos passivos contingentes e activos;

IFRIC 13 Programas de fidelizacao de clientes

A emenda clarifica que quando o justo valor dos créditos de prémio é mensurado por referéncia ao
justo valor dos prémios pelos quais podem ser trocados, este deve ter em conta a quantia
correspondente aos descontos ou incentivos que seriam oferecidos aos restantes clientes que nao
ganharam créditos de prémio

b) Normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB, endossadas pela UE, cuja
aplicacdo é obrigatéria apenas em periodos com inicio apds 30 de Junho de 2011

IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacoes

A emenda a IFRS 7 requer novas divulgacdes qualitativas e quantitativas relativas a transferéncia de
activos financeiros quando:

* Uma entidade desreconhecer activos financeiros transferidos na sua totalidade, mas mantiver
um envolvimento continuado nesses activos (op¢des ou garantias nos activos transferidos);
* Uma entidade ndo desreconheca na totalidade os activos financeiros;

A Companhia nao adoptou antecipadamente esta emenda.
¢) Normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB, ainda ndo endossadas pela UE
IFRS 1 (Emenda) Adocao pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro

Quando a data de transicdo para as IFRS ocorrer na data, ou apds data, em que a moeda funcional
cesse de ser uma moeda de uma economia hiperinflacionaria, a entidade pode mensurar todos os
activos e passivos detidos antes da data da cessacdo e que foram sujeitas aos efeitos de uma
economia hiperinflacionaria, ao seu justo valor na data da transicdo para IFRS. Este Justo valor pode
ser utilizado como o custo considerado para esses activos e passivos na data de abertura da
demonstracao da posicao financeira.

A emenda remove adicionalmente as datas fixas na IFRS 1 relativas ao desreconhecimento de activos
e passivos financeiros e de ganhos e perdas em transac¢des no reconhecimento inicial, a nova data
passa a ser considerada a data da transicdo para as IFRS.

As alteracbes a IFRS 1 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados apdés 30 de Junho de 2011. A
aplicacdo antecipada é permitida desde que divulgada.

IFRS 9 Instrumentos financeiros (Introduz novos requisitos de classificacdo e mensuracao de activos e
passivos financeiros)

A primeira fase da IFRS 9 Instrumentos financeiros aborda a classificacdo e mensuracao dos activos e
passivos financeiros. O IASB continua a trabalhar e a discutir os temas de imparidade e contabilidade
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de cobertura com vista a revisdo e substituicdo integral da IAS 39. A IFRS 9 aplica-se a todos os
instrumentos financeiros que estdo no ambito de aplicacdo da IAS 39.

As principais altera¢des sao as seguintes:

Activos Financeiros:

Todos os activos financeiros sao mensurados no reconhecimento inicial ao justo valor.

Os instrumentos de divida podem ser mensurados ao custo amortizado subsequentemente se:

* A opcdo pelo justo valor ndo for exercida;

* O objetivo da detencdo do activo, de acordo com o modelo de negécio, é receber os cash-flows
contratualizados; e

* Nos termos contratados os activos financeiros irdo gerar, em datas determinadas, cash-flows
que se consubstanciam somente no pagamento de reembolso de capital e juros relativos ao
capital em divida.

Os restantes instrumentos de divida sdo mensurados subsequentemente ao justo valor.

Todos os investimentos financeiros de capital proprio sdo mensurados ao justo valor através da
Demonstracdo de Rendimento Integral ou através de proveitos e perdas. Os instrumentos financeiros
de capital préprios detidos para negociacdo devem ser mensurados ao justo valor através de proveitos
e perdas. Todavia, as entidades tém uma opcdo irrevogavel por instrumento para todos os outros
instrumentos financeiros de capital proprio.

Passivos Financeiros:

As diferencas no justo valor de passivos financeiros ao pelo justo valor através dos lucros ou prejuizos
que resultem de altera¢des no risco de crédito da entidade devem ser apresentadas na Demonstracao
de Rendimento Integral. Todas as restantes alteracdes devem ser registadas nos lucros e perdas
exceto se a Apresentacdo das diferencas no justo valor resultantes do risco de crédito do passivo
financeiro fossem suscetiveis de criar ou aumentar uma descompensacao significativa nos resultados
do periodo.

Todas as restantes regras de classificacdo e mensuramento relativamente a passivos financeiros
existentes na IAS 39 permanecem inalteradas na IFRS 9 incluindo as regras da separacao de derivados
embutidos e o critério para ser reconhecidos ao justo valor por proveitos e perdas.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2013. A aplicacao
antecipada é permitida desde que devidamente divulgada. A aplicacdo antecipada das disposicoes
relativamente aos activos é permitida, desde que devidamente divulgada. A aplicacdo das disposicoes
relativas aos passivos financeiros pode ser também antecipada desde que em simultaneo com as
disposicdes relativas aos activos financeiros.

IFRS 10 Demonstracdes Financeiras Consolidadas

O IASB emitiu a IFRS 10 Demonstracdes Financeiras Consolidadas que substitui os requisitos de
consolidacdo previstos na SIC 12 Consolidagdo e na IAS 27 Demonstragdes Financeiras Consolidadas e
Individuais.

A IFRS estabelece um novo conceito de controlo que devera ser aplicado para todas as entidades e
veiculos com finalidade especial. As mudancas introduzidas pela IFRS 10 irdo requerer que a Gestdo
faca um julgamento significativo de forma a determinar que entidades sao controladas e
consequentemente ser incluidas nas Demonstracdes Financeiras Consolidadas da empresa-mae.
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Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2013. A aplicacdo é
retrospetiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique simultaneamente a IFRS 11, IFRS 12,
IAS 27 (revista em 2011) e IAS 28 (revista em 2011).

IFRS 11 Empreendimentos Conjuntos
A IFRS 11

e Substitui a IAS 31 Interesses em empreendimentos Conjuntos e a SIC 13 Entidades
Conjuntamente Controladas — Contribuicdes Nao Monetarias por Empreendedores.

e Altera o conceito de controlo conjunto e remove a opcao de contabilizar uma entidade
conjuntamente controlada através do método da consolidacdo proporcional, passando uma
entidade a contabilizar o seu interesse nestas entidades através do método da equivaléncia
patrimonial.

+ Define ainda o conceito de operagdes conjuntas (combinando os conceitos existentes de activos
controlados e operacdes controlados conjuntamente) e redefine o conceito de consolidacao
proporcional para estas operacdes, devendo cada entidade registar nas suas demonstracoes
financeiras os interesses absolutos ou relativos que possuem nos activos, passivos, rendimentos
e custos.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2013. A aplicacdo é
retrospetiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique simultaneamente a IFRS 10, IFRS
12, 1AS 27 (revista em 2011) e IAS 28 (revista em 2011).

IFRS 12 Divulgacao de Participacdes em Outras Entidades

A IFRS 12 Divulgacao de Participacdes em Outras Entidades estabelece o nivel minimo de divulgacées
relativamente a empresas subsidiarias, empreendimentos conjuntos, empresas associadas e outras
entidades nao consolidadas.

Esta norma inclui, por isso, todas as divulgacdes que eram obrigatérias nas IAS 27 Demonstracgoes
Financeiras Consolidadas e Separadas referentes as contas consolidadas, bem como as divulgacdes
obrigatdrias incluidas na IAS 31 Interesses em Empreendimentos Conjuntos e na IAS 28 Investimentos
em Associadas, para além de novas informacdes adicionais.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2013. A aplicacdo é
retrospectiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique simultaneamente a IFRS 10, IFRS
11, IAS 27 (revista em 2011) e IAS 28 (revista em 2011).

IFRS 13 Mensuracdo do Justo valor

A IFRS 13 estabelece uma fonte (nica de orientacdo para a mensuracao do justo valor de acordo com
as IFRS. A IFRS 13 ndo indica quando uma entidade devera utilizar o justo valor, mas estabelece uma
orientacdo de como o justo valor deve ser mensurado sempre que o mesmo é permitido ou requerido.

O Justo valor é definido como o “preco que seria recebido para vender um activo ou pago para
transferir um passivo numa transacao entre duas partes a atuar no mercado na data de mensuracao”.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2013. A aplicacdo
antecipada é prospetiva permitida desde que divulgada.

IAS 1 (Emenda) Apresentacao de Demonstracdes Financeiras

A emenda a IAS 1 altera a agregacdo de itens apresentados na Demonstracdo do Rendimento Integral.
Itens suscetiveis de serem reclassificados (ou “reciclados”) para lucros ou perdas no futuro (por
exemplo na data de desreconhecimento ou liquidacdo) devem ser apresentados separados dos itens
que nao suscetiveis de serem para lucros ou perdas.
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Esta emenda ndo altera a natureza dos itens que devem ser reconhecidos na Demonstracdo de
Rendimento Integral, nem se os mesmos devem ou ndo ser suscetiveis de serem reclassificados em
lucros ou perdas no futuro.

As alteracGes a IAS 1 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados apés 30 de Junho de 2012. A
aplicacdo é retrospetiva podendo ser antecipada desde que devidamente divulgada.

IAS 12 Impostos sobre o Rendimento

A emenda a IAS 12 clarifica que a determinacdo de imposto diferido relativo a Propriedades de
Investimento mensuradas ao justo valor, ao abrigo da IAS 40, devera ser calculada tendo em conta a
sua recuperacdo através da sua alienacdo no futuro. Esta presuncdo pode ser no entanto rebativel
caso a entidade tenha um plano de negdcios que demonstre que a recuperagcao desse imposto sera
efetuado através do seu uso.

Adicionalmente, a emenda refere ainda que os impostos diferidos reconhecidos por activos fixos
tangiveis ndo deprecidveis que sejam mensurados de acordo com o modelo de revalorizacdo devem
ser calculados no pressuposto de que a sua recuperacdo sera efetuada através da venda destes
activos.

As alteracoes a IAS 12 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2012. A
aplicacdo é retrospetiva podendo ser antecipada desde que devidamente divulgada.

IAS 19 (Revista) Beneficios dos Empregados
A IAS 19 Beneficios de empregados (Revista), sendo as principais alteracoes as seguintes:

* A eliminacao da opcao de diferir o reconhecimento dos ganhos e perdas actuariais, conhecida
pelo “método do corredor”; Ganhos e Perdas actuariais sdao reconhecidos na Demonstracdo do
Rendimento Integral quando os mesmos ocorrem. Os valores reconhecidos nos lucros ou
prejuizos sdo limitados: ao custo corrente e de servicos passados (que inclui os ganhos e perdas
nos cortes), ganhos e perdas na liquidacdo e custos (proveitos) relativos a juros liquidos. Todas
as restantes alteracdes no valor liquido do activo (passivo) decorrente do plano de beneficio
definido devem ser reconhecidas na Demonstracdo do Rendimento Integral, sem subsequente
reclassificacao para lucros ou perdas.

» Os objetivos para as divulgagdes relativos a planos de beneficio definido sdo explicitamente
referidos na revisdo da norma, bem como novas divulgacoes ou divulgacdes revistas. Nestas
novas divulgacdes inclui-se informagdo quantitativa relativamente a analises de sensibilidade a
responsabilidade dos beneficios definidos a possiveis alteracdes em cada um dos principais
pressupostos actuariais.

» Beneficios de cessacdo de emprego deverdo ser reconhecidos no momento imediatamente
anterior: (i) @ que compromisso na sua atribuicdao nao possa ser retirado e (ii) a provisdao por
reestruturacdo seja constituida de acordo com a IAS 37.

e A distincdo entre beneficios de curto e longo prazo sera baseado na tempestividade da
liquidacdo do beneficio independentemente do direito ao beneficio do empregado ja ter sido
conferido.

As alteracdes a IAS 19 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1 de Janeiro de 2013.
A aplicacdo é retrospetiva podendo ser antecipada desde que devidamente divulgada.
IAS 27 (revista em 2011) Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Separadas

Com a introducdo da IFRS 10 e IFRS12, a IAS 27 limita-se a estabelecer o tratamento contabilistico
relativamente a subsididrias, empreendimentos conjuntos e associadas nas contas separadas.
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As alteracoes a IAS 27 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apoés 1 de Janeiro de 2013. A
aplicacdo é retrospetiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique simultaneamente a
IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 e IAS 28 (revista em 2011).

IAS 28 Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos

Com as alteracdes a IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi renomeada e passa a descrever a aplicacdo do
método de equivaléncia patrimonial também as entidades conjuntamente controladas a semelhanca
do que ja acontecia com as associadas.

As alteracdes a IAS 27 serdo aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apés 1 de Janeiro de 2013. A
aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique simultaneamente a
IFRS

NOTA 46 - EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 23 de Dezembro de 2011 foi assinado pela APS e os sindicatos STAS e o SISEP o novo Contrato
Coletivo de Trabalho aplicavel ao sector segurador, publicado no Boletim de Trabalho e Emprego n? 2,
de 15 de Janeiro de 2012.

Tendo como principal referéncia a modernizacdo do contrato e uma melhor redistribuicdo do custo
com as regalias atribuidas aos colaboradores, destacam-se os seguintes aspetos que impactaram ja

no exercicio de 2011:

e Plano de Individual de Reforma

Todos os trabalhadores no ativo em efetividade de funcdes, com contratos de trabalho por
tempo indeterminado, passardo a beneficiar de um plano individual de reforma em caso de
reforma por velhice ou por invalidez concedida pela seguranca social.

Este plano é alimentado por contribuicdbes do empregador que vao sendo feitas em
percentagem crescente até atingirem, em 2017, 3,25% do ordenado base anual do trabalhador,
mantendo-se essa percentagem nos anos seguintes; tem capital garantido; o valor
capitalizado das entregas é resgatavel, nos termos legais, pelo trabalhador na data de
passagem a reforma por invalidez ou por velhice concedida pela seguranca social, devendo
pelo menos 2/3 ser convertido em renda vitalicia imediata mensal. O valor integralmente
financiado das responsabilidades pelos servicos passados, calculado a 31.12.2011, relativo as
pensdes de reforma por velhice devidas aos trabalhadores no ativo admitidos até 22 de Junho
de 1995, sera convertido em contas individuais desses trabalhadores, nos termos e de acordo
com os critérios que estiverem previstos no respetivo fundo de pensdes ou seguro de vida,
integrando o respetivo plano individual de reforma. As novas contribuicbes do empregador
para o PIR destes trabalhadores apenas terdo inicio em 2015.

e Prémio de Permanéncia

A permanéncia na empresa sera premiada tendo em atencao a idade e o nimero de anos de
vinculo ao empregador, em que o trabalhador, quando completar um ou mais multiplos de 5
anos de permanéncia na empresa, tera direito a um prémio pecuniario de valor equivalente a
50% do seu ordenado efetivo mensal, pagavel conjuntamente com o ordenado do més em que
o facto ocorrer, verificadas determinadas condicdes.

e Compensacao extraordinaria de reequilibrio contratual

A titulo de remicdo de direitos e de obrigacbes afetados pela cessacdo de vigéncia do CCT
cujo texto consolidado foi publicado no BTE n? 32 de 29 de Agosto de 2008 e alteracdo
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subsequente, bem como para reequilibrio contratual decorrente da sucessao de instrumentos
de regulamentacao coletiva, é atribuida uma compensacao pecuniaria extraordinaria, no valor
de 55% do ordenado base mensal auferido a 31 de Dezembro de 2011, aos trabalhadores
filiados nos sindicatos outorgantes que reinam as condicbes seguintes:

a) Estejam vinculados ao empregador por contrato de trabalho sem termo;
b) Tenham sido admitidos na empresa antes de 1 de Janeiro de 2010 e tenham prestado pelo
menos 22 meses de trabalho efetivo na empresa desde essa data.

Esta compensacdo serd paga até ao dia 30 de Abril de 2012 em dinheiro ou através da
constituicdo de um seguro de capitalizacdo, de acordo com a opcao do empregador, e sera
resgatavel ao fim de 90 dias sem penalizacdes.

Decorrente destas alteracoes, a BES Vida estimou e registou nas suas contas em 2011 um impacto de
190 mil euros decorrente da alteracdo do plano de beneficio definido para os planos individuais de
reforma e de 80 mil euros referente a atribuicdo de compensacdo pecunidria e atribuicdo de premio
de permanéncia.

Tendo em conta o disposto na IAS 10, até a data de autorizacdo para emissao destas demonstracoes
financeiras, ndo foram identificados outros eventos subsequentes que impliquem ajustamentos ou
divulgacdes adicionais.
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Certificacdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria

Introducao

Nos termos da legislacdo aplicavel, apresentamos a Certificacdo Legal das Contas e Relatério de
Auditoria sobre a informacdo financeira contida no Relatério de Gestdo e nas demonstragdes
financeiras anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, da BES-Vida, Companhia de
Seqguros, S.A., as quais compreendem: o Balanco em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia
um total de 5.658.691.806 euros e um total de capital préprio de 94.836.806 euros, incluindo
um resultado liquido negativo de 78.842.876 euros), a Conta de Ganhos e Perdas, a
Demonstracdo do Rendimento Integral, a Demonstracdo das Alteracdes no Capital Préprio e a
Demonstracdo dos Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas

explicativas.

Responsabilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administracdo:

a) a preparacdo de demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicdo financeira da Companhia, o resultado e o rendimento integral das suas
operacdes, as alteracdes no seu capital proprio e os seus fluxos de caixa;

b) ainformacdo financeira histérica, preparada de acordo com os principios contabilisticos
geralmente aceites para o sector segurador em Portugal e que seja completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios;

c) a adopcdo de politicas e critérios contabilisticos adequados;

d) a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado;

e) ainformacdo de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade, posicao

financeira ou resultados.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informac¢do financeira contida nos documentos
de prestacdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa, verdadeira,
actual, clara, objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobilidrios,

competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso exame.

Sociedade Andnima - Capital Social 1.105.000 euros - Inscrigdo n.° 178 na Ordem dos Revisores Oficiais de Contas - Inscricdo N.° 9011 na CMVM
Contribuinte 505 988 283 - C. R. Comercial de Lisboa sob o mesmo niimero - A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Ambito

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes de
Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitavel sobre se as
demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o

referido exame incluiu:

- averificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes
das demonstracdes financeiras e a avaliacao das estimativas, baseadas em juizos e critérios
definidos pelo Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparacdao;

- aapreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacao, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade;

- aapreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes
financeiras; e

- aapreciacdo se a informacdo financeira é completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e

licita.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacdo financeira
constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos de prestacao de contas, bem
como as verificagdes previstas nos nimeros 4 e 5 do artigo 451.° dos Codigo das Sociedades
Comerciais.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa
opinido.

Opiniao

7. Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma verdadeira e

apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira da BES - Vida,
Companhia de Seqguros, S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado e o rendimento integral
das suas operacdes, as alteracdes no seu capital proprio e os seus fluxos de caixa no exercicio
findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites para
o sector segurador em Portugal, estabelecidos pelo Plano de Contas aprovado pela Norma

Regulamentar do Instituto de Seguros de Portugal n® 4/2007, de 27 de Abril, e respectivas
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alteracdes subsequentes, e a informacdo nelas constante é completa, verdadeira, actual, clara,

objectiva e licita.

Enfases

8.1.

8.2.

Sem afectar a opinido expressa no paragrafo anterior, chamamos a atencado para as seguintes

situacdes:

Conforme referido na Nota 27 a Companhia procedeu a transferéncia de titulos da divida
publica da Grécia de Activos Disponiveis para Venda para Investimentos Detidos até a
maturidade que posteriormente foram considerados em imparidade (Nota 3.1 e Nota 43 sobre
Risco de Crédito). Caso estes titulos ndo tivessem sido reclassificados teria sido reconhecida
imparidade adicional em resultados do exercicio no montante de cerca de 27 milh8es de euros.
Considerando a ocorréncia em 12 de Marco de 2012 da troca de titulos no ambito do processo
de reestruturacao da divida publica da Grécia, cujo anuncio ocorreu apds a data de aprovacao
das contas por parte do Conselho de Administracdo, esta imparidade devera ser registada pela

Companhia em Marco de 2012.

O referido na Nota 3.3. sobre as bases de estimativa subjacentes ao reconhecimento de

impostos diferidos activos por prejuizos fiscais (Nota 33).

Relato sobre outros requisitos legais

E também nossa opinido que a informac&o financeira constante do Relatério de Gestdo é
concordante com as demonstracdes financeiras do exercicio e que o capitulo 1.1 do Relatério
de Gestdo, sobre a estrutura e praticas do governo societario, inclui os elementos exigiveis nos

termos do n° 4 do artigo 245.°-A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Lisboa, 15 de Marco de 2012

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n°® 178)
Representada por:

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto (ROC n°© 1230)



RELATORIO E PARECER
DO CONSELHO FISCAL DA

BES VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

Exmos. Senhores Accionistas da

BES VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A.

Nos termos da lei e do contrato de sociedade, cumpre-nos submeter a apreciacdo de V. Exas. o
nosso Relatério sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida pelo Conselho Fiscal, bem como
0 nosso Parecer sobre o Relatério de Gestdo, as Demonstra¢des Financeiras e a proposta de
aplicacdo de resultados que o Conselho de Administracdo da BES VIDA, Companhia de Seguros,
S.A. apresentou relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 e, ainda, a nossa
apreciacdo sobre a respectiva certificacdo legal de contas emitida pela sociedade de revisores

oficiais de contas da Companbhia.

No ambito das nossas atribuicdes acompanhdmos com regularidade ao longo do exercicio de
2011 a actividade da Companhia e a sua gestdo, tanto através da andlise dos documentos de
informacdo de gestao e contabilistica que nos foram regularmente disponibilizados, como dos
esclarecimentos complementares que solicitamos ao Conselho de Administracdo e aos
Servicos, de quem obtivemos sempre toda a colaboracdo requerida, e ainda das accbes de
verificacdo e comprovacdo que considerdamos necessdrias para o cumprimento das nossas

obrigacGes de fiscalizacao.

Durante o exercicio de 2011 acompanhdmos, ainda, com particular interesse e detalhe os
desenvolvimentos dos procedimentos adoptados pela Companhia, nomeadamente, nas areas
da gestdo do risco e do sistema de controlo interno, bem como da infra-estrutura informatica

e, ainda, do crescente aproveitamento de sinergias, nomeadamente, com a BES Seguros SA.



Para além disso, continuaram a ser objecto da nossa melhor atencdo os reflexos, ao nivel da
Companbhia, da grave crise econdmica e financeira nacional e internacional que tem vindo a
marcar de forma significativa todos os sectores de actividade e, nomeadamente, o sector

segurador, tanto em Portugal como em praticamente todo o mundo.

Pudemos, assim, constatar que a Companhia ndo sé continua a adoptar uma politica de
utilizacdo racional dos seus recursos, de rigoroso controlo de custos e de minimizagcdao dos
riscos inerentes a sua actividade operacional e financeira, como também tem progredido de
forma satisfatéria no aperfeicoamento dos seus sistemas de controlo interno, tendo em vista
habilitar a BES Vida a responder satisfatoriamente aos actuais desafios especificos do sector,
em consonancia com as melhores praticas internacionais e dando cumprimento aos requisitos

regulamentares locais aplicaveis.

Apds o final do exercicio de 2011, procedemos a apreciacdo do Relatério de Gestdo e das
Contas do exercicio que o Conselho de Administracdo nos apresentou, tendo constatado que o
Relatdrio de Gestdo obedece as disposicOes legais e estatutdrias e refere os aspectos mais

relevantes que caracterizaram a actividade da Companhia durante o exercicio.
Conforme nos compete, acompanhdamos também:

i) a verificagcdo dos registos contabilisticos e dos correspondentes documentos de suporte;

e

ii) a apreciacdo das politicas contabilisticas e dos critérios valorimétricos adoptados pela

Companbhia.

O desempenho técnico destas fungdes é da responsabilidade da sociedade de revisores oficiais
de contas “Ernst & Young Audit e Associados — SROC, S.A.”, a qual foi designada para o efeito

pela Assembleia Geral para o quadriénio 2008/2011.

O Conselho Fiscal apreciou, ainda, a certificacdo legal de contas emitida sobre as
demonstragdes financeiras do exercicio de 2011 pela sociedade de revisores oficiais de contas

acima referida, com data de 15 de Marco de 2012, sem reservas e com a qual concordamos.

Além disso, o Conselho Fiscal considera dever salientar que no ponto numero 8 da referida
certificacdo legal de contas sdo mencionadas trés énfases, que consideramos oportunas, as

guais, sem afectarem a opinido sem reservas expressa pela sociedade de revisores oficias de



contas no ponto nimero 7 da sua certificacdo legal de contas, se destinam a chamar a atencao

dos utilizadores das demonstrag¢des financeiras do exercicio de 2011 para:

e Os efeitos positivos no resultado da BES Vida do exercicio de 2011 da reclassificagao
no balang¢o da Companhia, por referéncia a 1 de Janeiro de 2011, dos titulos da divida
soberana grega, os quais sairam da rubrica de “Activos disponiveis para venda” para a

rubrica de “Investimentos a deter até a maturidade”;

e A oferta de troca de titulos da divida soberana da Grécia, anunciada em 24 de
Fevereiro de 2012 pelo Governo daquele pais, a qual foi aprovada ja em Margo de
2012 por larga maioria dos respectivos detentores e cujos efeitos influenciardo

negativamente os resultados do exercicio corrente da BES Vida; e ainda

e As naturais incertezas subjacentes a esperada realizagdo futura dos “Activos por
impostos diferidos” constantes do activo do balanco da BES Vida em 31 de Dezembro
de 2011 e relacionados com prejuizos fiscais incorridos, as quais, embora idénticas as
de quaisquer outras estimativas ou previsdes, ganham relevancia particular no caso da
Companhia por serem de valor significativo e a sua realizacdo estar dependente da
efectiva concretizacdo dos pressupostos constantes do plano de negdcios previsional
da BES Vida para o periodo de 2012 a 2015, concretizacdo essa que se apresenta
reconhecidamente incerta no que respeita a wuma significativa evolucdo
crescentemente positiva da actual conjuntura econdmica e financeira no referido

periodo.

Os membros do Conselho Fiscal abaixo identificados declaram, ainda, de acordo com o
disposto na alinea c), do n2. 1, do artigo 2452 do Cddigo de Valores Mobiliarios que, tanto

quanto é do seu conhecimento:

a) A informacgdo contida no Relatdrio de Gestdo, nas contas anuais, na certificacdo legal
de contas e nos demais documentos de prestacdo de contas exigidos por lei ou
regulamento, foi elaborada em conformidade com as normas contabilisticas aplicaveis,
dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo, da situacao

financeira e dos resultados da BES Vida, Companhia de Seguros, S.A.; e também que



b) O Relatério de Gestdo expde fielmente a evolucdo dos negdcios, do desempenho e da
posicdo da BES Vida, Companhia de Seguros, S.A. e contém uma descricdo dos

principais riscos e incertezas com que se defrontava a data da sua aprovacao pelo

Conselho de Administracgao.

Como resultado das acgles de fiscalizacdo exercidas, acima resumidas, e das respectivas

conclusdes, somos de Parecer que a Assembleia Geral da BES Vida, Companhia de Seguros,

S.A. aprove:

a) O Relatdrio de Gestdo e os restantes documentos de prestacdo de contas do exercicio

findo em 31 de Dezembro de 2011, apresentados pelo Conselho de Administracdo.

b) Os termos da proposta do Conselho de Administracdo para aplicacdo do resultado

liquido negativo do exercicio de 2011, no montante de 78.842.876 euros.

Lisboa, 15 de Margo de 2012

O CONSELHO FISCAL

José Manuel Ruivo da Pena — Presidente

José Maria Ribeiro da Cunha — Vogal

Paulo Ribeiro da Silva - Vogal
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BES VIDA

INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N de identificacdio 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Jogo Borvalho
Anexo 1
IDENTIFICAGAO DOS TETULOS | Quantdode ‘ Montante do | % do valor Prego médio Valor fotal Valor de balango
CODIGO DESIGNACAO valor nominal nominal de aquisicdo de aquisido unitrio Total
1-FILIATS, ASSOCTADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E OUTRAS EMPRESAS PARTICIPADAS E PARTICIPANTES
L1 - Titulos nacionais
111 -Partes de capital em filiais
sub-total] o o 000 0,00 of 0,00 o
1.1.2 - Partes de capital emassociadas
sub-total] o o 000 000 0| 000 o
1.13 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos
sub-total] o o 000 000 0| 000 o
1.14 - Partes de capital em outras empresas parficipadas e parficipantes
sub-totall o o 000 0,00 of 0,00 o
115 - Titulos de divida de filiais
sub-totall o o 000 0,00 of 0,00 o
1.16 - Titulos de divida de associadas
sub-total o o 000 0,00 of 0,00 o
sub-sub-fotal o o 000 0,00 of 0,00 o
1.2 - Titulos estrangeiros
1.2.1-Partes de capital em filiais
sub-toral] o o 000 000 of 000 o
1.2.2 -Partes de capial em associadas
FR0000045072 CREDIT AGRICOLE SA 8.000| 452 36.191 436 34.880
sub-total] 8.000) o 000 452 36.191 436 34880
1.2.3 -Partes de capial em empreendimentos conjuntos
sub-total] o o 000 0,00 of 0,00 o
1.2.4 -Partes de capital em outras empresas parficipadas e parficipantes
sub-total] o o 000 0,00 of 0,00 o
1.2.5 - Titulos de divida de filiais
sub-total] o o 000 000 0| 000 o
1.2.6 - Titulos de divida de associadas
X50197609877 CALYON RAcc /2004 - 02/08/2019 (Call=02/08/2014) 2500.000 106 2568171 2643329
CERTIFICADOS DE DEPGSITO 62.501567| 62.501.567
X50550466469 CRED AGRICOLE (ACAFP) 3.9% - 2010 / 19-04-2021 5000000 072 5.119.543 3605793
X50526903827 CREDIT AGRICOLE 3% /2010 - 20/07/2015 1.000.000| 098 1012.203 982,053
FRO010248641 CREDIT AGRICOLE 4.13% /2005 - 09/11/2049 (Call=09/11/2015) 50000 065 34.293 32.293
FRO010717785 CREDIT AGRICOLE 4.5% /2009 - 29/01/2016 10,000.000 110 10.383.647, 11.039.247]
FRO000187320 CREDIT AGRICOLE 5.1% /2001 - 30/01/2012 1.200.000| 101 121519 1209556
X50432092137 CREDIT AGRICOLE 5.875% /2009 - 11/06/2019 90,000.000| 089 93.978.104 80.378.584
X50343877451 CREDIT AGRICOLE 5.971% /2008 -01/02/2018 9700000 104 10673506 10070396
X50372104710 CREDIT AGRICOLE 6.0% /2008 - 24/06/2013 2500000 1,06 2787.419] 2662294
X50173838847 CREDIT AGRICOLE 7% PERP FUND TR IT 2003 - 29/08/2049 (Call=30/01/2012) 119.000 047 64.323 56.485
FRO010814434 CREDIT AGRICOLE 7.875% /2009 - 26/10/2049 (Call=26/10/2019) 1.150,000 078 1166.331] 898.956
FRO010603159 CREDIT AGRICOLE 8.2% TIER I /2008 - 31/03/2049 (Call-31/03/2018) 5,000,000 083 4.730,560) 4141410
UsF22797FK97 CREDIT AGRICOLE 8.375% Var 2009 - 13/10/2019 750000 059 519.960) 445.250
FRO010161026 CREDIT AGRICOLE CMS /2005 - 04/02/2049 (Call=04/02/2015) 1.250.000| 037 1079.910) 464788
FRO010781047 CREDIT AGRICOLE COV BOND 3.5% /2009 - 21/07/2014 4.000000 104 4.057.470) 4.150.350)
sub-total] o 134.219.000 1260 0,00 201.892.202 0,00 185.282.351
sub-sub-total 8.000) 134.219.000 1260 452 201.928.394 436 185.317.231
Total 8.000) 134.219.000 1260 452 201.928.394] 436 185.317.231]
2 -OUTROS TETULOS
2.1 - Titulos nacionais
2.1.1 - Instrumentos de capital e unidades de parficipagdo
2.1.11 - Acgdes
PTBCPOAMO007 B.CP.-Nom. PortReg. 59.133.462 031 18.073.817| o1 8.042.151
PTBES0AMO007 Banco Espirito Santo, 5.A. (BES) 25.005.812 177 44.265.955| 135 33.757.846
PTBPGOANOOO7 BANCO PORTUGUES DE GESTAO 144.490 237 342.047] 138 199.107)
PTBRIOAMO000 Brisa-Nom (Priv) 348.000) 351 1220432 255 885.660
PTEDPOAMO00S EDP -Nom 845.000 309 2612.968 239 2020395
222220538108 ESPIRITO SANTO SAUDE, S6PS, 5.4. 4.425.000| 381 16.859.998 352 15.570.000
PTGALOAMO009 Galp Energia S6PS SA 307.041 1181 3.625.243 1138 3.494.127
PTPTCOAMO009 Portugal Telecom, S6PS 3.118.907| 791 24,655,249 445 13.879.136|
PTRELOAMO00S REN - Redes Energéticas Nacionais 265.000) 281 745.885) 2 559.150
PTSEMOAMO004 Semapa-5GPS,5.A 418326 306 1.281.249) 537 2.246 411
PTZONOAMO006 ZON Mulfimédia, S6PS 354.894] 202 718.290) 232 824.064
subtoral] 94365932 o 000 4247| 114401132 3695 81478.046
2.1.1.2 - Titulos de parficipagdo
sub-total o| o 000 000 of 000 o
2.1.1.3 - Uniades de participagdo em fundos de investimento
PTYESCLMO00S ES - ACCOES AMERICA 286.737| 7.09 2034302 7.36 2.110.473
PTYESGLMO0OL ES - ACCOES EUROPA 6.165 153 71089 9.29 57.259)
PTYEVELMO00O ES - AFRICA FET 546,594 479 2617.748 377 2058.419
PTYEIFIMO002 ES - ARRENDAMENTO 20,000| 997.34 19.946.702 99685 19.937.096
PTYEVLIMO0O4 ES - BENFICA STARS FUND 2.168.509 449 9.728.453 369 8003750
PTYESILMO005 ES -BRASIL 704538 559 3,940,991} 497 3504938
PTYESTLMO00S ES - CAPITALIZACAO 68.831 898 618.096 816 561465
PTYETXLMO00S ES - CAPITALIZACAO DINAMICA 49.742| 465 231107 | 412 204.791
PTYEVOHMO002 ES -LIQUIDEZ FET 59.564.406 509 303212123 510 303.587.864
PTYESOLMO00! ES - MERCADOS EMERGENTES 494543 768 3797648 602 2978585
PTYEVBLMOOO1 ES - MOMENTUM 394.790) 385 1521.760) 371 1463.447
PTYESPLMO00O ES - MONETARIO 216.183 682 1473.808 694 1501.303
PTYESRLMO0008 ES - OBRIGACGES EUROPA 119.882 1180 1414.046 1243 1.489.871
PTYEVFALMO007 ES -PLANO DINAMICO 118.538.311 401 475.042.605| 344 408.151.111]
PTYEVIHM0000 ES -PREMIUM FET 71252741 474 337.881463 381 271187.933
PTYEVIHMO009 ES -RENDIMENTO DINAMICO 19.504.525 694 135.368.452 659 128.472.403]
PTYEVHHMO001 ES -RENDIMENTO PLUS 650457 572 3.717.959| 591 3.841.663
PTESCGENO00S ESPIRITO SANTO INFRAST. FUND - T 2739) 1.000.95 2741634 110269 3020302
EXPLORERTIT EXPLORER INVESTMENTS ITT 200| 536750 1.073.500| 296026 592,053
PTESVDEMO006 FCR ES VENTURES LTI 127.093.956 001 1.272.450| 001 1228999
PTESVAEMO009 FIQ ES VENTURES IT 102.278.539 001 745.761 001 1026877
PTFIMDHNO004 FUNGEPT FIT 21823253 330 72,026,839 308 67.276.724]
PTFMSENHO001 FUNGEPL/BES IT 1611.838] 500 8.059.190| 495 7.973.279
PTFIMEHNO003 FUNGERE - Fd 6. Pat. Imobilidrio 30755157 a2 126.761952 398 122.436.280)
PTFIMPINO009 GESFIMO FIT CORPUS CHRISTI 4500 998,63 4.493.835| 99675 4485375
PTFIMOINO00O GESFIMO FIT IMOCRESCENTE 10094 99189 10012.132 99032 9.996.290
PTFIMQINO00S GESFIMO FIT IMOPRIME 20923 97874 20476083 1008,68 21104612
222229791237 INFRASTRUCTURE ANDGROW TH FUND LP. 20,000.000| 076 15.297.963 082 16.484.272
PTNOFCIMO006 NORFIN IMOBILTARIO (Logistica e Distribuicdo) 1,000.000| 630 6.295.200) 597 5.971.500)
PTORGBIMO0I0 OREY REABILITACAO LISBOA 750458 575 4.311.907] 554 4.157.237]
subtonal| 579,938,611 o 000 000 1576.188.798 000 1424.866.173
subsubtotal|  674.304.543 of 000 000 1690.589.930) 000 1506.344.219
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BES VIDA

INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N° de identificacdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informaf Jodo Borralho
Anexo 1
[zoenTIFIcAcZo DOS TiTULOS | ‘Montante do % do valor Preco médio Valor total Valor de balano.
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nominal nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total
2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.1 - De divida piblica
PTPBTPGEO01S BILHETES DO TESOURO PORTS ¢/2 -2011 / 20-01-2012 3400000 100 3.309.791] 3.386.910
PTPBTFGEQ010 BILHETES DO TESOURO PORTB ¢/2 - 2011 / 17-02-2012 58.000 099 56.656 57.574
PTOTE30E0017 PGB 3.35% /2005 - 15/10/2015 2550000 069 2.404.227, 1764722
PTOTE30E0017 PGB 3.35% /2005 - 15/10/2015 (HTM) 25,000,000/ 092 22.836.866 23.083.317
PTOTEQOEC017 PGB 3.6% /2009 - 15/10/2014 (HTM) 25.000.000] 096 23.772.099| 23.973.385
PTOTES0E0007 PGB 4.1% /2006 - 15/04/2037 12.100.000| 049 11.779.458 5.918.421
PTOTELOE0010 PGB 4.35 % /2007 - 16/10/2017 10,000.000 058 10.489.328 5790.328
PTOTEIOEO01S PGB 4.375% /2003 - 16/06/2014 (HTM) 7.000.000 1,00 6.979.058 7.007.322
PTOTEMOEO027 PGB 4.75% /2009 - 14/06/2019 22.000.000] 056 23.147.293 12.314.638]
PTOTECOEO029 PGB 4.8% /2010 - 15/06/2020 14.100.000| 054 14.297.227, 7673902
PTOTEKOEO003 PGB 5% /2002 - 15/06/2012 12.372.000 100 12.427.202 12.337.183]
PTOTEGOE0009 PGB 5.45% /1998 - 23/09/2013 16.900.000 086 18.364313 14614819
PTOTEGOE0009 PGB 5.45% /1998 - 23/09/2013 (HTM) 80,000.000| 102 82.051.212] 81856545
X50448667146 PGB Float /2009 - 28/08/2012 3.000000 o7z 2.266.027) 2163204
sub-total of 233480000 000 0,00 234180756 000 201.942.268]
2.1.2.2 - De outros emissores piblicos
sub-total o o 000 0,00 of 0,00 o
2.1.2.3 -De outros emissores
PTBER4XEO008 BE.S. EURO RENDA 4% - Mar/2005 - 16/04/2013 6.684.150] 107 6691252 7.121.085
PTBER6XEO006 BE.S. EURO RENDA 4% ABRIL 2005 - 2° SERIE 2.329.250| 106 2.330.389) 2.473.342]
PTB5240E0000 BANCO BT 3% /2009 - 17/07/2012 4550000 097 4510983 4.431784]
PTB85J0E0000 BANCO BPI 3.25% /2010 - 15/01/2015 11.000.000| 081 10.936.644 8.961.088|
PTBE5VOMO004 BANCO BPT Float EMTN 2010 - 25/01/2012 750,000 099 737.339 743.954
PTBENEOMO036 BANCO ESPIRITO SANTO 3% /2011 - 16/12/2021 40.700.000| 057 23.244.157, 23.244.157
PTBLMGOMO00Z BANCO ESPIRITO SANTO 5.625% /2009 - 05/06/2014 52.200.000) 082 52.151.625) 42.686.597]
PTBERHOMOO13 BANCO ESPIRITO SANTO Float / 2007 - 19-03-2012 10,050.000 098 9.565.271 9.891776|
PTBERLOMOOI7 BANCO ESPIRITO SANTO Float /2007 - 08/05/2013 3500000 082 3228811 2,860,811
PTBLMPOE000! BANCO ESPIRITO SANTO SA 3.45% 2009 -09/11/2012 83.000 092 83448 76.065
PTBLMKOEO006 BANCO ESPIRITO SANTO SA 4.05% 2009 -09/11/2012 756.000 093 760756 699.931
PTBLMWOMO002 BANCO ESPIRITO SANTO SA Float 2009 - 26/02/2013 6.900.000 085 6.760.110) 5.847.550
X50239063414 BANCO ITAU EUROPA /2005 - 22/12/2015 (Call=22/03/2012) 9.370.000 083 9.193503 7.782.881]
PTBAFPOE0003 BANIF SGPS SA 3.25% /2009 - 08/05/2012 5.000.000 096 4.989.065| 4.810.425|
PTBCLAOE00D BCP LEASING PERPETUA - 2001 / 28-12-2049 (Call=28/03/2012) 4.900000 031 4901492 1538.818
PTBSMFOE0006 BCPPL - TOPS PERPETUAS 1997/2049 (Call=04/06/2012) 1 049 1 o
PTBCSKOMOOIS BCPPL 2.375% /2010 - 18/01/2012 8200000 102 8.142.728 8.324.056
PTBCPIOMO0ST BCPPL 3.625% /2009 - 19/01/2012 9.350.000 102 9.417.919) 9.553.391]
PTBCSSOE001! BCPPL 3.75% /2009 - 08/10/2016 9.900.000 067 9.335974 6.668.705
PTBCUBIEO005 BCPPL 4.75% /2007 - 22/06/2017 4.000000 069 4129.872 2775472
PTBCU31E0002 BCPPL 4.75% /2007 - 29/10/2014 5000000 079 5233381 3.941131]
PTBCLQOMOO10 BCPPL 5.625% /2009 - 23/04/2014 5.300000 074 5,642,653 3.941.766
PTBCQWOMO033 BCPPL 9.25% /2011 - 12/10/2014 1,800.000| 079 1836.393 1422393
PTBCT30M0000 BCPPL Float - 2007 / 09-05-2014 3.359.000 059 3.123.797| 1.989.699
PTBCPUOMOOIO BCPPL Float - 2010 / 28-03-2013 1.250.000| 072 1222892 900,282
PTBCP7OMO06T BCPPL Float 2009-28/02/2013 250,000 074 187.204 185,544
PTBLMQOE0000 BES 3.45% Ser7 2009 - 09/11/2012 10,000 092 10,054 9.165
PTBLMLOE000S BES 4.05% Ser02 2009 - 09/11/2012 521000 093 524.270) 482.360
PTBLMMOEC004 BES 4.05% Ser3 2009 - 09/11/2012 300,000 093 301897, 277.750
PTBERBXEO004 BES Commodities 2005 -13/01/2014 1108.800) 101 1108.832 1117.282]
PTES SEVEDS BES DUAL REND FIXO + EUROSTOXX 2006 / 26-08-2014 2.852.000 093 2.885.576 2643584
PTBER7XE0005 BES EURO RENDA - 2005 / 14-10-2013 2477.900 104 2.014.347] 2565.868
PTES SVXE0006 BES INV5.5 % - 2003 / 13-10-2033 (Call<13/10/2012) 3.383.000 079 2818.601 2.684.517
PTES SBXE0000 BES INV Rendimento Step Up 2006 - 01/04/2014 3.100.000] 097 3.198.348 2992818
PTBLMCOEO006 BES RENDIMENTO CRESCENTE - 2009 / 25-08-2012 190000 101 191.749) 191168
PTBLMDOE000S BES RENDIMENTO FIXO 3.85% - 2009 / 27-03-2012 14.404.000 101 14547.942 14.547.942
PTBEMCXEQO1Z BES SUB. 1° /2008 - 20/02/2019 (Call=20/02/2014) 56,341,000 100 56.620.201] 56.411.739)
PTBELMOEO004 BESLEASING FACTORING /2005 - 22/09/2049 (Call=22/09/2015) 15000000 070 10,513.755| 10.513.755|
PTBELHXEO00D BESLEASING FACTORING SUB /2004 - 22/10/2014 2.480.000 081 2.494.217| 2002884
PTBERPOMO013 BESNN Float/ 2007 - 26/06/2014 39.500.000/ 073 37511931 28.644.347
PTBLMVOEOOI BESPL 3.375% /2009 - 17/02/2015 15000000 078 15.414.925| 11.734.675|
PTBEMPOEQO1S BESPL 3.75% /2009 - 19/01/2012 1.450.000| 102 1.450.403 1476.851
PTBLMXOMOO1S BESPL 3.875% /2010 - 21/01/2015 42.450.000| 075 43.541719) 31979731
PTBLMNOEO003 BESPL 4.05% 2009- 09/11/2012 90000 093 90563 83.325
X50144571352 BIC 4.65% /2002-19/03/2012 5000000 119 5.003.509 5.935.104]
PTBICYXE0006 BIC EURO RENDA 4% 2005 - 16/04/2013 2920250 107 2.952.624 3111143
PTBRIHOMOO0L BRISA 4.5% /2006 - 05/12/2016 1150000 065 986.736] 751176
PTBSSAOMO005 BRISA CONC ROD (BRCORO) 4.797% 2003 - 29/09/2013 2.488.000 086 2.309.539 2.146.105
PTCFP AOMO002 CAMFER 4.17% /2009 - 16/10/2019 6000000 058 6.021.454] 3460554
PTC66FOMO01S 6D 3.625% /2009 -21/07/2014 15000000 082 15.336 862 12.254.762
PTCGFIIEO000 6D 3.875% /2006 -06/12/2016 5800000 o 5570866 4.102.670)
PTCG160M0004 6D 4.375% /2009 - 13/05/2013 400,000 095 387.043] 380,093
PTCGILOMO007 €6 5.125% /2009 - 19/02/2014 18.900.000 093 19.610.897| 17.562.437
PTC6320M0004 6D 8.0% /2011 - 28/09/2015 21.103.000| 089 21534192 18.742.766
PTC6620M0007 C6D SubLower Tier IT /2007 - 28/12/2017 (Call=28/12/2012) 33.700.000| 086 33719.176 28.901.356
X50236180104 DOURM 1€ MT6 2005 - 21/06/2056 (Call=21/09/2014) 210741 056 128,651 18114
X50269341680 DOURM 2 A2 MTG - 2006 / 21:04-2059 29.205 055 28.253 16115
X50236179270 DOURO MORTGAGES 14 MTG /2005 - 21/06/2056 (Call=21/09/2014) 17.189 058 16.382] 10027
X50553654319 ESP SANTO TOURISM 6% - 2010 / 28-10-2013 2050000 094 2.072.208 1926589
X50469786171 ESPIRITO SANTO TOURTSM 5.85% /2009 - 23/07/2015 40,000,000 088 36,229,344 35.149.344)
PTIMRHOEO007 JWTPL Float /2007 - 11/12/2012 1.700.000| 087 1703.554] 1485.962
PTMTLDOMO00S METRO DE LISBOA 5.75% /2009 - 04/02/2019 1.000.000| 047 1.060.086 466.726
PTMOCTOE0005 MODELO E CONTINENTE Float /2007 - 30/04/2012 8950000 100 8.958.372 8.978.107]
PAPEL COMERCIAL 375.701.99]] 375.701.991
PTPETQOMO006 PARPUB 3.5% /2009 - 08/07/2013 2000000 on 2.045.661] 1.428.661
PTPETQOMO006 PARPUB 3.5% /2009 - 08/07/2013 (HTM) 9.200000 097 8.828.920 8.951.368|
PTPETGCMO002 PARPUBLICA 3.25% Conv. ELD.P. /2007 - 18/12/2014 2700000 081 2510232 2193627
PTPTICOEO008 PORTUCEL Float /2005 - 27/10/2012 4.469.000 101 4.478.540) 4493644
X50214446188 REFER 4% /2005 - 16/03/2015 7.000.000 033 6.970.365) 2.321.858
PTCPEDOMO000 REFER 4.25% - 2006 / 13-12-2021 7.250000 027 6.628.691 1936.404
PTRELAOMO000 REN REDES ENERGETICAS 7.875 % /2008 - 10/12/2013 12.200.000 087 12.274.361 10.565.783
PTCPP70E0020 SANTANDER TOTTA 3.25% /2009 - 21/10/2014 6000000 086 6.036.208 5.139.028|
PTSEMCOEO006 SEMAPA Float /2006 - 20/04/2016 6.900.000 100 6.899.09 6.922.494
PTSONBOE0004 SONAE INVESTIMENTOS Float /2007 -11/04/2014 (Call=11/04/2012) 1.700.000| 099 1671368 1682526
X50335481254 TAGST 2007 -ROSE 1 MTG - 2007 / 17-12-2012 119.800) 098 119.937] 117.290
sub-total] of 633796286 0,00 0,00 981.392.107] 0,00 900.186.285|
sub-sub-total of  s67.276286 000 0,00 1215572.863 0,00 1102.128.553
ol 674304543 867.276.286| 0,00 0,00 2.906.162.793| 0,00 2608472772
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BES VIDA

INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano: 201
Empresa de Sequros: [BES VIDA
N° de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Borralho
Anexo 1
[zoenTIFIcAcZo DOS TiTULOS | ‘Montante do % do valor Preco médio Valor total Valor de balano.
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nominal nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total
2.2 - Ttulos estrangeiros
2.2.1 - Instrumentos de capifal e unidades de paricipagdo
2211 - Acgdes
FR0000120404 ACCOR A 76170 2408 1834196 1958 1491789
FR0000031122 ATR FRANCE-KLM 115.230) 583 671931 397 457.809)
bE0008404005 ALLTANZ A6 500 7447 37.236) 7351 36.955)
£50109067019 AMADEUS ITHOLDING SA - A SHS. 51711 194 617.340) 1254 648197
Us0231351067 AMAZON. COM INC 1000 14672 146.718) 13378 133.782]
Lu0s69974404 APERAM 76.000) 135 862.630) 1050 828.400)
50378331005 APPLE COMPUTER INC 2000 29328 586.556) 31301 626014
170000062072 ASSTCURAZIONI GENERALT 5000 1210 96.817] 1163 93.040)
580009895292 ASTRAZENECA PLC 75.090) 3238 2.431.091] 3562 2674.401
FR0000120628 Axa 5000 014 50.719) 1005 50225
680000961622 BALFOUR BEATTY PLC 323.735] 395 1278.977] 317 1026.278|
bE000BASFILT BASF AG 46650 3870 1.805.264) 5389 2513.969)
esoits211e3s 88vA 6000 622 37.318) 668 40.080)
b£0005909006 BILFINGER BERGER AG 19675 5129 1.009.075] 6588 1296.189
bE0005190003 MW AG 46.455 4682 2174813 5176 2.404.511
FR0000131104 BNP PARTBAS 54.420) 4366 2:375.677] 3035 1651647
FR0000120503 BOUYGUES 54 30.398] 3240 984.917] 2434 740.039)
680056794497 BRITISH ATRWAYS 6.75% PERPETUAL 76,000 2474 1.880.409) 100 76.000)
680002675804 BRITISH AMERICAN TOBACCO PLC 96.355| 2489 2.396.331 3656 3524634
£50113900737 BSCH- AM 215033 960 2064.474] 587 1262.244]
680007365546 CARILLIONPLC 280.545| 333 933.523 360 1010271
FR0000120172 CARREFOUR 54 81480 31 2537.281 1761 1435.270)
17535 6683 1171791 6508 1141178
bE00OCLS1001 CELESIO 46 68.025| 1862 1266.510) 12,24 832626,
bE0008032004 COMMERZBANK A6 35.000) 120 2112 130 45.605
DE0005439004 CONTINENTAL 46 28.325| 5939 1,682,206 4809 1362.291]
0012138530 CREDIT SUISSE GROUP - REG 2000 1782 35.645] 1816 36,311
NL0000852549 csmna 105270 1065 1120962 1208 1271135
b£0007100000 DATMLERCHRYSLER AG 8000 3161 252882 3392 271360)
FRO000120644 DANONE 54 59.765] 4555 2722162 4857 2.902.786|
bKO10274414 DANSKE BANK A/S 92710 1728 1602431 981 909741
8£0003562700 DELHATZE GROUP 22.110 49,46 1.093.474 4341 959,685,
bE0005140008 DEUTSCHE BANK AG 1500 2794 41510 2944 44153
bE0008232125 DEUTSCHE LUFTHANSAREG 74.445 9.38 697.953 919 683777,
0E0005552004 DEUTSCHE POST AG-REG 90.395| 1089 984.064) 1188 1073.893]
680002374006 DIAGEO PLC 187.635) 1262 2.367.510) 1684 3.159.447]
Lu0011504405 E.5. Financial Group 784.925) 883 6930.349) 515 4042364,
Es0127797019 EDP Renovaveis SA 1487.500) 603 8574.670) 473 7.032.900)
FR0000130452 EIFFAGE SA 37.345) 2472 923.350) 1870 698538,
AT0000652011 ERSTE BANK DER OESTER 5P 48.180 1850 891.45¢) 1358 654525,
Xs0159170249 ESCOM MINING INC SERIE C PFD 2011/05.12-2099 1916575 o7 136712 027 509,564,
V6631201096 ESCOM MINING INC SERTE D PFD 2005/25-12-2073 1334.750) 100 1341127 037 493.960)
Ves3120x1252 ESCOM MINING Serie F (REFERENCIAL: Euribor 6M+225 bp) 1413.450 070 990.280) 027 375043,
170001976403 FIAT SPA 219.890 544 1195.445] 355 780610
680003452173 FIRSTGROUP PLC 265.205] 458 1215.86¢) 405 1073139
50122060314 FOMENTO DE CONSTRUC ¥ CONTRA 35.445] 2927 1037331 2004 710318
bkootoz72632 6N STORE NORD A/S 245.900) 699 1719631 651 1600.259)
Us38259P5089 6006LE INC 1000 47877 478771 499,19 499.189
680004161021 HaAYS PLC 1112.940 052 1029.321 077 854058,
HETDEL 26 35.530) 4772 1,695.338] 3279 1165.029
b£0006070006 HOCHTIEF A6 19621 5544 1.087.724| 4469 876961
0012214059 HOLCIM LTD -REG 49.950 4917 2.456.046) 4134 2064814
6800861TVQ02 INCHCAPE PLC 275.365) 349 961.792) 351 967.222]
NL0000303600 ING GROEP NV-CVA 5000 541 43304 556 44.480)
Eso177542018 INTERNATIONAL CONSOLIDATESD ATRLINES GROUP 54 476.495) 250 1190.426) 176 840.840)
680004764071 JOHNSON MATTHEY PLC 58.455) 2246 1313075 2198 1.284.848]
F10009000202 KESKO O3B SHS 36.450) 2604 949011 259 946.242]
DE000KC01000 KLOECKNER & CO 75435 1825 1376954 992 748315
NL0006033250 KONINKLLIKE AHOLD NV 130.735| 9.30 1216.088] 1041 1360.298]
680008706128 LLOYDS TSB GROUP PLC 18.000 030 5.331 031 5.582]
580031192486 LONMINPLC 77.780) 1507 1172.:349) 173 912539
MCKessor Corp 3000 5936 178.093) 6021 180.640)
bE0007257503 METRO A6 23.720) 3824 906.936] 2820 668904,
680030232317 MICHAEL PAGE INTERNATIONAL 282.370) 464 1310817 418 1179.105
bE0008430026 MUENCHENER RUECKVER AGREG 24.085] 12025 2.896.276) 9478 2282776)
68008085NH34 NATIONAL GRID PLC 556.476) 695 3.869.649) 748 4163744
10009013296 NESTE OIL O¥F 131760 137 1.497.472] 780 1028.387]
FR0000044448 NEXANS SA 28.485| 5870 1672211 4010 1142.249
bE0006766504 NORDDEUTSCHE AFFINERIE AG 29515 2693 805.654) 4120 1232.498]
NL0000375400 NUTRECO HOLDING NV 31025 3727 1156.354) 5084 1577311
F10005002422 OUTOKUMPU OYT 119.480) 670 800.030) 508 606.958]
10005014575 ouToTEC OV 37.600) 4377 1654.398] 3640 1375.920)
Us71654v4086 PETROLEO BRASILEIRO 54 ADR 33811 1969 665.758) 1921 649.357]
FRO000121501 PEUGEOT 54 39.385) 2410 949.262 21 476952]
Us7237871071 PIONEER NATURAL RESOURCES 1000 6794 67943 6916 69.155
PLPGER000010 POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA 54 136.600) 452 617.272) 464 634.280
Us7415034039 PRICELINE COM INC 1000 383,48 383.480) 36147 361473
NL0000379121 RANDSTAD HOLDING NV 42095 3092 1301502 2286 962.292
FL0009003552 RAUTARUUKKE 0¥ 89.445] 1336 1194.695) 7 636.401
FR0000131906 RENAULTSA 25.840) 3400 878.588) 2680 692512
Eso173516115 REPSOL YPF SA 46965 1673 785.728) 2374 1114714
680007547838 ROYAL BANK OF SCOTLAND GROUP 20000) 025 4936 024 4832
6800803MLX29 ROYAL DUTCH SHELL 106530 2331 2.483.308] 2815 2.998.620)
Gs00B019KW72 SAINSBURY (7)PLC 329.785) 370 1221816 363 1195.880
0£0006202005 SALZGITTER A6 30.275| 49,80 1507.645] 3863 1169523
FR0000130809 SOCIETE GENERALE 2000 1808 36.153) 721 34410
5£0000171100 55AB SVENSKT STAL AB 132.900) 936 1244011 681 904.442]
E50178430€18 TELEFONICA 54 124.345) 1752 2226082 1338 1664.358]
bE0007500001 THYSSENKRUPP AG 52.245| 1945 1016.253 772 926043,
FR0000120271 TOTAL 5A 64.320) 4505 2.897.865) 3950 25540.640)
680001500809 TULLOW OTLPLC 103.620) 1450 1543523 1678 1739.198
0024899483 UBS AGREGISTERED. 4000 909 36.377] 920 36.788)
8£0003884047 UMICORE 32.720) 2228 729.138] 3187 1042.786|
170004781412 UNICREDITO Spa 5000 760 38013 642 32100
FR0000130336 VALEO 5A 27.545) 2015 554941 3071 845.907]
FR0000120354 VALLOUREC 20550) 8299 1705.370) 5016 1030.788|
FRO0C0124141 VEOLIA ENVIRONNEMEM 54.670) 1070 584921 847 463.000)
bK0010268606 VESTAS WIND SYSTEMS A/S 69.610 1237 861177 834 580536/
bE0007664039 VOLKSWAGEN AG-PFD 9915 7136 707.492 11575 1147.661
7E0083vWCQ29 WOLSELEY pLC 65.120 1253 815.660) 2552 1662108
Us98986TI0BE Z¥NGA 1000 866 8655 727 7273
subtotal| 15585.490 000 000 127.277.507] 000 110320089/
2.2.1.2 - Tinios de participaso
Sub-otal o 000 000 o 000 o
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BES VIDA

INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N° de identificacdio 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Jodo Borralho
Anexo 1
[zoenTIFIcAcZO DOS TiTULOS | Montante do %% do valor Preco médio Valor total Valor de balanco
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nomial nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total
2.2.1.3 - Unidades de participagao em fundos de investimento
50138517034 ESAF BOLSA SELECCION, FT 3.285 14,96 49.139| 33.953
£50125240038 E.5. CAPITAL PLUS, F.. 4 137038 5.770) 6790
E50114917034 E.5. VALOR EUROPAFL. 257| 759 1.949| 1174
E50150036038 ESAF 6LOBAL FLEXTBLE 0-100 F.L. 317 121 3554 2.956|
50307714864 5 AUTOCANCELABLE TELEFONICA E IBERDROLA 2.989) 959,30 2.867.298 1474.747]
X50312463184 AUTOCALLABLE NOTES LINKED TO THE SHARES OF BBVA 1031 957.43 987.394| 114990
X50333757606 |AUTOREDEEMER NOTES LINKED TO THE SHARES OF ENI S.P.A. 176 954,80 167.868 36.745
X50337388382 |AUTOREDEEMER NOTES LINKED TO THE SHARES OF ENI S.P.A. 501 952,10 477.353] 106691
Xs0287521131 3 YEARS AUTOCALLABLE CERTIFICATE ON DIEUROSTOXX 50 INDEX 138 969.08 133712 26,097
X50291503463 AUTOCALL SAN 5Y 12% 1012 962,88 974.326] 539.843
50300460721 5 YEAR AUTO-CALLABLE NOTE ON BBVA SM 507| 965,94 489.999) 61583
x50296916140 |AUTOCALLABLE SANTANDER 5 YEAR 12% 60| 963,76 578.283] 74.883
EUR BBVA August 2012 (the "Notes") 11722 27923 3.273.109| 4355923
EUR ENT (the Notes) 1165 500,00 582.524| 811456
EUR ENI Notes o (the Notes) 4694 505,27 2.371.487] 3.329.1]
50588749498 EUR Auto Callable Euro Stoxx 50 Notes due in 23rd February 2014 (the "Notes") 960) 972,15 932.868] 745.989
50401835318 EUR BBVA Notes due 181h May 2012 (the "Notes") 6783 280,48 1902.601 2744593
50401807291 EUR 5AN Notes due 315t May 2012 (the "Notes) 8100 37210 3.014.145| 3.369.751]
50307714864 5 AUTOCANCELABLE TELEFONICA E IBERDROLA 23 959,30 22.113 11374
X50312463184 AUTOCALLABLE NOTES LINKED TO THE SHARES OF BBVA 245) 957.43 234.285) 27.284
50333757606 |AUTOREDEEMER NOTES LINKED TO THE SHARES OF ENI S.P.A. 1 954,80 1132] 248
X50337388382 |AUTOREDEEMER NOTES LINKED TO THE SHARES OF ENI S.P.A. 57 952,10 53.919) 12,051
3 YEARS AUTOCALLABLE CERTIFICATE ON DIEUROSTOXX 50 INDEX 278] 969.08 269.426] 52585
X50291503463 AUTOCALL SAN 5Y 12% 3 962,88 2.99| 1660
50300460721 5 YEAR AUTO-CALLABLE NOTE ON BBVA SM 212 965,94 204515 25703
50296916140 |AUTOCALLABLE SANTANDER 5 YEAR 12% 14 963,76 13.468] 1744
EUR BBVA August 2012 (the "Notes") 75 278,06 20,834 27.843
EUR ENT (the Notes) 1 500,00 476 663
EUR ENI Notes o (the Notes) 18] 49083 5.073] JERT
50588749498 EUR Auto Callable Euro Stoxx 50 Notes due in 23rd February 2014 (the "Notes") 21 97215 20.809) 16.641
50401835318 EUR BBVA Notes due 181h May 2012 (the "Notes") 35 27818 9.605] 13.970
50401807291 EUR SAN Notes due 315t May 2012 (the "Notes’) 22 37210 8.051 9.001
E50138517034 ESAF BOLSA SELECCION, FI 238] 1355 3.219) 2.456|
£50125240038 E.5. CAPITAL PLUS, FL. 4 1525,30 6.306) 6.667)
E50114917034 E.5. VALOR EUROPAFL. 52 629 327} 238
E50158193039 ESAF GLOBAL FLEXTBLE 0100 FI 35 1079 376 324
LU0s90680144 A4 Tnvest, Sicav - Fundo Momentum 15,000 99,09 1.486.285| 98.97 1484.550)
LU0256839860 ALLTANZ RCM EURO EQ GROWTH 658| 12971 85.295 11893 78.205
LU0256881128 ALLIANZ RCM EURP EQ GROWTH - IT 492 143738 706.798] 132993 653.964
LU0210819818 Amundi F Absolute VR 4 (EUR) 239) 11080 26.512] 10567 25.285
Luo272942433 Amundi F Absolute Volatility Euro Equities S 4,681 147,24 689.211 15183 710718
LU0248702945 Amundi F Equity Global Clean Planet S 63 8057 5.074| 6161 3.880)
LU0568618077 AMUNDI FDS BD US OPPORT FHEC 99 10104 10.000) 10138 10034
LU0568620990 AMUNDI FDS-MONEY MKT EUR-FEC 9.398 99,86 938.541 10031 942.748
FR0007038708 AMUNDI GLOBAL EMERG 38 3413706 1297.208) 3303159 1.255.200|
Luoz72941112 AMUNDI-VOL EURO EQUITIES-TC 630) 1536 87 968.888] 159125 1003173
LU0266010296 AXAWORLD FD 6L INFLAT AE € 384 13004 50000 13058 50.208
Lu0248273566 BGF - INDIAFUNDE 2 1685, 17,92 30.188] 13,30 22.407)
Luo326423224 BGF - WORLD 6OLD FD HEDGED E 2 5580 1010 56,377, 9.24 51562
Luo172157363 BGF - WORLD MINING FUND E2 3352 5088 170556 4414 147.956
LU0093504115 BGF EUR SHORT DUR BOND - E2 21179 13.35 282,832] 1344 284.646)
LU0200685070 BGF US FLEXIBLE EQUITY HEZ 8038 1024 82294 1019 81909
LU0326423067 BGF WORLD 60LD 61881 808 500,000) 1009 624.381
L B6F FUND - EUR E2 115) 8076 9.284| 7326 8422
Luo171290074 BGF-NEW ENERGY FUND-EURO-E2 5.145 542 27.874| 444 22843
Luo171304552 BGF-WORLD ENERGY FUNDE Acc 6115 1728 105,646 1673 102.296
LU0171306680 BGF-WORLD GOLD FUND - EUR E2 2172 4134 89.800 3888 84.452
1E00839VCBI3 BLACK ROCK EURO GOVERNMENT LIQUIDITY 61.336) 10108 6.200000 10133 6.215.338]
LU0271024688 BLUEBAY - EM MKT SELECTB T 1616) 8393 135.591 89,61 144776
Lu0238483688 BLUEBAY - EMER MKLO 274] 119,59 32728 12059 33.001
Lu0240775436 BLUEBAY - EMERGING MKLO C 12.433 118,40 1471974 11803 1.467.419
Lu0225310266 BLUEBAY INV GRADE BOND FUND 27.191 11033 3000000 129,43 3519.351
LU0212964570 BNPP LI-FUND-EQY TURKEY-N-C 605| 208,69 126.324| 156,97 95.018
1E00B2357K36 BNY MELLON 6L - BRAZIL EQ A 241473 131 315,841 120 290467
1E0003952342 BNY MELLON 6L - EMRG MKTS 198.155 285 564.632] 252 500,143
1E0003921727 BNY MELLON 6L - GLOBAL BOND A 24.083 142 34.093 155 37.237
TE00B2357N66 BNY MELLON 6L-BRAZIL EQ-C$ 504.660) 100 506.961 o091 459.300
1E0004084889 BNY MELLON 6LOBAL OPPORTUNITIES - A EUR 56.272 100 56.140) 105 59.255
LU0319687553 CAAM - VOLATILITY WORLD EQU - HA 276| 108,96 30,066 11009 30375
Luo124811109 CARAVELA AGGRESSIVE FUND 113.433 116,72 13.239.544 12041 13.656.452
Luo24811018 CARAVELA BALANCED FUND 117.847] 106,27 12,523,602 106,27 12,523,602
LUo124810986 CARAVELA DEFENSIVE FUND 28658 10213 2,926,845 99.86 2.861827|
FRO010135103 CARMIGNAC PATRIMOINE A EUR 29 5.05598 147.983 523582 153.247
Lu0s33023601 CIF MARKETS TOTAL OPP Xh 337.266) 890 3000000 849 2863392
zzz229792490 COLCHESTER GLOBAL BOND FUND - CLASS D 10471 10254 1073703 11873 1243.222
zzz229795394 COLCHESTER 6LOBAL RETURN BOND FUND - CLASS D 120534 1051 1267.072 1241 1495.866
DE0005933931 DAXEX GR - INDEX FUND 134595 5351 7.202.002 5399 7.266.784
LU0267479375 DBPLATIV - BAL CUR HVS 2 1068541 250912 1069754 260.207)
Lu0255187485 DBPLATIV - BAL CUR HVS R2C 137 104,90 14.394] 9685 13.289
LU0462954479 DBPLATIVDBX SYS ALPH - TICU 51783 7677 3975411 8658 4.483.125|
LU0229883953 DB PLAT-COMMODITY EURO 899) 16391 147.280 12327 110765
LU0419225080 DB PLATINUM CROCT SECTOR - 12C 11367 148,12 1683683 18084 2055574
LU0189063844 DB PLATINUM IV-DYN ALT-R2C 91 125,70 11.388 10180 9.222
LU0173942318 DB PLATINUM IV-50V PLUSRIC 135 13287 17.964| 13974 18.893
LU0080237943 DB PORTFOLIO EURO LIQUIDITY 1479) 76,08 112,500 7609 112,515
LU0290358497 DB X - TRITEONIA 8514 13958 6.771644] 13962 6773670
LU0290358653 DB X-TII TRX EUR 5Y 38528 105,73 4.073.498 106,27 4.094.371]
FRO007054358 DI EUROSTOXX 50 MASTER UNTT 288.802 2350 6.787.758 2318 6694430
TE00BSMTXKO3 DI STOXX 600 OPT UTILITIES 12.391 1992 1485.89 12156 1506.250|
TE00BSMTWDEO DI STOXX 600 OPTIMISED BANKS 20484 4336 888.197, 4491 919.936
Luoz39322612 DWS BRAZIL Acc 2883 14124 407.174 13122 378.301
LU0146220040 DWS INSTITUTION USD MONEY PLUS 42 9.545,02 403514 954533 403527,
LU0210302286 DWS INVEST BRIC PLUS-NC Acc 839) 19359 162.464| 16276 136.588
LU0273146190 DWS INVEST CHINESE EQUITY-FC 5.440) 165,26 898.977| 137.40 747.444
LU0179220255 DWS INVEST CONVERTIBLES NC ACC 606| 132,00 79976 12008 72756
LUo145635123 DWS INVEST EURO EQUITIES-NC 201 10066 20236 9158 18.411
LU0273147594 DWS INVEST 6LOBAL AGRIBUSN -NC 971 10853 105,325 10461 101524
LUo146864797 DWS RUSSIA Acc 374 21460 80355 17864 66.890
5E0001599622 East Capital Explorer Fund AB 134 5162540 6917803 4913000 6.583.420
LUo09 1444124 ES - AMERICA G.F (USD) 27.065 8857 2.397.217] 10223 2766733
LU0058466250 €5 -EMERGING MARKETS 40289 135,90 5.475.426 11208 4515.625|
LUo062574610 €5 -EURO BOND 1.276) 115986 1.480.355| 118344 1510448
Luoog1443829 ES -EUROPEAN EQUITY 38593 8120 3.133.837| 69,34 2676039
Luooss4s4123 €5 -GLOBAL BOND 66.769) 166,16 11.094.143 17396 11.615.120
LU0079837604 ES - GLOBAL ENHANC 13.377, 619,41 8.285.690 61810 8.268.114
LU0447918896 ESPIRITO SANTO AFRICAR INC 312 102,07 31.803] 79,66 24820
Luo114074718 EURIZON EASYFUND - BND HI YLR 287] 14259 40952 14069 40.406
LU0090980383 EURIZON EASYFUND-EQ CHINAR 381 8386 31.925| 7674 29213
LU0130323198 EURIZON EASYFUND-EQ TAPAN-RH 37 7275 2679) 5473 2016
Luo115767708 FIDELITY FDS - EUROPEAN AGGR -E 25619 1048 268.393] 1064 272582
Luo1i5764192 FIDELITY FDS - EUROPEAN GROWTHE Acc 455| 2216 10,074 2063 9.381
Luo115768185 FIDELITY FDS - SOUTHE ASTA -E 19.022 3289 625,551 3170 603.001
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BES VIDA

INVENTARIO DE TETULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ane 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA

N° de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Barralho

Anexo 1
[zoenTzFTcAcZo DOS TiTULOS | Montante do % do valor Prego médio Valor fotal Valor de balango
c6b160 DESIENAGAO | Quentdede | or nomial nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total

LU0237699995 FIDELITY FDS-GL PRE Acc EUR 616 812 5.000) 844 5.197
Luo251130554 FIDELITY FDS-POR SL M-A Acc EUR 3.275] 1006 32928 984 32217
Luotts759606 Fidelity Funds - Anerica E Acc Euro 2216 1128 25000 1228 27.216
LU0048573645 Fidelity Funds - ASEAN Fund A USD 1242 2039 25318 2077 25792
Luoos4237671 Fidelity Funds - Asian Special Situations Fund A USD. 1172 2161 25318 2132 24.980
LUo048574536 Fidelity Funds - Ausirlia Fund A AUD 181 27.99 5.054] 2902 5240
Luot73614495 Fidelity Funds - China Focus Fund A USD 876 28.90 25318 2821 24713
Luotts763970 Fidelity Funds - Emerging Markets € Acc Euro 174 2867 5,000) 2875 5014
Luoosss79410 Fidelity Funds - France Fund A Euro 171 2930 5.000) 3006 5130
LU0048580004 FIDELITY FUNDS - GERMANY FUND A EURO 1044 2673 27901 2286 23862
Luot14721508 Fidelity Funds - Global Consumer Industries Fund A Euro 224 2231 5.000) 2400 5379
Luot57217158 Fidelity Funds - Global Focus € Acc Euro 193 2592 5.000) 2685 5.179
Luottazaizr Fidelity Funds - Global Health Care € Acc Euro 348 1436 5.000) 1549 5393
Luotta723033 Fidelity Funds - Global Tndusrials Fund E Acc Euro 169) 2952 5.000) 2965 5022
Luotts773425 Fidelity Funds - Global Technolagy Fund E Acc Euro 810] 617 5.000) 639 5177
Luotts774233 Fidelity Funds - Global Telecommunicafions E Acc Euro 487, 1026 5.000) 1067 5.200
Luotts765595 Fidelity Funds - Greater China E Acc Euro 1056 2368 25000 2327 24567
Luonts7es678 Fidelity Funds - Theria € Acc Euro 1041 2401 25000 2432 25323
Luoto7230542 Fidelity Funds - India Focus Fund A Euro 986 2535 25000 2205 21745
Luooss114457 Fidelity Funds - Indonesia Fund A USD. 253 2001 5.064] 2071 5.240
LU0283901063 Fidelity Funds - Taly E Acc Euro 1142 438 5.000) 437 4.986|
Luot15766213 Fidelity Funds - Jopan € Acc Euro 3561 702 25000 701 24.968
Luoos1324488 Fidelity Funds - Korea Fund A USD. 365 1386 5.064] 1393 5090
Luoo48587868 Fidelity Funds - Molaysia Fund A USD 168 3016 5.064] 3340 5608
LU0048588080 Fidelity Funds - Nordic Fund A SEK 93 5422 5.050) 56,15 5230
Luoosa754816 Fidelity Funds - Switzerland Fund A CHF 196) 2527 4962 2643 5191
Luoosse21477 Fidelity Funds - Thailand Fund A USD 200 2532 5.064] 2603 5.206
Luotts769746 Fidelity Funds - World € Acc Euro 442 131 5,000) 179 5212
Luosis9sors FIDELITY FUNDS-AMERICA-Y ACC 11795} 626 73.890) 704 83.067
Luo114722738 FIDELITY FUNDS-GLOBAL FIN SVC-E 3.930) 1545 60704 1394 54778
Luot15767021 FIDELITY FUNDS-LATIN AMERICA-E Acc 6971 5325 371176 4860 338772
Luotssisioss FRANK TE TNV FRK E SMC -N AC 1157] 19,60 22669 1650 19545
Luots1996454 FRANK TEMP ASTA - - AC 4903 2322 113857 2311 113.303
LUo0366765237 FRANK TEMP TNV ASTA 6R-T EUR Hi 108.000 1725 1862.801 1793 1.936.444
Luo231205856 FRANK TEMP INV FR INDTA-NAC EUR 19.056 2095 399.169) 1729 329.483
Luo211333298 FRANK TEMP NV FR MU DTS -NA 22435 1128 253080 1105 247909
Luotao363267 FRANK TEMP INV MU ERPN -N ACx 467 1495 6.980) 1322 6173
Luo300742037 FRANK TP - NATRES N ACC x 38018 793 301425/ 702 266,887
94165001229 GARNHAM FOUNDERS FUND 752 000 0 000 o
re00s29z0c1s 6L6 GLBL CONVERTIBLE UCITS-S 8.227] 9324 767.053 89.00 732.174]
LU0209317873 GLOBAL ACTIVE ALLOCATION - CAP 2811.373 473 13307793 448 12.594.952|
Luo234683448 GOLD SACHS BRICS PORTF-E 10416 1350 140,670) 1168 121662
LU0234687605 GOLDMAN SACHS US EQ PORT -EA 10.208 964 98.368 981 100141
Luo234575479 GOLDMAN SACHS US SMC -I$ 35710 728 259955 774 276267
LU0234575800 GOLDMAN SACHS US SMC CORE - AC$ 6656 786 52.309) 798 53136
Luo3s7156604 65 DI-AT6 COMIND TREN-C EH 26.475 1265 335000 1050 278074
s80086270611 HENDERSON CRED ASLP-Y 9.017] 1018 91762 1003 90.438
Luozs3740032 HSBC GTF -NEW WLD INC M § 139.468 902 1257.732 900 1255636
x00025506649 TMPERATRIZ G6F FUND 110.992 100,00 11.099.174) 9394 10.426.564]
Lu0205352882 ING (L) INVEST EUROPE HIGH DIVIDEND X ACC 41 24524 9.99 246,04 10,029
LU0332193779 ING (L) Tnvest Food & Beverages (EUR) X 32 960,67 30375 112654 35619
Luos 46913434 ING L INV - INDEX LK PR 80 - PC 529 2694 14257 2562 13558
LU0243956348 INVESCO ASTA INFRASTRUCT - € 6.908 966 66.758 955 65.972
LU0243958047 INVESCO EURO CORP BOND -C 6.685] 1355 90555) B 87.617
LU0243958393 INVESCO EURO CORP BOND E 1736 1224 21251 1270 22,044
L EQ-E 4.959] 2254 111794 2214 109.803
Usasa2878387 iShares Dow Jones US Basic Mat 52, 4672 2.429) 49,69 2584
Usasazezatzz iShares Dow Jones US Consumer Goods Sector 51 4873 2.485) 5293 2699
Us4642875805 iShares Dow Jones US Consumer Services 48 51.20 2.457] 5519 2649
Us4642877967 iShares Dow Jones US Energy Sector 87, 2839 2470) 3078 2678
Usa642877884 iShares Dow Jones US Financial Sector 69) 3542 2.44] 3791 2616
Us4642877629 iShares Dow Jones US Healthcare Secfor 50 4981 2.490) 5531 2766
Usa642877546 iShares Dow Jones US Tndustrial Sector 55 4457 2.451 4917 2704
Usasa2877215 ihares Dow Jones US Technology Sector 52| 4737 2463 49,39 2568
Usasa2877132 iShares Dow Jones US Telecommunications Secor 161 1529 2461 1623 2613
Usa642876977 iShares Dow Jones US Utilfies Sector 40| 112 2.445) 68.26 2730
Usa642872349 TSHARES MSCT EMERGING MARKETS INDEX 83.410 2842 2370623 2932 2.445.765
Usa642866655 TSHARES MSCI PACIFIC EX JPN 73.060) 3192 2331810 3009 2198181
re0083zW0KIS TSHARES S&P 500 MONTHLY EUR 131.790] 2681 3533132 2787 3672.328
Us4642887453 iShares S4P Global Consumer Discrefionary Sector 198 3782 7.489) 38,60 7.644]
Us4642887370 iShares 54P Global Consumer Staples 157] 48,03 7541 5144 8076
Usaca2873412 iShares 54p Global Energy Sector 275 27561 7592 2952 8117]
Us4642873339 iShares 5P Global Financials 276 2748 7.585) 2765 7.63|
Usa642873255 iShares 5P Global Healthcare 189) 40,00 7.560) 4337 8197
Usa642887297 iShares 5P Global Tndusrials 214 3528 7551 3727 7977
Usa642883726 iShares S4P Global Infrastruct 203 2491 5056 2566 5.209
Us4642886950 iShares 54P Global Materials 172) 4401 7570) 4421 7.604]
Us4642872919 iShares 5P Global Technology 171 4387 7502 45,57 7.759)
Usasac872752 iShares S4P Global Telecommuni 180) 4184 7531 4312 7.762|
Usas42887115 iShares S4p Global Uilties S 238 3170 7545) 32,38 7.707]
Luo4ze101357 VA GLOBAL SICAV CLASS T (EUR) 49.700) 100,60 5,000,000 11366 5.648.946|
re0082835v72 JANUS CAPITAL US STRATEGIC VALUE FD-T EUR AC 50.294] 1075 540854 988 496.908
Luot29412937 JP MORGAN F - GL CONVERT EU 5.169] 1025 52.995) 958 49521
LUo208853944 JP MORGAN F - GLB NATRE - D ACC 3.935] 1488 58554 1244 48.952
LU0289473059 JPM INCOME OPPORTUNITY b (ACC) 955 12457 19,012 12356 118.049
Luo278564033 TP INV - JPM US EQUITY D HD A 1060 6473 68634, 6307 66.869
Luo273799238 JPM INV-HIGH STAT MAR N-D-A 154 109,77 16955 10138 15659
Luo273793462 TPM INV-HIGH.STAT. MKTNEUTRAL (8) EUR 700 10656 74.540) 106,16 74.260
LU0329206832 JPM JAPAN STRATEGIC VALUE b (ACC) 1131] 52,06 58.867) 5473 61883
Luo217389484 IPM US AGGREGATE Bond BA 344967 1080 3.727.246 1142 3.940.495
Luotessazs7s IPMORGAN F-6LOBAL FOCUS-8x 8.967] 1532 137.415 1429 128.144
Luotessasers IPMORGAN FUNDS GLOBAL FOCUS b EUR ACC 340 2000 6.800) 1775 6.036|
Luo260085492 JUPTTER GLOBAL FD EURO 6RO L 2978 1499 44651 1328 39549
Luo225434587 LUXINVESTFD - US EQTY PLUS - D 4:359] 128482 5,600,000 12840 559,642
FRO010510800 LYXOR ETF EURO CASHEONIA IN 50756 10673 5.417.088 106,79 5.420.182
c600823H7047 MAN INV - IRIS LOW VOL 2717 68161 1851.750) 94258 2560740
Us57060U1007 MARKET VECTORS Gold Miners ETF 350027, 3891 13620672 3975 13.912.890)
Luo125951151 MFS EUROPEAN VALUE AL 2861 1970 56.370) 1990 56.928
Luo219424487 MFS MER-EUROPEAN VAL 19.352 119,68 2:316.100) 13111 2537.29
Luo219424644 MFS MERIDIAN FUNDS - GLOBAL EQUITY 34087 107,88 3.677.300) 12125 4133.034]
LU0200685666 MLIIF US BASIC VALUE -E 11128 2895 322.139) 2874 319.827
Luo360482987 MORGAN ST - GLOBAL BRANDS -Z 38.482 2217 853075 2354 505,91
Luo225744001 MORGAN ST-US ADVANTAGE B $ 15.025 2121 318628 2343 351971
Luott9620507 MORGAN STINV F - GLOBAL BRANDS - 8 8.137] 4306 35039 4558 370845
Luonts140697 MORGAN STINV F-EM EURAME-2 1886 5413 102113 4613 87,014
Luo360484769 MORGAN STANLEY - US ADVANTAGE ZH EUR 3673 3791 139.239) 3763 138.214
Luo3sodsdess MORGAN STUS ADVANTA 24360 22,06 537.351 2465 600576
222229789959 NAUFUND LP - CLASS A 292.000 8470 24732742 86,85 25.358.915|
LU0390857125 NORDEA 1 AFRICAN EQUITY E 4.991] 13,00 64.906 1126 56.201
Luo173776393 NORDEA T STC NORWGN E EUR 1397 2148 30000 2154 30,084
Luot73770602 NORDEA-1 NORDIC EQUITY FUND E 142) 4924 6573 4268 6.044]
L IT-ENERGY SICAR- A 24 7645651 1855095 7749202 1880.220
Luos72142645 ONGOTNG INT. CAPITAL MARKETS 15093 99381 15000000( 103023 15,549,681,
LU0394083843 ONGOTNG INT.PRIVATE EQUITY 101200 96469 97626550 736.97 74.581.364]
Luotsasetaos PARVEST FLOOR 90 EURO - CLS € 50 129267 64.547] 115546 57.6%
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INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano: 201
Empresa de Sequros: [BES VIDA
N© de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Borralho
Anexo 1
[zoenTzFIcAcZo DOS TiTULOS | Montante do %% do valor Preco médio Valor total Valor de balano.
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or naminal nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitério Total
LU0363509208 PARVEST-AGRICULTURE-CLASSIC Acc 43| 11226 54.263] 9784 47.292]
Luo247079626 PICTET- ABSOLURE 6LOR 1246 109,85 136.922] 10959 136.599]
Luoz55757390 PICTET-ASIAN CCY T 10.260) 10147 1.043.095] 11542 1186.463
Lu0280437830 PICTET-EMERG CCYR 3.863) 12539 484.332] 13112 506.452
Luotoasss2as PICTET- WATERR ACC 177 12462 22.119) 13738 24.384
Luot3s487733 PICTET CHF BONDS R 86 34906 30113 35063 30248
Luozss7s8018 PICTET-EMERG LOCAL CCY-T$ 250) 13321 33.352] 13993 35036
1£00B11XZ541 PIMCO - 6L REAL RTN - E-EURO-HD-ACC 120757 1424 1719.394 1521 1836.709)
1E00B11XZ327 PIMCO - GLB H/Y BD E HGD ACC 45.209) 1629 736.292] 1656 748,658
160032676397 PIMCO - 6LB INV GRADE T HD ACC 255.103) 1334 3.403.039 1423 3.630.120)
Te00811XZ103 PIMCO - GLOBAL BOND E EUR (HDG) ACC 16.563) 1845 305,550 1992 329.942
160033989843 PIMCO - TOTAL RTRN HIAC 271976 1813 4931893 1871 5.086.671
1E0080MDSR65 PIMCO UKE INFLATION E INC 1920) 1563 30010 15,68 30.108]
1£00811XZ805 PIMCO-TOTAL RTN BD-E-EURO-HD-ACC 195.184) 1739 3394838 1775 3.464.516)
Luo313643453 PIONEER FS COMMODITY ALPHA C 83 5580 4618 5375 4.449)
1E00B3FHOTES POLAR CAPITAL-JPN-T$ 21276 964 205,053 1006 214,094
Us7393541043 POWERSHARES QQQ NASDAQ 100 85.226) 4194 3574731 4315 3677471
Us74347R2067 PROSAHRES ULTRA QQQ 13.000) 6099 7925811 6296 818.440)
Us74347x6334 PROSHARES ULTRA FINANCIALS 10.000) 3439 343.907 3429 342517
x00025506912 RED RUBY GF FUND. 122731 10000 12273071 95,69 11744.101
Luoz71484411 SCHROD INTL US L6 CAP BH 970) 8739 84.767] 8557 83.005|
Luo616010400 SCHRODER GATA CQS CR 18.659) 10799 2015.000) 107,80 2011455
Luo279459704 SCHRODER INT- GLEM MOPB A 11051 1320 145.877] 1136 125.540)
Luoz4s173006 SCHRODER INT EME ASTA -8 ACC 3279) 1676 54.940) 1573 51575
Luotiszse7az SCHRODER INTL EURO C 51.850 1707 885.046) 16,60 860.714
Luotiszs7934 'SCHRODER INTL EURO CORP - BAC 17142 1476 253.069 1484 254.389)
Luoz03348601 'SCHRODER INTL 6L CRP BD-BAC EUR 619) 11842 73332] 12517 77512
Luoz24509215 SCHRODER INTL 6L PR SC B A 781 98,50 76512 9448 73779
Luoie9s95229 SCHRODER INTL 6LE HI YD 5.886) 2796 164.563] 27 163.10)
Luosteassses SCHRODER INTL MIDD EAST 8 X 4 1151 844 9.716 741 8.529)
Luotos2sssre SCHRODER ISF EURO EQUITY (B) 1646) 1859 30.602] 1589 26.158]
Lor77222394 SCHRODERS EMERGING MARKETS 69.444) 3024 2100.000] 2999 2082.639)
Us78463V1070 SPDRGOLD TRUST -ETF 17.109) 10848 1856.006| 117.47 2009.736
Us78462F1030 5PY STANDARD &POORS 500 ETF TRUST Index Fund 224057 8739 19.581.270 9699 2173209
Luoz72423913 T. ROWE PRICE 6L8 EQUITY 355.527] 775 2756333 842 2.995.014
222229795360 TAPM FUND CLASS EUR 2604 863,91 2250000 93722 2.440.935]
Lu0390137573 TEMPLETON FRONTIER MARKETS N EUR ACC 1593 1422 22.649) 1369 21612
Luo260870588 TEMPLETON GLOBAL BOND N ACC 1231 1825 204938 1881 211253,
FR0010527937 THEAM HAREWOOD OSCILLATOR COMMO AX 1 49.065,60 47795 4851043 47254
c8008280N800 THREADNEEDLE AM EX ALPHA -RNA 303.691 155 470031 168 509.898
c80084zR2118 THREADNEEDLE EURO HIGH YLD 3 35.558] 138 49162 150 53.294]
Luotss724758 THREADNEEDLE 6L E MKT STDEH 2944 1019 30.000) 1021 30059)
580081047671 THREADNEEDLE TARGET RETURN FUND Net 1 Acc 20850) 119 24.75¢) 119 24.7%0]
Luoossseazs UBS LUX BOND FUND AUD P ACC 9 30402 30.208] 30609 30414
U MARKETETF 178150 3024 5.386.518] 2953 5260926
TE00803HD3 16 VANGUARD GLOBAL STOCK INDEX EURO CLASS 466138 1107 5157.899) 947 4413581
LUo138259550 VONTOBEL FUND GLOBAL TREND NEW POWER C 121 94,88 11.454) 7836 9.460)
77178671 WISDOMTREE EMRG ETF 3.000) 3742 12272| 3759 112775
subtotl|  11056.816) 0 000 000 451116883 000 426.756.948
subsubtoal|  26.642.306 0 000 000 578.396.390 000 537.077.036
222 - Titulos de cvida
2221 be divida piblica
001137362 BK0 0.75% / 2011 - 13/12/2013 125,000 100 124.998] 125.293)
bE001137313 BKO 0.75% /2010 - 14/09/2012 2000000/ 101 2013.306] 2015.526]
170004781941 8OTS c/2-2012 / 29-06-2012 299,000/ 038 294.215) 298.26
170004776164 8OTS cz-2011/ 3105-2012 117.000 099 113361 115344
170004604671 BTPS 2.1% + Inflagdo - 2010 / 15.09-2021 19,900,000/ 077 19.734.488| 15320306
10004615517 BTPS 3% /2010 -15/06/2015 5000000/ 052 5.084.057] 4597.057]
170004009673 BTPS 3.75% /2006 - 01/08/2021 4,000,000 o0g2 3761955] 3.285.666
170004489610 BTPS 4.25% /2009 - 01/09/2019 3000000/ 088 3030618] 2648852
110004273493 8TPS 4.5 % /2007 -01/02/2018 2050000/ 093 1992.046| 1905761
110003190912 8TPS 5% - 2001/ 01-02-2012 1.000.000) 102 1019522 1022672
xs0144129649 BTPS 5.625% - 2002 / 15-06-2012 40.000) 077 30132 30828
10001174611 BTPS 6.5% /1957 -01/11/2027 8000000/ 095 10.309.657] 7.638.846
50001030500 DBR 1.5% Inflagdo 2006 - 15/04/2016 49.882.000) 124 50199.673| 61.929.368]
000141521 DBR 3.5% /2008 - 12/04/2013 3200000/ 107 3321673 3421921
001135374 DBR 3.75% /2008 - 04/01/2019 14,000,000/ 120 15.170.740) 16.771847]
bE001141539 DBR 4.0% /2008 - 11/10/2013 5900000/ 108 6.263.750) 6.356.970)
001135358 DBR 4.25% /2008 -04/07/2018 200.000) 121 225,460 242.130)
bE0001135218 DBR 4.5% /2003-04/01/2013 1300000 109 1417529 1416.489)
0001135366 DBR 4.75 % /2008 - 04/07/2040 400.000) 150 516.204 600844
001135085 DBR 4.75% /1996 - 04/07/2028 200,000/ 133 245582 266,952
001135176 DBR 5.5 % /2000 - 04/01/2031 1.000.000) 151 1.320.494| 1505.157]
F14000010848 FINNISH GOVT 3.375% /2010 - 15/04/2020 7,500,000 11 7673141 8.325.191
FR0010235176 FRTR 1% + Inflagdo - 2006/ 25-07-2017 37.682.000) 112 35.599.152] 42.257.635)
FRo010216481 FRTR 3% /2004 - 25/10/2015 12000000/ 105 12154568 12.652.702
FRo010517417 FRTR 4.25% /2007 - 25/10/2017 12000000/ 1 12.855.709) 13.326.361
FRTR 5% /2000 - 25/10/2016 17.000.000] 115 19,006,181 19.471.851]
bE001115897 GERMAN T-BIL c/z - 2011 11-01-2012 480.000) 100 479.861 479976
crot24026601 668 3.7% /2005 - 20/07/2015 (HTM) 7,500,000 o052 3874344 3874344
Grottao21463 668.4.0% /2008 - 20/08/2013 (HTM) 24000000 o5t 12.348.852] 12.348.852
crotio021236 668.4.3% /2009 - 20/03/2012 2000000/ ost 1017.202 1017.202]
croti0021236 668.4.3% /2009 - 20/03/2012 (HTM) 7,200,000 053 3.841082] 3.841082]
6ro124024580 668.4.5% /2004 - 20/05/2014 (HTM) 48500000/ 053 25591701 25591701
crot24021552 668.4.6 % / 2003 - 20/05/2013 (HTM) 11.000.000) 053 5811066 55811066
6r0124030645 668 4.6% /2008 - 20/07/2018 17.100.000) 023 3872501 3872501
6685.3% /2009 - 20/03/2026 5000000/ 026 1283077 1.283.077]
crott4022479 668.5.5% /2009 - 20/08/2014 1900000 025 467184 467.184)
Grott4022479 668 5.5% /2009 - 20/08/2014 (HTM) 7,500,000 o052 3.899.898 3.899.898
6ro124031650 668.6.0% /2009 - 19/07/2019 9500000/ 023 2212542] 2212542
crott4023485 668 6.1% /2010 - 20/08/2015 (HTM) 6740000 o052 3.519.403] 3.519.403]
re0oe3kwyszs IRISHGOVT 4% / 2009 - 15/01/2014 1.000.000) 036 1.043.356| 964.756
re00828Hxx02 IRISHGOVT 4.5 % /2007 - 18/10/2018 10000000/ 082 9.714.259) 8.155.984)
160006857530 IRISHGOVT 4.6% /1999 - 18/04/2016 6000000 053 6.233.523] 5550003
1£0031256328 IRISHGOVT 5.0% /2002 - 18/04/2013 3500000/ 100 3883.413] 3.497.933
1£0031256328 IRISHGOVT 5.0% /2002 - 18/04/2013 (HTM) 24000000 101 24.068.963 24.273.081]
1£00860Z6194 IRISHGOVT5.0% /2010 - 18/10/2020 9000000/ 080 9.056.664| 7.224.384
esoLotz02172 LETRAS DEL TESORO SGLT /2 /2010 - 17/02/2012 114,000 100 112.826) 113,658
x50506445963 LUXEMBOURG GOVT 3.375% /2010 - 18/05/2020 8000000/ 11 8.157.459) 8.872419)
NL0009213651 NETHERLANDS GOVT 2.75% /2009 - 15/01/2015 18.000.000) 108 16.436.438] 19.522.258
NL0000102242 NETHERLANDS GOV 3.25% /2005 - 15/07/2015 10.000.000) 110 10.499.068| 10955.068
NL0009348242 NETHERLANDS GOVT 3.5% /2010 - 15/07/2020 10,000,000/ 113 10141612 11270612
x50205537581 REP. ARGENTINA 1.2% /2003 - 31/12/2038 849.836 027 310.508] 231.427]
xs0220101744 REPUBLIC OF AUSTRIA Var /2005 - 15/06/2015 3000000/ 099 2995272 2957.450)
54120007543 SLOVAKIA 4.35% - 2010 / 14-10-2025 3000000/ 085 3020341 25549.641]
£50000011676 SPGB c/z -98/012029 1 035 o 9
sub-otal of 2678837 000 000 389,370,625 000 401.903.369)
2.2.2.2 - De outros emissares piblicos
US05565Q8T40 8 CAPITAL 2.248% - 2011 / 01-11-2016 30.000) o078 21457 23263
xs0671138377 COUNCIL OF EUROPE 2.257% /2011 - 31/08/2021 18.000) 100 18.048] 18.026)
xs0524597613 COUNCIL OF EUROPE 3% /2010 - 13/07/2020 6000000/ 103 6.061658] 6.187.638]
EU0004160AC2 EFSF2.75% /2011 -05/12/2016 89.000 103 90.837] 91626
Xs0518184667 EI8.2.625% /2010 - 15/03/2018 2000000 103 2027.382 2052882
X50676294696 EIB2.75% - 2011/ 15.09-2021 485.000) 098 485.965) 476.430)
x50490739686 E18 3.125% /2010 -03/03/2017 5000000/ 106 5120703 5.313.355]
xs0212029598 E18 3.875% /2005 - 09/03/2020 (Call-09/03/2012) 1.400.000) 101 1385.363] 1420923
xs0272359489 E18 3.875% /2006 - 15/10/2016 2.000.000] 109 2031503 270509
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BES VIDA

INVENTARIO DE TEITULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano: 201
Empresa de Sequros: [BES VIDA
N© de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Borralho
Anexo 1
[zoenTzFIcacZo DOS TiTULOS | ‘Montante do %% do valor Preco médio Valor total Valor de balano.
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nominal nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitério Total
xs0412826579 €18 4.25% /2009 - 15/04/2019 3.000000) 113 3.237.259) 3.386.824]
xs0327177134 €18 4.375% /2007 - 15/04/2013 7.000.000) 107 7.183.185 7.505.255|
X50069971710 E188% 1996 - 10/11/2016 1592.309) 126 2052.597] 2005.602
X50449594455 €18 Float /2009 - 15/01/2020 5.000.000) 055 4577937 4748.687]
X50484565709 €18 Float /2010 - 15/01/2018 9.000000) 055 9.005.198] 8571848
X50618580550 €18 Float /2011 - 27/07/2016 361000) 057 360942 349.645|
x50229563886 E18 Var /2005 - 14/10/2015 1.800.000) 058 1724131 1755.001
EU000A1AIDTS EUROPEAN UNION 2.375% - 2010 / 22.09-2017 75500.000) 101 7.410053] 7607918
EU000AIGKVZS EUROPEAN UNION 2,5% /2011 - 04/12/2015 25500.000) 103 2479861 2563.486
EU000ALGRYTI EUROPEAN UNION 2.757% /2011 -03/06/2016 100.000) 105 104,645 104.785]
EU000A16N002 EUROPEAN UNION 3.257% /2011 - 04/04/2018 6.000000) 108 6.147.54¢) 6.451.446)
EU000AOVUCFI EUROPEAN UNION 3.375% /2010 - 10/05/2019 8.000000) 107 8123641 8564561
170006523556 16RD c/2 /1998 - 26/03/2018 4131648 085 2985.116 356,404
FR0010906370 ILE DE FRANCE 3.2% /2010 - 04/06/2020 2000000) 100 2034181 1999.521
INSTITUT CREDITO OFICIAL 3.25% /2010 - 10/02/2015 5.000.000) 100 5.137.447] 4.986.997
DEQ0AIDAMKS KFW 1.25% /2010 - 17/06/2013 1500.000) 101 1506.627] 1518.867
DE00AIDAMLL KFW 1.75% /2010 - 04/08/2014 1.000.000) 103 1,005,634 1.025.224|
bE000AIKOUB? KFW 2.0% /2011 -07/09/2016 77.000) 102 78.235] 78731
DEO0AIDAMMO KFW 2.25% - 2010 / 21-09-2017 1500.000) 103 1506.524| 1541639)
DEO00AIDAMT KFW 2.25% /2010 -10/04/2015 5.500.000) 105 5.504.380) 5.778.800)
DE000AOEB294 KFW Float /2006 - 23/02/2016 3.000000) 059 3.022.594] 2576043
X50430527993 SWEDISH EXPORT CREDIT 3.625 2009/27-05-2014 3.000000) 105 3.059.375| 3163.415
Sub-otal 9 95.583.957] 3156 000 95.890.425] 000 97.955.543
2.2.2.3 - De outros emissores
50140546853 INTEREST-BEARING AMORTISING NOTES (SERIE 36) 735.257] 729771
FIDUCTARY DEPOSIT (BNP) 595.647] 561914
FIDUCIARY DEPOSIT 293 (IPM) 668.667] 654.930)
FIDUCTARY DEPOSIT 315 (7PM) 479.418) 422759)
X50346776973 Amortising Secured Repackaged Notes due 2020 3.026.970) 2990.475|
X50416990439 Amortising 2654117 1759.782]
X50607365706 3Y AUTOCALLABLE HEALTHCARE Var 2011 - 20/04/2014 (Call-20/04/2012) 200000] 057 195.670) 194512
X50283183084 ABANKA VIPA Float /2007 - 03/02/2049 (Call-03/02/2017) 2.000.000) 054 1231229 1081229
X50496065672 ABBEY NATL TREASURY 2.5% /2010 - 18/03/2013 1500.000) 102 1525743 1525518
xs0546218925 ABN AMRO BANK NV 3.625% /2010 - 06/10/2017 2.000.000) 058 2015.45¢) 1969.176)
X50439522938 ABN AMRO BANK NV 3.75% /2009 - 15/07/2014 3.000000) 106 3050753 3194063
NL0000122505 ABN AMRO BANK NV CMS /1999 - 10/06/2019 12.000.000) 063 10281565 7503.222
0546217521 ABN AMRO BANK NV Float /2010 - 15/01/2013 3.000000) 100 3016.663 3011923
FR0010753459 ACCOR 54 6,5% 2009 - 06/05/2013 250000] 109 260611 271631
50237518013 ADAGT ITX Q MT5 /2005 - 15/01/2021 15.000.000) 049 8.773.500) 7.288.500)
50282614204 AEGON GLOBAL (AGTM) 4.25% /2007 - 23/01/2012 5500.000) 104 5.765.421 5.72193¢)
Xs0425811865 AEGONINV 7% /2009 - 29/04/2012 500.000) 105 534.375] 526.780)
bE0006498504 ATR CANADA 10% /2001 - 01/06/2006 DEFAULTED 2000000) 000 20) 20)
X50201884300 ATREM 2004-1X 382 MTG /2004 - 20/09/2066 4500.000) 060 4513.352] 2702993
USGO158RAES ALESC 7X C1 Mige 2005 - 23/07/2035 (Call=23/03/2015) 4.000.000) 004 72.28¢) 170.029)
USGO158NAAD3 ALESC 7X INC MTG /2005 - 23/07/2035 (Call-23/03/2015) 1.000.000) 000 7 77
DE000AOTR7K7 ALLTANZ FINANCE (ALVGR) 5.0% - 2008 / 06-03-2013 5.100.000) 108 5.623.826 5.491.341
DE000ALAKHES ALLTANZ FINANCE 4.75% /2009 - 22/07/2019 2.000.000) 11 2063.054] 2.216.709)
bE000AODX M2 ALPHA GROUP TERSEY PERP 2005/18/02/2049 (Call=18/02/2015) 900.000) o018 307.105] 163.105)
Uso258MODE24 AMER EXPRESS (AXP) Float - 2011 / 24-06-2014 32.000) 076 21908 24.385)
Us0311626780 AMGEN 1.875% - 2011 / 15112014 30.000) 078 21815 23.406
xs0207513127 ANZ CAP.TRUST TIT oot /2004 - 15/12/2053 (Call=15/12/2014) 500.000) 073 504914 364214
U03938LARS0 ARCELORMITTAL 3.75% - 2010 / 05-08-2015 32.000) 075 22760 2403
50559641146 ARCELORMITTAL 4.625% 2010 - 17/11/2017 50.000) 094 46.408] 47120
FR0010941690 AREVA 3,57 /2010 - 22/03/2021 2.450.000) 080 2505.268 1.949.657]
170003694137 ARGOM 2 B TG /2004 - 27/10/2043 4:300.000) 073 4326865 3153814
X50289683616 ARGON CAPITAL PLC #75 Float /2007 - 05/05/2013 7:500.000) 056 4254017 4230767]
X50644659293 ASCEND 8.75% - 2011 / 01-07-2013 7.450.000) 104 7.770594 7.770.594]
NL0009213545 ASR NEDERLAND 10% 2009/26-10-2049 (€l 26-10-2019) 1875.000) 102 1911.949) 1904.124
NL0009213537 ASR NEDERLAND NV PERP 6.25% 2009/10-08-2049 (Call-30/03/2012) 2.000.000) 076 1572154 1520942
xs0416215910 ASSICURAZIONT 4.875% /2009 - 11/11/2014 1.000.000) 101 1.065.060) 1.008.070)
X50257010206 ASSTCURAZIONT GENERALT Var 2006/16-06-2049 (Call=16/06/2026) 400.000) 068 385,082 273.034]
xs0291950722 AT&TINC. 4.375% /2007 - 15/03/2013 2.000.000) 107 2065.875| 2136.670)
X50427250357 ATLANTLA 5.625% /2009 - 06/05/2016 2.000.000) 107 2:317.463] 2136.623]
FR0011064500 AUCHAN 54 3.625% /2011 - 19/10/2018 2.000.000) 104 2010.440) 2084.460)
X50466878415 AUST & NZ BANK 6RP 2.625% /2009 - 16/11/2012 1.000.000] 101 999.707] 1011537
X50493543986 AUST &NZ BANK GRP 3.75% /2010 - 10/03/2017 2.000000) 105 2053.99% 2102636
50167957983 AXA SAT.1% /2003 - 07/05/2049 (Call=07/02/2012) 50.000) 069 34.677] 34.610)
X50207825364 AXA SA Var 2004-20/12/2049 (Call-20/12/2012) 400.000] 048 287.310) 190530)
50295157274 B4 CREDITANSTALT (BACA) c/z-2007 / 25052012 150.000) 099 144.495] 148074
50383001210 B4 FUNDING Var /2008 - 15/02/2014 (Call=15/02/2012) 450.000) 104 466,758 466272
X50235394037 BANCA INTESA SPA C/F Float /2005 - 23/11/2015 3.000000) 057 2843178 2916378
UsPO763MBWO3 BANCO ABC-BRASIL 547 §75% / 2010 - 08/04/2020 2:200000) 076 1572565 1681848
UsPO70414AT2 BANCO BONSUCESSO 9.25% - 2010 / 03-11-2020 5.000000) 058 3520910) 25878518
UsG080I08H52 BANCO BRADESCO SA 6.75% 2009 - 29/09/2019 500.000) 086 344961 428.356)
xs0218220191 BANCO FINANTIA Float /2005 - 04/05/2015 (Call=06/02/2012) 5.000.000) 057 4.844.122] 4856.394
X50313254046 BANCO FINANTIA INTL Float /2007 - 26/07/2017 (Call=26/07/2012) 6.700.000) 056 6734915 3.750010)
50170234001 BANCO GALLEGO 2006 - 30/10/2049 (Call-30/10/2016) 1.000.000) o7 600,374 705.924|
x50235012951 BANCO POPOLARE C/F Fioat /2005 - 18/11/2015 1.000.000] 089 969.939) 888.439)
£50213750001 BANCO POPULAR Float /2009 - 22/12/2019 (Call-22/12/2014) 400.000) 065 400561 260561
50313860233 BANCO SABADELL 4.375% /2009 - 22/05/2012 5.100.000) 102 5.250.594] 5221413
£50413860000 BANCO SABADELL 4.5% /2003 - 29/04/2013 2.000000) 102 2066.492 203899
50213860051 BANCO SABADELL 6.25% /2010 - 26/04/2020 100.000) 084 104.23¢) 84.23¢)
50426539184 BANESTO FINANCIAL 4.0% /2009 - 08/05/2012 3.600.000) 102 3.693.885) 3684498
Us060516ED79 BANK OF AMERICA 3.7% - 2010 / 01-09-2015, 25.000) 073 16.625| 18.146)
xso191752434 BANK OF AMERICA 4.757% 2004 - 06/05/2019 (Call06/05/2014) 100.000) 075 76.539) 74935
X50433130456 BANK OF AMERICA 7% - 2009 / 15-06-2016 100.000) 105 104.55¢) 105.058)
X50482810958 BANK OF IRELAND 4.0% /2010 - 28/01/2015 3.000000) 077 3101735 2318195
X50232972645 BANK OF IRELAND 4.25% RAcc /2005 - 02/11/2015 (Call-02/05/2012) 5.000000) 066 5044.409) 3304336
xs0213499410 BANK OF SCOTLAND (HBOS) Var /2005 - 16/03/2020 10.000.000) 053 10310213 9.330.161
xs0136924051 BANK OF SCOTLAND 5.5%/02 - 29/10/2012 115.000) 099 115.326) 113.843)
X50243080065 BANQUE FED CRED MUTUEL Float /2006 - 10/02/2016 2.000.000) 089 1814672 1774.552]
X50580400884 BANQUE FED CRED MUTUEL Float /2011 - 24/01/2013 1.000.000) 100 1003513 996.743
FR0010844381 BANQUE POPULATRE CATSSE Float /2010 - 20/07/2012 1.000.000] 100 1.002.808] 999.738
Us06739F6F27 BARCLAYS BK 5% 2009 - 22/09/2016 750.000) 081 517.100 605.565)
X50495946310 BARCLAYS BK PLC 3.5% /2010 - 18/03/2015 5.000000) 102 5.129.805] 5078.705|
BARCLAYS BK PLC 4.0% /2010 - 20/01/2017 1500.000) 103 1550.157] 1543.557]
170006707159 BARCLAYS BKPLC 4.4% - 2009 / 29-12-2015 1490.000) 103 1568.583] 1533121
X50445843526 BARCLAYS BK PLC 4.875% /2009 - 13/08/2019 2.000000] 102 2039.895| 2032.295]
50301811070 BARCLAYS BK PLC Float / 2007 - 30/05/2017 (Call=30/05/2012) 7.000.000) 052 6571324 6.423.859)
50233885531 BARCLAYS BK PLC Float /2005 - 23/11/2015 4:800.000) 095 4765.916] 4567.057]
X50214398199 BARCLAYS BK PLC PERPETUAL 4.75% 2005 - 15/03/2049 (Call-15/03/2020) 200000] o5t 104617 101887
DE000AOTKEMO BASF FIN EUROPNY 5% /2007 - 26/09/2014 2000000) 11 2241370) 2211290
bE000AOXFK16 BASF SE 3.75% /2009 - 08/10/2012 800.000) 103 817.475] 821333
X50439773002 BASF SE 4.25% /2009 - 14/10/2016 2.000.000) 11 2.026.481 2210635
X50307791698 BATINTL FINANCE 5,375% /2007 - 29/06/2017 3.000000) 117 3185010 3.512.890)
X50255605825 BAYER AG 4.5% / 2006 / 23-05-2013 150.000) 107 161472 160.687]
X50097995590 BAYER HYPO CMS /1999 -02/06/2014 4.000.000) 101 3939.686 4043.004
X50097084726 BAYER HYPO CMS /1999 - 05/05/2014 2061000) 055 2042328 1968.010)
x50097994940 BAYER HYPO-VERET CMS /1999 - 16/06/2014 3.000000) 058 2989.869) 2952.167]
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BES VIDA

INVENTARIO DE TETULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano: 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N° de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Barralho
Anexo 1
IDENTIFICAGAO DOS TETULOS | Montante do % do valor Prego médio Valor fotal Valor de balango
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or naminal nominal de aquisicdo | de aquisicdo unitdrio Total
Eso4t3211345 BBVA 3.625% /2010 - 18/01/2017 3.000.000) 098 3.086.377] 2.929.537]
X50300999744 BBVA BANCOMER 4.799% /2007 - 17/05/2017 (Call-17/05/2012) 5.000.000) 092 5.149.477) 4.607.477]
X50457234291 BBVA INTL PREF UNTPERSON 9.1% - 2009 - 21/10/2049 (Call=21/10/2014) 150.000) 093 167.186 139.648
X50427109896 BBVA SENIOR FIN 3.625% /2009 - 14/05/2012 8:500.000) 102 8.709.402] 8.669.482]
Xs0278435226 BCP FINANCE BANK Float /2006 - 21/12/2016 (Call=21/03/2012) 6537.000) o052 6.407.741 3.411.439)
X50284019659 BCP FINANCE Float /2007 -06/02/2012 6.173.000) 098 5.865.745, 6.034.462]
X50269056056 BEAR STEARNS CO Float 2006 - 26/09/2013 5.000.000) 097 4981241 4.839.639)
ERGEN BANK A/ Float /1986 4 ) 1.000.000) 040 432.894 403.471
X50550892215 BES 5.19% Ser81 2010 - 18/10/2015 50.000 o0gt 50530, 40.447]
X50550893290 BES 5.19% Ser82 2010 -18/10/2015 300.000 0g1 303.200 242682
X50550893886 BES 5.19% Serd3 2010 - 18/10/2015 150.000) o0gt 151587 121,341
X50592617897 BES 5.75% Serd7 2011 - 14/02/2015 50.000 085 50.382 42.655|
xsoz10172721 BES FINANCE 2005 - 07/02/2035 2.081.000) 039 1.330.318] 815.150
X50147275629 BES FINANCE 6.625% pp /2002 - 08/05/2049 (Call-08/05/2012) 2.240.000) o051 2331557, 1137.695|
X50207754754 BES FINANCE LTD /2004 - 16/03/2049 (Call=16/03/2015) 175.000) 049 83.240, 84990
X50493517394 BES FINANCE LTD 4.25% /2010 - 11/03/2015 11.400.000) 103 11.791.836) 11791836
X50530327963 BES FINANCE LTD 4.5% Série 74 /2010 - 02/08/2012 450,000 097 453.398 435,051,
X50530328003 BES FINANCE LTD 4.5% Série 75 /2010 - 02/08/2012 550.000 097 554143 531.729)
X50171467854 BES FINANCE pp /2003 - 02/07/2049 (Call = 02/07/2014) 5.941.000) 038 3.041.910) 2.273.903]
X50430765312 BES INVESTIMENTO 5.75% /2009 - 29/05/2012 19.115.000 077 13.705.330) 14.744.227]
US05540NAA3T BES INVESTIMENTO BRASIL 5.625% 2010 - 25/03/2015 600.000 on 440,921 424878
X50132563577 BESPL 6.09% /2001 - 27/07/2015 124.000) 090 111722, 111.709)
X50174555598 BESPL 6.2% 2003 - 02/09/2013 147.000) 097 142.703 142.688
BESPL 7% 2011- 20/06/2014 (CLN EDP) 500.000 0g4 437.886 418.517]
X50462951020 BESPL Float /2009 - 20/12/2014 156.000) on 110.735 110.204
X50706245163 86 ENERGY 3% - 2011 / 16-11-2018 450,000 101 451435, 452578
X50421249235 BHP BILLITON FIN 6.375% /2009 - 04/04/2016 2,000.000] 122 2.434.406 2.447.266|
Us0554514772 BHP FINANCE USA 1.125% /2011 - 21/11/2014 39.000 077 29178 30214
X50144570628 B1C 5,915% /2002 -13/03/2012 46.000) 103 47.429 47.479
70003685846 BIPTELLE RESTDENTIAL SRL Float MTG /2004 - 30/12/2040 2:800.000) 077 2.806.603 2.165.931]
X50299901669 BMEBMZ (Banco mercantil Brasil)7.75% - 2007 / 08-05-2012 70,000 078 49.237] 54.650
X50653885961 BMW FINANCE NV 3.625% /2011 - 29/01/2018 44.000) 106 44.983 46561
X50478931354 BMW FINANCE NV 3.875% /2010 - 18/01/2017 1,000,000 109 1.026.589 1.088.989
X50415007789 BMW FINANCE NV 6.125% /2009 - 02/04/2012 500.000 106 520.988 528.333
X50162732951 BMW US CAPITAL 4,625% - 2003 / 20-02-2013 100.000 107 107503 107.351
FRO010661314 BNP PARTBAS 8.667% 11/09/2008 - 29/09/2049 (Call=11/09/2013) 150,000 092 152.407] 138532
FR0010784009 BNP PARTBAS HOME LOAN 3% /2009 - 23/07/2013 5,000.000) 102 5.089.296) 5.122.734]
X50107588823 BNP PARTBAS Var. /2000 - 23/02/2015 1.750.000 092 1759.987] 1607.514]
X50562630391 BNZ INTL FUNDING 3.125% /2010 - 23/11/2017 3.000.000) 102 2956734 3048314
X50491922628 BNZ INTL FUNDING 4.0% /2010 - 08/03/2017 3.000.000) 103 3.082.480, 3.084.055|
X50519708613 BOLIGKREDITT 2.5% /2010 - 23/06/2015 1500.000 103 1517.830) 1544.185|
FRO010957662 BOUYGUES 3.641% - 2010 / 29-102019 3.000.000) 097 3.018.802 2908132
X50633014427 8P CAPITAL PLC 3.472% /2011 - 01/06/2016 1,000,000 107 1.020.206 1066576
X50160306519 BTAR INVESTMENTS (JERSEY) 2002 - 23/12/2022 25.800.000 053 15.875.617) 13.748.958|
X50125953959 CABRAL FRN /2001 - 06/09/2014 3567.070) 000 3.006.007] 36
X50125957604 CABRAL WHT RESERVE Float 01/2014 1979.919| o7 1.979.919) 1490.966
FRO010915660 CATSSE D' AMORT DETTE 3.375% /2010 - 25/04/2021 3.000.000) 102 3.062.050] 3055510
FR0010910240 CATSSE REFINANCE L'HABIT 3.5% /2010 - 22/06/2020 1500.000 100 1525.291 1497.736
X50257959113 CATXA PENEDES Float /2006 - 21/06/2049 (Call=21/06/2016) 3.000.000) 037 1322537 1096.307
Es0214974075 CATXA TERRASSA Perp Float /2007 - 01/03/2049 (Call-01/03/2027) 4,000.000) 040 1441137 1609.257
E50215316029 CATA RURAL MEDIT CARUME Float 2005/22-11-2015 (Call=22/02/2012) 1,000,000 077 784.562 772562
FRO011149954 CAP GEMINT 5.25% - 2011/ 29-11-2016 400.000 103 400.496 411.256)
FR0010394478 CARREFOUR 54 4.375% /2006 -02/11/2016 3.000.000) 102 3181418 3.069.278|
Ust4912Lax62 CATERPTLLAR 2.05% - 2011 / 01.08-2016 31000 079 22.207] 24624
X50633342604 CATERPTLLAR INTL 2.75% /2011 - 06/06/2014 2,000.000) 104 2.029.967| 2.084.637]
FRO010533414 CCAMA Var 2007/22-10-2049 (Call=22/10/2017) 3.500.000) 032 1.013.409) 1127.159
£50315944001 CEAMI 6D 3.125% /2009 - 22/06/2012 3.500.000) 101 3544672 3541452
X50269533914 CELF 2006-1X F 0% MT6 / 2006 - 01/11/2023 (Call-02/05/2012) 3.000.000) o7 435.300] 510.000]
X50233128320 CELFLOAN PARTNERS 2X T MTG 2005 - 15/12/2021 12.000.000) 044 6596.400) 5.247.600)
X50289333048 CEMEX 4.75% - 2007 -05-03-2014 1,000.000] 079 919.064 786,614
X50217992030 CEMG-CAYMAN TSLA Float /2005 -03/05/2012 2531.000) 093 2.247.040] 2.347.873|
X50250907218 CEMG-CAYMAN TSLA Float /2006 - 18/04/2016 (Call=18/04/2012) 1,800.000) 046 1807552 821.499)
X50277713433 €60 Finance Float /2006 - 20/12/2016 (Call=20/03/2012) 4.750.000) 052 2775647 2.461.091]
FR0010096826 CIE FIN CREDIT CMS - 2004 / 05.07-2049 (Call=05/07/2014) 2,000.000] 032 1764.546 636.322
CIE FIN FONCIER 45% /2003 - 16/05/2018 3,000.000] 108 3.170617] 3239417
X50180977455 CITIGROUP c/2-2003 / 12-12-2012 5.000) 096 4729 4775,
Xs0181491092 CITIGROUP GLOBAL c/z - 2001/ 18-12-2012 60,000 095 56.734 57.270
Xs0182562626 CITIGROUP GLOBAL c/2 /2003 - 14/12/2012 20,000 095 18.903 19.097
X50213026197 CITIGROUP INC 4.25% 2005 - 25/02/2030 (Call=25/02/2025) 50,000 on 29799 35.424
X50303074883 CITIGROUP INC 4.75% 2007 - 31/05/2017 (Call: 31/05/2012) 100.000] 0gs 85777 84.860
Us172967cQ22 CITIGROUP INC 5% / 2004 -15/09/2014 29.000 078 20934 22575
Us172967€203 CITIGROUP INC 5.5% 2009 - 15/10/2014 800,000 0g0 548.207 639599
X50355738799 CITIGROUP INC 7,625% - 2008 / 03-04-2018 1,800.000) 142 2427.735 2552812
Us172967FM80 CITIGROUP INC Fioat - 2011 / 15-02-2013 33.000 075 22745 24914
X50277974076 CITIGROUP INC Float /2006 - 12/01/2012 1.850.000) 100 1853523 1855.262
X50130260176 CLASSIC T (CAYMAN) /2001 - 17/05/2012 100,000,000 097 93.900.652 97.086.749)
Us1912164P57 COCACOLA 15% -2010 / 15112015 35.000 078 25120 27.459
X50490013801 COM BK AUSTRALTA 4.375% /2010 - 25/02/2020 2,000.000] 107 2072852 2143512]
X50465601754 COM BK AUTRALTA (CBA) 4.25% /2009 - 10/11/2016 2:500,000) 106 2509605 2.653.480)
X50595691477 COMMERZBANK 6% 2011 - 16/04/2012 (CLN BCP) 300,000 099 304.099 297.109
X50595691717 COMMERZBANK 6% 2011 - 16/04/2012 (CLN BES) 300,000 103 303949 308.740
DE000CZ226Y9 COMMERZBANK AG 3.875% /2010 - 22/03/2017 1,000.000] 099 1023.038 991.808|
COMMERZBANK AG CMS 1999 - 30/08/2019 1,000.000] 100 1035.940) 1002887
X50503880345 CORSATR CAYMAN TSLANDS #35-1 2.30% 2010/13-04-2016 5,000.000] 102 5.089.653, 5.089.653|
X50496143735 CORSATR CAYMAN TSLANDS 2.60% /2010 - 27/07/2015 10,000.000] 083 10194278 8.315.278|
X50229097034 CRDSU Float 2005-14/09/2020 (Call = 14/09/2015) 1,800.000) 086 1821199 1542.954
X50130171159 CREDIT SULSSE 6.375% /2001 - 07/06/2013 1,500,000) 106 1589.383 1595.288
X50099472994 CREDIT SULSSE CMS /1999 -29/07/2019 2,000.000] 092 1.938.844 1846564
X50484843288 CREDIT SULSSE INTL 1% / 2010 - 20/03/2040 5,000.000) 099 5.677.368, 4.928.528|
Xs0511127689 CROWN HOLDINGS 7.125% /2010 - 15/08/2018 (Call=15/08/2014) 300,000 104 308.016 310,641
X50255675794 CYPRUS POPULAR Float /2006 - 26/05/2016 (Call 2.750.000) 022 2758736 613.27]
X50255691056 DALRA 1-X A2 Float MT6 /2006 - 15/06/2022 (Call= 3,000.000] 079 3.002.971 2357671
DE00OAIED268 b Agriculture Booser Euro Hedged ETC 04/2060 810 126,80 101011 102708
X50265970219 DEKANIA EUROPE ILX F MT6 2006 / 27-09-2037 3,000.000) oot 60,000/ 30,000
X50226406238 DEKANIA EUROPE MTG 2005 -07-09-2035 5,000.000) o017 2.000.000] 850,000
Us24702RAL50 DELL 2.3 % - 2010 / 10-09-2015 26.000 079 20286 22.250
X50225758563 DEPFA BANK PLC 4.25% RAcc 2005 - 17/08/2015 800.000 061 805.547] 485.256
xs0229524128 DEPFA BANK PLC Float / 2005 - 15/12/2015 (Call<15/03/2012) 500.000 055 345472 275.472
bE0002294832 DEPFA PFANDBRIEF HYPORE Flaat /1999 - 28/05/2019 2,000.000) 091 1956.983 1826.283
X50642351505 DEUTSCH BAHN FIN 2.875% 2011 - 30/06/2016 6.077.000) 106 6.145.670) 6417577
X50452868788 DEUTSCH BAHN FIN B 4.375% 2009/23-09-2021 2,000.000) 112 2033644 2.244.508|
XS0164831843 DEUTSCH BAHN FINANCE 4.75% /2003 - 14/03/2018 3,000.000) 115 3.362.269 3.463.429)
Us251540Q306 DEUTSCHE BANK 3.875% - 2009 / 18-08-2014 19.000 080 14338 15.153]
DE000DESS501 DEUTSCHE BANK AG 4.875% - 2007 / 24-09-2012 100.000) 103 103592 103391
DE0003083358 DEUTSCHE BANK AG CMS /1999 - 04/06/2019 3.742.000) 098 3555501 3.660.101]
DE0003933511 DEUTSCHE BANK AG Var /2011 - 16/01/2014 22,000 092 20,977, 20242
DE000AOESTDA DEUTSCHE BANK CMS pp /2005 - 27/06/2049 (Call=29/06/2015) 2:500.000) 045 2.405.679 1129.984]
Xs0176823424 DEUTSCHE BANK PERPETUAL 5.33% 2003 - 19/09/2049 (Call=19/09/2013) 250,000 o078 187,000/ 194167
bE0001397081 DEUTSCHE POSTBANK AG Float /2005 - 04/11/2015 131000 079 115,148, 104067
2005 2:500.000) 086 2.396.222 2154756
X50254491268 DEXTA BANQUE INTL LUX Float 2006 - 16/05/2016 400,000 033 237670 130.288
xs0212910722 DEXTA CREDIOP /2005 - 25/02/2015 (Call=25/02/2012) 3,000.000) 070 3,035,100/ 2101410
X50522030310 DNB NOR BANK ASA 3.875% /2010 - 29/06/2020 2:500.000) 101 2525642 2534217
X50430768332 DNB NOR BANK ASA 4.5% 2009 - 29/05/2014 2.250.000) 107 2.305.997] 2.396.267]
bE000IZ54712 DRESDNER BANK AG CMS /1999 - 31/05/2019 4,300.000) 096 4.466.608, 4.126,925]
X50089370521 DRESDNER BANK c/z /98 - 31/07/2028 30,000,000 024 8550522] 7.200.000]
X50275882800 DUCHS VIL-X F TG /2006 - 28/02/2023 4,900.000) 028 2.131.500) 1372.000
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BES VIDA

INVENTARIO DE TETULOS E PARTICIPACOES FINANCEIRAS

Ano 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N° de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Barralho
Anexo 1
[zoenTzFIcacZo DOS TiTULOS | Montante do % do valor Prego médio Valor fotal Valor de balango
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nomial nominal de aquisicdo |  de aquisicdo withrio Total
DE000AODCXAD DZ BANK CAP II Pp Float /2004 - 22/11/2049 (Call=22/02/2012) 3.000.000) 039 3.048.961 1172.461
x50419267595 £.ON INTL FINANCE 4.125% /2009 - 26/03/2013 100.000 107 107.098 106.627
x50284443545 £.5. Autacallable 10Y 2007 - 24/01/2017 150,000 036 48.075 54.365
x50302971568 £.5. INVESTMENTPLC Cabaz 2012 2007 -01/06/2012 320,000 099 321.647) 315750
TARY Float /2007 - 15/06/2014 (Call=15/03/2012) 2,000.000) 076 1574.156) 1514.156
FR0010660043 EDF5.125% /2008 - 12/09/2018 2.100.000 113 2.290,086 2366517
xs0367001228 EDF 5.375% /2008 - 29/05/2020 1000.000 116 1095.171 1161711
UsF2893TAES7 EDF5.6% 2010 - 27/01/2040 200,000 o081 159765 162074
xs0466117057 EDF ENERGY NETWORKS LPN 5.125% / 2009 - 11/11/2016 400.000 133 448.794 532.458
x50495756537 EDISON SPA 3.25% /2010 - 17/03/2015 2.100.000 095 2147591 1988.264
x50160258280 EDP FINANCE 2002 - 23/12/2022 46.723.600) 118 56.151.589 55.209.122
x50495010133 EDP FINANCE 3.25% - 2010 / 16-03-2015 100.000 088 88.832 87.707
X50328781645 EDP FINANCE 5.375% - 2007 / 2-11-2012 200,000 077 165136 153.944
Us26835PAA84 EDP FINANCE 5.375% 2007 -02/11/2012 200,000 077 138545 153757
EDP FINANCE 5.50% 2009 - 18/02/2014 520,000 100 520,061 517,851
xs0586598350 EDP FINANCE 5.875% /2011 -01/02/2016 550,000 090 544.980 492.855
xs0221295628 EDP FINANCE BV 3.75% 2005/22-06-2015 156.000 085 142148 134051
x50302804744 EFG HELLAS PLC Float /2007 - 08/06/2017 (Call=08/06/2012) 9.000.000) 039 9.002.549 3.466.189
x50197502999 EIRLES THREE #140 Var. /2004 - 21/07/2014 51.000.000) 078 23568.928 39.557.615|
x50231422750 ETRLES THREE Float #195 2005 - 02/04/2024 1.060.858 049 1.029.244 518.727]
xs0160312590 EMIDAG 2002 - 23/12/2022 77.600.000) 053 47.749.918] 41.353.455
X50438843871 ENBW 4.125% /2009 - 07/07/2015 2,000.000) 109 2.104.498 2183.658
ENEL )5.25% /2007 - 20/06/2017 2,600.000) 103 2.904.402 2675.99
ENEL )Float /2006 6.000.000) 090 5831165, 5.417.965|
170004292683 ENEL 5.25% - 2007 / 14-01-2015 50.000 107 52519 53712
x50452187759 ENEL FINANCE INTL SA 4.0% /2009 - 14/09/2016 5.250.000) 100 5.466.117) 5.239517]
x50563739696 ENI 5PA 3.5% 2010 - 29/01/2018 2700.000) 102 2791364 2742.899|
x50451457435 ENI SPA 4.125% 2009/16.09-2019 3.000.000) 100 3.032.760 3.011.930]
xs0331141332 ENI SPA 4.75% /2007 - 14/11/2017 3.000.000) 105 3.292.034 3151019
X50400780887 ENI 5PA 5.875% /2008 - 20/01/2014 1.000.000 1 1177931 1112881
X50307504547 ERICSSON LM 5.375% /2007 - 27/06/2017 1.000.000 114 1,000.012] 1139.262
x50307504034 ERICSSON LM Float /2007 - 27/06/2014 1500.000 099 1497.483 1.487.103
x50260783005 ERSTBK Float /2006 - 19/07/2017 (Call<19/07/2012) 3.000.000) 068 3,010,097, 2040783
xs0195714596 ES INVPLC (Rend, Cresc. Bes 04) - 2004 / 10-07-2012 3.145.000 096 3.266.465 3.027.836|
xs0460325607 ES INVESTPLC RAcc 5.25% /2009 - 26/10/2016 (Call=26/04/2012) 5.000.000) 074 5.046.667] 3694552
Es -25/05/2015 7.000.000) 092 6.719.687) 6473231
xs0221524670 ES INVESTMENT 4.75% /2005 - 16/08/2013 4,500.000) 105 4597.500] 4711345
Xs0194416441 ESCOM MINING INC 2004 - 09/06/2014 (Call-09/06/2012) 3.920,600) 065 2777637 2553.120
X50208467125 ESCOM MINING INC 2004 - 15/12/2014 (Call-15/06/2012) 3558.900) 063 2535176 2233212
Xs0194432133 ESCOM MINING INC 2004/09-06-2014 (Call-09/06/2012) 1,647.100) 065 1185518 1072602
x50303426661 ESFG INTER 5.753% /2007 - 29/06/2049 (Call=06/06/2017) 500.000 039 186.347) 196347
xs0129868401 ESP SANTO PRP HLD 6,36% 2001/25-05-2012 29.812.500) 103 30822150 30.822.150)
x50458566071 ESPIRITO SANTO FIN GRP 6.875% /2009 - 21/10/2019 23.800.000 058 23773.448 13.745.375|
x50632908405 ESPIRITO SANTO FINANCIER 7% /2011 - 31/05/2013 39.600.000 100 41121787 39.557.032
x50433183810 ESPIRITO SANTO INV / 2009 - 03/07/2014 100.000 095 100329 95.414
x50492706311 ESPIRITO SANTO INV 5% - 2010 / 02-04-2013 135.000 109 145,611 147.118]
ESPIRITO SANTO INV 7.15% 2011 - 20/12/2014 (CLN Telefonica) 50,000 100 50,020, 50,020
X50547986447 ESPIRITO SANTO INV ¢/z - 2010/ 08-10-2013 50,000 098 48475 49.243
x50593535510 ESPIRITO SANTO INV Var 2011 - 24/03/2014 (Call=24/03/2012) 100.000 096 100,000 96.419
xs0230875022 ESPIRITO SANTO NV Var. 2005 - 30/09/2015 500.000 082 420,050 412.300)
x50238493646 ESPIRITO SANTO INVEST /2005 - 20/12/2015 (Call=20/03/2012) 5.109.000) 068 5.072.904 3.493.839|
x50692839938 ESPIRITO SANTO INVEST 11% - 2011 / 20-12-2014 (CLN PT Int Fin) 225.000 097 225688 217.909
xs0554448547 ESPIRITO SANTO INVEST 6.5% - 2011 / 20-12-2013 (CLN) 50.000 075 35.800 37.395
x50459962048 ESPIRITO SANTO INVESTPLC 5.95% /2009 - 01/12/2014 14,563.000) 068 14536.307] 9.872.379)
XS0446578139 ESPIRITO SANTO INVESTMENT /2009 - 05/09/2014 8.213.500) 097 8220173 7.968.840)
X50451402530 ESPIRITO SANTO INVESTMENTPLC 5.45% /2009 - 16/10/2014 9.700.000) 054 9.808.667 5.270,037]
xs0353273807 Espirito Santo TnvestmentPLC 6,3% 2008 - 20/03/2016 4.485.000) 093 4704765, 4151765
xs0353248874 Espirito Santo TnvestmentPLC c/z 2008 - 20/03/2016 2:560.000) 060 1505921, 1538560
xs0353274367 Espirito Santo Tnvestment PLC Float 2008 - 20/03/2016 1367.000 o077 1368511 1051.093
x50263448085 ESPSAN Float - 2006 / 26-03-2012 186.000 098 179.870 183.417
xs0220978737 ESTIA 1A MTG /2005 - 27/04/2040 (Call-27/10/2014) 464531 065 466.433 303.420
x50617634653 EUR BES MOMENTUM 2011-2015 - 01/06/2015 50.000 098 51783 49133
20155.20% 122015 4,500.000) 056 4506.500] 2:522.000)
X50274618320 EUROMAX V € 0% MT5 / 2006 - 10/11/2095 (Call=10/02/2012) 2,000.000) 000 20000 200
X50214987348 FAB 2005-1 C 0% MTG / 2005 - 09/05/2098 2:500.000) 000 25000 250
Us345370cAG4 FORD MOTOR €O 7.45% 1999 - 16/07/2031 250,000 094 144.066 235323
BE0932317507 FORTES BK Float /2007 - 17/01/2017 (Call=17/01/2012) 1000.000 100 922196 997.546)
xs0258428712 FORTUM OYJ 4.5% /2006 - 20/06/2016 1,000,000 113 1118.422] 1126.212
x50418729934 FORTUM OYJ 6% /2009 - 20/03/2019 2.000.000) 124 2349770 2476170
Us35177PAV94 FRANCE TELECOM 2.75% - 2011 / 14092016 30,000 078 21449 23.403
x50436905821 6AS NATURAL CAPTTAL 5.25% /2009 -09/07/2014 2.750.000) 104 25816.893 2852692
FR0010989806 GCE COVERED BONDS 2.75% /2011 - 14/01/2015 2,000.000] 102 2,046,990 2,047.490)
FR0010952739 GDF SUEZ 2.75% - 2010/ 18102017 2.250.000) 101 2.248.830 2.283.120
FRO011147305 GDF SUEZ 3.125% - 2011 / 21-01-2020 400,000 099 399738 397.482
FRO0I0678185 GDF SUEZ 6.875% /2008 - 24/01/2019 1.000.000 130 1.213.829) 1296.859
x50541454467 GE 2875% - 2010 - 17-09-2015 124.000 102 123.834 127.008
xs0350465422 GE 4.875% /2008 -06/03/2013 8:550.000) 107 8.919.185, 9.132.076|
x50286898290 GE CAP CORP 5,257 2007 - 21/02/2012 50.000 st 38.439 40586
Us3696265866 GE CAP CORP Float 2011 - 07/04/2014 32.000 076 21853 24.358
X50491042353 GE CAPITAL 4.25% /2010 - 01/03/2017 2,000.000) 107 2062773 2140433
X50223589440 GERLING KON Var 2005/30-06-2049 (Call=30/06/2015) 200,000 083 204.417 166.287
FR0000475758 GIE SUEZ ALLTANCE 5.75% /2003 - 24/06/2023 1.000.000 119 1,071.550) 1190.550)
x50335134705 GLAXOSMITHKLINE (65K)5.625% /2007 - 23/12/2017 4,000.000) 119 4432106 4.747.626|
xs0438140526 GLAXOSMITHKLINE 3.875% /2009 - 06/07/2015 3.000.000) 109 3.038.297] 3.267.497]
x50254680233 GOLDMAN SACHS (6 GS) ¢/ -2006 / 27-06-2012 60.000 098 58.380 56552
x50494996043 GOLDMAN SACHS GRP 4.375% /2010 - 16/03/2017 2:500.000) 093 2572213 2.325.438]
x50284727814 GOLDMAN SACHS GRP 4.5% /2007 - 30/01/2017 3.000.000] 098 3.413.337) 2953.174
xs0211034466 GOLDMAN SACHS GRP Float /2005 - 02/02/2015 126.000 088 113.880 111.207]
X50284728465 GOLDMAN SACHS GRP Float /2007 - 30/01/2017 1,000,000 gt 915327 812.387]
X50201483657 GRAN 2004-3 28 MT6 /2004 - 20/09/2044 (Call=20/09/2012) 613.952 080 615616 450277
xs0220332471 65CP IT-X SUB 0% MT6 / 2005 - 15/07/2020 4.000.000) o001 251600 40000
x50296313280 HARBM 9 F MTG /2007 - 08/05/2023 4,000.000) 050 160,000 2,000.000)
x50306980375 HARBM PR 3X € 2007/20-09-2023 5.000.000) 033 4.000.000] 2.640.000)
xs0262176018 HARBM PR2X C MTG/ 2006 - 15/10/2022 7.000.000) 035 3.220.000 2.450.000)
x50247638975 HARVEST TIL-X MTG 2006/08-06-2021 3.000.000) 017 150,000 510.000)
xs0216229319 HARVEST T1-X TG 2005/21.05-2020 6.000.000) 025 450,000 1500.000
X50254058034 HARVT TV F MTG /2006 - 29/07/2021 10.400,000) 020 4,680,000 2,080.000|
X50293380787 HARVTV SUB TG /2007 - 04/05/2024 (Call:04/05/2012) 7.000.000| 35 2.450,000 1050.000
x50165449736 HBOS 4.875% - 2003 / 20.03-2015 100.000 087 90,659 87.78
xs0165483164 HBOS CAPITAL 6,85% /2003 - 23/03/2049 (Call=23/03/2012) 3.698.000) 046 2103.423 1704.876
xs0526606537 HSBC BANK PLC 4% /2010 - 15/01/2021 6:500.000) 104 6.742.880 6786.170)
xs0188853526 HSBC CAP FUNDING Float/ 2004 - 29/12/2049 (Call-29/03/2016) 750.000 087 824546 653.494
x50433028254 HSBC HOLDINGS PLC 6% /2009 - 10/06/2019 2.000.000) 104 2.067.085 2.084.065|
DE00OHSH2H23 HSHNORDBANK AG Float /2007 - 14/02/2017 (Call=14/02/2012) 3.000.000) 050 2.189.409 1508.409
X50158532043 TADB 1% /2002 - 16/12/2014 1.300.000 098 1.231.606) 1278536
E50214954150 TBERCATA Float /2007 - 25/04/2019 (Call-25/04/2014) 543.000 058 507.266 316.906
Xs0362224841 TBERDROLA 5.625% /2008 -09/05/2018 2,000.000) 109 2286181, 2.176.561]
xs0415108892 TBERDROLA FIN SA 4.875% /2009 - 04/03/2014 50.000 106 53102 53053
xs0400006234 TBERDROLA FIN SA 7.5% /2008 - 25/11/2015 3.000.000) 113 3614721 3.380.991
x50163023848 TBERDROLA INTL. 4.875% 2003 - 18/02/2013 800.000 106 878290 849700
IKB DEUTSCHE INDUSTRIEBK 4,5% / 2003 - 09/07/2013 3.000.000) 069 2644549 2.073.049|
xs0715437140 IMP TOBACCO 5% - 2011 / 02-12-2019 100.000 105 99780, 105.069
xs0491432501 ING BANK NV 3.375% /2010 - 03/03/2015 2.000.000) 103 2.044.281 2.054.241
Xs0497141142 ING BANK NV 3.375% /2010 - 23/03/2017 1500.000 106 1533.174) 1595.274
NL0000119592 ING BANK NV 5.5% - 2001 / 04-01-2012 5.000.000] 105 5.278.986 5.266.486|
xs0097222466 ING BANK NV Var. /1999 - 19/05/2019 2,000.000) 091 1.942.134) 1811374
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An 2011
Empresa de Seguros: BES VIDA
N° de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todo Barralho
Anexo 1
IDENTIFICAGAO DOS TETULOS | Montante do % do valor Prego médio Valor fotal Valor de balango
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or namial nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total

X50267516911 ING VERZEKERING Float /2006 - 18/09/2013 1,650.000) 094 1552.337] 1550.590)
X50372042266 INTESA SANPAOLO C/Z 2008/13-08-2014 3.000.000) 086 2.178.000) 2583.960)
Xs0329522246 JOHNSON & JOHNSON 4.75% /2007 - 06/11/2019 5.000.000) 116 5.529.009] 5.821.040)
X50231555672 7P MORGAN Float 2005 - 12/10/2015 7.000.000) 0g8 6.309.801] 6.156.298
X50296763484 7P MORGAN Float 2007 - 20/12/2012 (Call=20/03/2012) 40.000.000) 029 10.922.208] 11.442.208
X50293774054 7P MORGAN INTL DERIVATIV - 2007 / 20-06-2012 (Call=20/03/2012) 4,050.000) 027 4,037,641 1.098.179)
X50220312440 JUBIL V-X E MT6 2005 - 21/08/2021 (Call=21/02/2012) 1100.000] 032 236975 346975
xs0597921724 KBC IFIMA 4% - 2011 / 01-03-2013 100.000) 100 101.238 100.383
xs0452462723 KBC TFIMA 45% - 2009 / 17-09-2014 1500.000) 096 1518375 1436.370)
X50498962124 KBC IFIMA NV 3.875% /2010 - 31/03/2015 7,500.000) 094 7.689.941] 7.052.816
X50479870916 KBC IFIMA NV Float /2010 - 20/01/2012 3.200.000) 100 3.213.956 3215514
Xs0327159074 KBC IFIMA NV Float /2007 - 26/10/2012 5.000.000) 099 5.017.765] 4.945.165]
X50527072937 KBC TFIMA NV Float /2010 - 19/07/2013 3.400.000) 099 3.422.255| 3.365.067]
X50275897311 KION MTG 2006 18 - 15/07/2051 356.002 043 218.527] 154.447]
Xs0326230181 KONINKLITKE DSM NV 5.25% /2007 - 17/10/2017 2,000.000] 114 2232223 2272396
X50473114543 LAFARGE SA 5.50% 2009 - 16/12/2019 200,000 084 198,621 168.303
Us5150x04A94 LANDSBANKE ISLAN 6.1% /2006 - 25/08/2011 5.000.000) 004 2.839.275| 193.214]
X50301055595 LANDSBANKE ISLANDS Float /2007 - 18/05/2012 4,300.000) 005 3974318 215,000)
Xs0187674816 LANDSBANKT ISLND Float /2004 - 10/03/2009 3,000.000) 005 3,001,758 150,000)
Xs0208211911 LANDSBANKE ISLND Float /2004 - 21/12/2009 4,000.000) 005 2542.795| 200000
X50231945386 LANDSBANKE ISLND Float /2005 - 19/10/2010 4:300.000] 005 2580,000| 215,000)
X50285604863 LECTA 4 Float - 2007 / 15-02-2014 250,000 093 254743 231618
X50215349357 LEHMAN BROS Float 2005/2049 2,000.000] 000 620000 200

LEHMAN BROS HLDG Float /2007 - 05/02/2014 2:500,000] 020 2,008.950| 500000
X50289069519 LEHMAN BROS TSY Float /2007 - 20/12/2015 15,000,000 020 7.410,000) 3.000,000|
X50294628366 LHB INTERNATIONAL HANDEL 2007 - 10/04/2012 2:500,000] 100 2.479.300| 2503.295|
Us5327164H08 LIMITED BRANDS INC 6.125% 2002 - 01/12/2012 3.280.000) o072 2.329.891] 2.353.301]
Us539473AK43 LLOYDS BANK Float - 2011 / 24-01-2014 34.000 074 23683 25.110)
X50231748046 LLOYDS TSB BANK /2005 - 26/10/2015 (Call:26/04/2012) 5.000.000] 095 4.987.359) 4737.256|
X50435070288 LLOYDS TSB BANK 6.375% /2009 - 17/06/2016 3,000.000] 107 3.328.541] 3196.931
X50156372343 LLOYDS TSB BANK 6.9% 2002 - 22/11/2011 355.000 056 295.581] 199.870)
X50449361350 LLOYDS TSB BANK PLC 5.375% 2009/03-09-2019 2,000.000| 08 2033292 1.967.172]
X50579627984 LLOYDS TSB BANK PLC Float /2011 - 18/01/2013 3.000.000] 100 3.016.016| 2.99.546
X50717735400 LLOYDS TSB BANK Var /2011 - 16/12/2021 (Call=16/12/2016) 8:888.000) 101 8.928.324] 8.989.028
X50230695552 LUST 4 C MT6 /2005 - 15/09/2048 (Call=15/09/2014) 3.308.556| 019 3:311.444) 618719]
X50178547393 LUSTTANO 20 MTG /2003 - 16/11/2046 (Call:16/02/2012) 4,000.000] 017 4,010,256 693295
X50230697095 LUSTTANO 4E MTG PLC - 2005 / 15-09-2048 (Call=15/09/2014) 1320.000 110 1.452.924] 1.452.924]
X50268642161 LUSTTANO 5 A MTG /2006 - 15/07/2089 2.742.305| 050 2752106 1.364.766
X50178546742 LUSTTANO MORT 2 B TG /2003 - 16/11/2046 (Call-15/11/2012) 2:500.000] 035 1.806.059| 862.809
X50268645693 LUSTTANO MORTAGES PLC 5 E MTG /2006 - 15/07/2059 (Call=15/10/2015) 1700.000 135 2.267.180) 2.287.180)
X50272317990 LUSTTANO SME 1 4 Float MTG /2006 - 21/08/2028 1828.345 083 1831.644] 1520.797]
X50378418890 MAGNOLTA FINANCE VI /2008 - 20/12/2038 12.370.000) 139 17.108.962 17.248.783
X50429607640 MAN SE 5.375% - 2009 / 20-05-2013 30,000 108 32522 32.445
X50193657789 MARLIN 1 8 MTG /2004 - 23/12/2012 153.243 057 153.550) 148.020)
X50186951629 MARS2 2 A1B Float MTG /2004 - 20/03/2036 (Call=20/03/2012) 103731 070 103.980) 72,677]
X50267046851 MARSB 2006 b TG /2006 - 28/08/2014 (Call-28/08/2012) 3.700.000) 096 3.707.625| 3.566.234]
X50497185511 MERCK FIN SERVICES 3.375% /2010 - 24/03/2015 69.000 106 72878 73.432
X50223635730 MERRTLL LYNCH (BAC) Float - 2012 / 29-06-2012 120,000 098 116772 117.008
X50204470362 MERRTLL LYNCH ¢/2 - 2004 / 03-12-2013 10,000 084 8.401 8.400]
Xs0197079972 MERRTLL LYNCH Float - 2004 / 22.07-2014 126.000 086 113.626 110573
X50267827169 MERRTLL LYNCH Float /2006 - 14/09/2018 7.000.000) 040 6.924.412 4171545
X50302633598 MERRTLL LYNCH Float /2007 - 30/05/2014 1.700.000) 086 1582.929) 1.469.820)
X50281902550 MERRTLL LYNCHLUX CMS 2007 - 30/01/2017 5.000.000) 083 5.157.214) 4132163
DE000AOZ2CS9 METRO AG 5.75% 2009 - 14/07/2014 50.000 110 55.220) 55.085]
X50236480322 MONTE DET PASHE Float /2005 - 30/11/2017 (Call=30/11/2012) 2.200.000) 0s2 2.191.59] 1.373.086
PTCMKROE0009 MONTEPTO GERAL 3.25% /2009 - 27/07/2012 6.950.000) 095 6.815.927] 6.603.621]
X50225151520 MORGAN STANLEY 3.375% 2005 - 20/07/2012 250,000 101 229.023 251.740)
Use1747vcI29 MORGAN STANLEY 5.625% 2009 - 23/09/2019 600.000 073 414373 436.519)
X50298900217 MORGAN STANLEY Float / 2007 - 02/05/2014 600.000 050 545.614] 537.458
xs0225152411 MORGAN STANLEY Float /2005 - 20/07/2012 292.000 097 291550) 284.215)
X50276891594 MORGAN STANLEY Float /2006 - 29/11/2013 5.000.000) o091 4.998.789) 4.526.489)
Us6174844E64 MORGAN STANTLEY 4.75% - 2004 / 01-04-2014 12.000 077 9.092 9.220]
X50431926760 MTNA8,25% 2009 - 03/06/2013 500.000 110 530,676 550866
FRO010479527 NATIXTS Float / 2007 - 06/07/2017 (Call:06/07/2012) 2.450.000) 089 2262753 2178533
X50469028582 NATL AUSTRALTA BK 3.5% /2009 - 23/01/2015 2.000.000) 105 2.058.309| 2.107.369]
X50525146907 NATL AUSTRALTA BK 4% /2010 - 13/07/2020 3.000.000) 103 3.038.126 3.076.856
X50440279338 NATL AUSTRALTA BK 4.75% /2009 - 15/07/2016 3.000.000) 108 3.086.529] 3.248.139)
X50269714464 NATL CAPITAL INS Float /2006 - 29/09/2049 (Call=29/09/2016) 8.200.000) 063 7.152.599| 5.167.069)
Xs0247626962 NGGLN 4.125% /2006 - 21/03/2013 260,000 106 261877} 276079
X50249580357 NIB CAPITAL BANK PERP 2006/30-03-2049 (Call- 30/03/2012) 15.000.000) 046 8,051,308 6.867.733
X50428007081 NORDEA BANK AB 4.5% /2009 - 12/05/2014 2,000.000] 107 2.066.448 2.144.435]
X50517990031 NORDEA BANK AB Float /2010 - 17/06/2013 3.100,000) 098 3.097.950| 3.050.234]
Xs0432810116 NOVARTIS FINANCE 4.25% /2009 - 15/06/2016 2,000.000) 112 2,069.186 2.243.436
X50168687100 OLD MUTUAL CAP 8% /2003 - 29/05/2049 (Call-22/03/2012) 49.000) 075 33656 36620
X50517466784 OP MORTGAGE BANK 2.375% /2010 - 15/06/2015 1,000.000) 103 1007.293 1.029.133]
X50218487436 OPERA UNT A MTG /2005 - 15/02/2012 2.469.461] 080 2.476.217] 1.980.907]
X50095156401 PACIFICLF. CMS 99 - 12/03/2019 2,000.000] 093 2055818 1.866.136]
6693261094 PARMALAT CAP FIN. 98 5.000.000) 000 500 0

Pas TUAL 4.564% G 100.000) 054 50552 53.958
X50159861078 PELICAN 14 MTG - 2002 / 15-09-2037 5.384] o078 5.201] 4203
X50289322439 PENTA 2007 - 1 F TG - 2007 / 04-06-2024 (Call:04/06/2012) 5.000.000) o2 4750,000) 600000
FRO010915116 PEUGEOT A 5.625% 2010 - 29/06/2015 77.000) 102 80.463 78615
FR0010957274 PEUGEOT 54 4% 2010 - 28/10/2013 59.000 100 58917 59.155)
X50336018832 PFIZER INC 475% /2007 - 15/12/2014 2:500.000] 109 25501.966 2735.441]
X50432070752 PFIZER INC 475% /2009 -03/06/2016 3,000.000] 114 3.184.257] 3.418.152]
X50419195408 PHILIP MORRIS 5.75% /2009 - 24/03/2016 2.700.000) 120 2.956.299| 3.239.253
X50419179972 PHILIP MORRIS IN PM 4.25% /2009 - 23/03/2012 3.000.000) 103 3.217.986 3.076.476
X50204397425 PIRAEUS GRP CAP Float /2004 - 27/10/2049 - (Call=27/10/2014) 2.467.000) 010 236,11 247.006
X50540216669 POHJOLA BANK 3% - 2010 / 08-09-2017 4,000.000] 08 4.021.217] 3.934.257|
X50149762139 POLO SECURTTIES Float /2002-26/06/2014 1555.000) 070 1553.918] 1,096,054
X50288613119 POPULAR CAPTTAL PERPETUAL 4.907% 2007 - 06/03/2049 (Call-06/03/2017) 550,000 052 328.498 267.497)

PORTUGAL TEL FIN 3.75% /2005 - 26/03/2012 3.850.000) 101 3890276 3907513
X50587805457 PORTUBAL TEL FIN 5.625% 2011 - 08/02/2016 950,000 086 987.064 817.228
X50426126180 PORTUGAL TEL FIN 6.0% /2009 - 30/04/2013 4.062.000) 102 4.097.046| 4160844
X50215828913 PORTUGAL TELECOM 4.375% /2005 - 24/03/2017 118.000 075 91593 88.377]
X50205677916 PREPS 2004 -2 N 18.1% MTG - 2004 / 10-12-2012 700,000 000 51.100) 7
X50225229813 PREPS 2005-1 B2 MTG /2005 - 04/08/2014 3.000.000] 021 2.867.982 632823
X50289621343 PREPS 2007 -1 7R 1450% - 2007 / 07-03-2016 4,000.000] 005 185,678 185,678
X50327237300 PROCTER & GAMBLE 5.125% /2007 - 24/10/2017 3.000.000] 17 3.293.376 3511.326)
Xs0307772128 PROMC 2007 - 1D MTG 2007/29-06-2012 5.000.000) 019 1144.069] 967569
X50170488992 PRUDENTIAL PLC 6.5% /2003 - 23/06/2049 (Call=23/03/2012) 1667.000 069 1085.351 1.146.885|
X50503734872 RABOBANK 3.375% /2010 - 21/04/2017 2.950.000) 104 3.006.086 3.060.867]
X50619051971 RABOBANK 3.875% - 2011 / 20-04-2016 56.000 107 62.292 61,805
X50426090485 RABOBANK 4.375% /2009 - 05/05/2016 3.000.000) 109 3.076.856 3.265.076
X50408832151 RABOBANK 4.375% /2009 - 22/01/2014 5.000.000] 109 5.193.015] 5.457.865|
X50339454851 RABOBANK 4.75% /2008 - 15/01/2018 2,000.000] 112 2169.5% 2.249.076
X50429484891 RABOBANK 5.875% /2009 - 20/05/2019 6.000.000) 107 6334193 6.445.541
Xs0211216659 RABOBANK Float RAcc 2005 - 07/02/2012 2:500.000] 102 2.362.234] 2.540.425|
X50627162075 RABOBANK NEDERLAND Float 2011/19-05-2014 135.000 100 135.061 134583
X50207714022 RABOBANK Var /2004 - 21/12/2012 1000.000 100 884.422 997.841
Us78010XAD30 RBS 3.4% 20/08/2013 34,000 076 24128 25906
X50497725563 RBS 3.625% /2010 - 17/05/2013 1362.000 100 1.392.757] 1.361.022]
X50180946906 RBS 4.5% /2003 - 28/01/2016 (Call=30/01/2012) 2,000.000] o072 1818.668 1438668
X50480133338 RBS 4.875% /2010 - 20/01/2017 2,000.000) 099 2078838 1.974.258
X50128842571 RBS 6% /2001 - 10/05/2013 5.000.000) 097 5.352.623 4874873
X50159056208 RBS CAP TRUST 6.8% /2002 - 29/12/2049 (Call=31/03/2012) 100.000) 037 51.941] 37097
X50323734961 RBS PERPETUAL 7.0916% 2007 - 29/09/2049 (Call=29/09/2017) 50.000 049 20750 24.250
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Ano: 201
Empresa de Sequros: [BES VIDA
N© de identificagdo 503024856 Valores em euros
Tdent. do resp. pela informal Todio Borralho
Anexo 1
[zoenTIFIcAcZo DOS TiTULOS | ‘Montante do %% do valor Preco médio Valor total Valor de balano.
c6b160 DESIGNAGAO | Quentdede | or nominal nominal de aquisicdo |  de aquisicdo unitdrio Total
xs0576551781 RCT BANQUE 3.25% - 2011 / 17-01-2014 45.000) 101 45.672] 45.239]
X50519459134 RCT BANQUE 4% - 2010/ 11-07-2013 93.000) 102 95.338] 94.853)
UsF78067QG92 RCT BANQUE Float (US3M+187)/2011 - 11/04/2014 32.000) 074 21967] 23632
xs0545097742 RED ELECTRICA FIN 3.5% /2010 - 07/10/2016 3.000000) 099 3.005.605 2575.095]
FR0010809236 RENAULT 6% 2009 - 13/10/2014 250.000) 104 251988 260.325)
BY MT5 -2005 / 07-10-2095 (Call 3.267.479) 001 150.000) 32.675)
X50524678884 RENTENBANK Float /2010 - 11/07/2016 2000.000) 100 2.002.804 2002.964]
xs0192313137 RHODTUM BV IX SUB MTG 2004-27/05/2084 6500.000) 000 65 7
50225547438 RMFE IIL.X SUB 0% MTG / 2005 - 11/11/2021 (Calls11/05/2012) 4000.000) 020 1974.000) 800.000)
50415624393 ROCHE HLDGS INC 4.625% /2009 -04/03/2013 100.000) 107 107.564) 107.499)
Us78008TXAT7 ROYAL BANK OF CANADA 1.45% - 2011 / 30-10-2014 30.000) o078 21603, 23293
X50233447936 ROYAL BANK OF SCOTLAND Float /2005 - 16/11/2015 7500.000) 089 7.459.025, 6.665.093]
50147030554 RWE FINANCE BV 6.125% /2002 - 26/10/2012 500.000) 105 543623, 52459
xs0127984747 RWE FINANCE BV 6.25% /2001 - 20/04/2016 3.000000) 121 3641455, 3.625.695]
xs0173287862 RZB FINANCE LTD Pp /2003 - 31/07/2049 (Call-31/07/2013) 3.000000) 057 3.214.329) 1699.929]
FR0010827048 SAFRAN SA 4% 2009/26-11-2014 1.000.000) 102 1030825, 1024.365]
Us80105NACS2 SANOFL-AV Float (US3Ms31) /2011 - 26/03/2014 44.000) 077 32.606) 33.842
X50456451938 SANOFI-AVENTS 3.125% /2009 - 10/10/2014 7.000.000) 105 7.235.700 7:344.410)
xS0456451771 SANOFI-AVENTIS 4.125% /2009 - 1/10/2019 1.000.000) 11t 1009716 1109.299
X50428037740 SANOFL-AVENTIS 4.5% /2009 - 18/05/2016, 2000.000) 113 2085.190) 2.266.580)
X50246688435 SANPAOLO TMI (LSPTM) Float /2006 - 16/03/2013 4000.000) 094 3718713 3748193
X50243399556 SANPAOLO TMI Float /2006 - 20/02/2018 (Call-20/02/2013) 5000.000) o071 501215 3.534.500)
xs0651159484 SANTAN Float /2011 - 28/09/2016 3.300.000) 075 3031097 2.485.198]
xs0713861127 SANTAN INTL DEBT SA 3.381% 2011/01-12-2015 2.700.000) 094 2707.483 2529.445|
xs0541340021 SANTANDER 2.875% - 2010 / 20-09-2013 1.400.000) 098 1.408.725] 1.369.693]
X50327533617 SANTANDER 5.435% /2007 - 24/10/2017 (Call=24/10/2012) 3500.000) o078 3535.342 273909
X50441528600 SANTANDER FIN PF /2009 - 27/07/2049 (Call=27/07/2014) 800.000) 105 836033, 840,13,
50491856265 SANTANDER INTL 3.5% /2010 - 10/03/2015 100.000) 098 95.079) 97.75¢)
50381817005 SANTANDER INTL 5.625% /2008 - 14/02/2012 7.000.000) 105 7.535.055, 7:319.025]
PTcPPaOMO023 SANTANDER TOTTA 3.75% /2009 - 12/06/2012 9.800.000) 098 9972511 9.650910)
50500128326 SAP AG 35% /2010 - 10/04/2017 1,800.000) 105 1841655 1894.629)
Xs0212544448 SATURNS 2005 - 05/07/2030 (Call-0/07/2012) 20000.000) 038 7.579.889) 7:579.889)
X50202197694 SCHFINANCE CMS /2004 - 30/09/2049 (Call=30/03/2012) 1500.000) 046 1283711 688.485]
Xs04z8146442 SHELL INTL FIN 3.0% /2009 - 14/05/2013 2000000) 105 2030544 2091229)
X50428147093 SHELL INTL FIN 4.375% /2009 - 14/05/2018 3.000000) 115 3.125.657] 3.452.198)
xs0504013912 SID BANKA EXPORT 3% /2010 - 21/04/2015 4000.000) 050 4076.479) 3611639
X50413810606 STEMENS FINANCE 4.125% /2009 - 20/02/2013 2.800.000) 107 3.003.802 2986.666
X50413806596 STEMENS FINANCE 5.125% /2009 - 20/02/2017 3.000000) 118 3.450.867] 3.541.467]
ENSKIL 4.375% /2009 1.000.000) 103 1024.200) 1034.420)
ENSKILDA PERPETUAS 2007 (Call-21/12/2017) 170.000) 100 181441 170.707]
xs0179612766 SNS BANK /2 - 2003 / 21-11-2012 30.000) 056 28.847] 28723
xs0183070142 SN BANK NEDERLAND c/2 /2003 - 28/12/2012 410.000) 057 348.295 397.352
FRO010136382 'SOCGEN PERPETUAL 4.1967% 2005 - 26/01/2049 (Call-26/01/2015) 100.000) 056 54.397] 55.504)
X50542607683 SOCTETE GENERALE 3.125% /2010 - 21/09/2017 17.000.000) 093 15.837.407] 15.824.002
X50596704170 SOCTETE GENERALE 4.75% /2011 - 02/03/2021 5.000.000) 100 5.010.6688] 4993.718]
50100446268 SOLAR FUND. 5,2916% /1999.04/08/2014 100.000) 105 101879) 104.979)
50551556409 SPAREBANK 3.5% - 2010/ 21.04-2016 5000.000) 101 5.107.448] 5065748
X50416848520 STATOTLHYDRO ASA 5.625% /2009 - 11/03/2021 1.475.000) 127 1702235, 1880.239)
0130773715 STINGRAY LIMITED 6.31% /2001 - 26/05/2012 60.000) 102 60713 61363
50450111563 SVENSKA HNDLSBKN 3.75% /2010 - 24/02/2017 2000.000) 106 2051019 2116.759
X50581062675 SWEDBANK HYPOTEK AB 3% /2011 - 21/01/2016 5000000) 106 5.128.320] 5301270)
xs0235246948 'SYDBANK A/ Float /2006 - 25/04/2049 (Call=25/04/2017) 2500.000) 074 2550243 1843743
Us8715034632 SYMANTEC 2.75% /2010 - 15/09/2015 29.000) 079 20666] 22.670)
xs0436662828 ‘SYNGENTA FINANCE NV 4% /2009 - 30/06/2014 1:350.000) 108 1370317 1460.470)
Xs0254905846 TELECOM ITALTA 4.75% 2006 - 19/05/2014 100.000) 100 99.783) 100321
TELECOM ITALTA 7.875% - 2009 / 22-01-2014 100.000) 112 111.779 111560)
Xs0418508924 TELECOM ITALTA 8.25% /2009 - 21/03/2016 1500.000) 110 1825.263] 1651113
x50312208407 TELECOM ITALTA Float /2007 -19/07/2013 8000.000) 094 7.846.799) 7.499.819)
X50410258833 TELEFONICA 5.431% /2009 - 03/02/2014 750.000) 107 787.363, 800.446
X50419264063 TELEFONICA EMIS 5.496% /2009 -01/04/2016 3.000.000) 106 3.257.368 3180195
X50241946630 TELEFONICA EMISTONES 4.375% / 2006 -02/02/2016 2000.000) 102 2080.389 2037.729)
X50289507957 TELTASONERA AB 4.75% /2007 - 07/03/2017 25500.000) 115 2.601930] 2883.362
X50179909774 TEMPO 1 A MT5 /2003 - 15/11/2049 4500.000) 009 4553.263, 403.074)
X50295632847 TEREOS EUROPE 6,375% / 2007 - 15/04/2014 1.000.000) 104 988.281) 1035781
X50386772924 TESCO PLC 5.625 % /2008 - 12/09/2012 1500.000) 105 1575.939) 1568694
Us8825084Q73 TEXAS INSTRUMENTS INC 1.375% /2011 - 15/05/2014 30.000) o078 20981 23.517]
bE000AOZIZY2 THYSSENKRUPP 8% - 2009 / 18-06-2014 50.000) 112 56.567] 56033
bE000AOTEILS THYSSENKRUPP 5% - 2009 / 25-02-2016 180.000) 119 215.69¢) 214,608
X50414313691 TOTAL CAPITAL SA 3.5% /2009 - 27/02/2014 1.000.000) 107 1024.938] 1072818
X50410303647 TOTAL CAPLTAL $4 4.875% /2009 - 26/01/2019 2000.000) 119 2236 581 2371661
Uss9233PsELS TOYOTA 2% - 2011/ 15-09-2016 33.000) o078 23.990) 25,805
xs0a11606246 TOYOTA MTR CRED 5.25% /2009 -03/02/2012 3.000000) 105 3.286.919) 3.153.329)
X50526073290 UBS 3.5%- 2010/ 15.07-2015 100.000) 104 102616, 103.543]
DE000AODIKXO UBS AG JERSEY PERPETUAL 4.26% 2005 - 15/04/2049 (Call=15/04/2015) 300.000) 077 135121 231127
xs0357283257 UBS CAPITAL SECS 8.836% TIER T 2008 / 2049 (Call=11/04/2013) 150.000) 104 143,851 156.039)
X50408165008 UNICREDIT (UCGTM) 5.25% - 2009 / 14-01-2014 50.000) 102 48.024) 51030)
xs0232989532 UNICREDITO CROIT Float C/F 2005 -02/11/2015 1500.000) 075 1483541 1122791
xs0241369577 UNICREDITO TTALTANO 3.95% /2006 - 01/02/2016 900.000) 074 929,388, 664.683]
X50231436238 UNICREDITO UCGTM PERPETUAL 4.028% 2005 - 27/10/2049 (Call-27/10/2015) 250.000) 048 184.287] 121163
vaLs 45% /2010 -01/02/2015 29.000) 084 22.419) 24.330)
FRO011149947 VALLOUREC 54 4.25% /2011 - 14/02/2017 100.000) 102 99.576) 101786
xs0417208161 VATTENFALL AB 5.25% /2009 - 17/03/2016 3.931000) 117 4.499.262] 4579310)
50439828269 VERBUND INTL FIN 4.75% /2009 - 16/07/2019 2500.000) 110 2530583 2752858
50424019437 VERBUND INTL FIN 4.75% /2009 - 17/04/2015 5.000.000) 110 5.554.415] 5.516.068]
50402707367 VODAFONE GROUP 6.875% /2008 - 04/12/2013 100.000) 11t 100.25¢) 110798
Us92857WAU4S VODAFONE GROUP PLC 3.375% 2009 - 24/11/2015 400.000) 082 267829 327.895)
X50482656005 VOLKSWAGEN FIN 3.375% /2010 - 28/07/2014. 3500.000) 105 3550103 3679743
X50614919370 VOLKSWAGEN Float - 2011 / 12-10-2012 52.000) 100 52179 52.150)
Xs0412447632 VOLKSWAGEN INTL FIN 5.625% /2009 - 09/02/2012 600.000) 105 627.987] 632.337]
X50505532134 VOTO-VOTORANTIM 5.25% /2010 - 28/04/2017 1700.000) 103 1747.262] 1753.007]
x50210908751 WESTLE Float C/F /2005 - 07/02/2012 1.402.000) 099 1362027 1393011
X50453410978 WESTPAC BANKING 4.25% /2009 - 22/09/2016, 6730.000) 105 6.975.437 7.080.647
X50494870701 WESTPAC SECNZ 3.875'% /2010 - 20/03/2017 500.000) 104 512.968] 518.003)
6 5 375% /2011 74.000) 107 77.339) 78.952]
-15/03/2012 21900.000) 105 22618375, 22.887.200)
Uscoss74AFe3 XSTRATA CANADA 2.85% - 2011 / 10-10-2014 27.000) 078 20700) 21160
ZURTCH FINANCE 4.875% /2009 - 14/04/2012 2000.000) 104 2063.464 2084.649)
subtotal of 1748013844 000 000 1495.936.759 000 1361000772
2.3 - Derivados de negociagdo
1353.486
subotal 0 9 000 000 0 000 1353.486
2.4 - Derivados de cobertura
subotal o 9 000 000 0 000 0
subrsub-total of 2306276638 000 000 1981197.809 000 1859.506.198)
ol 26642306 2306.276.638 000 000 2559.594.200) 000 2.396.563.234
3 - ToTAL GERAL 700954848 3.307.771.924] 000 000 5.667.685.387| 000 5190373.238
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