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1. CONJUNTURA ECONOMICA

Durante o ano 2011, viveu-se um contexto econémico marcadamente depressivo, o
qual, diga-se, tem sido um lugar comum ao longo dos Ultimos anos.

Como resultado de sucessivos anos de crescimento residual do Produto

Interno Bruto, em conjunto com a manutencao de um deficit estrutural das
contas publicas, o endividamento da economia atingiu um nivel insustentavel,
incrementando o risco de incumprimento em relacao a divida publica e colocando
em questao a resiliéncia do setor bancario.

Esta realidade, patenteada num contexto especialmente turbulento dos mercados
financeiros internacionais, o qual se assumiu como catalisador das dificuldades,
privou o setor bancario do acesso as normais fontes de refinanciamento e causou
um incremento exponencial das taxas de juro implicitas da divida publica.

Foi um processo muito similar ao acontecido meses antes com a Grécia e a
Irlanda, culminando da mesma forma, com um apelo a ajuda do Fundo Monetario
Internacional e da Unido Europeia que resultou na obtencdo de um empréstimo
de médio/longo prazo, tendo como contrapartida a assuncado de um forte
compromisso de reducao estrutural do deficit e de implementacao de extensas
medidas de reforma estrutural da economia.

Em resultado da implementacao deste acordo verificou-se imediatamente:

- A suspensao de uma série de obras publicas que estavam previstas levar a
cabo, limitando, assim, o efeito daquele que se assumiu nos Ultimos anos
como o Unico motor da economia;

- O incremento dos impostos sobre o rendimento e o consumo, com
consequéncia na reducao do rendimento disponivel das familias;

- A desalavancagem da economia por parte do setor bancario, através de
restricées ao crédito, tanto por via de um maior rigor na selecao de risco como
pelo incremento dos spreads das taxas de juro;

- 0 foco da banca no seu negécio tradicional, especialmente na captacao de
depositos, através da oferta de taxas de remuneracdo bastante agressivas;
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Em linha de continuidade, o Orcamento de Estado para 2012 incluiu medidas
restritivas adicionais, sem precedentes na economia Portuguesa (novo incremento
de impostos, corte dos subsidios de Natal e Férias dos trabalhadores da
Administracao Pulblica, aumentos dos precos dos transportes, etc.), arrastando a
economia para uma acentuada recessao.

Com um Euro relativamente forte face ao Délar e um nivel de produtividade abaixo
do necessario e desejavel, a economia Portuguesa continuou confrontada com a
sua falta de competitividade.

Embora se tenha observado uma melhoria muito significativa do saldo da
balanca comercial, ndo se pode ignorar que tal nao resultou exclusivamente do
crescimento das exportacoes mas antes de um efeito conjugado deste com a
descida das importacoes.

Este comportamento das importacoes parece indiciar que, por um lado, terao
diminuido as compras ao exterior de bens ndo produtivos, contribuindo para o
desejado reequilibrio da economia, mas, por outro, tera abrandado bastante a
compra de maquinas e outros bens produtivos, que é em si um facto potenciador
de efeitos recessivos.

No plano politico externo, a Unido Europeia, dominada pelo eixo Franco-Alemao,
assistiu a uma divisao entre os paises da Europa Central, habitualmente tidos

por cumpridores, e o resto dos estados membros. Ao longo do tempo, foram-se
sucedendo diversas cimeiras, que se revelaram inconclusivas, sem se vislumbrar
solucdes e compromissos suficientemente robustos para fazer face a crise das
dividas soberanas, o que contribuiu para alimentar um sentimento permanente de
incerteza.

Talvez por isso, de forma algo similar ao que aconteceu na sequéncia dos acordos
com a Grécia e a Irlanda, o nivel das taxas de juro implicitas na divida publica
portuguesa nao melhorou na sequéncia da celebracao do acordo de assisténcia
financeira e a instabilidade acabou mesmo por se alargar perigosamente as
dividas publicas de Espanha e Italia, situacao relativamente controlada pela
intervencao massiva nos mercados, efetuada no final do ano pelo Banco Central
Europeu.



No caso concreto da Grécia, a situacao degradou-se de forma significativa ao
longo do tempo, tornando-se séria a possibilidade de bancarrota, o que levou ao
reconhecimento de imparidades nas contas dos investidores e ao alastramento
da desconfianca geral em relacdo aos restantes paises periféricos da Zona Euro,
onde se inclui Portugal.

0 ano acabou por terminar mergulhado neste entorno dificil e com a ameaca
latente de se prolongar, pelo menos, ao largo de 2012.

Com efeito, as previsoes da generalidade dos organismos internacionais apontam
para a manutencao de um clima econdémico bastante modesto no conjunto da
Unido Europeia, adiando para 2013 a retoma ja varias vezes anunciada.

Em Portugal, no inicio de 2012, acentuaram-se os efeitos negativos das medidas
de austeridade. O niumero de veiculos vendidos diminuiu drasticamente,
regressando a niveis de meados da década de oitenta, o mercado imobiliario
estagnou ainda mais, o consumo privado contraiu-se bastante, a taxa de
desemprego atingiu um nivel recorde e é esperado um decréscimo do PIB superior
a 3%.

Todos estes fatores condicionarao de forma inexoravel a evolucado da atividade
seguradora, tanto nos ramos Nao Vida, que apresentam uma elevada correlacao
com a evolucao da atividade econdmica, como em Vida, segmento muito assente
na captacao de poupancas e onde certamente se fara sentir um efeito negativo
decorrente da reducao do rendimento disponivel.

Evolucao dos indices bolsistas Evolucdo das taxas médias divida publica (10 anos)
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PIB 0,0 -2,5 1,3 -1,6 -3,1
Consumo privado 1,4 -1,1 2,2 -3,6 -6,0
Consumo publico 0,5 3,7 1,8 -3,2 -2,9
Investimento -0,3 -11,2 -5,0 -11,2 -12,8
Exportadcoes 0,1 -11,6 8,8 7.3 4,1
Importacoes 2,3 -10,6 5,2 -4,3 -6,3
Taxa de desemprego 7,6 95 10,8 12,7 n.d.
indice de precos no consumidor 2,7 -0,9 1,4 3,6 3,2
Déficit Contas Publicas 3,5 10,1 9.1 5,9 4,5

Percentagens
Dados dos anos 2011 e 2012 sao estimativas

Fontes: Banco de Portugal, Ministério das Financas
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2. MERCADO SEGURADOR uma consequéncia ldgica.

Como parte importante da economia portuguesa, o setor segurador nao podia

ficar imune aos efeitos retratados anteriormente. Nao obstante, apesar da analise do comportamento histdérico das vendas do ramo
Vida demonstrar uma alternancia permanente entre crescimentos e decrementos,

Numa analise de evolucao global das vendas e da rentabilidade, podemos desde que parece confirmar a influéncia da estratégia de gestdo global dos clientes

logo concluir que se tratou de um ano muito dificil. seguida a cada momento pelos grupos bancarios, nunca anteriormente se

observou um crescimento negativo tao forte como o do ano 2011.
De facto, as vendas apresentaram um decréscimo muito significativo - de 28,6%,
correspondentes a 4,7 mil milhdes de euros - levando a que o setor segurador, Evolucdo das vendas do ramo Vida
contrariando a tendéncia que se verificava ha largos anos, tenha diminuido o seu
peso no PIB em 3 pontos percentuais, situando-se agora nos 6,5%.

60%

50%

Por sua vez, os resultados liquidos sofreram, também, um decréscimo muito 40%
assinalavel, apontando os dados provisdrios para um resultado que se pode 30% / \
qualificar de praticamente residual, num valor global de 43 milhoes de euros, / \
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produtos tradicionais, especialmente depdsitos a prazo, como forma de melhorar
os seus balancos e respetivos racios associados.

Como é conhecido, ao longo dos anos as vendas do ramo Vida tém vindo a ser
condicionadas pelo dinamismo dos produtos de indole financeira promovidos pelas
instituicoes bancarias, de cujos grupos fazem parte as maiores seguradoras,
razao pela qual, no contexto referido, o comportamento observado se afigura como



b) Fluxo técnico negativo no ramo Vida

Ao forte declinio das vendas associou-se o nao menos importante incremento nos
valores pagos a titulo de resgates e vencimentos, provocando que o fluxo técnico
tenha sido negativo, numa tendéncia que se evidenciou e foi acentuando desde o
inicio do ano.

Evolucao do fluxo técnico acumulado do ramo Vida (Dez-10 a Dez-11)
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Dado que se opera uma compensacao por via da reducao das provisoes
matematicas, esta evolucdo ndo produziu efeitos imediatos sobre as contas de
resultados. Contudo, implicou um decréscimo na massa de ativos sob gestao que,
a médio prazo, terd certamente como reflexo um decréscimo da rentabilidade.

c) Resultado técnico negativo no ramo Vida

Pela sua natureza muito mais exposto a volatilidade financeira, uma vez que se
encontra associado a maior parte (cerca de 80%) dos investimentos geridos pelo
setor, o ramo Vida apresentou um resultado técnico negativo de 72 milhoes de
euros, frente a aos cerca de 400 milhoes de euros positivos do ano anterior, tendo
para tal contribuido, especialmente, as menos valias dos ativos, bem como as
perdas realizadas e as imparidades consideradas.
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Evolucao do resultado técnico de Vida (milhares €)
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d) Crescimento nulo dos prémios nos ramos Nao Vida
Nesta linha de negdcio, que os estudos estatisticos provam estar muito

correlacionada com a evolucao do PIB, verificou-se um decréscimo global de 0,9%.

Esta tendéncia, que se verifica ha varios anos, tem vindo a ser, simultaneamente,
causa e efeito do incremento da competitividade entre os operadores de mercado
que resulta num abaixamento dos prémios médios e na consequente deterioracao
dos resultados de exploracao.

Evolucao das vendas do ramo Nao Vida
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Por se tratarem de ramos obrigatdrios e pelo seu peso na estrutura da carteira
de prémios Nao Vida (cerca de 55%), importa destacar os decréscimos de 3,7% no
ramo de Acidentes de Trabalho e de 0,8% no ramo Automovel.

No primeiro caso, o aumento do desemprego, com a consequente reducao da
massa salarial segura, ter-se-a constituido num fator adicional a competitividade
entre operadores, exercendo ambas uma enorme pressao sobre os prémios
médios, enquanto que no ramo Automovel, a reducao radicara exclusivamente na
forte competitividade, pois ainda que as vendas de veiculos novos tenha diminuido
nao se verificou um decréscimo do parque automovel global.

Relatério e Contas | 2011
Relatdrio de Gestao

Positiva foi a evolucao do ramo de Doenca, que apresentou um crescimento de
1,5%. Se, por um lado, as condicdes de acesso aos cuidados de salde do sistema
publico induzem a uma maior procura por este tipo de seguros, por outro, nao
se podem ignorar as restricoes aos gastos sofridas tanto pelos particulares
como pelas empresas, o que podera explicar que, ainda que tenha existido um
crescimento, este revele um abrandamento do seu ritmo nos ultimos anos.

Assinalaveis foram os crescimentos ocorridos nos seguros de Assisténcia (18,7%)
e de Protecao Juridica (14,3%), ainda que por um valor absoluto relativamente
limitado, dada a natureza dos ramos.

e) Agravamento do racio combinado no ramo de Acidentes de Trabalho

Este ramo que historicamente vem apresentando um racio combinado elevado,
agravou a tendéncia de forma preocupante e insustentavel a curto prazo, atingindo
0s 117,3%.

Importa notar que este agravamento tem origem na degradacao da taxa de
sinistralidade, que aumentou praticamente 7 pontos percentuais em relacao
ao ano anterior, enquanto o racio de despesas se incrementou apenas 1 ponto
percentual.

Evolucao do Racio Combinado de Acidentes de Trabalho
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f) Manutencao de um racio combinado superior a 100% no ramo Automaével
Nao obstante a reducao na circulacao automaével associada as dificuldades
econdmicas e as condicoes climatéricas favoraveis nos Ultimos meses do ano,
o racio combinado situou-se nos 103,8%, sensivelmente ao mesmo nivel do ano
anterior, traduzindo um comportamento também semelhante tanto da taxa de
sinistralidade como do racio de despesas.

Este desempenho parece evidenciar, novamente, a pressao exercida sobre as
margens, como resultado da competitividade entre operadores, ja referenciada a
proposito da evolucao dos prémios.

Evolucao do Réacio Combinado de Automovel
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g) Importante melhoria do racio combinado dos ramos de Incéndio e Outro Danos
0 conjunto dos ramos incluidos neste segmento experimentou uma significativa
descida do racio combinado (praticamente 17 pontos percentuais), na sua quase
totalidade por via do abaixamento da sinistralidade.

Esta melhoria era esperada e explica-se pelo facto do ano anterior ter sido
especialmente severo em termos de sinistralidade, com a ocorréncia de algumas
tempestades de grande magnitude (Madeira e Oeste, por exemplo). Ainda assim,
situou-se nos 100%, ou seja, sem conseguir apresentar rentabilidade decorrente
da componente técnica.

Evolucdo do Racio Combinado de Incéndio e Outros Danos
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h) Manutencao de um baixo nivel de resultados técnicos nos ramos Nao Vida
Os efeitos da crise financeira nao deixaram de se sentir nos resultados técnicos
do conjunto dos ramos Nao Vida, ainda que em menor magnitude quando
comparados com o ramo Vida.

No que concerne a componente técnica, em coeréncia com o ja descrito
comportamento dos racios combinados, a melhoria bastante significativa ocorrida
nos ramos de Incendio e Outros Danos acabou por ser absorvida pela degradacao
das condicoes de exploracao de outros ramos, em especial o de Acidentes de
Trabalho, enquanto que o ramo Automoével, ao qual cabe a maior fatia da carteira,
continuou a ter a sua margem de rentabilidade muito pressionada.

Desta forma, a area Nao Vida manteve o comportamento anémico dos anos
anteriores, atingindo um resultado de 77 milhdes de euros, o qual, face aos
prémios emitidos, representa uma rentabilidade de 1,9%, com a particularidade de
que esta seria negativa sem a componente financeira.

Evolucdo do resultado técnico de Nao Vida (milhares €)
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Evolucdo da taxa de rentabilidade das vendas de Nao Vida
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i) Estabilidade do nivel de solvéncia

A erosao nos capitais proprios decorrente do efeito das desvalorizacées dos ativos
financeiros encontra-se quantificada em cerca de 400 milhoes de euros, valor que
corresponde a um decréscimo de 10% em relacao ao ano anterior.

Apesar disso, através da reclassificacdo de uma parte dos investimentos de
rendimento fixo para a categoria de “detidos até a maturidade” e beneficiando

de um abaixamento da margem de solvéncia exigida em resultado da prépria
evolucao do negécio, o mercado segurador, na sua globalidade, conseguiu reforcar
o nivel de solvéncia em 7 pontos percentuais, situando-se numa taxa de cobertura
de 181%, segundo os dados provisdrios.

Embora os dados definitivos possam vir a revelar alguma alteracao, em
consequéncia dos processos de certificacdo de contas, nomeadamente derivados
dos critérios da imparidade a reconhecer em relacdo aos titulos da divida publica
da Grécia, parece claro que o mercado segurador nao degradou a sua solidez,
apesar do contexto adverso.



3. ATIVIDADE DA MAPFRE SEGUROS DE VIDA

Em relacao a atividade da empresa, importa deixar uma pequena nota introdutéria
para dizer que se procura deixar nos pontos seguintes um resumo dos aspetos
mais relevantes, sem que isso substitua todas as informacoes complementares

e aprofundadas que se encontram nas Notas ao Balanco e Contas de Ganhos e
Perdas as quais fazem parte do dossier global de contas do exercicio.

3.1. Modelo de governo

Face as exigéncias legais impostas pelas alteracdes operadas em 2006 ao Cddigo
das Sociedades Comerciais e tendo em conta a dimensao da Seguradora, os
modernos principios e recomendacdes sobre transparéncia e eficiéncia do governo
societario contidos, nomeadamente, nas alteracdes recentes ao Cddigo das
Sociedades Comerciais, através do Decreto-Lei n.° 185/2009, de 12 de agosto, do
Decreto-Lei n.° 2/2009, de 5 de janeiro, da Norma Regulamentar n.° 5/2010 de 1
de abril e da Circular n.° 5/2009, de 19 de fevereiro, ambas do Instituto de Seguros
de Portugal, a estrutura de administracao e fiscalizacao da MAPFRE Seguros de
Vida compreende os seguintes 6rgaos:

e Assembleia Geral - Cuja mesa é composta por um Presidente e um Secretario;

e Conselho de Administracao - Composto por quatro a dez membros eleitos pela
Assembleia Geral para mandatos de quatro anos, renovaveis, que designa o
seu Presidente e um Vice-Presidente.

* Conselho Fiscal - Composto por trés membros efetivos, um dos quais é o
Presidente, e um Suplente, sendo que pelo menos um dos membros efetivos
devera possuir um curso superior adequado ao exercicio das suas funcoes, ter
conhecimentos em auditoria ou contabilidade e ser independente, nos termos
definidos no Cédigo das Sociedades Comerciais.

e Revisor Oficial de Contas - Funcao confiada a uma sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, eleita pela Assembleia Geral sob proposta do Conselho
Fiscal.

e As alteracdes aos estatutos sdo sujeitas a aprovacao em Assembleia Geral sob
proposta do Conselho de Administracao.

De acordo com os estatutos da Sociedade, compete ao Conselho de
Administracao deliberar sobre qualquer assunto da administracao da sociedade e
nomeadamente:
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a) Cooptacao de administradores;

b) Pedido de convocacao de assembleias-gerais;

c) Relatérios e contas anuais;

d) Aquisicao, alienacao e oneracdo de bens imdveis;

e) Prestac3o de caucées e garantias pessoais ou reais pela sociedade;

f) Abertura ou encerramento de estabelecimentos ou de partes importantes
destes;

g) Extensodes ou reducdes importantes da atividade da sociedade;

h) Modificacbes importantes na organizacao da sociedade;

i) Estabelecimento ou cessacdo de cooperacdo duradoura e importante com
outras empresas;

j) Projetos de fusao, de cisdo e de transformacao da sociedade;

k] Qualquer outro assunto sobre o qual algum administrador requeira
deliberacao do conselho.

0 Conselho de Administracdo redine obrigatoriamente uma vez por trimestre.

3.2. Estrutura de capital

O capital social da MAPFRE Seguros de Vida é de € 17.500.000 constituido por
3.500.000 acoes, no valor nominal de 5,00 euros cada uma, integralmente detidas
pela acionista MAPFRE Seguros Gerais, S.A.

3.3. Politica de remuneracao dos membros dos 6rgaos de administracao e
fiscalizacao

A politica de remuneracao dos membros dos Conselhos de Administracao das
sociedades que conformam o Grupo MAPFRE, ¢é estabelecida pelo Conselho de
Administracao da MAPFRE, S.A., seguindo as propostas que lhe sao efetuadas
pelo Comité de Nomeacodes e Retribuicdes, orgao delegado daquele Conselho de
Administracao;

0 Cddigo de Bom Governo do Grupo MAPFRE, com data de 2008, prevé
expressamente no seu Titulo I, 2, J) que o Conselho de Administracdo da MAPFRE
S.A. deve submeter a Assembleia Geral, como ponto separado da ordem do dia,
um relatorio explicativo da politica de remuneracoes;



Nos termos do relatorio apresentado na Assembleia Geral da MAPFRE, S.A., de
3 de fevereiro de 2010, e atentas as especificidades dos 6rgaos de administracao
e de fiscalizacao da sociedade MAPFRE Seguros de Vida, S.A., cabe mencionar
que os administradores executivos, quando auferem remuneracoes por via do
desempenho em exclusivo dessas funcoes, auferem-nas nos termos em que as
mesmas se encontram estabelecidas nos seus contratos, que incluem salario
fixo, incentivos de quantia variavel vinculados aos resultados e apds apurados
os resultados de exercicio, seguros de vida e invalidez, e outras compensacoes
estabelecidas com caracter geral para o pessoal da entidade.

Por outro lado, no que concerne aos incentivos referenciados ao valor das acoes,
o Plano existente no Grupo MAPFRE nao abrange os respetivos membros dos
orgaos de administracao enquanto possuidores dessa mesma qualidade.

Todavia, no Conselho de Administracao da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., dos

4 membros que o integram, excetuando o seu Presidente, que apenas aufere
remuneracao como Administrador Delegado da MAPFRE Seguros Gerais, S.A.,
dois sao trabalhadores dependentes desta sociedade e um é trabalhador
dependente da MAPFRE Seguros de Vida S.A., nao auferindo, por isso, quaisquer
remuneracoes como membros de drgaos estatutarios.

No Conselho Fiscal da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., os respetivos membros,
incluindo o suplente, apenas auferem uma remuneracao Unica pelo desempenho
dessas funcoes na sociedade MAPFRE Seguros Gerais, S.A., nos termos que se
encontram estabelecidos nas Atas n.° 42, de 14 de marco de 2008, da Assembleia
Geral desta sociedade, e n.° 1, de 27 de outubro de 2009, da Assembleia Geral da
MAPFRE Seguros de Vida, S.A., e que sao divulgados, do mesmo modo, de acordo
com as exigéncias legais.

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas aufere as remuneracoes que se
encontram contratualmente estabelecidas e que se divulgam a seguir:
R R
Servicos de certificacao legal de contas anuais 38.000,00 €
Servicos de garantia de fiabilidade 4.500,00 €

3.4. Estrutura operativa
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De ha alguns anos a esta parte, na prossecucao de uma estratégia de gestao
integrada dos clientes e de obtencao de sinergias operacionais, a MAPFRE em
Portugal opera os segmentos de negdcio Vida e Nao Vida através de uma estrutura

operacional comum, organizada de acordo com o organigrama seguinte:
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3.5. Factos relevantes do ano 2011 Evolucdo da quota de mercado Vida
Ao longo dos ultimos anos, a MAPFRE Portugal tem mantido uma estratégia clara 0.7%
e estavel, assente em trés pilares - crescimento, rentabilidade e responsabilidade 0.6%

empresarial - tendo sido com base neste enquadramento de fundo que em 2011,

. - 0,5%
mais uma vez, se desenvolveu a atividade.

0,4%
Face ao contexto particularmente dificil, centraram-se esforcos em assegurar um

0,3%
desempenho sustentado e equilibrado, procurando dar resposta aos exigentes

desafios mais imediatos sem descurar uma visdo de médio e longo prazo. 0.2%

0,1%
Por outro lado, tendo em conta o facto da MAPFRE Seguros de Vida ser uma
companhia de constituicdo muito recente (o ano de 2011 foi apenas o segundo 0.0% ® 9 © “
. , L. , . . - . N 90 2® 2®
da sua atividade), além da indispensavel dinamizacdo comercial, deu-se uma Quots MAPFRE

particular importancia a consolidacdo da sua organizacao e da sua operativa.
Dados de 2008 e 2009 correspondentes a antiga Agéncia da MAPFRE Vida
Fonte dos dados de mercado: APS

Tendo como pano de fundo a crise financeira e sendo a area de Vida muito

condicionada pelos canais de distribuicao bancassurance, aliada a falta de . ) . .
o kg ) o Evolucao da taxa de crescimento dos prémios emitidos

tradicao da rede de agentes na venda de seguros de Vida, a tarefa adquiria 20% 17,0% 17,0%

contornos complexos.

10,0%
10%

Do ponto de vista comercial, para ultrapassar este condicionalismos, foi efetuada 0%
uma forte aposta em trés vetores:

-6,0%

-10%

- Procura de novos canais de distribuicao; -20%

- Entrada em novos segmentos de clientes, nomeadamente os coletivos de risco, 0

em relacao aos quais se deram os primeiros passos;

- Dinamismo no lancamento de novos produtos; a0 -38,0%
-50%

Beneficiando do efeito deste vetores e do facto de nao se encontrar dependente o o O o
da estratégia de distribuicdo dos canais bancarios, a empresa conseguiu elevar ——MAPFRE =——Mercado
o ritmo das vendas ao lOﬂgO do ano e terminar com um volume aproxmado Dados de 2008 e 2009 correspondentes a antiga Agéncia da MAPFRE Vida
de 48 milhdes de euros, um desempenho consistente que correspondeu a um Fonte dos dados de mercado: APS
crescimento de 9,6% e a um reforco assinalavel da quota de mercado no segmento O niimero de apdlices em vigor é agora de 42.914, incorporando um crescimento
de Vida que, ainda que pequena, passou para praticamente o dobro. na ordem das 2.287, destacando-se as apdlices de risco as quais correspondeu

mais de metade desse crescimento.



No que respeita a sinistralidade dos produtos de risco puro, ela teve também um
comportamento favoravel, situando-se nos 35% dos prémios emitidos, frente aos
cerca de 47,3% verificados no mercado.

Por sua vez, o montante de resgates e vencimentos dos produtos de poupanca
evoluiu favoravelmente, contrariando a realidade do mercado que foi muito
adversa neste aspeto.

O efeito conjugado das vendas, da sinistralidade e dos montantes pagos por
resgates e vencimentos, cujo comportamento, como descrito anteriormente,

teve uma evolucao muito interessante, permitiu que o fluxo técnico tivesse uma
tendéncia de evolucdo positiva, constituindo-se num fator de valor acrescido para
o futuro da companhia.

Evolucdo dos resgates e vencimentos (milhdes de €]
23,00

22,50
22,00
21,50
21,00
20,50
20,00

19,50 + T T

o S°

=——=Resgates e====\encimentos

Dados de 2009 correspondentes a antiga Agéncia da MAPFRE Vida
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Evolucao do fluxo técnico acumulado de dez-10 a dez-11 (milhdes €)
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Fonte de dados de mercado: APS

Do lado das despesas gerais de funcionamento (gastos por natureza a imputar
por funcdes), conseguiu-se garantir um incremento nulo, suportando assim

o crescimento do negdcio sem aumentar os gastos, através do aumento da
eficiéncia, tal como dispunha o plano estratégico.

Em relacao aos ativos financeiros, a politica de investimentos continuou a
privilegiar ativos de alta qualidade crediticia e a reger-se por parametros
moderados de risco ao nivel da duracao modificada dos titulos de rendimento fixo
e do VAR (Value at risk], no caso dos titulos de rendimento variavel.

Nao obstante, os ativos sofreram desvalorizacoes algo importantes, nao por via

do seu risco intrinseco mas sim devido a turbuléncia dos mercados financeiros,
especialmente os da divida soberana que contagiaram os ativos de divida corporate
dos respetivos paises.

De entre essas desvalorizacdes, destacam-se as dos titulos de divida portuguesa
que constituem uma fatia importante da carteira de investimentos.

Mantendo a aposta na solvéncia da Republica de Portugal e apés efetuar

estudos de liquidez que ndo apontaram para qualquer dificuldade em relacao a
capacidade para deter aqueles ativos até a maturidade, decidiu-se proceder a sua
reclassificacao da categoria de “disponiveis para venda” para a de “detidos até a



maturidade”, atenuando assim os efeitos das desvalorizacdes no balanco.

Dado que as carteiras de ativos nao incluiam titulos de rendimento fixo da
Republica Grega, os mais castigados pelos mercados, nao houve lugar ao registo
de imparidades decorrentes da ameaca de bancarrota daquele pais.

Para terminar a abordagem a vertente financeira, importa referenciar que a
desvalorizacao dos ativos apenas afetou a rentabilidade potencial, pelo que a taxa
de rentabilidade derivada dos rendimentos reais obtidos até cresceu em relacao
aos anos anteriores.

Taxa de rentabilidade dos investimentos

Bens materiais 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acoes e fundos de investimento 2,6% 3,1% 4,1% 3,9%
Titulos de rendimento fixo 4, 7% 4,2% 4,3% 5,0%
Depositos a prazo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Depositos a ordem 4,9% 0,6% 0,0% 0,8%

Nota: Taxa anualizada, calculada em funcao do investimento médio de cada tipo de investimento.
Dados de 2008 e 2009 correspondentes a antiga Agéncia da MAPFRE Vida

Em funcao disso, foi possivel atribuir uma rentabilidade adicional aos clientes
titulares de produtos com planos de participacao de resultados, elevando assim a
competitividade desses produtos. O montante ascendeu a 388 mil euros, cabendo
a maior fatia aos Planos Poupanca Reforma.

Como corolario das variaveis anteriores, o resultado técnico continuou a ser
positivo e, por consequéncia, a rentabilidade técnica das vendas também,
comparando, mais uma vez, de forma muito favoravel com o desempenho geral do
mercado.
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Evolucao da rentabilidade das vendas Vida
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Dados de 2008 e 2009 correspondentes a antiga Agéncia da MAPFRE Vida

Apraz ainda registar que o valor da empresa medido através do Embedded Value,
corrobora o desempenho comentado, surgindo reforcado em relacao ao ano
anterior, em especial como reflexo do significativo aumento do niUmero de apélices
de risco em vigor e da contencao das despesas gerais de gestao.

No que concerne a solidez financeira, apds um aumento de capital de 10 milhdes
de euros realizado no final do ano 2010, ela foi reforcada em 2011 através da
contracao de um empréstimo subordinado junto da MAPFRE Internacional no
montante de 3,5 milhdes de euros e da reclassificacao dos titulos da divida publica
portuguesa, situando-se agora a taxa de cobertura da margem de solvéncia em
146%.

Por sua vez, as provisoes técnicas, ndo obstante as referenciadas desvalorizacdes
dos ativos financeiros, mantém uma cobertura bastante folgada, com a respetiva
taxa a atingir os 104,4%, com um excedente aproximado de 8 milhoes de euros,
constituindo-se num fator de confianca acrescido para o nossos clientes.

A par destes desempenhos muito positivos do ponto de vista quantitativo, a
empresa viu ainda reconhecida a sua qualidade de prestacao de servicos:



- Um estudo da empresa Marktest, indica que a MAPFRE é percecionada pelos
seus clientes como uma empresa de confianca, que resolve eficazmente os
sinistros e que é rapida no esclarecimento de duvidas e resolucao de problemas;

- A Associacao Portuguesa de Call Centers, voltou a eleger o call center da
MAPFRE como o melhor do setor de seguros;

- Varias referéncias positivas foram efetuadas em publicacoes de associacoes de
defesa do consumidor em relacao a alguns produtos;

Por outro lado, importa destacar algumas acdes de indole qualitativa
desenvolvidas ao longo do ano, no quadro de implementacao da estratégia definida
e numa filosofia de melhoria continua, que contribuiram para a obtencao dos
resultados anteriormente referenciados.

Um dos aspetos mais importantes a destacar respeita ao assinalavel

dinamismo proveniente da area de produtos que manteve um fluxo constante de
disponibilizacdo de novos produtos a area comercial, sendo uma peca fundamental
na prossecucao do objetivo de vendas.

Nesse ambito, importa destacar a criacao de produtos especificos em funcao do
canal de comercializacao, o relancamento do produto de poupanca Milhao Vida e a
reformulacao do Plano de Poupanca Reforma, um produto histérico e de sucesso
que foi substituido pelo PPR - Plano A, mais adaptado a realidade atual.

Como suporte direto ao desenvolvimento comercial, implementaram-se
melhorias no site de mediadores a disposicao da rede de agentes na area de Nao
Vida, introduzindo algumas novas valéncias da area de Vida, nomeadamente,
simuladores/emissores e a gestao de recibos.

Na vertente do suporte operativo interno, como foi referido anteriormente,
realizou-se um esforco de consolidacdo, nomeadamente através do
desenvolvimento de novos modulos de gestdo de resgates e vencimentos no
sistema informatico através do qual se realiza a gestao do negdcio.

Por outro lado, melhoraram-se os fluxos de informacao com a gestora de ativos de
forma a incrementar a qualidade da gestao de ativos e passivos (ALM] e procedeu-
se a reorganizacao da estrutura das carteiras de investimentos em funcao das

Relatério e Contas | 2011
Relatdrio de Gestao

caracteristicas dos produtos subjacentes.

Ao nivel da informacdo de gestdo implementaram-se as contas de resultados por
unidade de negdcio e desenvolveu-se a primeira fase de um de um scorecard de
indicadores financeiros e nao financeiros que, a semelhanca da drea Nao Vida, tem
como objetivo contribuir para uma adequada gestao por parte dos Gerentes e dos
Diretores Regionais relativamente as unidades sob sua responsabilidade.

O Centro de Operacoes que, entre outros servicos, assegura o funcionamento
do call center, implementou uma nova ferramenta de atualizacao de dados dos
clientes e levou a cabo algumas campanhas de venda telefonica com resultados
muito interessantes.

A area de Estudos de Mercado e Comunicacao, deu continuidade ao reforco

de comunicacao da marca MAPFRE e participou ativamente na preparacao da
estratégia de abordagem aos novos canais de comunicacao que se pretende
implementar nos proximos anos. Além disso, deu suporte a implementacao das
varias campanhas de dinamizacdo da rede comercial e assegurou a comunicacao
do lancamento e reformulacdo de produtos, destacando-se neste ambito o
lancamento do novo plano de poupanca reforma - o PPR Plano A - que foi alvo de
uma campanha na radio e nos jornais, assim como de decoracao das fachadas dos
escritdrios diretos e delegados espalhados por todo o pais.

A gestao operacional por processos tem sido alvo de uma aposta crescente e

teve a devida continuidade no ano 2011. Assim, em coordenacao com a area de
processos do grupo MAPFRE, introduziu-se uma nova ferramenta de apoio e
levou-se a cabo a definicdo de um calendario de levantamento de novos processos,
bem como a sistematizacao dos que ja se encontram levantados.

A area de Gestdo de Risco e Controlo Interno deu seguimento ao seu trabalho

de coordenacdo transversal de todos os temas que fazem parte do seu ambito,
dirigindo um esforco especial para a vertente do Controlo Interno, avancando com
a sua sistematizacdo na ferramenta Riskm(@p (ferramenta corporativa que serve
de suporte a identificacao, monitorizacdo e mitigacdo dos riscos operacionais),
mediante a incorporacao dos diversos manuais dos processos e a identificacao e
avaliacao dos controlos. Implementou, ainda, diversas acoes de sensibilizacao e



formacao, com o objetivo de reforcar o ambiente de gestao e controlo de riscos.
Além disso, efetuou uma analise do estado de adaptacao das diversas estruturas
da empresa as necessidades ditadas pela nova regulamentacao do Solvéncia Il.

No que respeita a seguranca, procedeu-se a atualizacao do plano de continuidade
de negocio, existente ha varios anos. Nesse ambito, incorporaram-se novos
processos no Plano de Recuperacao de Desastre e realizaram-se dois simulacros
de evacuacao do edificio da sede da empresa com a consequente ativacado do
Centro de Recuperacao de Desastre, tendo um deles sido auditado pela Direcao
de Seguranca Corporativa da MAPFRE que o valorou de forma muito positiva.

0 quadro de colaboradores no encerramento do exercicio era constituido
por 51 pessoas, menos 6 do que no ano anterior, em resultado das acoes de
reorganizacao implementadas. Apresenta uma distribuicao relativamente
equilibrada entre sexos, correspondendo 57% a homens e 43% a mulheres.

Para os proximos anos prevé-se um reforco da estrutura, em especial nas areas
técnicas, no sentido de garantir o devido suporte ao crescimento do negécio que
se pretende levar a cabo.

Reconhecendo a importancia crucial deste ativo, deu-se continuidade ao
investimento na capacitacao dos Recursos Humanos, mediante a disponibilizacao
de 1.170 horas de formacao técnica e comportamental, presencial e por
e-learning, correspondentes a uma média aproximada de 23 horas por empregado,
destacando-se o facto de todos os colaboradores terem participado, pelo menos,
numa acao formativa.

No mesmo sentido, foi reformulado o mecanismo de avaliacao de desempenho,
integrando-o no processo de gestao de carreiras, em relacao ao qual comecaram
a ser dados 0s primeiros passos.

0 ano 2011 foi, também, muito rico em acoes de responsabilidade social, levadas a
efeito em colaboracao com a Fundacion MAPFRE, destacando-se nesse ambito:

- A campanha de educacao rodoviaria que levou a varias cidades do pais a ja
habitual caravana, permitindo a formacao de centenas de criancas nesta
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tematica tao importante para a sociedade;

- A continuidade da campanha “Com Mais Cuidado” dirigida a populacao sénior
e implementada em colaboracao com a Direcdo Geral de Salde e a Santa Casa
da Misericérdia de Lisboa;

- Alinovadora campanha “Ao Fim de Semana Tu Decides”, destinada a
sensibilizacao dos jovens em relacdo aos perigos do efeito do alcool na
conducao;

- Varios seminarios de ergonomia, prevencao, seguranca e higiene no trabalho;

3.6. Agradecimentos

A consecucao dos objetivos a que nos propusemos, num contexto altamente
complexo como o que tivemos por diante, ndo teria sido possivel sem a
colaboracao de muitas pessoas e entidades, internas e externas.

Assim, queremos deixar aqui expresso o nosso agradecimento a todos aqueles que,
de uma forma ou de outra, nos prestaram a sua colaboracao ativa ao longo do ano.

3.7. Perspetivas de evolucao futura

Conscientes das dificuldades que enfrentaremos no futuro préximo, ndo
deixaremos de prosseguir a implementacao da nossa estratégia na linha dos anos
anteriores, cujo acerto parece amplamente demonstrado nos pontos precedentes.
Beneficiando da solidez internacional do grupo MAPFRE, pretendemos continuar a
assentar a nossa atividade nos pilares estratégicos de crescimento, rentabilidade
e responsabilidade empresarial.

Para atingir os objetivos, continuaremos a privilegiar a agilidade de resposta as
mais diversas solicitacdes, a sustentabilidade técnica e a motivacao dos nossos
colaboradores como condicao indispensavel a prestacao de um servico de
exceléncia aos nossos clientes.

Neste sentido, temos definido um vasto plano de acao que pode ser resumido nos
seguintes itens:

- Reforco e dinamizacao dos canais de distribuicao e desenvolvimento de novos canais;
- Melhoria da cobertura geografica da rede de distribuicao;

- Dinamismo no lancamento de produtos equilibrados e competitivos;

- Incremento da notoriedade da marca MAPFRE;

- Equilibrio tarifario e da politica de selecao de riscos;

- Melhoria da eficiéncia da estrutura operativa;
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- Aposta continua na capacitacdo dos recursos humanos; 0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para tal, continuamos a contar com a confianca que os nossos clientes e os Anténio Manuel Cardoso Belo  Vitor Manuel da Silva Reis Pedro Ribeiro e Silva
nossos acionistas tém vindo a depositar ao longo do tempo, bem como com a (Presidente) (Vice-Presidente) (Secretario)
colaboracdo inexcedivel de todos os empregados e da rede de agentes e corretores

disseminada por todo o pais. Maria de Lurdes Ferreira da

Mata Soares Pévoas
4. APLICACAO DE RESULTADOS (Vogal)
A MAPFRE Seguros de Vida, SA. encontra-se ainda nos primeiros anos de atividade
e, por consequéncia, num processo inicial de desenvolvimento e consolidacao.

Nao obstante a evolucdo bastante positiva verificada até a data, em termos de
negocio e resultados, em linha com a expectativa tida aquando da sua constituicao
apesar do contexto econémico se ter agravado substancialmente desde ai, tem
vindo a sofrer os efeitos da crise da divida soberana sobre os capitais proprios,
motivo pelo qual os acionistas, no final do ano 2010, acordaram um aumento de
capital, o qual passou de 7,5 para 17,5 milhoes de euros.

Posteriormente, no primeiro trimestre de 2011, a sociedade contraiu um
empréstimo subordinado de 3,5 milhdes de euros junto da MAPFRE Internacional,
com o objetivo de reforcar a margem de solvéncia.

Ainda que tivesse encerrado o ano de 2011 com um racio de solvéncia aproximado
de 130% sem incluir os resultados liquidos do exercicio (146% com estes
incluidos), tendo em conta os fatores anteriores e na observéncia de um principio
de prudéncia, o Conselho de Administracao propoe que a totalidade do resultado
liquido do exercicio, no montante de 1.175.423,52 1 (Um milhao cento e setenta

e cinco mil quatrocentos e vinte e trés euros e cinquenta e dois céntimos), seja
integralmente destinado ao reforco dos capitais proprios, sendo incorporado em
reservas, da seguinte forma:

e 117.542,35 € em Reserva Legal
¢ 1.057.881,17 € em Reservas Livres






Notas do Anexo

Demonstracao da posicao financeira

Exercicio

Valor Bruto

Imparidade, depreciacdes/
amortizacoes ou

Valor Liquido
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Contas Anuais

Exercicio anterior
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3.2.2,; 6.

3.2.2,; 6.
3:2.2.2.3

3.2.2; 6.

3.2.3;8.

3.2.4.;10.
3.2.5.;4.1.b); 4.3.2.c)

3.2.6.;3.3.1,;20.1,; d); hl; i)

ATIVO

Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem

Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos
Ativos financeiros detidos para negociacao

Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de

ganhos e perdas

Derivados de cobertura

Ativos financeiros disponiveis para venda

Empréstimos concedidos e contas a receber
Depdsitos junto de empresas cedentes
Outros depodsitos
Empréstimos concedidos
Contas a receber
Outros

Investimentos a deter até a maturidade

Terrenos e edificios
Terrenos e edificios de uso préprio
Terrenos e edificios de rendimento

Outros activos tangiveis

Inventarios

Goodwill

Outros ativos intangiveis

Provisdes técnicas de resseguro cedido
Provisao para prémios ndo adquiridos
Provisao matematica do ramo vida
Provisao para sinistros
Provisdo para participacao nos resultados
Provisdao para compromissos de taxa
Provisao para estabilizacao de carteira
Outras provisdes técnicas

Ativos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo

3.2.7. Outros devedores por operacdes de seguros e outras operacoes
Contas a receber por operacées de seguro directo
4.3.2.¢c) Contas a receber por operacdes de resseguro
Contas a receber por outras operacdes
Ativos por impostos e taxas
21.1. Ativos por impostos correntes
3.2.15.2; 21.2. Ativos por impostos diferidos
3.2.11. Acréscimos e diferimentos
Outros elementos do ativo
Ativos nado correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas
| |TOTALATIVO

(Valores expressos em euros)

4.038.108,80

7.863.635,34

113.008.369,60
1.736.173,22

1.141.018,11
595.155,11

59.168.533,24
0,00

4.761,54

345.676,64
511.580,59
109.436,59

402.144,00

234.685,52
2.900.023,55
1.332.962,68
346.064,30
1.220.996,57
1.191.653,61
28.786,10
1.162.867,51
23.280,45

ajustamentos

0,00

2.574,88

156.710,46

127.218,50
7.809,26

119.409,24

4.038.108,80
0,00
0,00

7.863.635,34
0,00
113.008.369,60
1.736.173,22
0,00
1.141.018,11
595.155,11
0,00

0,00
59.168.533,24
0,00

0,00

0,00
2.186,66
0,00

0,00
188.966,18
511.580,59
109.436,59
0,00
402.144,00
0,00

0,00

0,00

0,00
234.685,52
2.772.805,05
1.325.153 42
346.064,30
1.101.587,33
1.191.653,61
28.786,10
1.162.867,51
23.280,45
0,00

0,00

5.137.432,42
0,00
0,00

15.766.544,45
0,00
149.676.077,33
5.521.826,99
0,00
4.752.803,00
769.023,99
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
3.447,04
0,00

0,00
303.151,09
659.848,51
109.970,90
0,00
549.877,61
0,00

0,00

0,00

0,00
247.197,00
3.064.705,46
2.217.186,22
92.298,70
755.220,54
1.734.856,05
51.331,51
1.683.524,54
30.000,00
0,00

0,00

191.026.482,10 286.503,84 190.739.978,26 182.145.086,34
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Notas do Anexo Demonstracao da posicao financeira Exercicio Exercicio anterior
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO
PASSIVO
3.2.8.; 4.1b); 4.1¢) Provisdes técnicas 162.083.365,76 169.640.279,56
3.2.8.4.;45 Provisdo para prémios ndo adquiridos 660.694,46 655.764,58
3.2.8.1,; 4.5 Provisao matematica do ramo vida 146.888.841,45 146.659.832,99
3.2.8.2,;45 Provisao para sinistros 6.492.371,59 7.268.787,10
De vida 6.492.371,59 7.268.787,10

De acidentes de trabalho
De outros ramos
3.2.8.3,;4.5 Provisao para participacao nos resultados 388.780,60 156.094,85
Provisao para compromissos de taxa
Provisao para estabilizacao de carteira
Provisao para desvios de sinistralidade
Provisao para riscos em curso

3.2.8.1. Provisao técnica relativa a seguros de vida em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro 7.652.677,66 14.899.800,04
Outras provisoes técnicas
&2 0.0 122 Passivos financeiros da componente de depésito de contratos de seguro e de contratos de seguro e operacdes considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento 16.411.574,96 5.092.115,36
Outros passivos financeiros 3.500.000,00 0,00
Derivados de cobertura
Passivos subordinados 3.500.000,00
Depésitos recebidos de resseguradores
Outros
3.2.6.;3.3.1;20.1 ¢); f) Passivos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 166.037,69 203.654,00
3.2.10. Qutros credores por operagdes de seguros e outras operagoes 207.210,81 413.261,28
Contas a pagar por operacées de seguro direto 108.265,95 309.989,71
4.3.2.¢c) Contas a pagar por operacoes de resseguro 1.051,43 2.204,59
Contas a pagar por outras operacdes 97.893,43 101.066,98
Passivos por impostos 173.586,20 192.115,58
3.2.15.1; 21.1. Passivos por impostos correntes 173.586,20 180.576,68
3.2.15.2; 21.2. Passivos por impostos diferidos 0,00 11.538,90
3.2.11. Acréscimos e diferimentos 823.061,67 944.971,14
3.2.12.; 11. Outras provisées 2.745,49 2.745,49

Outros elementos do passivo
Passivos de um grupo para alienagao classificado como detido para venda
[ AL passv e T g 367.58258 | 176.489.14241]
CAPITAL PROPRIO
22. Capital 17.500.000,00 17.500.000,00
(Acdes proprias)
Outros instrumentos de capital

23. Reservas de reavaliacao -7.563.331,29 -8.064.494,34
Por ajustamentos no justo valor de investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos
Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda -7.563.331,29 -8.064.494,34

Por revalorizacao de terrenos e edificios de uso préprio

Por revalorizacao de outros activos tangiveis

Por revalorizacao de activos intangiveis

Por ajustamentos no justo valor de instrumentos de cobertura em coberturas de fluxos de caixa
Por ajustamentos no justo valor de cobertura de investimentos liquidos em moeda estrangeira
De diferencas de cdmbio

23. Reserva por impostos diferidos 2.033.403,21 2.058.988,23
23. Outras reservas -5.805.863,45 -7.411.488,05

Resultados transitados 32.763,69 -32.686,51
24 Resultado do exercicio 1.175.423,52 1.605.624,60

| | TOTAL CAPITAL PROPRIO 7.372.395,68 5.655.943,93
| | TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 190.739.978,26 182.145.086,34

(Valores expressos em euros)



Conta de Ganhos e Perdas

3.2.14.;12.1
3.2.14.

3.2.14

3.2.14;13.; 16.

16.
3.2.14.
14.2.1.

14.2.2.

16.
15.

15.

Prémios adquiridos liquidos de resseguro
Prémios brutos emitidos
Prémios de resseguro cedido
Provisao para prémios nao adquiridos (variacao)
Provisao para prémios nao adquiridos, parte resseguradores [variacao)
Comissoes de contratos de seguro e operacdes considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento ou como contratos de prestacao de servicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro
Montantes pagos
Montantes brutos
Parte dos resseguradores
Provisao para sinistros (variacao)
Montante bruto
Parte dos resseguradores
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (variacao)
Provisao matematica do ramo vida, liquida de resseguro (variacao)
Montante bruto
Parte dos resseguradores
Participacdo nos resultados, liquida de resseguro
Custos e gastos de exploracao liquidos
Custos de aquisicao
Custos de aquisicao diferidos (variacdo)
Gastos administrativos
Comissodes e participacao nos resultados de resseguro
Rendimentos
De juros de activos financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Outros
Gastos financeiros
De juros de ativos financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Outros
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros nao valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas
De ativos disponiveis para venda
De empréstimos e contas a receber
De investimentos a deter até a maturidade
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado
De outros
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros detidos para negociacao
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao
justo valor através de ganhos e perdas
Diferencas de cambio

Técnica Nao-Vida

35.846.760,43
36.590.100,90
719.745,75
20.002,57
-3.592,15

30,00
43.793.013,88
44.421.695,78
45.192.508,75
770.812,97
-628.681,90
-776.415,51
-147.733,61

-7.174.208,77
-7.174.208,77
0,00
388.780,60
3.556.552,79
2.787.099,54
-15.072,69
847.319,06
62.793,12
7.891.246,23
7.548.078,53
309.120,00
34.047,70
791.988,32
210.212,57
285.100,20
296.675,55
-597.923,19
-597.923,19

-218.211,93

-218.211,93

Exercicio

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
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35.846.760,43
36.590.100,90
719.745,75
20.002,57
-3.592,15

30,00
43.793.013,88
44.421.695,78
45.192.508,75
770.812,97
-628.681,90
-776.415,51
-147.733,61
0,00
-7.174.208,77
-7.174.208,77
0,00
388.780,60
3.556.552,79
2.787.099,54
-15.072,69
847.319,06
62.793,12
7.891.246,23
7.548.078,53
309.120,00
34.047,70
791.988,32
210.212,57
285.100,20
296.675,55
-597.923,19
-597.923,19
0,00

0,00

0,00

0,00
-218.211,93
0,00

-218.211,93
0,00

Contas Anuais

Exercicio

anterior
40.478.563,63
40.846.036,81
524.319,49
-31.765,01
125.081,30

2.200,00
47.040.608,93
48.133.557,78

48.552.787,39
419.229,61
-1.092.948,85
-543.071,24
549.877,61
0,00
-5.122.692,54
-5.512.153,79
-389.461,25
-185.162,50
3.500.015,59
2.659.858,53
-81.751,73
951.056,14
29.147,35
6.803.870,19
6.755.904,84
30.702,77
17.262,58
536.141,67
337.978,46
0,00
198.163,21
262.173,10
262.173,10
0,00

0,00

0,00

0,00
-426.411,73
0,00

-426.411,73
0,00
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Exercicio Exercicio
Contade Sannos e perdes Tecnica Noo vida

Ganhos liquidos de ativos nao financeiros que nado estejam classificados como activos nao

correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas 0,00 0,00
Perdas de imparidade (liquidas de reversao) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
De ativos disponiveis para venda 0,00 0,00
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo amortizado 0,00 0,00
De investimentos a deter até a maturidade 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 108.963,60 108.963,60 215.975,80
11. Outras provisées [variacao) -52.350,75 -52.350,75 -468.035,96
Outros rendimentos/gastos 73.671,52 73.671,52 -23.866,56
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e perdas 0,00 0,00
Ganhos e perdas de associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da

equivaléncia patrimonial 0,00 0,00

Ganhos e perdas de ativos nao correntes (ou grupos para alienacao) classificados como detidos
para venda 0,00 0,00
| |RESULTADOLIQUIDOANTESDEIMPOSTOS | 1677s32{ 000]  126.02227] 1.800.760,59 [  2.011.629,24]
3.2.15.1.; 21.1. Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 628.460,07 628.460,07 394.465,74
3.2.15.2.; 21.2. Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos -3.123,00 -3.123,00 11.538,90

[ | RESULTADO LiquIDO DO EXERCICIO 167473832 0,00 -499.314,80 |  1.175.423,52|  1.605.624,60

(Valores expressos em euros)
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Reservas de

. Outras reservas
[ICEVEELET

Reserva por
Notas do Anexo Demonstracao de Variacdes do Capital Proprio Capital social Por ajustamentos no impostos
justo valor de ativos diferidos
financeiros disponiveis
paravenda
22.2 Balanco a 31 de dezembro 2010 (balanco de abertura) 17.500.000,00 -8.064.494,34 2.058.988,23 -7.411.488,05 -32.686,51 1.605.624,60 5.655.943,93
Correcoes de erros (IAS 8] - Nota 35
Alteracdes politicas contabilisticas (IAS 8) - Nota 35
22.2 Balanco de abertura alterado 17.500.000,00 -8.064.494,34 2.058.988,23 -7.411.488,05 -32.686,51 1.605.624,60 5.655.943,93
Aumentos (reducdes) de capital
Transacao de acdes proprias
Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de

Resultados Resultado do
transitados exercicio
Reserva legal Outras reservas

filiais, associadas e empreendimentos conjuntos
23 Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de
ativos financeiros disponiveis para venda 501.163,05 -25.585,02 475.578,03
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacao de
terrenos e edificios de uso préprio
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacdes
de outros ativos tangiveis
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacoes
de ativos intangiveis
Ganhos liquidos por ajustamentos de instrumentos de
cobertura em cobertura de fluxos de caixa
Ganhos liquidos por ajustamentos de instrumentos
de cobertura de investimentos liquidos em moeda
estrangeira
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cdmbio
Ajustamentos por reconhecimento de impostos
diferidos 65.450,20 65.450,20
23 Aumentos de reservas por aplicacao de resultados 160.562,46 1.445.062,14 -1.605.624,60
Distribuicao de reservas
Distribuicao de lucros (prejuizos)
Alteracoes de estimativas contabilisticas
23 Outros ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no
capital préprio
Transferéncias entre rubricas de capital préprio ndo
incluidas noutras linhas
| [Totaldasvariacdes docapitalpréprio | 000] 50116305  -25.58502( 160.562,46]  1.445.062,14] 65.450,20] -1.605.624,60] _____ 541.028,23]
Resultado liquido do exercicio 1.175.423,52 1.175.423,52
Distribuicao antecipada de lucros

| |Balancoa 31 de dezembro 2011 17.500.000,00 [  -7.563.331,29 2.033.403,21 160.562,46 |  -5.966.42591|  32.763,69|  1.175.423,52 7.372.395,68

(Valores expressos em euros)
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Reservas de

. Outras reservas
ICEVEELET

Reserva por
Notas do Anexo Demonstracao de Variacdes do Capital Proprio Capital social Por ajustamentos no impostos
justo valor de ativos diferidos
financeiros disponiveis
paravenda
22.2 Balanco a 31 de dezembro 2009 (balanco de abertura) 7.500.000,00 -32.686,51 7.467.313,49
Correcoes de erros (IAS 8] - Nota 35
Alteracdes politicas contabilisticas (IAS 8) - Nota 35
22.2 Balanco de abertura alterado 7.500.000,00 -32.686,51 7.467.313,49
Aumentos (reducées) de capital 10.000.000,00 10.000.000,00
Transacao de acdes proprias
Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de filiais,
associadas e empreendimentos conjuntos
23 Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de ativos
financeiros disponiveis para venda -9.361.224,91 2.396.138,18 -6.965.086,73
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacdo de terrenos
e edificios de uso préprio
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacdes de outros
ativos tangiveis
Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacdes de ativos
intangiveis
Ganhos liquidos por ajustamentos de instrumentos de cobertura
em cobertura de fluxos de caixa
Ganhos liquidos por ajustamentos de instrumentos de cobertura
de investimentos liquidos em moeda estrangeira
Ganhos liquidos por diferencas por taxa de cdmbio
Ajustamentos por reconhecimento de impostos diferidos
23 Aumentos de reservas por aplicacao de resultados -32.686,51 32.686,51
Distribuicao de reservas
Distribuicao de lucros (prejuizos)
Alteracoes de estimativas contabilisticas
23 Outros ganhos (perdas) reconhecidos directamente no capital
proprio 1.296.730,57 -337.149,95 -7.411.488,05 -6.451.907,43
Transferéncias entre rubricas de capital préprio ndo incluidas

Resultados Resultado do
transitados exercicio
Outras reservas

noutras linhas

| |Total das variacées do capital proprio 10.000.000,00 -8.064.494,34 2.058.988,23 -7.411.488,05 -32.686,51 32.686,51 -3.416.994,16

Resultado liquido do exercicio 1.605.624,60 1.605.624,60
Distribuicdo antecipada de lucros

[ |Balancoa 31 de dezembro 2010 17.500.000,00 -8.064.494,34 2.058.988,23 -7.411.488,05 -32.686,51 1.605.624,60 5.655.943,93

(Valores expressos em euros)

Notas do Anexo Demonstracao do rendimento integral Exercicio 2011 Exercicio anterior 2010

24 Resultado liquido do exercicio 1.175.423,52 1.605.624,60
Outro rendimento integral do exercicio 1.099.086,24 (9.623.398,01)

Ganhos liquidos por ajustamento no justo de ativos disponiveis para venda 501.163,05 (9.361.224,91)

15 Reclassificacdo de ganhos e perdas em resultado do exercicio (597.923,19) 262.173,10
Reconhecimento de impostos diferidos (25.585,02) 2.396.138,18

Total do rendimento integral liquido de impostos 2.248.924,74 (5.621.635,23)

(Valores expressos em euros)




NOTAS AOBATANCO E CONTA
DE GANHOS E PERDAS




1. Informacoes gerais

1.1. AMAPFRE Seguros de Vida, S.A., foi constituida por escritura em 12 de agosto
de 2009, com o capital social de 7.500.000,000 euros, detido na sua totalidade pela
MAPFRE Seguros Gerais, S.A., formalmente constituida como seguradora através
da Norma de Autorizacdo n° 1/2009-A do ISP.

Iniciou a atividade em 1 de janeiro de 2010 e adquiriu com efeito a 1 de janeiro de
2010, conforme escritura de cessao total, de 19 de julho de 2010, a carteira e os
ativos e passivos da Agéncia Geral em Portugal da MAPFRE Vida, Compania de
Seguros y Reaseguros sobre la Vida Humana, S.A.

A sociedade foi constituida em Portugal e o seu domicilio social encontra-se em
Lisboa na Rua Castilho, 52.

A MAPFRE dispde de uma estrutura organizativa de acordo com o organigrama seguinte:

ADMINISTRACAD

| U. AUDITORIA INTERNA

COMISSAO DIRETIVA

U. GEST.DE RISCO E CONTR. INT.

AREAS TECNICAS

S.E.TEC., DES. PRODUTOS E
RESSEGURD

SERVICO DE SINISTROS

1l

AREA DE VENDAS AREAS DE SUPORTE

BANCAE ACORDOS : | CENTRO DE OPERACDES
;
GRD. NEGOCIOS E CORRETORES { APOIOORG. AS VENDAS | [— S.E.MERCADO E COMUNICACAQ
— : ——
H

{—— SERVICOS FINANCEIROS

|— SERVICOS JURIDICOS

f~= S.RECURSO0S HUMANODS

“—— G.TECNOLOGIAS E PROCESS0S

— DRGANIZAGCAD TERRITORIAL TECNICA

MINHO & TRAS-0S-MONTES
—| PORTO

CENTRO NORTE

—| CENTROSUL

!

RAMOS NAD VIDA

COMITE RAMO CREDITO

RAMOVIDA

LISBOA

1 SUL

— ILHAS

‘—— CORRETORES 0. TERRITORIAL
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1.2. AMAPFRE Seguros de Vida, S.A., explora a totalidade dos Seguros de Vida e
Seguros Ligados a Fundos de Investimento, definidos no Artigo 124° do Decreto-
Lei 94-B/98, e emitiu no ano de 2011 prémios de contratos de seguros no valor
de 36,5 milhoes de euros e contratos de seguro considerados para efeitos
contabilistico como contratos de investimento no valor de 11,4 milhdes de euros.

No relatério de gestdo, elaborado pelos membros da administracao, foram
abordadas as conjunturas econdmica e de mercado em que a Companhia

opera, efetuado um resumo da atividade desenvolvida em 2011, apresentados
alguns indicadores de gestao que demonstram o comportamento das rubricas
mais importantes do negocio e, por ultimo, divulgado o plano estratégico da
Companhia para o ano de 2012, que continua a assentar em 3 pilares primordiais -
Crescimento; Rentabilidade e Responsabilidade Empresarial.

1.3. As demonstracdes financeiras da Companhia reportam-se aos exercicios
findos em 2010 e 2011 e foram preparadas com base no regime contabilistico
aplicado as empresas de seguros estipulado no Plano de Contas para as Empresas
de Seguros, aprovado pela Norma Regulamentar n°. 4/2007, com as alteracdes
introduzidas pela Norma Regulamentar n®. 22/2010-R, ambas do Instituto de
Seguros de Portugal, exceto no que diz respeito a numeracao das Notas uma vez
que foi atribuida uma numeracao sequencial propria. Por nao serem aplicaveis
ou por irrelevancia dos valores ou situacées a reportar, algumas Notas nao séo
referidas neste Anexo. O regime contabilistico aplicado acolheu, em termos
genéricos, as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS]) adotadas pela
Unido Europeia nos termos do Regulamento (CE) N° 1606/2002 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002, transposto para o ordenamento
nacional pelo Decreto-Lei n® 35/2005 com excecao da IFRS 4, da qual apenas
foram adotados os principios de classificacao do tipo de contratos celebrados
pelas empresas de seguros, continuando a aplicar-se ao reconhecimento e
mensuracao dos passivos associados a contratos de seguros os principios
estabelecidos na legislacao e regulamentacao prudencial especifica em vigor.

As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pela International Accounting
Standards Board (IASB) e as interpretacdes do Internacional Financial Reporting
Interpretation Comitee (IFRIC).
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As demonstracoes financeiras em 31 de dezembro de 2011 foram aprovadas
pelo Conselho de Administracao, estando no entanto pendentes de aprovacao
pela Assembleia-Geral de Acionistas. Nao obstante este facto, o Conselho de
Administracao admite que venham a ser aprovadas sem qualquer alteracao.

2. Informacao por segmentos

2.1. Para efeitos de gestao, a Companhia esta organizada por unidades de
negodcio baseadas nos tipos de produtos que explora, agrupados nos segmentos
reportaveis de Rendas, Risco, Mistos, Capitalizacao e P.P.R.

A definicdo destes segmentos de negdcios foi efetuada, tendo em conta a
similitude da natureza dos riscos associados a cada produto explorado, a
similaridade dos processos de exploracao destes negocios e a organizacao e
processos de gestao em vigor na Companhia.

Os riscos seguros estavam sediados em Portugal Continental e na Regiao
Auténoma da Madeira e os prémios de contratos de seguros e de contratos de
seguro considerados para efeitos contabilistico como contratos de investimento,
apresentavam, no exercicio de 2011 e no exercicio anterior, a seguinte composicao
por segmentos reportaveis:

Exercicio de 2011

Tipo de Contrato (para efeitos Rendas Capltalizacio
contabilisticos)

Contratos de seguro 7% 9% 16% 20% 48%
Contratos de investimento 0% 0% 0% 0% 100%

Exercicio de 2010

Tipo de Contrato (para efeitos
Rendas Capitalizacao
contabilisticos)
Contratos de seguro 5% 8% 15% 12% 60%
Contratos de investimento 0% 0% 0% 100% 0%

2.2. Apresenta-se de seguida a Conta de Ganhos e Perdas por segmentos de
negdcio, evidenciando-se a sua ligacao com a Conta de Ganhos e Perdas global da
Companhia, para os exercicios de 2011 e 2010:

Exercicio de 2011

amos Vida | Rendas, Risco | Ca lizacao
Conta de Ganhos e Perdas :
Global e Mistos

Prémios adquiridos liquidos de ressequro  35.846.760,43  10.912.264,53 7.347.792,42 17.586.703,48

Comissoes de contratos de seguro contabi-

lizados como contratos de investimento 30,00 0,00 30,00 0,00
Custos com sinistros liquidos de ressequro  43.793.013,88 13.055.160,56 15.873.798,22 14.864.055,10
Provisdes matematicas liquidas de ressequro  -7.174.208,77  -3.449.272,46 -8.184.491,63  4.459.555,32

Participacao nos resultados liquida de resseguro 388.780,60 0,00 0,00 388.780,60
Custos e gastos de exploracao liquidos de resseguro ~ 3.556.552,79 1.709.633,51 488.448,91 1.358.470,37
Rendimentos financeiros 7.891.246,23 2.573.930,23 1.076.480,43  4.240.835,57
Gastos financeiros 791.988,32 170.355.40 219.596,77 402.036,57

Ganhos liquidos de ativos e passivos

financeiros nao valorizados ao justo

valor através de ganhos e perdas -597.923,19 26.053,68 -23.984,34 -599.992,53
Ganhos liquidos de ativos e passivos

financeiros valorizados ao justo valor

através de ganhos e perdas -218.211,93 0,00 -218.211,93 0,00
Outros rendimentos gastos técnicos

liquidos de resseguro 108.963,60 62.914,24 14.354,66 31.694,70
Outras provisoes (variacdo) -52.350,75

Outros rendimentos (gastos) 73.671,52

Resultado antes de impostos 1.800.760,59 | 2.089.285,67 -200.891,03 -213.656,32

Imposto s/rendimento do exercicio-
impostos correntes 628.460,07
Imposto s/rendimento do exercicio-

impostos diferidos -3.123,00

Resultado depois de impostos 1.175.423,52| 2.089.285,67( -200.891,03| -213.656,32]



Exercicio de 2010

Ramos Vida | Rendas, Risco | Capitalizacao
Conta de Ganhos e Perdas -
Global e Mistos

Prémios adquiridos liquidos de resseguro  40.478.563,63  4.772.838,70 14.200.709,28 21.505.015,65
Comissoes de contratos de seguro contabi-
lizados como contratos de investimento 2.200,00 0,00 2.200,00 0,00
1.274.158,78 37.902.494,80  7.863.955,35

2.121.128,05 22.563.906,37 15.320.085,78

Custos com sinistros liquidos de resseguro  47.040.608,93

Provisdes matematicas liquidas de ressequro  -5.122.692,54

Participacao nos resultados liquida de resseguro -185.162,50 0,00 0,00 -185.162,50
Custos e gastos de exploracdo liquidos de resseguro ~ 3.500.015,59 616.843,21 1.905.421,06 977.751,32
Rendimentos financeiros 6.803.870,19 254.525,49  4.174.725,43  2.374.619,27
Gastos financeiros 536,14 21.594,37 317.543,45 197.003,85
Ganhos liquidos de ativos e passivos

financeiros nao valorizados ao justo

valor através de ganhos e perdas 262.173,10 6.044,02 287.990,70 -31.861,62
Ganhos liquidos de ativos e passivos

financeiros valorizados ao justo valor

através de ganhos e perdas -426.411,73 0,00 -426.411,73 0,00
Outros rendimentos gastos técnicos

liquidos de resseguro 215.975,80 21.235,70 171.657,07 23.083,03
Outras provisoes (variacao) -468.035,96

Outros rendimentos (gastos) -23.866,56

Resultado antes de impostos 2.011.629,24 1.020.919,50 849.317,81 -302.777,47

Imposto s/rendimento do exercicio-

impostos correntes 394.465,74
Imposto s/rendimento do exercicio-
impostos diferidos 11.538,90

Resultado depois de impostos 1.605.624,60 | 1.020.919,50 849.317,81 -302.777,47

Nos exercicios de 2011 e de 2010, a totalidade da atividade desenvolvida pela
Companhia foi realizada em territério nacional, pelo que nao é apresentada
qualquer informacao por segmento geografico.

2.3. Nao se apresenta o relato por segmentos das rubricas de balanco, dado que
esta informacao, nao é alvo de anélise por parte da Companhia e nesse sentido
nao é regularmente preparada.
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3. Base de preparacao das demonstracoes financeiras e das
politicas contabilisticas

3.1. Bases de apresentacao

No exercicio de 2011, as Demonstracoes Financeiras foram preparadas em euros,
exceto em algumas situacoes expressamente indicadas.

Na preparacao das demonstracoes financeiras foram utilizados os pressupostos
do regime do acréscimo, da consisténcia de apresentacao, da materialidade e
agregacao e da continuidade tendo sido preparadas com base nos livros e registos
contabilisticos da Companhia. As demonstracdes financeiras foram preparadas na
base do custo histdrico exceto no que respeita aos ativos financeiros, que foram
mensurados ao justo valor, pressupondo a continuacao da atividade da Companhia.

As demonstracades financeiras da Companhia sao integradas nas demonstracoes
financeiras do Grupo MAPFRE em Espanha, as quais podem ser obtidas no site www.
MAPFRE.com.

3.2. Bases de mensuracao e politicas contabilisticas

3.2.1. Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

Para efeitos da demonstracao de 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 aquisicao, prontamente convertiveis em dinheiro e com risco
insignificante de alteracao de valor onde se incluem a caixa e disponibilidades
em instituicoes de crédito. Todas as contas bancarias detidas pela Companhia
correspondem a contas em euros.

3.2.2. Instrumentos financeiros

3.2.2.1. Reconhecimento e mensuracao inicial de Instrumentos Financeiros

Os ativos financeiros encontram-se classificados nas categorias de “Ativos
financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de
ganhos e perdas”, “Ativos financeiros disponiveis para venda”, “"Empréstimos
concedidos e contas a receber” e em “Investimentos a deter até a maturidade”.

Os ativos financeiros sao registados na data de contratacao pelo respetivo justo valor.
Os custos diretamente imputados a transacao sao diretamente reconhecidos em
resultados, na primeira categoria e acrescidos ao valor do ativo nas restantes.



3.2.2.2. Mensuracao subsequente de Instrumentos Financeiros

3.2.2.2.1. Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor
através de ganhos e perdas

Esta categoria de ativos diz respeito aos ativos irrevogavelmente classificados no
seu reconhecimento inicial ao justo valor através de resultados.

Apods o seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros ao justo valor com
reconhecimento em resultados sao valorizados ao justo valor, sendo as suas
variacoes reconhecidas em resultados.

Os investimentos afetos a produtos em que o risco é suportado pelos tomadores
de seguro, estao considerados ao justo valor e classificados como ativos
financeiros classificados no reconhecimento inicial a justo valor através de ganhos
e perdas.

3.2.2.2.2. Ativos financeiros disponiveis para venda

Sao classificados nesta rubrica, instrumentos que podem ser alienados em
resposta ou em antecipacao as necessidades de liquidez ou alteracdes da taxa de
juro, taxas de cambio ou alteracdes do seu preco de mercado e que ndo tenham
sido classificados nas outras categorias de ativos financeiros. Incluem titulos de
divida, instrumentos de capital e investimentos em unidades de participacao de
fundos de investimento mobiliario.

Apds o reconhecimento inicial, cujo valor inclui os custos de transacao
diretamente relacionados com a sua aquisicao, sao subsequentemente avaliados
ao justo valor, sem deduzir nenhum custo de transacao em que se pudesse
incorrer para a sua venda, sendo os respetivos ganhos e perdas refletidos na
rubrica "Reservas de reavaliacao” até a sua venda, momento no qual o valor
acumulado é transferido para resultados do exercicio para a rubrica “Ganhos
liquidos de ativos e passivos financeiros nado valorizados ao justo valor por via de
ganhos e perdas de ativos disponiveis para venda”.

O custo de aquisicao dos titulos de divida é reajustado pelo método da taxa
efetiva. A taxa efetiva é a taxa que desconta o valor de reembolso para o valor de
aquisicao. Este reajustamento traduz o reconhecimento da diferenca entre o valor
de aquisicao e o valor de reembolso ao longo da vida remanescente do titulo. Os
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efeitos desses reajustamentos sao diretamente registados em resultados, nas
rubricas de “Rendimentos de juros de ativos financeiros nao valorizados ao justo
valor por via de ganhos e perdas” ou de “Gastos financeiros de juros de ativos
financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas”.

Os juros relativos a instrumentos de divida, classificados nesta categoria, sdo
reconhecidos em “Rendimentos de juros de ativos financeiros nao valorizados ao
justo valor por via de ganhos e perdas”.

Os dividendos de instrumentos de capital, classificados nesta categoria, sao
registados como ganhos na rubrica “Outros rendimentos”, quando é estabelecido
o direito da Companhia ao seu recebimento.

As perdas por imparidade sdo reconhecidas em resultados, na rubrica “Perdas de
imparidade (liquidas de reversao) de ativos disponiveis para venda”.

O justo valor de um instrumento financeiro, corresponde ao montante pelo
qual um ativo ou passivo financeiro pode ser vendido ou liquidado entre partes
independentes, informadas e interessadas na concretizacao da transacao em
condicoes normais de mercado.

Para a identificacao do justo valor dos titulos de rendimento variavel e dos titulos
de divida cotados, a Companhia adota os dados de cotacao da Bloomberg, do
ultimo dia do periodo de reporte.

Nos titulos de divida, quando a cotacdo nao é considerada suficientemente
representativa, o justo valor determina-se através de um modelo de calculo,
considerado adequado a cada situacao concreta. Na nota 6 detalham-se os
procedimentos adotados pela Companhia com vista a aplicacdo desta metodologia.

3.2.2.2.3. Empréstimos concedidos e contas a receber/outros depdsitos

A carteira de ativos registada em “Empréstimos concedidos e contas a receber/
Outros depodsitos™ é constituida por depdsitos a prazo junto de entidades
bancarias, a curto prazo, geralmente inferiores a 180 dias e “Empréstimos sobre
apolices”.



No reconhecimento inicial, estes ativos sao registados pelo seu justo valor,
deduzido de eventuais comissoes incluidas na taxa efetiva, e acrescido de todos
os custos incrementais diretamente imputaveis a transacao. Subsequentemente,
estes ativos sao reconhecidos em balanco ao custo amortizado, deduzido de
perdas por imparidade. Os juros sao reconhecidos com base no método da taxa
efetiva.

3.2.2.2.4. Investimentos a deter até a maturidade
Sao classificados nesta categoria os ativos sobre os quais existe uma intencao e
capacidade financeira de manutencao em carteira até ao seu vencimento.

Apds o reconhecimento inicial, cujo valor inclui os custos de transacao
diretamente relacionados com a sua aquisicao, sao subsequentemente valorizados
pelo método da taxa efetiva. A taxa efetiva é a taxa que desconta o valor de
reembolso para o valor de aquisicao. Este reajustamento traduz o reconhecimento
da diferenca entre o valor de aquisicao e o valor de reembolso ao longo da vida
remanescente do titulo. Os efeitos desses reajustamentos sao diretamente
registados em resultados, nas rubricas de “Rendimentos de juros de ativos
financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas” ou de
“Gastos financeiros de juros de ativos financeiros nao valorizados ao justo valor
por via de ganhos e perdas”.

Os juros relativos a instrumentos de divida, classificados nesta categoria, sao
reconhecidos em “Rendimentos de juros de ativos financeiros nao valorizados ao
justo valor por via de ganhos e perdas”.

As perdas por imparidade sao reconhecidas em resultados, na rubrica “Perdas de
imparidade (liquidas de reversdo) de investimentos a deter até a maturidade”.

Nos titulos de divida, quando a cotacao nao é considerada suficientemente
representativa, o justo valor determina-se através de um modelo de calculo,
considerado adequado a cada situacao concreta. Na nota 6 detalham-se os
procedimentos adotados pela Companhia com vista a aplicacao desta metodologia.

3.2.2.2.5. Imparidade dos ativos financeiros
A Companbhia efetua periodicamente e por cada um dos ativos financeiros que
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fazem parte das demonstracoes financeiras testes de imparidade.

Sempre que exista evidéncia objectiva de imparidade, as menos - valias acumuladas
que tenham sido reconhecidas em reservas sao transferidas para gastos do
exercicio sob a forma de perdas por imparidade, sendo registadas na rubrica
“Perdas de imparidade (liquidas de reversdées) de ativos disponiveis para venda”.

A Norma IAS 39 prevé os seguintes indicios especificos para imparidade em
instrumentos de capital, entre os quais:

* Informacao sobre alteracoes significativas com impacto adverso na envolvente
tecnoldgica, de mercado, econdmica ou legal em que o emissor opera que
indique que o custo do investimento nao venha a ser recuperado; e

* Um declinio prolongado ou significativo do valor de mercado abaixo do preco de
custo.

As perdas por imparidade em instrumentos de capital valorizados ao justo valor
nao podem ser revertidas, pelo que eventuais mais-valias potenciais originadas
apods o reconhecimento de perdas por imparidade s3o refletidas em “Reservas de
reavaliacao por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros”.

Avalorizacdo é corrigida, com efeito, em resultado quando existe evidéncia
objectiva de algum evento que suponha um impacto significativo nos fluxos futuros
ou na recuperacao do valor contabilizado.

Constituem evidéncias de imparidade as seguintes situacoes:
Nos titulos de rendimento fixo:
- Dificuldades financeiras importantes por parte do emissor;
- Incumprimento dos termos contratuais;
- Probabilidade manifesta de insolvéncia; e
- Existéncia de um padrao histérico de comportamento que indique a

impossibilidade de recuperar o valor completo da carteira de ativos;

Nos titulos de rendimento variavel:



- Desvalorizacao continuada quando esta se verifica por mais de 18 meses, ou
desvalorizacao de valor significativo quando esta for superior a 40%.

Uma vez que a IAS 39, a respeito do reconhecimento de imparidade, se limita a
enunciar principios e a indicar possiveis indicios, nos quais se inclui “um declinio
significativo ou

prolongado no justo valor de um investimento num instrumento de capital proprio
abaixo do seu custo”, a MAPFRE adota aqueles parametros considerando que
traduzem a substancia deste preceito e tendo em conta os seguintes aspectos:

- Serem consistentes com os critérios definidos internacionalmente para o
Grupo MAPFRE;

- A necessidade de considerar um tempo suficiente para atenuar os efeitos de
volatilidades anormais de mercado; e

- O facto da sua politica de investimentos privilegiar instrumentos de capital de
elevada qualidade crediticia;

A MAPFRE decidiu manter os mesmos parametros em referéncia as contas do ano
2011 com base nos comentarios emitidos em julho de 2009 pelo IFRIC, segundo a
qual esta entidade reconhece que:

- A determinacao de um declinio significativo ou prolongado requer a aplicacao
de julgamento, o qual deve ter por base normas internas e ser aplicado de
forma consistente;

- Existem praticas diversas, motivo pelo qual o IASB decidiu acelerar o projeto
de substituicao da IAS 39; e

- Nao ser oportuno tomar uma posicao imediata sobre o assunto

3.2.3. Outros ativos tangiveis

Os ativos tangiveis, exceto terrenos e edificios, estdo valorizados ao custo de
aquisicao. As amortizacoes sao efetuadas pelo método das quotas constantes, por
duodécimos (com inicio no més de aquisicao dos bens), a taxas calculadas para
que o valor dos ativos seja amortizado durante a sua vida Util estimada.

Os custos de reparacao, manutencao e outras despesas associadas ao seu uso sao
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reconhecidos como gasto do exercicio.

Periodicamente sao realizadas andlises no sentido de identificar evidéncias de
imparidade em outros ativos tangiveis. Sempre que o valor liquido contabilistico
dos ativos tangiveis exceda o seu valor recuperavel [maior de entre o valor de uso
e o justo valor), é reconhecida uma perda por imparidade com reflexo na conta de
ganhos e perdas. As perdas por imparidade podem ser revertidas, também com
impacto em ganhos e perdas do exercicio, caso subsequentemente se verifique um
aumento no valor recuperavel do ativo.

Os elementos tangiveis sdo anulados da contabilidade em caso de venda ou
quando ja ndo se espera obter beneficios econdmicos futuros derivados da sua
utilizacdo. Nestes casos as perdas ou ganhos dai derivados sao contabilizados na
conta de resultados do exercicio de ocorréncia.

3.2.4. Outros ativos intangiveis

Encontram-se registados ao custo de aquisicao e as amortizacoes sao efetuadas
pelo método das quotas constantes, por duodécimos [com inicio no més de
aquisicao dos bens), para que o valor do ativo seja amortizado durante a sua vida
atil estimada de 3 anos.

3.2.5. Provisoes técnicas de resseguro cedido

As provisoes técnicas de resseguro cedido correspondem a quota-parte da
responsabilidade dos resseguradores nas responsabilidades da Companhia e sao
calculadas de acordo com os mesmos critérios do seguro direto, que se detalham
na alinea 3.2.8. e de acordo com as condicoes dos contratos em vigor, conforme se
detalha na nota 4.

3.2.6. Beneficios dos empregados

A Companhia segue os principios estabelecidos na IAS 19 - Beneficios dos
trabalhadores, no reconhecimento das responsabilidades com beneficios dos
empregados.

3.2.6.1. Beneficios pés-emprego - responsabilidades com pensdes:
A Companhia adota o Plano de Beneficios Definidos, estabelecido no Contrato
Coletivo de Trabalho em vigor para a Atividade Seguradora, nos termos do



qual é responsavel pelo pagamento de pensoes de reforma e de invalidez aos
trabalhadores que tenham entrado na atividade seguradora até junho de 1995.

As responsabilidades totais da Companhia encontram-se garantidas através de
apolices de seguro nao elegiveis nos termos da IAS 19, cujo contrato foi efetuado
na propria Companhia. Em consequéncia, o valor atual destas responsabilidades é
refletido no passivo, sendo o justo valor dos ativos refletido no ativo.

0O valor atual das responsabilidades da Companhia é apurado numa base anual,
pelo método de valoracdo atuarial da unidade de crédito projetada e tendo por base
pressupostos atuariais considerados adequados, que se detalham na Nota 20.

Os ganhos e perdas decorrentes de diferencas, entre os pressupostos atuariais
e financeiros utilizados e os valores reais no que se refere as responsabilidades
e ao rendimento esperado das apélices, bem como os resultantes de alteracoes
de pressupostos atuariais, sao anualmente reconhecidos na conta de ganhos e
perdas. De igual forma, o custo do exercicio com pensoes de reforma, incluindo
o custo dos servicos correntes e o custo dos juros, deduzido do rendimento
esperado, é refletido na conta de ganhos e perdas do exercicio.

3.2.6.2. Beneficios de curto prazo

Os beneficios de curto prazo (venciveis num periodo inferior a doze meses)
sao refletidos em rubricas apropriadas de ganhos e perdas no periodo a que
respeitam, de acordo com o principio da especializacdo de exercicios.

3.2.7. Outros devedores

A valorizacdo destes ativos realiza-se ao custo historico liquidos dos ajustamentos
efetuados nos termos de normas especificas do ISP sobre recibos por cobrar e
créditos de cobranca duvidosa - créditos ja vencidos em mora sem garantia real
sobre os mesmos.

Aimparidade, no que respeita aos recibos pendentes de cobranca, destina-se a
reduzir o montante dos recibos por cobrar ao seu valor provavel de realizacéo e
é calculada mediante a aplicacdo de uma percentagem média, correspondente a
taxa da receita liquida da Companhia, aos recibos com cobrancas em atraso nos
termos definidos na Norma 13/2000-R do ISP.
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3.2.8. Provisoes técnicas de seguro direto

3.2.8.1. Provisao matematica

Para os seguros sobre a vida é calculada a provisdo matematica apélice por
apolice segundo o método atuarial prospectivo que, tendo em atencao os prémios
futuros a receber, tem em consideracao todas as obrigacdes futuras, de acordo
com as condicoes de cada um dos contratos.

A base de célculo é o prémio de inventario correspondente ao exercicio, constituido
pelo prémio puro mais os encargos de gestao, ambos determinados utilizando as
melhores estimativas de mortalidade, rendimentos dos investimentos e gastos
de gestao no momento da emissao dos contratos. Estas bases técnicas sao
divulgadas nos prospetos dos produtos e mantém-se inalteravel durante todo o
periodo de vigéncia do contrato.

As provisoes dos seguros de Vida em que contratualmente se estipulou que o
risco do investimento é suportado integralmente pelo tomador do seguro, sao
calculadas apélice por apélice e o seu valor é encontrado em funcao dos ativos
especificamente afetos para determinar o valor dos direitos.

Os calculos da provisdo matematica sao efetuados com base em pressupostos
atuariais aprovados pelo Instituto de Seguros de Portugal.

3.2.8.2. Provisao para sinistros

3.2.8.2.1. Sinistros conhecidos e pendentes de liquidacao

Esta provisao corresponde ao valor dos sinistros ocorridos e ainda por liquidar.
Estdo incluidos nesta provisdo nomeadamente os valores correspondentes aos
vencimentos de contratos ja vencidos mas nao liquidados e aos sinistros de morte
ou invalidez, enquanto decorre a tramitacao processual do sinistro.

3.2.8.2.2. Sinistros pendentes de declaracao (IBNR)
Nesta rubrica é registado o valor das responsabilidades provenientes de sinistros
ja ocorridos mas nao declarados a data de encerramento das contas.

3.2.8.3. Provisao para participacao nos resultados

3.2.8.3.1. Provisao para participacdo nos resultados atribuida

Esta provisdo corresponde aos montantes atribuidos aos segurados ou aos
beneficiarios de contratos, a titulo de participacdo nos resultados, para



distribuicao posterior.

3.2.8.3.2. Provisao para participacao nos resultados a atribuir

Corresponde as mais-valias potenciais dos investimentos afetos a seguros de
vida com participacao nos resultados, na parte que seja atribuivel ao tomador do
seguro ou beneficiario do contrato.

3.2.8.4. Provisao para prémios nao adquiridos do seguro direto e custos de
aquisicao diferidos

A provisdo para prémios nao adquiridos inclui a parte dos prémios brutos
emitidos, relativamente a cada um dos contratos em vigor, a imputar a um ou
varios dos exercicios seguintes. Esta provisao é apurada de acordo com o método
“pro rata temporis” e destina-se a garantir a cobertura dos riscos assumidos e
dos encargos deles resultantes durante o periodo compreendido entre o final do
exercicio e a data de vencimento de cada um dos contratos de seguro.

A provisao registada no balanco, encontra-se deduzida dos custos de aquisicao
imputados a exercicios seguintes, na mesma proporcao da especializacdo dos prémios
e até ao limite de 20% do montante dos prémios diferidos por cada um dos ramos.

3.2.9. Passivos financeiros

A Unica classe de passivo financeiro registado nesta rubrica é relativa a
componente de deposito de contratos de seguros que nao estao no ambito da IFRS
4. Esta componente de depdsito é contabilizada como contrato de investimento de
acordo com a |AS 39 e encontra-se valorizada ao custo amortizado.

3.2.10. Outros credores
A valorizacdo efetua-se ao custo amortizado, utilizando o método da taxa de juro
efetiva.

Tratando-se de dividas com vencimento superior a um ano, sem que as partes
tenham acordado expressamente a taxa de juro aplicavel, descontam-se tomando
a taxa de juro vigente de titulos de divida publica de prazo similar ao vencimento
das mesmas, sem prejuizo de se considerar um prémio de risco.
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3.2.11. Acréscimos e diferimentos

O principio geral de reconhecimento de ganhos e gastos € o critério econdmico,
segundo o qual a imputacao de ganhos e gastos é efetuada em funcao do usufruto
real de bens e servicos, independentemente do momento em que se efetue o
pagamento.

A rubrica de acréscimos e diferimentos destina-se a permitir o registo dos gastos
e dos rendimentos nos exercicios a que respeitam.

No ativo registam-se os rendimentos que respeitam ao exercicio, mas cuja receita
sO se obtém em exercicios posteriores, bem como as despesas contabilizadas no
exercicio cujo gasto respeite a exercicios posteriores.

No passivo incluem-se os rendimentos obtidos no exercicio, mas imputaveis a
exercicios posteriores, bem como os gastos correspondentes ao exercicio, mas
cujas despesas terdo lugar em exercicios posteriores.

3.2.12. Outras provisoes e passivos contingentes

Uma provisdo é constituida, quando existe uma obrigacao presente (legal ou
construtiva) resultante de eventos passados, relativamente a qual seja provavel
o futuro dispéndio de recursos, e este possa ser determinado com fiabilidade. O
montante da provisao corresponde a melhor estimativa do valor a desembolsar
para liquidar a responsabilidade na data do balanco.

Caso nao seja provavel o futuro dispéndio de recursos, trata-se de um passivo
contingente. Os passivos contingentes sao apenas objecto de divulgacao, a menos
que a possibilidade da sua concretizacao seja remota.

3.2.13. Imputacao de gastos por funcoes e por segmentos

Os custos e gastos sao, em primeiro lugar, registados por natureza, sendo
posteriormente imputados por funcoes e adicionalmente imputados, também, por
grupos de ramos.

As funcdes consideradas no ambito desta imputacdo sdo a funcao de gestao dos
sinistros, a funcao de aquisicdo de negdcios, a funcao de administracado e a funcao
de gestao de investimentos.



S&o apresentados na nota 16 os critérios adotados pela Companhia na
determinacao destas imputacoes

3.2.14. Reconhecimento de ganhos e perdas em contratos de seguros

Os prémios de contratos anuais renovaveis de Vida sao reconhecidos como
ingresso durante o periodo de vigéncia dos mesmos, em funcao do tempo
decorrido. A periodizacao dos prémios é efetuada através da constituicao da
provisao para prémios nao adquiridos.

Os prémios de Vida a longo prazo, tanto os prémios Unicos como os periddicos, sao
reconhecidos quando surge o direito da cobranca por parte da Companhia.

Os prémios correspondentes ao resseguro cedido sao registados em funcéo dos
contratos de resseguro subscritos e com os mesmos critérios utilizados para o
seguro direto.

As comissoes, tanto de seguro direto como resseguro cedido acompanham a
contabilizacdo dos prémios.

Os custos com os sinistros do seguro direto e do resseguro cedido, em resultado
dos critérios de provisionamento de sinistros descritos nas alineas 3.1.8.2. e 3.2.5.
anteriores, sao reconhecidos na data de ocorréncia dos sinistros,

3.2.15. Impostos

Os impostos sobre os lucros compreendem, os impostos correntes e os impostos
diferidos e sao refletidos na conta de ganhos e perdas do exercicio, exceto nos
casos em que as transacoes que os originaram, tenham sido refletidas noutras
rubricas de capital proprio (caso da reavaliacao de ativos financeiros disponiveis
para venda ou terrenos). Nestas situacdes, o correspondente imposto é
igualmente refletido por contrapartida de capital préprio, nao afetando o resultado
do exercicio, sendo posteriormente reconhecidos em resultado no momento em
que forem reconhecidos os ganhos e perdas que lhe deram origem.

3.2.15.1. Impostos correntes
Os impostos correntes sao apurados com base no lucro tributavel de acordo com
as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada. A determinacao
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dos impostos sobre os lucros, requer um conjunto de interpretacoes e estimativas
que podem resultar num nivel diferente de imposto, consoante a interpretacao.

De acordo com a legislacao fiscal em vigor, as Autoridades fiscais tém a
possibilidade de rever o calculo da matéria coletavel efetuado pela Companhia
durante um periodo de quatro anos.

Desta forma, é possivel existirem correcoes a matéria coletavel, resultante
principalmente de diferencas na interpretacao da legislacao fiscal. No entanto,
é conviccao do Conselho de Administracao da Companhia, de que ndo havera
correcoes aos impostos sobre os lucros registados nas demonstracoes
financeiras.

3.2.15.2. Impostos diferidos

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar ou a
pagar em periodos futuros, resultante de diferencas temporarias dedutiveis ou
tributaveis entre o valor de balanco dos ativos e passivos e a sua base fiscal,
utilizada na determinacao do lucro tributavel.

Sao registados passivos por impostos diferidos para todas as diferencas
temporarias tributaveis. Apenas sao registados impostos diferidos ativos até ao
montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros, que
permitam a utilizacao das correspondentes diferencas tributarias dedutiveis ou
reporte de prejuizos fiscais. Nao sao registados impostos diferidos ativos nos
casos em que a sua recuperabilidade possa ser questionavel devido a outras
situacoes, incluindo questoes de interpretacao da legislacao fiscal em vigor.

Os impostos diferidos sao calculados, com base nas taxas de imposto que se
antecipa estarem em vigor a data da reversao das diferencas temporarias, as
quais correspondem as taxas aprovadas ou substancialmente aprovadas na data
de balanco.

3.2.16. Transacoes em moeda estrangeira

As transacoes em moeda estrangeira sao registadas, com base nas taxas

de cambio indicativas na data da transacao. Os ativos e passivos monetarios
expressos em moeda estrangeira sao convertidos para Euros as taxas de cambio



de referéncia do Banco Central Europeu na data de referéncia do Balanco.

Os itens nao monetarios que sejam valorizados ao justo valor sao convertidos
com base na taxa de cdmbio em vigor na data da Ultima valorizacao. Os itens
nao monetarios que sejam mantidos ao custo histérico sdo mantidos ao cdmbio
original.

As diferencas de cdmbio apuradas na conversao sdo reconhecidas como ganhos
ou perdas do periodo na conta de ganhos e perdas, com excecdo das originadas
por instrumentos financeiros nao monetarios classificados como disponiveis para
venda, que sao registadas por contrapartida de uma rubrica especifica de capital
proprio até a alienacdo do ativo.

3.2.17. Classificacao de produtos

A Companhia emite contratos com risco de seguro e ou risco financeiro. A
classificacao dos contratos tem por base o estipulado na IFRS 4, ou seja,
existéncia de transferéncia de risco do segurado para a seguradora e de
participacao nos resultados discricionaria.

Nos produtos em que sdo observadas as condicées acima descritas os prémios
brutos emitidos relativos a esses contratos sao registados como proveito na conta
de ganhos e perdas, na rubrica “Prémios brutos emitidos”, tendo em conta o
principio da especializacao dos exercicios, através da contabilizacdo dos prémios
diferidos na rubrica “Provisao para prémios nao adquiridos (variacdo)”.

Nos restantes produtos, os valores entregues assumem a forma de uma
responsabilidade financeira e sdo registados no passivo, na rubrica “Passivos
financeiros da componente de depdsito de contratos de seguro e de contratos de
seguro e operacoes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de
investimento”. Sao inicialmente registados ao justo valor e subsequentemente ao
custo amortizado.

3.2.18. Resseguro

Os valores provenientes da aplicacao dos contratos de resseguro sao registados
de acordo com a sua natureza, conforme o estipulado no “Plano de contas para as
empresas de seguros”.
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3.2.18 Participacao nos resultados

A participacdo nos resultados atribuida é calculada de acordo com o plano de
participacao nos resultados de cada modalidade e registada no passivo na rubrica
“Provisdo para participacao nos resultados atribuida”. Normalmente ¢ distribuida
no inicio do exercicio seguinte por incorporacao nas provisdoes matematicas, dos
contratos em vigor a 31 de dezembro do exercicio anterior.

A participacao nos resultados a atribuir refere-se aos ganhos e perdas potenciais dos
ativos financeiros afetos aos fundos auténomos pertencentes a cada modalidade ou
grupos de modalidades, desde que esses ganhos e perdas sejam positivos. O célculo
é efetuado como o descrito no paragrafo anterior e o seu valor registado no passivo,
na rubrica “Provisao para participacdo nos resultados a atribuir”.

3.3. Alteracoes de politicas contabilisticas

3.3.1 Novas normas e interpretacoes aplicaveis ao exercicio de 2011

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), verificaram-

se emissoes, revisoes, alteracoes e melhorias nas normas e interpretacoes
com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2011, as quais nao tiveram impactos

nas demonstracoes financeiras da Companhia. Na Nota 30.1 encontram-se
sumarizadas as novas normas e interpretacoes aplicaveis ao exercicio de 2011.

3.4. Estimativas contabilisticas criticas e aspectos de julgamentos mais
relevantes na aplicacao das politicas contabilisticas

Na aplicacao das politicas contabilisticas descritas, é necessaria a realizacdo de
estimativas pelo Conselho de Administracao da Companhia. As estimativas com
maior impacto nas demonstracoes financeiras incluem:

3.4.1. Beneficios dos empregados

Conforme descrito na alinea 3.2.6 das bases de mensuracao e politicas
contabilisticas, as responsabilidades da Companhia por beneficios pds-emprego
concedidos aos seus empregados sao determinadas com base em avaliacoes
atuariais. Estas avaliacoes atuariais incorporam pressupostos financeiros e
atuariais de acordo com a melhor estimativa da Companhia e dos seus atuarios
relativamente a evolucdo e comportamento futuro destas variaveis.



3.4.2. Determinacao das responsabilidades por contratos de seguros
A determinacdo das responsabilidades da Companhia por contratos de seguros é
efetuada com base nas metodologias e pressupostos descritos nas alineas 3.2.8 e
3.2.9. das bases de mensuracao e politicas contabilisticas e na Nota 4.

Face a sua natureza, a determinacao das provisdes para sinistros e outros
passivos por contratos de seguros reveste-se de um elevado nivel de
subjectividade, podendo os valores, a verificar-se, virem a ser diferentes das
estimativas reconhecidas em balanco.

No entanto, a Companhia considera que os passivos determinados com base nas
metodologias aplicadas refletem de forma adequada a melhor estimativa nesta
data das responsabilidades a que a Companhia se encontra obrigada.

3.4.3. Perdas por imparidade de determinados ativos

A Companhia reconhece as perdas por imparidade dos seus ativos,
nomeadamente no que respeita aos ativos financeiros classificados como
disponiveis para venda, de acordo com as suas melhores estimativas. Contudo,
poderao vir efetivamente a verificar-se valores diferentes dos reconhecidos
contabilisticamente.

3.4.4. Impostos diferidos
Sao reconhecidos impostos diferidos quando:

* As quantias dos componentes dos resultados liquidos do exercicio nao
coincidam com as correspondentes quantias relevantes para determinacao
do imposto liquidado com referéncia ao periodo e as diferencas entre aquelas
quantias sejam temporarias e reversiveis em periodo posterior, ou decorram
da extincao ou reversao daquelas diferencas - determinantes tanto de
passivos por impostos diferidos como de ativos por impostos diferidos;

* Existem “prejuizos fiscais” - a que, em certas condicdes, possam ficar
associados ativos por impostos diferidos; e

* As reavaliacoes, geradoras de aumentos de capital proprio e em que o valor
contabilistico reavaliado dos elementos patrimoniais seja superior ao inerente
valor relevante para o calculo do imposto - geradores de um passivo por
impostos diferidos.
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4. Natureza e extensao das rubricas e dos riscos resultantes de
contratos de seguros e ativos de resseguro

4.1. ldentificacao e explicacao das quantias indicadas nas demonstracoes
financeiras resultantes de contratos de seguro.

a) Politicas contabilisticas adotadas relativamente a contratos de seguro;

As politicas contabilisticas adotadas relativamente a contratos de seguro sao
descritas no ponto 3.2.14.

b) Processos usados na determinacdo dos pressupostos que tiveram maior efeito
na mensuracao das quantias indicadas nas demonstracoes financeiras:

- Provisdo matematica

As provisoes matematicas correspondem a diferenca entre o valor atuarial
estimado dos compromissos da Companhia, incluindo as participacoes nos
resultados ja atribuidas, e o valor atuarial dos prémios futuros.

As provisées matematicas sao calculadas apdlice a apdlice, através de métodos
atuariais prospetivos, em conformidade com as bases técnicas das respetivas
modalidades.

As regras de provisionamento aplicadas tém em conta os principios da prudéncia,
no que respeita as taxas técnicas utilizadas e o controle de eventuais riscos de
mortalidade através da utilizacao de tabuas mais ajustadas.

A Companbhia, aplica no momento da contratacao e para efeitos do calculo do valor
do prémio, as bases técnicas que se mostram mais ajustadas ao tipo de produto,
sdo chamadas bases técnicas iniciais (BTI). No decorrer do contrato, e sempre que
se comprove essa necessidade essas bases técnicas sao modificadas e dao lugar
as bases técnicas contabilisticas (BTC), a partir das quais se passam a registar as
responsabilidades no ambito desta provisao.

As tabuas de mortalidade e as taxas técnicas de juro utilizadas no calculo das
provisoes matematicas sao as seguintes:
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Modalidade Tabua Mortalidade Modalidade Tabua Mortalidade

GKF95 e GKM95

SEGUROS NAO LIGADOS A FUNDOS DE INVESTIMENTO 2,25%

RENDAS
RENDA VITALICIA

RENDA VITALICIA COM REEMBOLSO

RENDA VITALICIA REVERSIVEL
RENDA TEMPORARIA
VIDA INTEIRA E MISTOS
VIDA INTEIRA

VIDA INTEIRA

MISTOS
QUATRUM

REFORMA ASSEGURADA

FUTURO JOVEM GARANTIDO

SEGURO REFORMA COMPLETO

PLANO POUPANCA CRIANCA FUTURO
TEMPORARIOS
TEMPORARIO

TEMPORARIO

MAPFRE PROTECAO PESSOAL
TEMPORARIO ANUAL RENOVAVEL

MAPFRE PROTECAO VIDA

MAPFRE PROTECAO VIDA - 2 CABECAS

MAPFRE PRESTIGIO VIDA

De 2,25% a 4,90%
De 2,25% a 4,90%
De 4,00% a 5,00%
De 2,25% a 3,00%

4,00%
3,00%

4,00%
4,00%
De 2,25% a 3,00%
De 3,00% a 4,00%
De 2,25% a 3,00%
De 3,00% a 4,00%
De 2,25% a 3,00%
2,25%

4,00%
De 3,00% a 4,00%
De 2,25% a 3,00%
2%

4,00%
De 3,00% a 4,00%
De 2,25% a 3,00%
De 2,25% a 2,50%
De 2,25% a 3,00%
De 2,25% a 2,50%
2,25%

GRM95 e GRF95 Modificadas
GRM95 e GRF95 Modificadas
GRM95 e GRF95 Modificadas
GRM95 e GRF95 Modificadas

GKM80
GKF80 Modificada

GKM80
GKM80
GKM95
GKM80
GKM95
GKM80
GKM95
GKM95

GKM 80
GKM80 e GKF80 Modificadas
GKF95 e GKM95
GKM95 Modificada

GKM 80
GKM80 e GKF80 Modificadas
GKF95 e GKM95
GKM95 e GKF95 Modificadas
GKF95 e GKM95
GKM95 e GKF95 Modificadas
GKM95 e GKF95 Modificadas

PRM ESTRELA

TAR - COLETIVO

AUTO VIDA EXPRESS
TAR - COVER
TAR - BROKER
PROTECAOQ EL CORTE INGLES
TAR PROTECAQ ESPECIAL CORTE INGLES
TAR EXECUTIVE
CAPITAIS DIFERIDOS
REFORMA FLEXIVEL
MILHAQ VIDA

INVIDA

INVIDA (COLETIVO)
MAPFR’INVEST 2010
MAPFR’INVEST 2011

PPR PRE REFORMA MAPFRE
UNIVERSAL LIFE AG
POSTAL PPR SEGURO
P.P.R. POSTAL MEALHEIRO
P.P.R. SENIOR

PP.R. SUPER 3

PP.R. GARANTIDO 5+
P.P.R.PLANO A

P.P.R. VITAL

SEGUROS LIGADOS A FUNDOS DE INVESTIMENTO

SEM RISCO DE INVESTIMENTO
TRIPLA ACAO

COM RISCO DE INVESTIMENTO
MAPFREINVEST
MAPFRE GARANTIA
MAPFRE RENDIBILIDADE TOTAL

2,25%

De 3,00% a 4,00%
De 2,25% a 2,50%
2,25%
2,25%
2,25%
2,25%
2,25%
2,25%

De 2,25% a 4,00%

De 1,20% a 4,90%

De 2,25% a 4,00%
3,00%

De 2,25% a 4,50%
3,30%
3,50%

De 2,25% a 4,00%
De 2,25% a3,00%
3,00% + 2,25% apos 1ano
3,80% + 2,50% apds 1ano
3,50%

3,00% +2,25% apos 5 anos
3,90%+2,25% apds 5 anos
3,80%+2,50% apds 1 ano
3,70%+2,25% apds 5 anos

2,03%

De 3,20% a 4,40%

De 2,25% a 2,50%
De 2,25% a 2,50%

GKM95 e GKF95 Modificadas
GKM80 Modificada
GKM95 e GKF95 Modificadas
GKF95 e GKM95
GKF95 e GKM95
GKF95 e GKM95
GKM95 e GKF95 Modificadas
GKM95 e GKF95 Modificadas
GKM95 e GKF95 Modificadas

GKM95
GKM95
GKM95
GRM80 Modificada
GKM95
GKM95
GKM95
GKM95
GKM96
GKM95
GKM95
GKM95
GKM95
GKM95
GKM95
GKM95

GKM95

GKM95

GKM9%6
GKM97



0O valor das provisoes matematicas referentes ao seguro direto e resseguro cedido
apresenta, para os exercicios de 2011 e de 2010, a seguinte composicado por

familias de produtos:

Exercicio de 2011
Prov Matematica - Seguro Direto | Saldo Inicial m Saldo Final

CONTRATOS DE SEGUROS
Rendas
Risco
Mistos
Capitalizacao
P.P.R.

TOTAL 161.559.633,03| 6.863.889,92| 13.882.003,84 | 154.541.519,11

Exercicio de 2010
Prov Matematica - Seguro Direto | Saldo Inicial m Saldo Final

CONTRATOS DE SEGUROS
Rendas
Risco
Mistos
Capitalizacao
P.P.R.

TOTAL 167.071.786,82| 1.731.666,80| 7.243.820,59|161.559.633,03

Exercicio de 2010
Prov Matematica - Resseguro Cedido | Saldo Inicial m Saldo Final

CONTRATOS DE SEGUROS

Risco

TOTAL 389,46125 - 389,46125 -

7.785.623,23
137.775,17
42.965.563,07
33.720.043,85
76.950.627,71

6.070.997,38
120,73422
46.251.196,63
52.537.300,15
62.091.558,44

389,46125

2.248.239,75
0,00
0,00
0,00
4.615.650,17

1.714.625,85
17,04095

0

0

0,00
37.797,23
5.659.714,98
8.184.491,63
0,00

0

0

3.285.633,56
18.817.256,30
-14.859.069,27

389,46125

10.033.862,98

99.977,94
37.305.848,09
25.535.552,22
81.566.277,88

7.785.623,23
137,77517
42.965.563,07
33.720.043,85
76.950.627,71

c) Reconciliacdo dos passivos resultantes de contratos de seguro e dos ativos
resultantes de contratos de resseguro, para os exercicios de 2011 e de 2010 -

Provisoes Técnicas:

Exercicio de 2011

Prov Técnicas - Seguro Direto Saldo Inicial m Saldo Final

CONTRATOS DE SEGUROS

Provisao Matematica 161.559.633,03

Provisao para sinistros 7.268.787,10
Prestacoes 7.239.972,35
IBNR 28.814,75

Provisao para Participacao

nos Resultados 156.094,85

Provisdo para Prémios nao

Adquiridos 655.764,58
Prémios nao adquiridos 737.516,31
Custos de aquisicao
diferidos -81.751,73

0,00
-12.820,81
0,00
-12.820,81

388.780,60

0,00
0,00

0,00
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76.359,47
0,00

156.094,85

-4.929,88
-20.002,57

15.072,69
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154.541.519,11
6.492.371,59
6.476.377,65
15.993,94

388.780,60

660.694,46
757.518,88

-96.824,42

TOTAL 169.640.279,56 375.959,79 | 7.932.873,59 | 162.083.365,76

Exercicio de 2010

Prov Técnicas - Seguro Direto Saldo Inicial m Saldo Final

CONTRATOS DE SEGUROS

Provisao Matematica 167.071.786,82

Provisao para sinistros 7.811.858,34
Prestacoes 7.794.344,42
IBNR 17.513,92

Provisao para Participacao

nos Resultados 341.257,35
Provisdo para Prémios
nao Adquiridos 769.281,32
Prémios ndo adquiridos 769.281,32
Custos de aquisicao
diferidos 0,00

0,00
11.300,83
0,00
11.300,83

156.094,85

0,00
0,00

0,00

5.512.153,79
554.372,07
554.372,07
0,00

341.257,35

113.516,74
31.765,01

81.751,73

161.559.633,03
7.268.787,10
7.239.972,35
28.814,75

156.094,85

655.764,58
737.516,31

-81.751,73

TOTAL 175.994.183,83 167.395,68| 6.521.299,95| 169.640.279,56
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Exercicio de 2011 reajustamentos efetuados no exercicio de 2011, respetivamente, aos custos com

Prov Técnicas - Resseguro Cedido| Saldo Inicial | Aumento | Redugio | Saldo Final sinistros de exercicios anteriores.

CONTRATOS DE SEGUROS

Provisdo Matematica 0,00 0,00 0,00 0,00 d) No quadro abaixo demonstra-se a movimentac3ao referente a Participacdo nos
Provisdo para sinistros 549.877,61 6.399,81 154.133,42 402.144,00 Resultados no exercicio:
Prestacoes 540.282,48 0,00 154.133,42 386.149,06
IBNR 9.595,13 6.399,81 0,00 15.994,94 Exercicio de 2011
Provisdo para Prémios ndo 109.970,90 81.178,71 81.713,02 109.436,59
Adquiridos Atribuida
Prémios nao adquiridos 125.081,30 81.178,71 0,00 206.260,01 MODALIDADE:
Custos de aquisicao MISTOS - - - -
diferidos -15.110,40 0,00 81.713,02 -96.823,42 PPR PRE REFORMA MAPFRE 6.554,71 1.900,25 6.554,71 1.900,25
MAPFRE PPR 95.962,81 295.246,07 95.962,81 295.246,07

Exercicio de 2010 PPR PLANO A 0,00 9.616,93 0,00 9.616,93
Prov Técnicas - Resseguro Cedido| Saldo Inicial | Aumento | Redugio [ Saldo Final UNIVERSAL LIFE AG 37.686,42 11.104,24 37.686,42 11.104,24

CONTRATOS DE SEGUROS POSTAL PPR SEGURO 15.890,91 70.913,11 15.890,91 70.913,11
Provisdo Matematica 389.461,25 0,00 389.461,25 0,00 MAPFRE INVEST 2011 - - - -
Provisao para sinistros 000  549.877,61 000  549.877,61

Prestacoes 0,00 540.282,48 0,00 540.282,48

IBNR 0,00 9.595,13 0,00 9.595,13 A participacao nos resultados atribuida corresponde aos montantes atribuidos aos
Provisao para Prémios nao tomadores de seguros, de acordo com o plano de participacao nos resultados de
Adquiridos 0,00 125.081,30 15.110,40 10.997,09 cada modalidade. A participacao nos resultados foi distribuida por incorporacao

Prémios nao adquiridos 0,00 125.081,30 0,00 12.508,13 nas provisoes matematicas.

Custos de aquisicao
diferidos 0,00 0,00 15.110,40 -15.110,40 4.2. Avaliacao da natureza e extensao dos riscos especificos de seguros
a) Objetivo, politicas e processos de gestao dos riscos resultantes de contratos de
seguro e os métodos usados para gerir esses riscos:
A variacdo dos prémios nao adquiridos no seguro direto e no resseguro cedido e

a variacao dos custos de aquisicao diferidos relativamente ao seguro direto, sao A Companhia dispoe de um sistema de gestao de riscos, baseado na gestao
apresentadas em rubricas especificas da conta de ganhos e perdas. A variacdo dos integrada de todos os processos de negécio e na adequacao do nivel de risco aos
custos de aquisicao diferidos relativamente ao resseguro cedido, esta incluida na objetivos estratégicos estabelecidos.

conta de ganhos e perdas na rubrica de "Comissdes e participacao nos resultados

de resseguro”. No topo deste sistema, encontra-se o Cédigo de Bom Governo, que define as
regras basilares a observar no que respeita a ética empresarial.

0 Anexo 2 a estas Notas ao Balanco e Conta de Ganhos e Perdas explicita os



Em relacdo a estratégia, o respetivo plano anual, é elaborado sob coordenacao

da area de Gestao de Riscos e Controlo Interno, com a participacao de todas as
areas de negocio, em funcdo dos macro objetivos tracados pelo 6rgdo de gestao
(crescimento, contencdo de custos e rentabilidade], facto que garante, desde logo,
a implicacdo e a articulacao entre todas as areas e niveis da organizacao.

Cada area apresenta as suas propostas, identificando o seu enquadramento
estratégico, os seus beneficios, o calendario de execucao previsto, bem como os
valores preliminares envolvidos, classificados por natureza.

Estas propostas sao discutidas com o 6rgao de gestao, as que forem aprovadas
sao classificadas em projetos ou meras iniciativas, segundo a sua complexidade,
seguindo-se um periodo em que sao quantificadas detalhadamente.

0 processo de orcamentacao, conta com a nomeacao de um responsavel por cada
rubrica segundo a sua natureza (prémios, resseguro, comissées e gastos gerais),
assegurando cada um deles, a quantificacao dos valores de indole corrente e dos
que resultam das iniciativas apresentadas no ambito do plano estratégico.

Se uma iniciativa implica a quantificacao de mais do que uma variavel, o seu
proponente articula-se com o responsavel de cada uma delas.

A area Financeira garante a integracao global dos diversos orcamentos inerentes
as atividades, assegurando a sua consisténcia, acordando os ajustamentos que
se revelem necessarios com cada um dos responsaveis, 0s quais, por sua vez, se
coordenam com os proponentes das iniciativas e dos projetos.

Na fase de execucao, aquelas iniciativas que se classificaram como projetos,
seguem obrigatoriamente a Metodologia de Gestao de Projetos MAPFRE, que
foi desenhada para assegurar a devida interligacdo entre as diversas areas
envolvidas, o controlo orcamental e a gestao dos riscos associados.

Esta metodologia obriga a uma pormenorizada definicao do projeto, a sua
aprovacao pelo 6rgdo de gestdo e posterior nomeacdo de uma equipa de
gestao, composta por um patrocinador, um chefe de projeto e colaboradores
das areas funcionais envolvidas, encontrando-se perfeitamente definidas as
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responsabilidades de cada um.

0 acompanhamento da evolucdo dos projetos é efetuado através de relatérios
de gestao quinzenais da responsabilidade do chefe de projeto e por reunides do
Comité de Steering respetivo, cuja aprovacao dependem eventuais alteracoes ao
ambito.

0 acompanhamento global da execucao do plano estratégico é coordenado pela
area de Gestao de Riscos e Controlo Interno, que obtém as evidéncias necessarias
de cada area e elabora um documento resumo que é apresentado mensalmente
ao 6rgao de gestao.

No que concerne a operativa diaria da Companhia, ela assenta em fluxos de
trabalho decorrentes de normas definidas, com base em politicas aprovadas e
com o apoio de comités setoriais, em funcao da sua natureza.

A mais importante dessas politicas é a de aceitacao de riscos, cujas principais
linhas sao as seguintes:

* Rigorosa selecao de riscos, classificando-os em trés categorias: aceitacao
automatica, condicionada e interdita;

* Grelha de autonomias, baseada nas competéncias e na experiéncia dos
colaboradores, os quais procedem a sua aceitacao formal;

* Minimizacao do risco através de contratos de resseguro adequados, revistos
anualmente, onde as percentagens de retencdo tém por base uma filosofia de
prudéncia;

* Selecao dos resseguradores em funcao do grau de qualidade crediticia
minima, sendo a referencia o rating A da Standard & Poors; e

* Controlo automatico dos cumulos de risco.

Por sua vez, a politica de gestao de sinistros, privilegia a elevada eficiéncia na
liquidacao de sinistros e o controlo dos custos através de uma politica de detecao
de fraudes.

Estas politicas encontram-se vertidas em manuais operativos, dos quais
destacamos os manuais de subscricao, resseguro e sinistros:



* 0 manual de subscricao contém todas as normas de aceitacao de riscos, as
tarifas aplicaveis, a cadeia de delegacdes e o controlo de cimulos de risco;

* 0 manual de resseguro contém todas as politicas a seguir nesta area,
nomeadamente o grau crediticio dos resseguradores a observar; e

* 0 manual de sinistros, contém todas as normas de valoracdo de sinistros e a
definicao dos planos de tramitacao dos mesmos.

A fim de garantir a sua eficacia, a grande maioria das normas previstas nestes
manuais encontra-se transposta para o funcionamento do sistema informatico,
através de um sistema de controlo técnico que impede a sua inobservancia.

Os fluxos de trabalho sao desenhados de forma a garantir a maxima eficaciae a
minimizacdo dos riscos, na estrita observancia das politicas e normas aprovadas,
contando com a intervencao da area de Gestao de Riscos e Controlo Interno.

A monitorizacao dos riscos é efetuada através das mais diversas formas.

Desde logo, pelos comités operativos, os quais tém uma funcao de
acompanhamento e, em certos casos, de decisao.

Os comités operativos existentes, bem como as suas atribuicdes mais
importantes, sao os seguintes:

* Comité comercial, no qual sao discutidos os temas relacionados com a
distribuicao dos produtos e a organizacao da rede de vendas, nomeadamente
a analise do cumprimento dos objectivos de vendas por produtos, a aprovacao
das condicoes econémicas da rede de distribuicao, a analise das campanhas
comerciais e a aprovacao da abertura de pontos de venda, etc.;

* Comité de sinistros, no qual se efetua o acompanhamento das varidveis mais
importantes desta area, como é o caso, por exemplo, da eficiéncia na liquidacao;

* Comité de alteracdes, onde se atribui prioridades e se discutem as solicitacoes
das diversas areas aos servicos de tecnologias, articulando todas as areas
envolvidas; e

* Comité de riscos, em sede do qual se define as normas de subscricéo e
respetivas delegacoes, se procede a aceitacdo dos riscos especiais e dos que
se encontram fora das normas e se efetua um acompanhamento da suficiéncia
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técnica do negocio, a qual tem por base dois aspetos relevantes:
- Certificacdo das provisoes técnicas por atuarios independentes; e
- Acompanhamento permanente da evolucao da sinistralidade, através de
matrizes por anos de desenvolvimento.

Por outro lado, mensalmente, a area financeira, procede ao apuramento de
resultados, elaborando as respetivas demonstracées (balanco e conta de
resultados), bem como um relatério de reporte bastante detalhado, contendo uma
analise da evolucdo das mais diversas variaveis e racios (por exemplo, racio de
gastos, racio combinado e taxa de rentabilidade financeira), o qual é analisado
pelo érgado de gestdo e disponibilizado a todas as areas.

Finalmente, uma referéncia para o facto da politica de remuneracdes da
Companhia, prever a atribuicdo de remuneracoes variaveis a todos os
colaboradores, indexadas ao desempenho relacionado com os aspetos
anteriormente citados.

b) Analises de sensibilidade, concentrac3o e sinistros efetivos / estimados sobre o
risco especifico de seguros

I) Sensibilidade ao risco do seguro

Para a atividade de Vida, o nivel de sensibilidade mede-se em funcao do valor
implicito (também chamado intrinseco), calculado de acordo com os principios
e metodologia estabelecidos no “European Embedded Value”. O valor implicito
obtém-se adicionando ao patrimonio liquido ajustado o valor atual dos lucros
futuros e subtraindo o valor temporal das garantias e opcoes e os custos
friccionais dos capitais requeridos.

A metodologia para calculo do valor implicito estd baseada na avaliacao de cada
um dos componentes de risco do negdcio de forma isolada e diferenciando entre a
carteira existente e o novo negoécio captado no ano.

Considerando o novo negdcio previsto para o periodo de 2012-2014, o EEV Ajustado
passa a ser de cerca de 22,348 milhoes de euros, com referéncia a 31 de dezembro
de 2011 e de 2010, conforme apresentado nos quadros abaixo:
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Apresentamos abaixo o impacto percentual que as alteracoes aos pressupostos
acima mencionados causariam no EEV Ajustado:
Morte e Invalidez Financeiros
Valor Atual dos Resultado Futuros 13.289 3.389 16.678
Custos de Opcoes e Garantias 0 -566 -566 Morte e Invalidez Financeiros
Custos Friccionais do Capital Requerido -194 -762 -956 Menos 1% de rentabilidade dos ativos
(Valores expressos em milhares de euros) Aumento da mortalidade em 5 pontos
percentuais -29% -1% -18%
Morte e Invalidez Financeiros
Capitais Préprios Ajustados 5.033 5.656 I1) Concentracao de risco
Valor Atual dos Resultado Futuros 16.353 84 16.437
Custos de Opcées e Garantias 0 -876 -876 Uma das bases da politica de subscricao é a diversificacao de riscos que se
Custos Friccionais do Capital Requerido -145 -363 -508 consubstancia na exploracao de varias modalidades de seguro, tanto de produtos
m de risco como de capitalizacao, bem como na manutencao de uma adequada
(Valores expressos em milhares de euros) estrutura de resseguro.
Existe alguma sensibilidade destes resultados a alguns dos pressupostos usados,
mais concretamente: T N T AT e o
Prémios brutos emitidos 2.521 3.378 5.757 7.348 17.587 36.590
* Uma descida da rentabilidade dos ativos financeiros em um ponto percentual Prémios de resseguro cedido 0 717 3 0 0 720
pode reduzir o EEV Ajustado em 7.360 milhoes de euros, sobretudo pelo % Composicdo da carteira 6,9% 9,2% 15,7% 20,1% 48,1% 100,0%
impacto que tem nos produtos financeiros e nas rendas vitalicias; % Média de retencao 100,0% 78,8% 99.9%  100,0%  100,0% 98,0%
* Um aumento da mortalidade em cinco pontos percentuais teria um impacto (Valores expressos em milhares de euros)
muito significativo nos produtos de morte invalidez podendo reduzir o EEV
Ajustado em 4.022 milhes de euros; ¢
* 0 aumento das transferéncias e resgates dos produtos de morte e invalidez mmm
que o permitem em 5 pontos percentuais podem diminuir o EEV Ajustado em Prémios brutos emitidos 1.943 3.195 6.068 5.158 24.482 40.846
5.099 milhoes de euros. Prémios de resseguro cedido 0 522 2 0 0 524
% Composicao da carteira 4,8% 7,8% 14,9% 12,6% 59,9% 100,0%
% Média de retencao 100,0% 83,7% 100,0% 100,0% 100,0% 98,7%

(Valores expressos em milhares de euros)



Em relacdo a duas outras medidas de concentracao - geografica e de moeda -
todos os prémios brutos emitidos respeitam ao territério de Portugal e a Euros,
respetivamente.

1) Sinistros efetivos

A analise da sinistralidade efetiva apresenta-se no quadro abaixo, relacionando
os seus valores com prémios brutos emitidos, no caso de produtos com maior
predominancia de prémios periédicos e com provisoes matematicas, no caso de

produtos com maior incidéncia de prémios Unicos:

Exercicio de 2011

 eewmwean
[ Renaas | Rusco | Wistor [comam] PR | o

Sinistros efetivos 661 1.252 11.765 15.874 14.864 4Lb.416
Prémios brutos emitidos 2.521 3.378 5.757 7.348 17.587 36.590
% Sinistralidade s/Prémios

emitidos - 37% - - - -
Provisao matematica 10.034 100 37.306 25.536 81.566 154.542
% Sinistralidade s/Prov

matematica 7% = 32% 62% 18% -

(Valores expressos em milhares de euros)

Exercicio de 2010

eeddwawn
I S e T TP R

Sinistros efetivos 673 9.918 24.303 11.546 47.041
Prémios brutos emitidos 1.943 3.195 6.068 5.158 24.482 40.846
% Sinistralidade s/Prémios

emitidos = 21% = = = =
Provisao matematica 7.786 138 42.966 33.720 76.951 161.560

% Sinistralidade s/Prov
8% - 23% 72% 15% -

(Valores expressos em milhares de euros)

matematica
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4.3. Informacao quantitativa e qualitativa sobre riscos de mercado, crédito,
liquidez e operacionais

4.3.1. Risco de mercado

Efetua-se uma analise detalhada relativa ao risco de mercado inerente a
investimentos financeiros no ponto 6.5.2.c).

4.3.2. Risco de crédito
A analise de risco de crédito associada a investimentos financeiros encontra-se
detalhada no ponto 6.5.2 a)

a) Derivado dos tomadores de seguro

Cerca de 97,5% da carteira da Companhia ndo é mediada, 56,7% tem pagamento
domiciliado e 40,8% tem pagamento direto nos escritérios da Companhia, facto
que diminui a exposicao ao risco de crédito. Para a carteira nao cobrada, quer
da mediada quer da ndo mediada é efetuada uma gestao diaria para evitar as
anulacoes por falta de pagamento.

b) Resultante de mediadores de seguro

Os mediadores da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., detém apenas 2,5% da carteira
da Companhia, e dispoem de capacidade de cobranca via internet, ferramenta
onde os recibos sao virtuais, o que diminui a exposicao ao risco.

c) Decorrente de contratos de resseguro

0O risco de crédito encontra-se minimizado, tendo em conta que a politica de
resseguro privilegia as entidades com qualidade crediticia superior a "A”",

conforme ja anteriormente referenciado.

No quadro seguinte, apresentamos a exposicdo maxima ao risco:
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Exercicio de 2011 4.3.3. Risco de liquidez
Resseguro Cedido Valor Contabilistico Para cobrir eventuais obrigacdes derivadas dos contratos de seguro, mantém-se

Proviséo para sinistros 402.144,00 saldos de “Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem” suficientes.

Outras provisoes técnicas 109.436,59

Créditos por operacdes de resseguro cedido 346.064,30 Em 31 de dezembro de 2011, o saldo de “Caixa e seus equivalentes e depdsitos a
Dividas por operacdes de resseguro cedido -1.051,43 ordem” era de 4.038.108,80 euros e representava 2,2% do total de investimentos

TOTAL POSICAO LIQUIDA 856.593,46 financeiros e caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem.

Exercicio de 2010 Por outro lado, cerca de 61% dos investimentos financeiros encontram-se
Resseguro Cedido Valor Contabilistico classificados como disponiveis para venda e sdo negociados em mercados

Proviséo para sinistros 549.877,61 regulamentados, o que garante a possibilidade imediata de os transformar em
Outras provisdes técnicas 109.970,90 liquidez. No ponto 6.5.2.d) da-se uma informacao quantitativa do risco de liquidez
Créditos por operacdes de resseguro cedido 92.298,70 dos instrumentos financeiros.

Dividas por operacdes de resseguro cedido -2.204,59

TOTAL POSICAO LIQUIDA 749.942,62 Os calendarios estimados de saidas de tesouraria relacionadas com passivos de

seguros encontram-se nos quadros seguintes relativos aos exercicios de 2011 e 2010:
Esta exposicao maxima, encontra-se distribuida de acordo com a classificacao
crediticia dos resseguradores do quadro seguinte: Exercicio de 2011

Seguro Direto

Exercicio de 2011 Conceito Or Apos o | Saldo
no
Classificacao Crediticia dos Resseguradores Valor Contabilistico 5%ano | Final

856.593,46 Provisao Matematica 55.067 7.418 11.432 16.415 18361 45.849 154.542

Provisao para sinistros 6183 249 11 7 16 27 6492
Provisao para Participacao nos
Provisdo para Prémios nao Adquiridos 661 661
749.942,62 Passivos financeiros da componente
seguro considerados para efeitos

contabilisticos como contratos de

investimento 0 0 2060 2908 9.107 2337 16.412
Dividas por operacoes de seguro direto 1.193 58 40 27 13 O] 1329
Dividas por operacoes de resseguro 346

(Valores expressos em milhares de euros)



Exercicio de 2010

Seguro Direto

Conceito Apds o | Saldo
3%ano | 4°ano
5%ano | Final

Provisao Matematica 64.398 8.231 7.756  12.489  23.947 44.739 161.560
Provisao para sinistros 7.113 120 15 9 0 16 7.269
Provisao para Participacao nos

Resultados 156 156
Provisdo para Prémios nao

Adquiridos 656 656
Passivos financeiros da

componente de depdsito de

contratos de seguro considerados

para efeitos contabilisticos como

contratos de investimento 0 0 0 2.111 2.981 0 5.092
Dividas por operacoes de seguro

direto 279 12 9 6 3 0 310
Dividas por operacoes de

resseguro 2

2
oTaL PosicAo LiouiDA | 7204 8363] 7730 taett| 20931 | 4k7ss| 75,065

(Valores expressos em milhares de euros)

4.3.4. Risco operacional

Bianualmente é levado a cabo um processo de levantamento de riscos
operacionais, utilizando a ferramenta informatica Riskm(@p, desenvolvida pelo
Grupo MAPFRE.

Este levantamento inclui 23 tipos de riscos, agrupados nas seguintes areas:
atuarial, juridica, tecnoldgica, pessoal, colaboradores externos, procedimentos,
informacao, fraude, mercado e bens materiais.

Através desta ferramenta foram selecionados 68 colaboradores, tendo em conta
as suas funcoes e relevancia, que responderam a 466 questionarios, tendo em
conta os tipos de risco ja identificados e que sdo posteriormente tratados pelo
Coordenador de Riscos, obtendo-se um mapa em funcao da criticidade, resultante
da importancia e da probabilidade de ocorréncia destes.
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Para os riscos contidos em cada processo que apresentem um indice de
criticidade superior a 75% é obrigatoriamente elaborado um plano de acao, com o
objetivo de os minimizar.

Através do quadro seguinte podemos concluir que, apesar de poderem existir
alguns riscos com criticidade elevada, tal ndo se verifica ao nivel dos processos.

Indice de Criticidade Associado

Processo
20 | 200 |
GERAL 62,80 60,40
Desenvolvimento de produtos 61,90 56,20
Emissao 66,30 60,80
Sinistros 58,60 48,00
Gestao Administrativa 59,10 61,30
Atividades Comerciais 61,20 64,40
Recursos Humanos 57,60 62,80
Comissodes 62,30 61,50
Cosseguro / Resseguro 70,20 51,60
Provisdes Técnicas 67,30 52,00
Investimentos 57,00 64,10
Sistemas Tecnoldgicos 66,90 71,80
Atendimento ao Cliente 65,10 65,40

4.3.5. Monitorizacao global da exposicao ao risco

Todos os processos descritos, garantem uma elevada consisténcia na gestao
de risco da Companhia e sao complementados por um sistema global de
monitorizacao e quantificacao da exposicao.

Tal sistema encontra-se sob a responsabilidade do Coordenador de Riscos, que
assegura:

a) A quantificacao global da exposicao aos riscos
A estimacao dos riscos é efetuada através de um modelo standard de factores

fixos que quantifica os riscos financeiros, os riscos de crédito e os riscos de
seguros, em articulacdo com os requisitos do projeto Solvéncia Il. Esta estimacao



efetua-se, no minimo, uma vez por ano, sendo objetivo que se realize duas vezes.

0 Grupo MAPFRE, possui uma politica de capitalizacdo e dividendos de forma a
dotar cada unidade dos capitais necessarios a cobertura dos riscos assumidos,
segundo a qual, o capital disponivel a cada momento nunca podera ser inferior ao
capital minimo legal exigido, acrescido de uma margem de 10%.

b) A elaboracao e implementacao de planos de acdo mitigadores dos riscos

Para os riscos com grau de criticidade elevada, o Coordenador de Riscos promove,
em conjunto com as areas envolvidas, a elaboracao e implementacao de planos de
mitigacao desses riscos;

c) 0 desenvolvimento de pontos de controlo de riscos

Em funcao do tratamento das respostas aos questionarios, o Coordenador de
Riscos, sugere a implementacao de pontos de controlo e acompanha a sua
implementacao em pratica;

d) Aimplementacdo de um ambiente de gestao e controlo de riscos na
organizacao:

Esta vertente é assegurada, pela divulgacao a toda a Companhia da quantificacao
efetuada, pelo envolvimento de toda a organizacao nos planos mitigadores e

nos pontos de controlo, bem como através da promocao de diversas acoes de
formacao.

4.5. Prestacao de informacao qualitativa relativa a adequacao dos prémios e das
provisoes

A Companhia dispoe, anualmente, de um estudo atuarial pormenorizado dos
produtos em carteira, com o intuito de adequar os prémios a todas a suas
responsabilidades, nomeadamente encargos de aquisicao, gastos gerais e
sinistros a pagar.

Em relacao a suficiéncia das provisoes para sinistros, a mesma foi igualmente
objeto de andlise atuarial pelo Atuario Responsavel, através de estudos
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aprofundados da evolucao das matrizes de desenvolvimento dos sinistros,
detalhadas por modalidades, bem como das provisoes complementares
constituidas para IBNR concluindo pela sua adequacao.

A suficiéncia das provisdoes matematicas foi também objeto de analise pelo atuario
responsavel, por cada modalidade, em funcao das notas técnicas dos respetivos
produtos.

No caso particular das provisdes para prémios nao adquiridos, as mesmas sao
rigorosamente calculadas, recibo a recibo, pelo método “pro-rata temporis”, tendo

sido validadas pelo actuario responsavel através de amostragem.

Relativamente a provisdo para participacao nos resultados, a mesma é calculada,
por produto e de acordo com as respetivas notas técnicas.

4.6. Informacao quantitativa e qualitativa de alguns racios

Apresentamos no quadro abaixo um conjunto de racios para os grupos de ramos
com maior representatividade na carteira da Companhia:

Exercicio de 2011

Réacio de sinistralidade 102%
Récio de custos de exploracao 10%
Racio combinado 113%
Racio operacional 94L%

* Calculados brutos de resseguro cedido

Exercicio de 2010

Réacio de sinistralidade 104%
Récio de custos de exploracao 9%

Récio combinado 113%
Récio operacional 98%

* Calculados brutos de resseguro cedido



0 racio combinado (inclui provisdo matematica) apresenta-se superior a 100%,
refletindo o peso relativamente reduzido dos produtos de risco puro, remetendo a
rentabilidade para a obtencao de rendimentos financeiros.

5. Passivos financeiros

O valor de 16.411.574,96 euros, apresentado nas demonstracoes da posicao
financeira, na rubrica de “Passivos financeiros da componente de depdsito de
contratos de seguro e de contratos de seguro e operacoes considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento” refere-se, a responsabilidade
assumida com contratos de seguro, considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento. O valor de 3.500.000,00 euros, mostrado na rubrica
“Outros passivos financeiros - Passivos subordinados”, refere-se a um empréstimo
subordinado contraido pela Companhia junto da MAPFRE Internacional, S.A.

Os rendimentos e gastos, derivados dos passivos financeiros incluidos na conta de
ganhos e perdas sao os seguintes:

Exercicio de 2011
 fee [ erimenes | cwee

De passivos financeiros da componente de depdsito de contratos

de seguro e de contratos de seguro e operacées considerados
para efeitos contabilisticos como contratos de investimento
Do contrato de seguro
Comissoes do contratos de seguro 30,00
Custos de aquisicao 84.978,52
Dos ativos financeiros
Amortizacao das participacoes financeiras, por
54.926,09

254.193,91

utilizacdo do método do juro efetivo 2.376,20
Juros das participacoes financeiras
Ganhos e perdas das participacdes financeiras 29.826,53
Dos passivos financeiros

Ganhos e perdas dos passivos financeiros 282.724,00
De outros passivos financeiros - passivos subordinados

De empréstimos

Juros suportados 67.402,02

TOTAL 309.150,00 467.307,27
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Exercicio de 2010
 wwie | Revamenos | G|

De passivos financeiros da componente de depésito de contratos
de seguro e de contratos de seguro e operacoes considerados
para efeitos contabilisticos como contratos de investimento

Do contrato de seguro

Comissoes do contratos de seguro 2.200,00
Custos de aquisicao
Dos ativos financeiros
Amortizacao das participacoes financeiras,
por utilizacdo do método do juro efetivo 7.941,13 12.369,29
Juros das participacoes financeiras 22.761,64

Ganhos e perdas das participacoes financeiras

6. Instrumentos financeiros

6.1. Rubricas de balanco

Os instrumentos financeiros sao constituidos por titulos de divida, acdes e
unidades de participacdo em fundos de investimento mobiliario, classificados nas
categorias de “Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo
valor através de ganhos e perdas”, “Ativos financeiros disponiveis para venda” e
“Investimentos a deter até a maturidade”.

Face a conjuntura de forte instabilidade vivida nos mercados financeiros, com
particular incidéncia na desvalorizacao dos titulos da divida publica portuguesa,
que teve como consequéncia imediata a erosao da generalidade dos capitais
proprios das empresas, a MAPFRE Seguros de Vida, S.A., tendo em conta a
Circular do ISP n°. 4/2011-R e as categorias de classificacao contabilistica dos
investimentos financeiros previstas na IAS 39, entendeu reclassificar os titulos
de rendimento fixo da Republica Portuguesa, que possuia na sua carteira de
investimentos, da categoria de “Disponiveis para venda” para “A deter até a
maturidade”.

A reclassificacao aludida foi efetuada a 1 de janeiro de 2011 e teve um impacto
nos capitais proprios de 5.381.949,04 euros. A data de encerramento das contas
do exercicio de 2011, o mesmo impacto era de 22.806.806,10 euros, conforme se
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Exercicio de 2010

Accoes e Unid. Empréstimos

demonstra no quadro abaixo:

Valor
concedidos e

Aovm/aon | azi/alzon

Titulos da divida publica portuguesa
Valor nominal
Valor de aquisicao

Justo Valor

65.300.000,00
63.281.573,09
59.125.782,32

64.680.000,00
57.230.654,59
41.121.616,46

Titulos de Divida de
Particip.

Saldo inicial

Concentracao Empresarial

da Agencia Geral, em

Contabilistico
contas a receber

0,00 0,00 0,00

Valor Contabilistico 59.125.782,32 59.168.533,24 Portugal, da MAPFRE Vida 142.421.315,25 34.536.054,25 1.018.438,55 177.975.808,05
Impacto nos capitais proprios 5.381.949,04 22.806.806,10 Aquisicdes (a valor aquisicao) 144.033.420,77 42.800.623,38 186.834.044,15
Reemb. (a valor aquisicao) 17.639.896,97 17.639.896,97
A reconciliacao, por natureza de instrumento financeiro, dos saldos iniciais e finais Alienacdes (a valor aquisico) 121.111.551,20 55.374.803,45 176.486.354,65
encontra-se no quadro seguinte: Transf. (a valor aquisicao) 0,00 0,00 0,00 0,00
Variacao do justo valor -8.353.831,77 556.671,70 -7.797.160,07
Exercicio de 2011 Variacao do custo amortizado 20.098,50 20.098,50
_ Accoes e Empréstimos Juros 3.554.521,32 3.554.521,32
Titulos de Valor

Rubrica .. Unid. de concedidos e _— Outros aumentos 4.752.803,00 4.752.803,00

Divida Contabilistico
Particip. contas a receber Outras diminuicoes 249.414,56 249.414,56

Saldo final 142.924.075,90 22.518.545,88 5.521.826,99 | 170.964.448,77

142.924.075,90 22.518.545,88 5.521.826,99 170.964.448,77
89.021.735,60 25.474.441,76 114.496.177,36

Saldo inicial

Aquisicoes (a valor aquisicado)

Reembolso 8.877.779,33 0,00 8.877.779,33 Apresenta-se no quadro abaixo, a decomposicao, por classificacao contabilistica
Alienacdes (a valor aquisicao) 61.273.191,76  30.389.811,67 91.663.003,43 dos instrumentos financeiros:
Ajust. valor aquisicao reclassif contab ~ 5.316.420,70 5.316.420,70
Variacao do justo valor 5.697.748,08 -1.097.551,01 4.600.197,07 Exercicio de 2011
Variacao do custo amortizado 1.043.517,54 1.043.517,54 Valor Contabilistico
Juros 315.227,89 315.227,89 Classificacoes do Ativo . - Custo Ajustamento
Aquisicao Juro Total
Outros aumentos 0,00 Amortizado | ao J. Valor

Outras diminuicoes 3.785.653,77  3.785.653,77

Saldo final 163.534.913,22 | 16.505.624,96 | 1.736.173,22 | 181.776.711,40

Ativos financeiros classificados

no reconhecimento inicial ao

justo valor através de ganhos

e perdas 8.240.404,80 0,00
Unidades de participacao  8.240.404,80

112.833.076,54

-376.769,46 0,00 7.863.635,34
-376.769,46 7.863.635,34
Ativos financeiros 338.941,01 -2.820.193,54 2.656.545,59 113.008.369,60
disponiveis para venda

Intrumentos de capital ~ 7.942.562,46

863.537,01

-382.460,72
218.350,87

7.560.101,74

Unidades de participacao 1.081.887,88
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Exercicio de 2011

Exercicio de 2011

Valor Contabilistico Valor Contabilistico

Classificacoes do Ativo e Custo Ajustamento
Aquisicao Juro Total
Amortizado | ao J.Valor
0,00 0,00

Classificacoes do Ativo s Custo Ajustamento
Aquisicao Juro Total
Amortizado | ao J.Valor

Titulos de divida Investimentos a deter até 0,00 0,00 0,00
publica 31.422.875,25 143.364,39 -33.051,34 566.336,73 32.099.524,03 a maturidade
Titulos de divida - Titulos de divida -
de outros emissores  72.604.101,82 195.576,62 -2.623.032,35 2.090.209,86 72.266.855,95 publica 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Investimentos a deter até Empréstimos concedidos
a maturidade 57.230.654,59 724.675,03 0,00 1.213.203,62 59.168.533,24 e contas a receber 5.524.575,32 0,00 0,00 -2.748,33  5.521.826,99
Titulos de divida - Outros depésitos 4.752.803,00 4.752.803,00
publica 57.230.654,59 724.675,03 1.213.203,62 59.168.533,24 Empréstimos concedidos 771.772,32 -2.748,33 769.023,99
e contas a receber 1.737.328,35 0,00 0,00 -1.155,13 1.736.173,22
Outros depésitos 1.141.018,11 1.141.018,11 No Anexo 1 as Notas ao Balanco e Conta de Ganhos e Perdas apresenta-se
Empréstimos concedidos ~ 596.310,24 -1.155,13  595.155,11 o inventario de participacdes e instrumentos financeiros (Anexo 1), no qual

TOTAL 180.041.464,28 | 1.063.616,04 [ -3.196.963,00 | 3.868.594,08 | 181.776.711,40 se detalham por cédigo de ISIN os instrumentos financeiros que fazem parte

integrante do total apresentado no Balanco em “Ativos financeiros classificados

Exercicio de 2011 no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas” e “Ativos
financeiros disponiveis para venda” e “Investimentos a deter até a maturidade”.
Amortizado | ao J. Valor 6.2, Justo valor

Ativos financeiros classificados 6.2.1. Métodos de apuramento do justo valor
no reconhecimento inicial ao No ponto 3.2.2., sdo descritos os critérios e bases de mensuracao aplicados aos
justo valor através de ganhos instrumentos financeiros detidos pela Companhia.
e perdas 15.499.210,18 0,00 267.334,27 0,00 15.766.544,45

Unidades de participacdo 15.499.210,18 267.334,27 15.766.544,45 Regra geral, os titulos de rendimento fixo, estdo valorizados a cotacao de fecho
Ativos financeiros 149.676.077,33 dos mercados, obtida através da “Bloomberg”, contudo, no exercicio de 2011
disponiveis paravenda  154.165.951,85 20.098,50 -8.064.494,34 3.554.521,32 existiram algumas excecoes, que se descrevem nas alineas seguintes:

Intrumentos de capital 5.635.134,38 142.567,26 5.777.701,64

Unidades de participacao 827.529,62 146.770,17 974.299,79 a) Modelo interno

Titulos de divida -

publica 75.104.810,85 -4.960,14 -6.602.348,12 1.475.356,61 69.972.859,20 * Através da Bloomberg obtém-se as cotacdes para cada titulo;

Titulos de divida - * Com esta cotacao, obtém-se o “spread” implicito sobre a curva “swap” euro;

de outros emissores  72.598.477,00 25.058,64 -1.751.483,65 2.079.164,71 72.951.216,70 * Automaticamente é realizado um controlo para detectar se o “spread” se

encontra dentro de um intervalo dinamico, para mais ou para menos, em
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referéncia ao “spread” médio das duas ultimas sessobes; de acordo com um dos seguintes niveis:

* Se fica dentro, aceita o “spread” e, portanto, a cotacao;

* Se fica fora, considera o “spread” médio dos Gltimos dois dias, sendo a cotacao * Nivel 1 - quando os investimentos sao valorizados de acordo com valores
obtida pelo desconto dos fluxos do titulo a taxa “swap” adicionada do “spread” obtidos em mercados cotados ou fornecidos por “providers” e que essas
considerado; cotacoes traduzam liquidez e profundidade na formacao dessas cotacoes.

* Neste caso, no dia seguinte, analisa-se se estamos perante uma situacao * Nivel 2 - quando os ativos financeiros sao valorizados através de modelos de
consequéncia de transacdes forcadas e onde nao exista um mercado ativo; avaliacdo sustentados em variaveis de mercado observaveis.

* Se isso se verifica, entdo aplica-se um “spread” “fixo”, determinado em funcéao * Niveis 3 - quando os ativos financeiros sao valorizados com base em modelos
da qualidade crediticia do emissor e do prazo residual do titulo, variaveis estas de avaliacao suportados por dados nao sao sustentados por evidéncias de
observadas em novas emissoes ou, caso estas nao existam, em funcao do mercado.
historico de emissdes do emissor;

* Estes “spreads” sao revistos semanalmente; Apresenta-se no quadro abaixo, os instrumentos financeiros por tipo de

* Descontando os fluxos do titulo a taxa “swap” adicionada do “spread” “fixo” valorizacao:

obtém-se a cotacao de valorizacao do titulo; Exercicio de 2011
. Justo Valor - Niveis de Valorizacao
o . . . ) Conceito
Em consonancia com as Normas Internacionais de Contabilidade e a Circular n°.

11/2008, de 16 de dezembro, a Companhia, adota este processo em virtude do Ativos financeiros classificados no reconhecimento
funcionamento atual dos mercados implicar um efeito de volatilidade excessiva de inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 0,00 7.863.635,34 7.863.635,34
alguns titulos. Unidades participacao 0,00 7.863.635,34 7.863.635,34
Ativos financeiros disponiveis para venda 103.232.933,80 9.775.435,80 113.008.369,60
Os instrumentos financeiros, valorizados a cotacao do referido modelo interno, no Instrumentos de capital 7.560.101,74 0,00 7.560.101,74
montante de 8.693.547,92 euros, sao os seguintes: Unidades participacao 0,00 1.081.887,88 1.081.887,88
Titulos de divida - publica 28.358.759,33 3.740.764,70 32.099.524,03
Titulos de divida - de outros emissores 67.314.072,73 495278322  72.266.855,95
ES0000012619 TESORO PUBLICO Investimentos a deter até a maturidade 59.168.533,24 0,00 59.168.533,24
ES0000012726 TESORO PUBLICO Titulos de divida - publica 59.168.533,24 0,00 59.168.533,24
ES0214950059 CAJA MADRID
ES0224261000 RESERVAS ESTRATEGICA DE PROD P
ES0413440076 BANCO ESPANOL DE CREDITO
ES0413790108 BANCO POPULAR ESPANOL S.A.
NLO0000122489 ING AMSTERDAM
XS0300682621 AUSTRALIA & N.ZEALAND BANKING

6.2.1. Niveis de valorizacao
Nos termos da IFRS 7, os ativos financeiros podem estar valorizados ao justo valor



Exercicio de 2010
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Exercicio de 2011

. Justo Valor - Niveis de Valorizacao
Conceito
et | ez | wves

Ativos financeiros classificados no reconhecimento

inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 0,00 15.766.544,45 15.766.544,45
Unidades participacao 0,00 15.766.544,45 15.766.544,45
Ativos financeiros disponiveis para venda 140.964.422,02 8.711.655,31 149.676.077,33
Instrumentos de capital 5.777.701,64 0,00 5.777.701,64
Unidades participacao 0,00 974.299,79 974.299,79
Titulos de divida - publica 69.515.598,95 457.260,25 69.972.859,20
Titulos de divida - de outros emissores 65.671.121,43 7.280.095,27 72.951.216,70
Investimentos a deter até a maturidade 0,00 0,00 0,00
Titulos de divida - publica 0,00 0,00 0,00

TOTAL 140.964.422,02 24.478.199,76 | 165.442.621,78

Nos exercicios de 2011 e 2010 ndo houve investimentos classificados no nivel 3 de
valorizacao.

6.3. Imparidade

A Companhia efetuou os testes de imparidade de acordo com o divulgado no ponto
3.2.2.2.5., nao tendo resultado nenhuma imparidade a data de fecho das contas do
exercicio de 2011.

No que concerne aos titulos de divida publica de Portugal, Espanha e ltalia [ndo
existiam titulos da republica da Grécia) ndo ha incumprimento objetivo, visto nao
ter ocorrido qualquer suspensao de pagamentos e existirem mecanismos de
recurso disponiveis, como é o caso do apoio do Fundo Europeu de Estabilizacao
Financeira e do FMI, que permitem um posicionamento optimista em relacao a
evolucao futura.

Apresentamos abaixo a percentagem de exposicdo aos titulos de divida publica dos
paises acima referenciados em relacao ao total do investimento da Companhia em
participacoes e instrumentos financeiros:

% de exposicao s/o total de Participacdes
Valor Balanco
e Instrumentos Financeiros

REPUBLICA DE PORTUGAL 59.168.533,24 32,9%
TESOURO PUBLICO - ESPANHA 31.789.897,18 17.7%
REPUBLICA DE ITALIA 309.626,85 0,2%

TOTAL 91.268.057,27 50,7%

Exercicio de 2010

. % de exposicao s/o total de Participacdes
Rubrica Valor Balanco
e Instrumentos Financeiros

REPUBLICA DE PORTUGAL 59.125.782,32 35,7%
TESOURO PUBLICO - ESPANHA 10.472.854,22 6,3%
REPUBLICA DE ITALIA 213.841,52 0,1%

TOTAL 69.812.478,06 42,2%

6.4. Contabilidade de cobertura
No exercicio de 2011, a Companhia nao utilizou instrumentos de cobertura.

6.5. Natureza e extensao dos riscos resultantes dos instrumentos financeiros
6.5.1. Informacao qualitativa para avaliacao da natureza e extensao dos riscos
resultantes de instrumentos financeiros

Em geral, a Companhia baseia a sua politica de investimentos em critérios de
prudéncia, privilegiando os titulos de rendimento fixo.

A politica de investimentos aponta para uma distribuicao de referéncia de 90%
para titulos de rendimento fixo e 10% para rendimento variavel.

Nao obstante, assume um certo grau de risco, de acordo com os seguintes
critérios:

a) Risco de taxa de juro

A variavel utilizada para medir este risco é a duracao modificada, estabelecendo-
se que a sua magnitude deve-se situar em torno dos 5%, com um maximo de 7%.



b) Risco de cAmbio

A exposicao a este risco, apenas deve ser mantida por motivos de diversificacao
dos investimentos e nao pode superar os 10% do total dos investimentos.

c) Outros riscos de mercado

Relativamente a outros possiveis riscos de mercado, que ndo os anteriores,
encontra-se estabelecido que nao devem superar os 20% do total dos
investimentos.

Existe uma adequada diversificacao internacional e setorial dos ativos de
rendimento variavel, no sentido de reduzir a exposicao ao risco de um mercado
especifico.

O risco de crédito é minimizado através do investimento, em titulos emitidos
por entidades de elevada solvéncia e da diversificacao dos investimentos de
rendimento fixo.

Como referéncia, as aplicacoes de rendimento fixo devem conter
aproximadamente 50% de titulos de rendimento fixo de estados da Uniao Europeia
e 50% de titulos emitidos por empresas de alta classificacao crediticia.

Quer no caso dos titulos de rendimento fixo como nos de rendimento variavel,
aplicam-se critérios de diversificacdo por setores de atividade e limites maximos
de risco por emissor.

Ainda que as limitacoes de risco, se encontrem estabelecidas através de variaveis
facilmente observaveis, realizam-se regularmente analises de risco em termos
probabilisticos em funcao das volatilidades e correlacdes histéricas.

6.5.2. Informacao quantitativa para avaliacao da natureza e extensao dos riscos
resultantes de instrumentos financeiros por tipo de risco

a) Risco de crédito

No quadro seguinte, apresenta-se o nivel maximo de exposicao ao risco de crédito
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e a classificacao crediticia dos emissores de valores de titulos de divida:

Exercicio de 2011

Valor Mercado
Classificacao Crediticia dos Bancos e

Emissores

Instituicoes Total

Financeiras

AAA 0,00 15.709.714,82 0,00 15.709.714,82
AA 42.574.154,71 6.907.672,33 1.484.021,48 50.965.848,52
A 3.516.827,41 16.207.122,18 1.350.280,24 21.074.229,83
BBB 0,00 9.807.188,30 4.302.233,33 14.109.421,63
BB ou menor 59.168.533,24 2.507.165,18 0,00 61.675.698,42
Sem qualificacao 0,00 0,00 0,00 0,00

TOTAL 105.259.515,36 | 51.138.862,81 7.136.535,05| 163.534.913,22

Exercicio de 2010
Valor Mercado

Bancos e

Classificacao Crediticia dos

Emissores Instituicoes

Financeiras

AAA 0,00 25.197.542,77 0,00 25.197.542,77
AA 15.745.740,56 15.662.299,20 1.323.780,80 32.731.820,56
A 59.125.782,32 18.355.139,69 4.265.524,06 81.746.446,07
BBB 0,00 0,00 3.248.266,50 3.248.266,50
BB ou menor 0,00 0,00 0,00 0,00
Sem qualificacao 0,00 0,00 0,00 0,00

TOTAL 74.871.522,88 59.214.981,66 8.837.571,36 | 142.924.075,90

A persistente deterioracdo da situacdo europeia e a existéncia de varios riscos,
fez com que as agéncias financeiras tenham ao longo do ano de 2011, baixado o
“rating” a vérios paises e instituicdes financeiras, baixa esta, responsavel pela
acumulacao de valores em ratings de menos classificacao.

b) Risco de cAmbio

No seguinte quadro, apresenta-se o detalhe dos instrumentos financeiros atendendo
as moedas em que estdao denominados a data de encerramento do exercicio:



Exercicio de 2011
Valor Contabilistico

. Unidades .
Tipo de Moeda Titulos de Outros
Acoes partcip fundos .. L .

divida depaositos
invest

Euro 6.744.649,15 8.945.523,22 163.534.913,22 1.736.173,22 180.961.258,81
Franco Suico 619.034,45 0,00 0,00 0,00 619.034,45
Libras 196.418,14 0,00 0,00 0,00 196.418,14

TOTAL 7.560.101,74| 8.945.523,22 | 163.534.913,22| 1.736.173,22| 181.776.711,40

Exercicio de 2010
Valor Contabilistico

: Unidades :
Tipo de Moeda Titulos de Outros

partcip fundos

divida depositos

invest

Euro 5.160.418,56  16.740.844,24 142.924.075,90 5.5621.826,99 170.347.165,69
Franco Suico 448.367,56 0,00 0,00 0,00 448.367,56
Libras 168.915,52 0,00 0,00 0,00 168.915,52

TOTAL 5.777.701,64 | 16.740.844,24| 142.924.075,90| 5.521.826,99 | 170.964.448,77

c) Risco de mercado

Nas analises de sensibilidade realizadas ao risco financeiro, destacam-se entre
outros, os indicadores da duracao modificada, para instrumentos financeiros de
rendimento fixo e o VaR (Valor em Risco) para os de rendimento variavel.

A duracao modificada reflete a sensibilidade do valor dos ativos aos movimentos
das taxas de juro e representa uma aproximacao ao valor da variacao percentual
no valor dos ativos financeiros, por cada ponto percentual de variacao das taxas
de juro. No quadro abaixo detalham-se os vencimentos, a taxa de juro média e a
duracao modificada:
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Exercicio de 2011

Venmmento a: .
Saldo Taxa de | Duracao
Tipo de ativo Apos 5 "
Final 4 anos juro | modificada
anos

Carteira disponivel p/

venda

Titulos de divida 163.535 9.178 6.546 25555 16.024 27.462 78.770 6,920 4,631

Carteira a vencimento
Outros depdsitos * 1.141 1.141

roraL 166676 10319] o548 25555 16024| zras2| 7m0 ||

(Valores expressos em milhares de euros)

* Aplicacdes a curto prazo com vencimento inferior a 1 ano.

Exercicio de 2010

Venumento EH .
Saldo Taxa de
Tipo de ativo Apos 5 ”
Final 4 anos juro | modificada
anos

Carteira disponivel p/

venda

Titulos de divida 142.924  10.411  11.621 6.420 25.653 15.823 72.996 4,8066 4,7198
Carteira a vencimento

Outros depositos * 4.753 4.753
ot [tar.emr| 1s.06] 11en1| eazo] zsesal tseza] e | -

(Valores expressos em milhares de euros)

* Aplicacoes a curto prazo com vencimento inferior a 1 ano.

No quadro que se segue pode-se observar os impactos do risco, resultante das
alteracoes da taxa de juro, na taxa de cobertura da margem de solvéncia da
Companhia:



Margem de solvéncia disponivel 3.38 -1.92
Taxa de cobertura 146% 76%

Aumento de 3 p.p.na taxa de juro

Impacto na margem disponivel -1,57 -0,97
Impacto na taxa de cobertura -22% -13%
Taxa de cobertura apos impacto 125% 60%

Diminuicao de 3 p.p.na taxa de juro

Impacto na margem disponivel 1,57 0,97
Impacto na taxa de cobertura 22% 13%
Taxa de cobertura apds impacto 168% 87%

(Valores expressos em milhdes de euros)

No quadro que se segue mostra-se os impactos do risco, resultante das
alteracoes da taxa de juro, no capital préoprio da Companhia:

Capital proprio 7,37 5,66
Aumento de 3 p.p.na taxa de juro
Impacto no capital proprio -1,57 -0,97
Capitail proprio apés o impacto 5,80 4,68
Aumento de 3 p.p.na taxa de juro
Impacto no capital proprio 1,57 0,97
Capitail proprio apés o impacto 8,94 6,63

(Valores expressos em milhdes de euros)

0 seguinte quadro, reflete o valor contabilistico dos instrumentos financeiros

de rendimento variavel expostos ao risco de bolsa e o VaR, o valor em risco
(méaxima variacao esperada num horizonte temporal de um ano e para um nivel de
confianca de 99%):

Exercicio de 2011
Carteira disponivel para venda Valor contabilistico

Instrumentos de Rendimento Variavel 16,51 5,310

(Valores expressos em milhdes de euros)
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Exercicio de 2010
Carteira disponivel para venda Valor contabilistico

Instrumentos de Rendimento Variavel 22,52 2,996

(Valores expressos em milhdes de euros)
d) Risco de liquidez

A Companbhia efetua o controlo periddico do risco de liquidez e as projeccdes nao
indiciam problemas a esse nivel, mesmo num cenario de choque equivalente a
um aumento para o dobro da percentagem de resgates, como se demonstra nos
quadros seguintes:

Estudo de liquidez num cenario com nivel de resgates historico
| Rubrica | Nowtt | Dex-11 [ Jan-12 | Fev-12 | Mar-12 | mbr-12 | w12 | sun-rz |

Vendas 450 450 250 250 250 250 250 2,50
Prestacoes Vida 1,69 484 1,21 1,23 324 1,01 1,02 1,24
Prestacoes Morte 0,07 o007 007 008 008 008 008 0,08
Resgates 075 o074 077 077 077 0,78 078 0,79

Inflow cupdes Inv. Detidos Maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00 000 048 0,00 1,06
Inflow cupdes Inv. Disponiveis Venda 0,05 0,02 0,62 0,41 0,13 0,71 0,10 0,15
Inflow amortizacoes Inv. Detidos Maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,35
Inflow amortizacées Inv. Disponiveis Venda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,20 0,00 0,00

Fluxo liquido mensal 204 -113 1,08 083 -146 4,02 0,71 4,96
Fluxo liquido mensal acumulado 2,04 0,91 1,99 2,81 1,36 5,38 6,09 11,05

Titulos Rend. Fixo Detidos Maturidade 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 50,38
Titulos Rend. Fixo Disponiveis Venda 81,60 81,60 81,60 81,60 81,60 79,47 79,47 79,47
Titulos Rendimento Variavel 870 870 870 870 870 870 870 870
Novos investimentos 2,04 0,91 1,99 2,81 1,36 5,38 6,09 11,05

Total investimentos Nao Detidos Maturidade 92,34 91,21 92,29 93,11 91,66 93,55 94,26 99,22

(Valores expressos em milhdes de euros)



Estudo de liquidez num cenario com nivel de resgates sujeito a choque do dobro da percentagem normal

| Rubrica | W11 oez 11 | dan-t2 ] Fev-12 ] ar-12 | br-12 | Wai-12 [un-12.

Vendas 450 450 250 250 250 250 250 2,50
Prestacoes Vida 1,69 483 1,21 1,22 324 1,01 1,02 1,28
Prestacoes Morte 0,07 007 007 008 008 008 008 0,08
Resgates 1,90 1,70 1,16 1,16 117 1,17 0 1,18 1,18

Inflow cupodes Inv. Detidos Maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,48 0,00 1,06
Inflow cupdes Inv. Disponiveis Venda 0,05 0,02 0,62 0,41 0,13 0,71 0,10 0,15
Inflow amortizacdes Inv. Detidos Maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,35
Inflow amortizacées Inv. Disponiveis Venda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,20 0,00 0,00

Fluxo liquido mensal 1,69 -148 0,69 044 -185 3,63 032 4,57
Fluxo liquido mensal acumulado 1,69 0,21 0,90 1,34 -0,51 3,12 3,45 8,02

Titulos Rend. Fixo Detidos Maturidade 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 53,73 50,38
Titulos Rend. Fixo Disponiveis Venda 81,60 81,60 81,60 81,60 81,60 79,47 79,47 79,47
Titulos Rendimento Variavel 8,70 8,70 8,70 8,70 8,70 8,70 8,70 8,70
Novos investimentos 1,69 0,21 0,90 1,34 -0,51 3,12 3,45 8,02

Total investimentos Nao Detidos Maturidade 91,99 90,51 91,20 91,64 89,79 91,30 91,62 96,19

(Valores expressos em milhdes de euros)

7. Caixa e equivalente e depodsitos a ordem

Os componentes de caixa, no fim do periodo, sdo representados pelo total dos
saldos das contas bancarias. O caixa apresenta saldo zero, porque todos os valores
sao depositados em banco antes do encerramento do periodo, conforme descrito
no ponto 3.2.1.

Componentes de Caixa e seus Equivalentes no Fim do Exercicio mm

Depdsitos a ordem 4.038.108,80 5.137.432,42

Total dos componentes de caixa e seus equivalentes no fim do Exercicio 4.038.108,80 5.137.432,42

8. Outros ativos fixos tangiveis (exceto terrenos e edificios)
Conforme descrito na Nota 3, os ativos tangiveis, exceto terrenos e edificios, estao
valorizados ao custo de aquisicao. As amortizacoes sao efetuadas pelo método das
quotas constantes, por duodécimos (com inicio no més de aquisicdo dos bens), a
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taxas calculadas para que o valor dos ativos seja amortizado durante a sua vida
util estimada, nos seguintes anos:

OUTROS ATIVOS TANGIVE(S [ NoANOS |

Equipamento administrativo 8
Maquinas e ferramentas 4a8
Equipamento informatico 8
Instalacoes interiores 4a10
Outros equipamentos 4La8

Os bens de valor inferior ou igual a €199,52 sao totalmente amortizados no
exercicio em que se verifica a aquisicao.

0 movimento de aquisicoes, transferéncias, abates, alienacoes, e amortizacoes
efetuado no exercicio estd demonstrado no seguinte quadro:

Exercicio de 2011

) .. Saldo inicial L Transf. abates | Amort. do | Saldo final
Outros Ativos Tangiveis Aquisicoes
(valor liquido) e alienacdes | exercicio | (valor liquido)

Equipamento administrativo 2.254,97 0,00 0,00 625,97 1.629,00
Maquinas e ferramentas 216,26 0,00 0,00 216,26 0,00
Equipamento informatico 975,81 0,00 0,00 418,15 557,66

TOTAL 3.44704] 000  000] 1.260,38 2.186,66

Exercicio de 2010
Concentracdo
Transf. abates | Amort. do | Saldo final

Aquisicoes
(valor liquido) | Agencia Geral da

. _ Saldo inicial | Empresarialda
Outros Ativos Tangiveis

ealienacdes | exercicio | (valor liquido)

Mapfre Vida
Equipamento administrativo 0,00 2.880,94 0,00 0,00 625,97 2.254,97
Maquinas e ferramentas 0,00 504,61 0,00 0,00 288,35 216,26
Equipamento informatico 0,00 121,41 1.254,58 0,00 400,18 975,81

o | ooo| asosns| tasese| o] tareso] aseroe

A Companhia nao tem qualquer restricao de titularidade destes ativos, nem
qualquer deles se encontra dado como garantia de passivos.



Nao existe qualquer item de “Outros ativos tangiveis” em imparidade ou cedido.
9. Afetacao dos investimentos e outros ativos

Os investimentos e os outros ativos encontram-se distribuidos pelas provisoes
técnicas, como demonstrado no quadro abaixo:

Exercicio de 2011

Seguros de vida | Seguros de vida | Seguros de vida e operacdes

Rubrica com participacao | sem participacao | classificados como contratos

nos resultados nos resultados de investimento

Caixa e equivalentes 4.038.108,80

Ativos financeiros classificados no reconhecimento

inicial a justo valor através de ganhos e perdas 7.863.635,34
Ativos financeiros disponiveis para venda 47.602.794,79 56.136.469,00 9.269.105,81
Investimentos a deter até a maturidade 20.083.402,19 34.181.014,10 4.904.116,95

Empréstimos concedidos e contas a

receber 1.141.018,11 595.155,11
Outros ativos tangiveis 2.186,66
Outros ativos 608.405,01

TOTAL 72.865.323,89 99.386.865,22 14.173.222,76
Exercicio de 2010

Seguros de vida | Seguros de vida | Seguros de vida e operacdes

Rubrica com participacao | sem participacao | classificados como contratos

nos resultados de investimento

687.564,85

nos resultados
4.449.867,57

Caixa e equivalentes

Ativos financeiros classificados no reconhecimento
15.766.544,45
91.657.749,31

inicial a justo valor através de ganhos e perdas

Ativos financeiros disponiveis para venda 55.192.681,60 2.825.646,42

Empréstimos concedidos e contas a

receber 4.577.803,00 175.000,00
Outros ativos tangiveis 3.447,04
Outros ativos 850.775,72

TOTAL 64.220.352,17 | 109.141.081,37 2.825.646,42
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10. Ativos intangiveis

10.1. 0 modelo de valorizacao aplicado aos Ativos Intangiveis é o modelo do
custo

10.2. As despesas com aplicacoes informaticas sao o Unico tipo de ativo intangivel,
registado nas demonstracoes financeiras, a data de encerramento do exercicio. As
amortizacoes sao efetuadas pelo método das quotas constantes, por duodécimos
(com inicio no més de aquisicdo dos bens), para que o valor do ativo seja
amortizado durante a sua vida Util estimada de 3 anos.

0 movimento de aquisicoes, transferéncias, abates, alienacoes, e amortizacoes

efetuado no exercicio estd demonstrado no seguinte quadro:

Exercicio de 2011

Saldo inicial Transf.

Saldo final
Amort. do

abates e (valor

Outros Ativos Tangiveis (valor o
exercicio

Aquisicoes

liquido) alienacoes liquido)

Despesas com aplicacoes
informaticas 303.151,09 0,0 114.184,91 188.966,18

S ) ) T KT KT

. Concentracao Saldo final
Saldo inicial Transf.
Amort. do (valor

Empresarial da .
(valor Aquisicées | abatese
.. Agencia Geral da ) "
liquido) alienacoes
MAPFRE Vida

Outros Ativos Tangiveis
exercicio liquido)
Despesas com

aplicacoes informaticas 0,00 5.564,71 340.111,93 0,00 42.525,55 303.151,09

o | 00| sseei[sanriisa] 00| 4asesss|a0nrsnon




11. Outras provisoes e ajustamentos de contas do ativo
11.1. Desdobramento das contas de ajustamentos e outras provisoes:

Exercicio de 2011

. . Reducao e :
Rubrica Saldo Inicial Saldo Final
Utilizacao

Ajustamentos de recibos por cobrar

De outros tomadores de seguros 60.160,01 0,00 52.350,75 7.809,26
Ajustamentos de créditos de
cobranca duvidosa

De outros devedores 119.409,24 0,00 0,00 119.409,24
Outras Provisoes

Pensdes pessoal 0,00 0,00 0,00 0,00

Acées judiciais 2.745,49 0,00 0,00 2.745,49

TOTAL 182.311.,74 52.350,75| 129.963,99

Exercicio de 2010

Reducao e

Utilizacao

Concentracao
. Saldo Empresarial da
Rubrica
Inicial Agencia Geral da
MAPFRE Vida

Ajustamentos de recibos por cobrar
De outros tomadores de seguros 0,00 177.535,61 0,00 117.375,60

Ajustamentos de créditos de

60.160,01

cobranca duvidosa

De outros devedores 0,00 119.409,24 0,00 0,00 119.409,24
Outras Provisoes

0,00 251.567,42 0,00 251.567,42 0,00
Acdes judiciais 0,00 353.405,85 0,00 350.660,36 2.745,49

o | ooo|s0rsti2| 00| 71560038 18231676

11.2. A provisao para recibos por cobrar, destina-se a reduzir o montante dos
recibos por cobrar ao seu valor provavel de realizacdo e é calculada mediante a
aplicacao de uma percentagem média, correspondente a taxa da receita liquida
da Companhia, aos recibos com cobrancas em atraso, nos termos definidos na
Norma 13/2000-R do ISP.

Pensoes pessoal

Relatério e Contas | 2011
Notas ao Balanco e Conta de Ganhos e Perdas

0 ajustamento registado, relativamente a outros saldos a receber, resulta de uma
analise casuistica dos saldos de terceiros (incluindo mediadores, cosseguradoras,
resseguradores e devedores por outras operacdes), tendo sido ajustados todos os
saldos de que existem evidéncias de dificuldade de recuperacao.

11.3. A Companhia nao possui quaisquer contratos de seguro, com garantias
suspensas e nao possui quaisquer reembolsos pendentes de cobrancas, dado que,
conforme descrito na Nota 3 os reembolsos sé sao registados pela sua cobranca
efetiva.

12. Prémios de contratos de seguro

12.1. A MAPFRE Seguros de Vida, S.A., encerrou o exercicio de 2011, reconhecendo
na rubrica de ganhos e perdas - “Prémios brutos emitidos de seguro direto”, o
valor de 40.846.036,81 euros referentes a contratos de seguros, provenientes do
ramo Vida.

Exercicio de 2011

Prémios brutos emitidos de seguro direto 36.590.100,90

Relativos a contratos individuais 35.991.087,50

Relativos a contratos de grupo 599.013,40 36.590.100,90

Periédicos 9.126.041,40

Nao periddicos 27.464.059,50 36.590.100,90

De contratos sem participacao nos resultados 9.877.516,40

De contratos com participacao nos resultados 26.712.584,50 36.590.100,90

Prémios brutos emitidos de resseguro aceite 0,00

Saldo de resseguro _ 37.465,42
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Exercicio de 2010 Exercicio de 2010

Relativos a contratos individuais 40.684.772,15 Comissoes de mediacao

Relativos a contratos de grupo 161.264,66 40.846.036,81 e corretagem 7.725,71 100.361,88  68.693,48 27.410,68 218.654,94 422.846,69

Periddicos 9.270.861,33 , - L L

B} o Nestas contas, para além das comissdes de mediacao e cobranca indicadas
Nao periddicos 31.575.175,48 40.846.036,81 - . . . . N .
nos quadros, estdo registados incentivos processados aos mediadores (“Profit
De contratos sem participacdo nos resultados 25.611.389,68 Commissions”), que ascenderam no exercicio de 2011 a 246.730,86.
De contratos com participacao nos resultados 15.234.647,13 40.846.036,81
— — - 14. Rendimentos e gastos financeiros

Prémios brutos emitidos de resseguro aceite 0,00

14.1. As politicas de reconhecimento dos réditos estao descritas na Nota 3.
Saldoderessequo | | 2095513

14.2. Informacao por categoria de investimento dos rendimentos e gastos

12.2. Reconheceu na rubrica do passivo “Passivos financeiros da componente financeiros

de depdsito de contratos de seguro e de contratos de seguro e operacoes 14.2.1. Rendimentos financeiros

considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento”, Os rendimentos financeiros registados em ganhos e perdas, compreendem os
valorizados ao custo amortizado, o valor referente a responsabilidade assumida juros dos titulos de divida e de depdsitos em bancos contabilizados, tendo em
pela venda de contratos de seguro considerados para efeitos contabilisticos como conta, o regime contabilistico do acréscimo.

contratos de investimento, no montante de 11.423.509.49 euros.

Estao lancados nesta rubrica, os ganhos resultantes do processo de amortizacao
com a utilizacdo do método do juro efetivo.

13. Comissoes de contratos de seguro

13.1. No ponto 3.1.16., sao descritos os critérios contabilisticos adotados Exercicio de 2011
relativamente a rubrica de comissoes. Juros de ativos financ | Juros de passivos financ
Rendimentos / Réditos nao valorizados justo nao valorizados justo Total
13.2. 0 montante das comissoes de mediacao e corretagem relativa ao seguro valor por via de g&p valor por via de g&p
direto, contabilizadas no exercicio de 2011 foi de 410.836,03 euros, distribuido De ativos disponiveis para venda 7.548.078,53 309.120,00 0,00 7.857.198,53
pelos seguintes segmentos de negécio: de juros de titulos de divida 6.548.417,03 254.193,91 6.802.610,94
dividendos de acoes 328.634,53 54.926,09 383.560,62
rendimento custoamortizado  671.026.97 000 67102697
Comissoes de mediacao e de juros de depositos em bancos 27.918,34 27.918,34
corretagem 12.876,16 101.420,41 84.346,87 16.141,98 196.050,61 410.836,03 de empréstimos sobre apolices 6.129,36 6.129,36

TOTAL 7.548.078,53 309.120,00 31.047,70 | 7.891.246,23



Exercicio de 2010
Juros de ativos financ | Juros de passivos financ

Rendimentos / Réditos

nao valorizados justo

nao valorizados justo

valor por via de g&p valor por via de g&p
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Exercicio de 2010
Juros de ativos financ | Juros de passivos financ
Gastos financeiros

nao valorizados justo nao valorizados justo

De ativos disponiveis para venda 6.755.904,84 30.702,77 0,00 6.786.607,61
de juros de titulos de divida 6.184.693,96 22.761,64 6.207.455,60
dividendos de acoes 283.070,23 7.941,13 291.011,36
rendimento custo amortizado 288.140,65 0,00 288.140,65

De outros 0,00 0,00 17.262,58 17.262,58
de juros de depositos em bancos 364,75 364,72
de empréstimos sobre apélices 16.897,83 16.897,83

TOTAL 6.755.904,84 30.702,77 17.262,58 | 6.803.870,19

14.2.2. Gastos financeiros

Os gastos financeiros registados em ganhos e perdas compreendem os gastos
de gestao dos investimentos inicialmente registados por natureza e imputados a
funcao investimentos e os gastos resultantes do processo de amortizacao com a
utilizacdo do método do juro efetivo.

Exercicio de 2011
Juros de ativos financ | Juros de passivos financ

Gastos financeiros

nao valorizados justo

nao valorizados justo Outros Total

valor por via de g&p valor por via de g&p

Gasto custo amortizado 210.212,57 0,00 210.212,57
Perdas em passivos financeiros 285.100,20 0,00 285.100,20
Gastos de gestao dos investimentos

registados inicialmente por natureza 296.675,55 296.675,55

TOTAL 210.212,57 285.100,20 | 296.675,55| 791.988,32

valor por via de g&p valor por via de g&p

Gasto custo amortizado 337.978,46 337.978,46
Perdas em passivos financeiros
Gastos de gestao dos investimentos
registados inicialmente por natureza 175.210,28 175.210,28

TOTAL 337.97846|  0,00] 175.210,28] 513.188,74

15. Ganhos e perdas realizados em investimentos

Os ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros, nao valorizados ao justo valor
através de ganhos e perdas e de terrenos e edificios, apresentam na conta de
ganhos e perdas um valor negativo, conforme se demonstra no quadro abaixo:

Exercicio de 2011

. Ganhos Perdas Gan
Ganhos e Perdas Realizadas
Realizados Realizadas Liquido

Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros nao

valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 431.186,18 1.029.109,37 -597.923,19
De ativos disponiveis para venda 431.186,18 999.282,84 -568.096,66
de titulos de divida 378.548,38 741.730,92 -363.182,54
de acdes 38.934,88 241.358,76 -202.423,88
de fundos de investimento 13.702,92 16.193,16 -2.490,24
De passivos financeiros valorizados a 0,00 29.826,53 -29.826,53
custo amortizado
de titulos de divida 0,00 29.826,53 -29.826,53
Ganhos liguidos de ativos e passivos financeiros
valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 919.192,38 1.137.404,31 -218.211,93
De ativos e passivos financeiros
classificados no reconhecimento inicial ao
justo valor através de ganhos e perdas 919.192,38 1.137.404,31 -218.211,93
de fundos de investimento 919.192,38 1.137.404,31 -218.211,93

TOTAL 1.350.378,56|  2.166.513,68|  -816.135,12
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Ex A referida percentagem é obtida da seguinte forma:
Realizados Realizadas Liquido * Por empregado, sao encontrados em percentagem, os tempos gastos para
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros nao cada uma das diversas areas de imputacao;
valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 1.911.957,23 1.662.153,42 249.803,81 * Estas percentagens sao aplicadas ao vencimento de cada um dos funcionarios,
De ativos disponiveis para venda 1.911.957,23 1.649.784,13 262.173,10 obtendo-se assim o valor dos vencimentos, por funcionario e area; e
de titulos de divida 1.726.565,75 1.419.271,08 307.294,67 * A percentagem a aplicar aos custos por natureza, para cada uma das areas, é
de acdes 147.831,46 201.349,31 -53.517,85 encontrada, dividindo o valor do somatdrio dos vencimentos, por area e pelo
de fundos de investimento 37.560,02 29.163,74 8.396,28 valor total dos vencimentos.
De passivos financeiros valorizados a 0,00 12.369,29 -12.369,29
custo amortizado b) Imputacao de custos por funcdes aos diversos ramos
de titulos de divida 0,00 12.369,29 -12.369,29
Ganhos liguidos de ativos e passivos financeiros A imputacao dos custos as diversas areas funcionais, pelos diversos ramos é
valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas 901.477,32 1.327.889,05 -426.611,73 efetuada da seguinte forma:
De ativos e passivos financeiros
classificados no reconhecimento inicial ao * Custos com sinistros: 50% do valor a imputar, com base nos custos com
justo valor através de ganhos e perdas 901.477,32 1.327.889,05 -426.411,73 sinistros e os outros 50% com base no nimero de sinistros;
de fundos de investimento 901.477,32 1.327.889,05 -426.411,73 * Custos de aquisicdo: 50% do valor a imputar, com base nos prémios emitidos e

TOTAL 2.813.434,55 2.990.042,47 -176.607,92 outros 50% com base no niumero de apdlices; e

* Custos administrativos e custos com investimentos: 25% do valor a imputar,

16. Custos e gastos por natureza a imputar com base nos custos com sinistros, outros 25% com base no nimero de
16.1. Critério de imputacao dos custos e gastos por natureza as funcoes sinistros, outros 25%, com base nos prémios emitidos e os restantes 25% com
Os gastos sao registados inicialmente por natureza e imputados as funcoes, base no nimero de apolices.
sinistros, aquisicao, administrativa e investimentos de acordo com o plano de
contas. 16.2. Custos e gastos por natureza e imputados as funcoes

No quadro abaixo, demonstra-se o total dos custos e gastos por natureza, assim
Os critérios utilizados para a reparticdo dos custos e gastos entre as varias areas como a sua imputacdo as diversas funcoes:

funcionais foram os seguintes:
a) Imputacao de custos pelas varias areas funcionais

0 valor imputado a cada area funcional, resulta da aplicacao de uma percentagem,
apurada com base nos tempos gastos pelo pessoal, para cada uma das areas,
ponderada com base nos respetivos vencimentos, aos custos por natureza a
imputar.



Exercicio de 2011

Custos e Gastos por Natureza a Gestao de Custos de Gestao de Total
o
Imputar sinistros exploracao investimentos

Custos com pessoal 337.940,52 1.782.450,93 6.841,74 2.127.233,19
Fornecimentos e servicos externos 131.642,93 1.077.700,89 2.783,07 1.212.126,89
Impostos e taxas 3.407,87 19.821,91 7.159.000,00 23.301,37
Amortizacoes do exercicio 18.202,82 96.877,98 36.449.000,00 115.445,29
Outras provisoes 0,00 0,00 0,00 0,00
Juros suportados 0,00 0,00 67.402,02 67.402,02
Comissoes 0,00 0,00 219.212,64 219.212,64

TOTAL 491.194,14| 2.976.851,71 296.675,55| 3.764.721,40

Exercicio de 2010

Custos e Gastos por Natureza a Gestao de Custos de Gestao de Total
o
Imputar sinistros exploracao investimentos

Custos com pessoal 502.479,70 2.206.525,26 8.602,35 2.717.607,31
Fornecimentos e servicos externos 119.261,45 705.249,40 2.044,29 826.555,14
Impostos e taxas 4.083,02 18.168,48 7.213.000,00 22.323,63
Amortizacoes do exercicio 7.588,51 36.108,88 142,66 43.840,05
Outras provisoes 762,81 -699,60 -63,21 0,00
Juros suportados 0,00 0,00 0,00 0,00
Comissoes 0,00 0,00 164.412,06 164.412,06

TOTAL 634.175,49| 2.965.352,42| 175.210,28| 3.774.738,19

16.3. Honorarios por servicos de Revisao Oficial de Contas e afins incluidos na
rubrica de Fornecimentos e Servicos Externos

A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas aufere as remuneracoes que se
encontram contratualmente estabelecidas e que a seguir se divulgam nos termos
legalmente exigiveis.
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Os honorarios faturados nos exercicios de 2011 e de 2010 tém a seguinte
distribuicao (valores sem IVAJ:

Servicos de revisao legal das contas anuais 38.000,00 20.500,00
Servicos de garantia de fiabilidade 4.500,00 0,00

TOTAL 42.500,00 20.500,00

17. Gastos com pessoal

17.1. 0 numero total de trabalhadores, no fim do periodo, era de 51 menos 6 do
que no exercicio anterior. O total dos trabalhadores, encontra-se distribuido por
categorias profissionais conforme apresentado no seguinte quadro:

Comuns m Téc-Admistrativos m Comerciais m Informaticos m

Diretor de Servicos 3 Atuario 1 Assistente comercial 3 Chefe de centro 1
Chefe de seccao Coord de zona e/ou Operador
2 deleg 8 2
Chefe de servicos Coord-adj. zona e/ou
4 deleg 4
Escriturario 15 Gerente de delegacao 2
Secretario 1 Técnico comercial 7

Subchefe de seccao 2
Técnico de analise

de riscos 1

17.2. Os gastos com pessoal, por natureza, registados nos exercicios de 2011 e de
2010 apresentam o seguinte detalhe:

S e T [

Remuneracoes 1.501.181,45 2.014.303,94
- Dos 6rgaos sociais 0,00 0,00
- Do pessoal 1.501.181,45 2.014.303,94
Encargos sobre remuneracoes 355.587,07 502.278,84
Beneficios pds-emprego 466,81 5.385,82
- Planos de contribuicao definida 0,00 0,00
- Planos de beneficios definidos 466,81 5.385,82



S T N T

Outros beneficios a longo prazo dos empregados 0,00 0,00
Beneficios de cessacdo de emprego 182.260,00 83.509,10
Seguros obrigatdrios 48.708,69 58.812,33
Gastos de acao social 5.708,59 1.875,00
Outros gastos com o pessoal 33.320,58 51.442,28

TOTAL 2.127.233,19 2.717.607,31

17.3. A Companhia, nao é responsavel por qualquer valor em matéria de pensoes
de reforma para antigos membros dos 6rgaos sociais.

Por outro lado, relativamente aos membros dos drgaos sociais, ndo existe
qualquer adiantamento ou crédito concedido, nem qualquer compromisso tomado
por sua conta a titulo de qualquer garantia.

20. Obrigacoes com beneficios dos empregados
20.1. Plano de beneficios definidos
a) Politica contabilistica

No ponto 3.2.6., sdo descritas as politicas contabilisticas adotadas pela Companhia
relativamente as obrigacoes com beneficios dos empregados.

b) Descricdo geral do plano

O plano destina-se a garantir os compromissos com pensoes do pessoal da
MAPFRE Seguros de Vida, S.A.,, que se encontre nas condicoes previstas no
Contrato Coletivo de Trabalho da Atividade Seguradora, segundo o qual tém
acesso a este beneficio todos os trabalhadores que tenham entrado na atividade
seguradora antes de 22 de junho de 1995 (data de publicacdo do mesmo) e que se
reformem na atividade seguradora, desde que tenham completado, pelo menos,
10 anos de servico na mesma.

As caracteristicas do plano detalham-se mais adiante na alinea ) desta nota.

Encontram-se abrangidos pelo plano todos os trabalhadores que preencham as
condicdes anteriores, incluindo os pertencentes a érgaos de gestao, desde que
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exercendo funcoes executivas.
No final do exercicio de 2011, o niUmero de trabalhadores abrangidos pelo plano
era de 24 entre pessoas que fazem parte do quadro da Companhia e pessoas que

fizeram em algum momento.

Ainda nos termos do Contrato Coletivo da Atividade Seguradora, a Companhia tem
a responsabilidade de assegurar prestacoes de reforma por invalidez.

A prestacao de invalidez é calculada segundo a formula:
P=(0,022*t*14/12*R) - (0,022*n*S/60) em que:

* R= Ultimo salario efetivo mensal na data da reforma;

*n=n°de anos civis com entrada de contribuicoes para a seguranca social

* S= soma dos saldrios anuais dos 5 melhores anos dos ultimos 10 sobre os quais
incidem contribuicoes para a seguranca social

*t = anos de servico na atividade seguradora

*0,5>=0,022*t <= 0,8

*0,3>=0,022*n <= 0,8

Para terem direito a esta prestacao, os trabalhadores tém que contar no minimo
com 5 anos de servico na atividade seguradora e qualquer fracao de ano conta
como um ano completo e as prestacoes sao pagas 14 vezes no ano.

Atendendo a que as estimativas destas responsabilidades sao de dificil execucao

e que as metodologias disponiveis para o seu apuramento conduzem a resultados
que nao se consideram razoaveis, a MAPFRE, baseada nos principios prescritos na

IAS 37, sempre optou por nao as realizar, nao procedendo ao seu reconhecimento.

No entanto, as responsabilidades encontram-se cobertas através de uma apélice
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de seguro do tipo temporario anual renovavel realizada na MAPFRE Seguros de e] Responsabilidade passada
Vida, SA (prépria entidade).

Responsabilidade passada
c] Vefculo de financiamento utilizado e | an | w0

Valor atual servicos passados - pessoal no ativo 166.037,69 203.654,00
As responsabilidades da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., no ambito deste plano, Valor atual servicos passados - reformados 0,00 0,00

sejam as relativas ao pessoal no ativo sejam relativas ao pessoal reformado, TOTAL 166.037,69 203.654,00

encontram-se garantidas por apélices de seguro nao elegiveis nos termos da IAS
19, subscritas na MAPFRE Seguros de Vida, S.A. f) Reconciliacdo dos saldos de abertura e fecho do valor atual das obrigacdes

Estas apdlices sao de rendas vitalicias, no que respeita a cobertura das Responsabilidades com pessoal no ativo
responsabilidades com prestagoes em pagamento ao pessoal j reformado I S I TR BT R

e apolices de Capital Diferido a Prémio Unico, adquiridas anualmente para Valor responsabilidades janeiro 203.654,00 159.895,85
cobertura das responsabilidades que se vencem anualmente relativamente a Custo servico corrente 11.318,51 15.531,41
trabalhadores no ativo. Custo dos juros 5.955,92 6.235,94
Resgates 41.118,32 16.381,53

As taxas de juro implicitas nestas apélices encontram-se descritas no ponto Ganhos atuariais 13.772,42 0,00
seguinte. Perdas atuariais 38.372,33
Valor responsabilidades dezembro 166.037,69 203.654,00

d) Valor e taxa de rentabilidade efetiva dos ativos do plano

g) Anélise da obrigacdo em planos que n&o tem financiamento
O valor dos ativos e as bases técnicas dessas apolices sao os seguintes:

No caso da MAPFRE Seguros de Vida, S.A.,, a totalidade dos planos de beneficios

Exercicio de 2011 definidos encontra-se financiada a 100%.
Modalidade Tabela mortalidade | Valor ativos (euros)

201000022 Invida-Capital diferido a GKM95 para h) Reconciliacdo dos saldos de abertura e fecho do justo valor dos ativos
prémio Unico 2,25% homens e mulheres 234.685,52
Total apélices 234.685,52 No quadro seguinte apresentamos a reconciliacao do saldo do ativo:

Exercicio de 2010
Modalidade Tabela mortalidade | Valor ativos (euros)

201000022 Invida-Capital diferido a GKM95 para
prémio Unico 2,25% homens e mulheres 247.197,00

Total apolices 247.197,00



Relatério e Contas | 2011

_ Notas ao Balanco e Conta de Ganhos e Perdas

Apélices capital diferido prémio Gnico 0O calculo da responsabilidade, foi efetuado de acordo com os preceitos da IAS 19,
I S N G BT o os sequintes bases:

Valor ativos janeiro 247.197,00
Contribuicoes empresa 11.784,89
Resgates 29.117,32
Retorno ativos 5.562,25
Ganhos atuariais 741,30

Perdas atuariais

Valor ativos dezembro 234.685,52

i) Reconciliacdo do valor da obrigacdo e do justo valor dos ativos do plano

A totalidade dos ativos e obrigacdes relativos ao Plano de Beneficios Definido
da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., descritos nas alineas f) e h), anteriores sao
relevados no balanco na linha de “Ativos por beneficios pés-emprego” e outro
beneficios de longo prazo e na linha de “Passivos por beneficios pés-emprego e

outros beneficios de longo prazo”.

j] Gasto total reconhecido na conta de ganhos e perdas

Custo reconhecido em resultados

e [ mm [ mm

Custo servico corrente 11.318,51
Custo dos juros 5.955,92
Retorno ativos -4.820,95
Pagamentos -11.986,67
Ganhos atuariais -13.772,42
Perdas atuariais 0,00

k] Quantias reconhecidas em ganhos e perdas

Nao foram registados quaisquer outros ganhos ou perdas do exercicio corrente.

l) Descricao dos principais pressupostos atuariais usados

244.586,66
2.610,34 - Método de valorizacdo atuarial Unit Credit ou Método da Unidade de Crédito
16.381,53 Projetada.
16.381,53 - Hipoteses atuariais, nem imprudentes nem excessivamente conservadoras.
0,00 - Tabelas de mortalidade geracionais espanholas de sobrevivéncia PERM 2000 P
0,00 para homens e PERF 2000 P para mulheres.
247.197,00 - Nao se considerou taxa de rotacao.

- Taxa de juro para estimacao do valor atual das responsabilidades a data de 31
de dezembro de 2011 de 3,75%.

Face a dificuldade em encontrar indices de referéncia de divida corporate de rating
AA para prazos similares a duracdo média dos passivos (aproximada de 25 anos),
esta taxa foi estimada tendo em conta a Yeld Curve Bloomberg Composite AAA, uma
vez que a sua magnitude até ao prazo de 15 anos em que a mesma também existe
referida ao rating AA, é muito semelhante a esta.

- Crescimento no valor das pensodes da seguranca social de 2% ao ano.
- Incremento do valor das pensdes a cargo da Companhia de 2% ao ano.
- Taxa de inflacao anual de 2%.

- Incremento salarial a taxa de crescimento anual de 3%.

15.531,41 - Idade normal de reforma os 65 anos.
6.235,94
-16.381,53 O plano enquadra-se nas disposicoes do Contrato Coletivo de Trabalho da
0,00 Atividade Seguradora e apresenta as sequintes caracteristicas:
0,00
38.372,33 - Terao direito a prestacao de reforma, os trabalhadores com data de ingresso

no setor segurador anterior a 22 de junho de 1995, de acordo com o estipulado
no Contrato Coletivo de Trabalho.

- Para os trabalhadores que pertenciam ao quadro de pessoal, a data de 31 de
dezembro de 2011, a Companhia cobrira as prestacoes de reforma, pelo tempo
decorrido, desde que tenham entrado na Companha até aos 65 anos.

- Para os trabalhadores que prestaram servico para a Companhia mas ja
nao pertenciam ao quadro de pessoal a data de 31 de dezembro de 2011, a
Companhia cobrira as prestacoes de reforma pelo tempo decorrido desde a
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data de entrada até a data de saida em proporcao do tempo desde que entrou total, que atendendo ao periodo de trabalho na Companhia até aos 65 anos e ao
no setor até aos 65 anos. periodo decorrido na mesma até 31 de dezembro de 2011, deve considerar-se
- Os trabalhadores que atinjam os 65 anos de idade como ativos ou como pré- como ganho.
reformados tém direito a uma prestacao vitalicia, a cargo da Companbhia,
pagavel 14 vezes no ano, de acordo com a seguinte formula: Este capital ganho esta referido aos 65 anos, momento em que o trabalhador
comeca a receber a prestacao estimada, portanto efetuou-se a atualizacao
P =(0,8*14/12*R) - (0,022*N*S/60) atuarial e financeira desse capital a data de 31 de dezembro de 2011.
em que, - Custo do servico corrente:
* P= Prestacao a pagar pela Companhia
* R= ultimo salario efetivo no momento da reforma Corresponde ao incremento do valor atual das responsabilidades em
* N= numero de anos de contribuicao para a Seguranca Social consequéncia dos servicos prestados pelos trabalhadores no presente exercicio.
* S= soma dos saldrios anuais dos 5 melhores anos dos dltimos 10
*0,3>=0,022*N <= 0,8 - Custo dos juros:
- Para ter direito a esta prestacao, os trabalhadores tém que contar 10 anos de Obtém-se multiplicando a taxa de rendimento financeiro do inicio do exercicio
servico na atividade seguradora; (3,25% anual) pelo valor atual das responsabilidades existente a 31 de dezembro
- Qualquer fracao de ano conta como um ano completo; e de 2011 e corresponde ao incremento do valor atual das responsabilidades devido
- Atualizacdo anual da prestacdo a taxa de inflacdo de 2%. Porém, a soma da ao facto de tais prestacdes estarem um exercicio mais proximo do seu vencimento.
prestacao anual resultante dessa atualizacao com a pensao anual a cargo da
Seguranca Social nao podera ultrapassar o ordenado minimo liquido anual m) Quantias do periodo corrente e do periodo anterior

(ordenado base adicionado do prémio de antiguidade do momento em que se

reformou. T e |

Valor das responsabilidades 166.037,69 203.654,00

Os conceitos utilizados foram os seguintes: Valor dos ativos 234.685,52 247.197,00
Excesso/(Insuficiéncia) 68.647,83 43.543,00

- Valor atual das responsabilidades Ganhos/(Perdas) atuariais das responsabilidades 13.772,42 -38.372,33
% sobre responsabilidades 8,29% -18,84%

Corresponde ao valor atual dos pagamentos futuros esperados que sao Ganhos/(Perdas) atuariais dos ativos 741,30 0,00
necessarios para cumprir com as responsabilidades derivadas dos servicos % sobre ativos 0,32% 0,00%

prestados pelos trabalhadores no exercicio corrente e nos anos anteriores.

Os ganhos e perdas atuariais apurados, resultam exclusivamente da alteracao da
Calculou-se o valor da prestacao, segundo as bases antes referenciadas e, a partir taxa de desconto.
dela, calculou-se o capital total equivalente aos 65 anos.

n) Estimativa das contribuicdes do préximo ano
Com este capital e aplicando o método Unit Credit, obteve-se a parte do capital
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Nao foi efetuada qualquer estimativa, porque o novo CCT para a Atividade Exercicio de 2010
Seguradora, que entrara em vigor a 01 de janeiro de 2012, vem introduzir Demonstracio do Imposto Corrente Ganhos e Perdas

alteracoes no plano de pensoes. Resultado antes de imposto 2.011.629,24 2.011.629,24
Variacoes patrimoniais neg. n refletidas no 0,00
21. Imposto sobre o rendimento resultado liquido
“Variagao do justo valor dos Inst. Financ.
21.1. Imposto corrente a representar as Prov.Téc. com -7.280.929,71 -7.280.929,71
Detalham-se no quadro abaixo, as principais componentes do gasto por imposto Particip.Benef.”
corrente sobre lucros e a conciliacao entre o gasto por imposto sobre lucros e o 25% do resultado antes de impostos 502.907,31  -1.820.232,43  -1.317.325,12
produto de multiplicar o resultado contabilistico por a taxa de imposto aplicada: Gasto reconhecido resultados - 10.939,54 10.939,54
responsabilidades com pensoes
Contribuicoes para o fundo com pensoes -61.799,25 -61.799,25
Resultado antes de imposto 1.800.760,59 1.800.760,59 Multas, coimas e juros compensatorios 475,05 475,05
Variacdes patrimoniais neg. i refletidas no Correcao mais menos valias -27.412,30 -27.412,30
resultado liquido 0,00 contabilisticas/fiscais
"Variacao do justo valor dos Inst. Financ. Custos e proveitos extraordinarios 4.862,04 4.862,04
a representar as Prov.Téc. com Dividendos - instrumentos de capital -53.294,69 -53.294,69
Particip.Benef.” 436.906,37 436.906,37 Beneficios fiscais -1.214,01 -1.214,01
25% do resultado antes de impostos 450.190,15 109.226,59 559.416,74
Ajuste para a taxa da Regiao Auténoma Derrama 0,00 0,00
da Madeira -1.916,64 -1.916,64 Tributacdo autonoma 19.002,05 19.002,05
responsabilidades com pensoes 0,00 0,00

Contribuicoes para o fundo com pensoes
de reforma 0,00 0,00
Multas, coimas e juros compensatorios 2.018,42 2.018,42

Correcao mais menos valias

contabilisticas/fiscais 142.570,37 142.570,37
Custos e proveitos extraordinarios 6.648,55 6.648,55
Dividendos - instrumentos de capital -45.835,41 -45.835,41
Beneficios fiscais -1.569,13 -1.569,13
Derrama 56.119,92 56.119,92
Tributacao auténoma 20.233,84 20.233,84

Imposto sobre lucros a pagar/receber liquido 628.460,07 109.226,59 737.686,66



21.2. Impostos diferidos
a) Decomposicao do saldo de ativos por impostos diferidos:

Exercicio de 2011

Ativos por Impostos Saldo

Capital Capital | Saldo final

Diferidos inicial Resultados Resultados

Proprio Proprio

De ativos financeiros disponiveis
para venda -mensuracao 238.755,80 0,00 105.732,23 0,00 0,00 344.488,03
De prejuizos fiscais 1.444.768,74 0,00 0,00 552.106,31 131.317,25 761.345,18
Do reconhecimento dos at/pass

por beneficios pés-emprego 0,00 3.123,00 53.911,30 0,00 57.034,30

oL | vesasaese] 2.1200] 15065 sz 0s | 12101725  L1ezenst

Exercicio de 2010

Empresarial da

Ativos por Impostos ) . .
Capital Capital | Saldo final

Diferidos Agencia Geral da | Resultados Resultados

MAPFRE Vida

Proprio Proprio

De ativos financeiros disponiveis

para venda -mensuracao 0,00 0,00 238.755,80 0,00 0,00 238.755,80
De prejuizos fiscais 0,00 -375.463,69 1.820.232,43 0,00 0,00 1.444.768,74
Do reconhecimento dos at/pass

por beneficios pés-emprego 617.148,53 0,00 0,00 0,00 617.148,53 0,00

TOTAL 617.148,53 | -375.463,69 | 2.058.988.23[ 0,00 617.148,53 | 1.683.524,54
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b) Decomposicao do saldo de passivos por impostos diferidos:

Exercicio de 2011

Capital Capital
Resultados

Passivos por Impostos Saldo .
Saldo final

Diferidos inicial Resultados

Proprio

Proprio

De ativos financeiros disponiveis
para venda -mensuracao 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Do reconhecimento dos at/pass

por beneficios pés-emprego 11.538,90 0,00 0,00 0,00 11.538,90 0,0

T BT Y ) G T

Exercicio de 2010

Capital Capital
Resultados

Diferidos Agencia Geral | Resultados . . . .
Proprio Proprio

Passivos por Impostos | Empresarial da Saldo final

da MAPFRE Vida
De ativos financeiros disponiveis
para venda -mensuracao 954.298,48 0,00 0,00 0,00 954.298,48 0,00
Do reconhecimento dos at/pass

por beneficios pds-emprego 0,00 11.538,90 0,00 0,00 0,00 11.538,90

ToraL | suz9m48] 1159630 000 00| 95429648] 115380
22. Capital

22.1. Objetivos e politicas da gestao do capital

22.2. Indicacoes sobre o capital social

O Capital social integralmente subscrito e realizado em dinheiro, no final do
exercicio de 2011, é de 17.500.000,00 euros, dividido em 3.500.000 acdes, no valor
nominal de € 5,00 cada:

MAPFRE Seguros Gerais 3.500.000  17.500.000,00 3.500.000  17.500.000,00

TOTAL 3.500.000| 17.500.000,00 3.500.000| 17.500.000,00

Entidade Acionista



a) Ndo existem quaisquer direitos, preferéncias e restricoes associadas as
acoes representativas do capital. Para efeitos da margem de solvéncia relativa
ao ramo Vida, a legislacao em vigor tem como requisitos de capital as seguintes
percentagens, por grupos homogéneos de produtos:

* Produtos com risco de morte e invalidez, cerca de 0,01% e 0,015% dos capitais
em risco, consoante a sua duracao;

* Produtos financeiros com risco da Companhia, 4% das provisoes matematicas;
e

* Produtos Unit Linked com risco do tomador do seguro, 1% das provisoes
matematicas.

b) De acordo com o quadro anterior, as acdes sao detidas por uma entidade
associada, nao existindo qualquer acdo propriedade da prépria Companhia.

c) Em referéncia a 31 de dezembro de 2011, ndo existem acdes reservadas para
emissao segundo opcoes nem contratos para a venda de acoes.

22.3. No exercicio 2011 ndo existiram movimentos no capital social.

22.4. No exercicio 2011, nao existiram acordos de pagamento com base em acoes
pelo que nao se verificou qualquer efeito dai decorrente na conta de ganhos e perdas.

23. Reservas

23.1. As reservas de reavaliacao, compreendem os ajustamentos para o justo valor
dos diferentes ativos, que segundo as NIIF devem ter reflexo direto nas contas de
capital proprio da Companhia.

A reserva por impostos diferidos, corresponde ao valor que se prevé pagar ou
recuperar a titulo de imposto efetivo, derivado dos ajustamentos para o justo valor
dos ativos financeiros.

23.2. No quadro abaixo apresentam-se os movimentos que ocorreram no exercicio
de 2011 em cada uma das reservas:
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Exercicio de 2011

Demonstracao das Variacoes das | Saldo inicial Imparidade Saldo final
Reservas Diminuicoes Reversao

Reservas de reavaliacao -8.064.494,34 501.163,05 0,00 -7.563.331,29
Acoes / Unid part fundos invest 289,34 -453.447,28 0,00 -164.109,85
Titulos de divida -8.353.831,77 954.610,33 0,00 -7.399.221,44
Reserva por impostos diferidos 2.058.988,23 -25.585,02 0,00 2.033.403,21
Acoes / Unid part fundos invest 60,51 -19.482,62 0,00 41.027,47
Titulos de divida 1.998.478,14 -6.102,40 0,00 1.992.375,74
Outras reservas -7.411.488,05 1.605.624,60 0,00 -5.805.863,45
Reserva legal 0,00 160.562,46 0,00 160.562,46
QOutras reservas -7.411.488,05 1.445.062,14 0,00 -5.966.425,91

TOTAL -13.416.994,16 | 2.081.202,63]  0,00(-11.335.791,53

Exercicio de 2010

Concentracao
Demonstracao das Saldo Inicial Empresarialda | Aumentos / | Imparidades Saldo final
Variacoes das Reservas Agencia Geral | iminuicoes | /Reversao
da MAPFRE Vida

Reservas de reavaliacao 0,00 1.296.730,57 -9.361.224,91 0,00 -8.064.494,34
Acdes / Unid part fundos

invest 91.217,92 198.119,51 289.377,43
Titulos de divida 1.205.512,65 -9.559.344,42 -8.353.831,77

Reserva por impostos

diferidos 0,00 -337.149,95 575.905,75 1.820.232,43 2.058.988,23
Acoes / Unid part fundos

invest -23.716,66 23.716,66 60.510,09 60.510,09
Titulos de divida -313.433,29 554.189,09 1.759.722,34 1.998.478,14
Outras reservas 0,00 0,00 -7.411.488,05 0,00 -7.411.488,05
Reserva legal 0,00
Outras reservas -7.411.488,05 -7.411.488,05

TOTAL | 000| 959.580,62-16.196.807,21 | 1.820.232,43] -13.416.994,16

O valor negativo de 7.411.488,05 euros, apresentado na rubrica de outras reservas
refere-se a anulacdo do goodwill gerado na aquisicao, com efeito a 1 de janeiro
de 2010, da carteira de apodlices, bem como dos respetivos ativos e passivos, a



Agéncia Geral em Portugal, da MAPFRE Vida, Compania de Seguros e Resseguros
sobre la Vida Humana, S.A.

Entendeu-se proceder a esta anulacao porque a aludida transacao foi efetuada
entre entidades sujeitas a um controlo comum (MAPFRE Seguros Gerais, SA.) e
ocorreu no ambito do processo de reorganizacdo empresarial do Grupo Mapfre,
nao se encontrando dentro do ambito dos requisitos de contabilizacdo impostos
pela IFRS 3.

24. Resultados por acao

24.1. Apresenta-se o calculo do resultado por acao:

S e | am

Resultado liquido atribuido aos acionistas 1.175.423,52 1.605.624,60
Numero médio de acoes 3.500.000 3.500.000
Resultado por acdo (em euros) 0,34 0,46

25. Dividendos por acao

25.1. 0 Conselho de Administracao propds que o resultado do exercicio 2011,

no montante de 1.175.423,52 euros (Um milhao cento e setenta e cinco mil
quatrocentos e vinte e trés euros e cinquenta e dois céntimos), seja integralmente
aplicado no reforco dos capitais proprios, da seguinte forma:

Reserva Legal: 117.542,35 euros (cento e dezassete mil quinhentos e quarenta e
dois euros e trinta e cinco céntimos).

Reserva Livre: 1.057.881,17 euros (Um milh3o cinquenta e sete mil e oitocentos e
oitenta e um euros e dezassete céntimos).

26. Transacoes entre partes relacionadas

26.1. Informacao sobre a empresa-mae e sobre a empresa-mae do topo do grupo
A MAPFRE é um grupo espanhol independente, que desenvolve fundamentalmente
atividades seguradora e resseguradora em mais de 40 paises. A matriz do Grupo

é a sociedade holding MAPFRE, S.A., cujas acoes cotizam nas bolsas de Madrid
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e Barcelona, e fazem parte dos indices IBEX35, Dow Jones Stoxx Insurance, Dow
Jones Sustainability World Index, MSCI Spain, FTSE All-World Developed Europe
index, FTSE4Good e FTSE4Good IBEX.

A propriedade da maioria das acoes da MAPFRE, S.A., é da FUNDACION MAPFRE,
0 que garante a independéncia do Grupo e a sua estabilidade institucional. A
FUNDACION MAPFRE desenvolve atividades de interesse geral nas areas de Acao
Social, Ciéncias do Seguro, Cultura, Seguranca Rodoviaria, Prevencao, Saude e
Meio Ambiente.

A MAPFRE tem uma sélida posicao de lideranca no Seguro Espanhol, e uma ampla
implementacao multinacional, onde mais de 250 sociedades, que se agrupam

em divisoes e unidades, operam com ampla autonomia de gestao, debaixo da
coordenacio e supervisio dos altos Orgdos diretivos do Grupo, aos quais cabe
determinar as linhas de orientacdo gerais e as politicas comuns de atuacao.

A MAPFRE Seguros de Vida, S.A., é uma dessas sociedades, que desenvolve a sua
atividade em Portugal e é detida a 100% pela MAPFRE Seguros Gerais, S.A., que
por sua vez é detida a 99,9991% pela MAPFRE Internacional, S.A..

26.2. Descricao dos relacionamentos entre empresas-mae e filiais

As transacoes com partes relacionadas, referem-se a contratos de seguros,

de resseguros, imobilidrias e de servicos. Nao ocorreram contudo quaisquer
operacdes com a casa mae, para além das relativas a distribuicdo de reservas e de
dividendos, nem com entidades com controlo conjunto ou influéncia significativa
sobre a Companhia, filiais, associadas, empreendimentos conjuntos nos quais a
Companhia seja um empreendedor, administradores da entidade ou da casa mae,
para além das remuneracoes relativas aos Administradores.

26.3. Informacao relacionada com o 6rgao de administracao.

A responsabilidade pelo planeamento, direcao e controlo da Companhia compete
ao Conselho de Administracdo e ao Conselho Fiscal, que constituem o Orgdo
Social da Companhia.

A divulgacao da politica de remuneracao dos membros dos érgaos de
administracao, de acordo com a Norma Regulamentar N° 5/2010-R, de 1 de abril,



esta relatada no Relatério de Gestao.
Os membros do Conselho de Administracao e do Conselho Fiscal nao auferem
qualquer remuneracao pelo desempenho do cargo na MAPFRE Seguros de Vida,

SA

No quadro abaixo, apresentam-se as entidades do Grupo MAPFRE das quais os

membros do Conselho de Administracao fazem parte:

GRUPO MAPFRE

Administrador Sociedades nas quais integram o 6rgéo

Administracao
MAPFRE SEGUROS GERAIS, SA; FINIBANCO
VIDA, SA
FINIBANCO VIDA, SA
FINIBANCO VIDA, SA
FINIBANCO VIDA, SA

Antonio Manuel Cardoso Belo

Vitor Manuel da Silva Reis
Pedro Ribeiro e Silva

Maria de Lurdes Ferreira da Mata Soares Pdvoas

26.4. Apresentam-se de seguida, as operacdes ocorridas e saldos do exercicio com
todas as outras entidades relacionadas:

s | onamens _
75 5

Movimentos entres empresas do grupo 0 158

Conceito

Servicos recebidos/prestados e outros gastos/rendimentos

Gastos/rendimentos de investimentos e contas financeiras 0 28

(Valores expressos em milhares de euros)

T T

Servicos recebidos/prestados e outros gastos/rendimentos 72 4
Movimentos entres empresas do grupo 81 334
Gastos/rendimentos de investimentos e contas financeiras 89 0
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oo | onamens _

(Valores expressos em milhares de euros)

Créditos e dividas 65 87

(Valores expressos em milhares de euros)

Conceito

As operacoes de resseguro, efetuadas entre empresas do Grupo apresentam-se
no quadro seguinte:

Resseguro Cedido

Conceito
201 | 200 |
Prémios cedidos 720 524
Sinistros 771 419
Variacdo de provisoes técnicas -148 540
Comissoes -60 A
Juros sobre depositos 0 0

(Valores expressos em milhares de euros)

Os valores referentes aos saldos das contas correntes de resseguro, de depdsitos
constituidos e de provisdes técnicas, por operacoes de resseguro, com entidades
do Grupo apresentam-se no quadro seguinte:

345 90

Créditos e dividas

Provisdes técnicas 512 649

TOTAL 857 739

(Valores expressos em milhares de euros)



27. Demonstracao de fluxos de caixa

ATIVIDADES OPERACIONAIS
Recebimentos de prémios 48.969.635,47

-45.163.457,18

45.514.938,50

Pagamentos de sinistros -51.221.766,60

Pagamentos de comissoes -544.691,07 -489.917,97
Entradas por operacoes de resseguro 68.304,34 396.549,96
Saidas por operacoes de resseguro -212.420,60 -936.937,49
Outros Recebimentos 247.792,40 -698.032,64
Pagamentos a fornecedores e pessoal -4.203.268,42 -5.215.078,95
Imposto sobre o rendimento -81.948,21 -39.155,87

Total fluxo das atividades operacionais -920.053,27 -12.689.401,06

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

Outros ativos tangiveis 0,00 -1.254,58
Outros ativos intangiveis 0,00 -340.111,93
Titulos de divida -13.879.444,86 4.881.704,92
Instrumentos de capital e unidades de participacao 0,00 1.684.033,87
Participacao no capital de outras sociedades 0,00 2.724.893,71
Juros e dividendos recebidos 6.608.806,59 5.430.099,10
Outros investimentos 7.091.367,92 -14.142.456,86

Total fluxo das atividades de investimento -179.270,35 236.908,23

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Outros recebimentos ou pagamentos 0,00 10.000.000,00
Tota fluxo s aividades denvestimento | 00| 10.000.00030]
EFEITO DAS VARIACOES DAS DIFERENCAS DE CAMBIOS 0,00 0,00
Aumento liquido de caixa e seus equivalentes -1.099.323,62 -2.452.492,83
Caixa e seus equivalentes no inicio do Exercicio 5.137.432,42 7.589.925,25
Caixa e seus equivalentes no fim do Exercicio 4.038.108,80 5.137.432,42

Relatério e Contas | 2011
Notas ao Balanco e Conta de Ganhos e Perdas

28. Acontecimentos apos a data de balanco nao descritos em
pontos anteriores

Nos ultimos dias de 2011 foi assinado um novo Contrato Coletivo de Trabalho
para o Setor Segurador, entre a Associacao Portuguesa de Seguradores e alguns
Sindicatos do Setor, o qual prevé alteracoes substanciais, com efeitos a partir de
01 de janeiro de 2012, nomeadamente:

* Remissao de direitos e obrigacoes através de uma compensacao
extraordinaria de 55% sobre o ordenado base auferido a 31/12/2011 a pagar
aos trabalhadores com contrato sem termo que tenham sido admitidos antes
de 1 de janeiro de 2010 e tenham prestado 22 meses de trabalho efetivo;

* Conversao dos planos de beneficios definidos dos trabalhadores em planos de
contribuicao definida, denominados planos individuais de reforma;

* Congelamento do prémio de antiguidade a partir de 2013; e

* Criacao do prémio de permanéncia a pagar a cada 5 anos mediante o
cumprimento de determinadas condicoes.

Dado o curto prazo entretanto decorrido nao se procedeu a qualquer
reconhecimento nas demonstracdes financeiras por referencia a data de
encerramento, remetendo-o para o exercicio de 2012.

Para esta opcao concorreram diversos factores, a saber:

* A'incerteza associada ao universo de trabalhadores abrangidos, uma vez que
nem todos os sindicatos representativos assinaram o acordo;

* Serem necessarios esclarecimentos sobre a interpretacao a dar a algumas
matérias e em relacdo a sua operacionalizacao;

* Os calculos algo complexos, nomeadamente a necessidade de recurso a
técnicas atuariais; e

* A falta de informacao histérica devidamente sistematizada para garantir a
robustez desses calculos;

O calculo da melhor estimativa possivel aponta para um efeito aproximado de
24.000 €, valor manifestamente imaterial no contexto do patrimonio da empresa,
quando enquadrado segundo uma relacao custo beneficio face ao esforco a
empregar.



30 Outras informacoes

30.1. Alteracdes voluntarias de politicas contabilisticas

Durante o exercicio de 2011 ndo ocorreram alteracoes voluntarias de politicas
contabilisticas, face as consideradas na preparacao da informacao financeira
relativa ao exercicio anterior apresentada nos comparativos.

30.2. Normas e interpretacoes aplicaveis ao exercicio de 2011

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

30.3. Novas normas e interpretacoes ja emitidas mas que ainda nao sao
obrigatorias

As normas e interpretacoes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacao
é obrigatdria apenas em periodos com inicio apoés 1 de janeiro de 2011 e que a
Companhia nao adotou antecipadamente sao as seguintes:

a) Revisoes, alteracées e melhorias nas normas e interpretacées endossadas pela
UE sem efeitos nas demonstracoes financeiras da Companhia

* |AS 24 (Revista) Transacdes entre Partes Relacionadas
As principais alteracoes sao as seguintes:

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

Foi introduzida uma isencao parcial de divulgacoes de partes relacionadas
quando existam transacdes com entidades ligadas a administracdo publica. Estas
entidades deverao divulgar o seguinte:

e Nome da administracao publica e natureza da sua relacdo com a entidade
relatora [isto é, controlo, controlo conjunto ou influéncia significatival;

e Natureza e quantia de cada transacao individualmente significativa; e

e Uma indicacao qualitativa ou quantitativa da respetiva dimensao em relacao
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a outras transacoes que sejam no seu conjunto mas nao individualmente
significativas;

* |AS 32 ([Emenda) Instrumentos Financeiros: Apresentacao - Classificacdo de
direitos de emissao

A emenda altera a definicao 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 nao derivados da entidade;

e Forem usados para adquirir um nimero fixo de instrumentos de capital
proprio da propria entidade em contrapartida de uma quantia fixa de qualquer
moeda;

e Em consequéncia desta emenda:

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

e A sua aplicacao retrospetiva leva a que direitos em moeda estrangeira
anteriormente reconhecidos como derivados terao de ser reclassificados para
instrumentos de capital e os correspondentes ganhos e perdas acumulados
em resultados terao de ser reclassificados para capital préprio;

*IFRS 1 (Alteracdo) Adocao pela primeira vez das IFRS - Isencdes para algumas
das divulgacoes exigidas pela IFRS 7

Esta alteracao permite que as entidades que adotem as IFRS pela primeira vez
usufruam do mesmo regime transitério da IFRS 7 (Instrumentos financeiros -
Divulgacdes), o qual n3o exige a apresentacdo de comparativos relativamente as
divulgacoes exigidas pela IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacao quando os
exercicios comparativos iniciem numa data anterior a 31 de dezembro de 2009.

* IFRIC 14 (Emenda) Requisitos de Financiamento Minimo

A emenda a IFRIC 14 estabelece mais orientacées na determinacao do valor



recuperavel de um ativo de fundos de beneficio definido. Adicionalmente, a
emenda permite uma entidade registar como ativo um pagamento antecipado
relativamente a financiamentos minimos de fundos de pensoes.

* [FRIC 19 - Extincao de passivos financeiros com instrumentos de Capital Proprio

A IFRIC 19 clarifica que instrumentos de capital emitido para um credor com o
objetivo de extinguir passivos financeiros sao considerados pagamentos para
efeitos do paragrafo 41 da IAS 39. Desta forma, instrumentos de capital emitido
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 nao 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 nao se aplica
a situacoes em que o acordo original ja previa a extincao de passivos por via da
emissao de instrumentos de capital nem para situacoes que envolvam direta ou
indiretamente proprietarios atuando como tal.

* Melhorias do Ano 2010
* IFRS 3 Concentracoes de atividades empresariais
Esta emenda:

e Clarifica que alteracdes ocorridas a IFRS 7 Instrumentos Financeiros:
Divulgacoes, IAS 32 Instrumentos Financeiros: Apresentacao e |AS 39
Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracao que eliminaram
a excecdo as retribuicdes contingentes decorrentes da revisao da IFRS 3
em 2008, ndo se aplicam as retribuicdes contingentes decorrentes de uma
concentracao de atividades empresariais cuja a data de aquisicao seja anterior
a aplicacdo da IFRS 3 (revista em 2008);

e Limita o ambito das opcoes de mensuracao 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 ativos
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liquidos da entidade em caso de liquidacao:
o Pelo justo valor; ou
o Pela parte proporcional que os interesses de propriedade presentes
representam em relacdo as quantias reconhecidas para os ativos liquidos
identificaveis da adquirida;

e 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; e

* Requer que uma entidade numa concentracao de atividades empresariais
registe a troca de opcoes sobre acdes ou de outros prémios de pagamento com
base em acoes no quadro de uma concentracao de atividades empresariais
como modificacdes dos prémios de pagamento com base em acdes em
conformidade com a IFRS 2 Pagamento com Base em Acoes.

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 mensuracao da retribuicdo transferida na concentracao de
atividades empresariais.

Todavia, nas situacoes em que os prémios da adquirida caducariam em resultado
dessa concentracao de atividades empresariais e em que a adquirente substitui
esses prémios sem que estivesse obrigada a fazé-lo, a totalidade da mensuracao
baseada no mercado dos prémios de substituicao deve ser reconhecida como
custo de remuneracdo nas demonstracoes financeiras pds-concentracao em
conformidade com a IFRS 2

Adicionalmente, a emenda especifica o tratamento contabilistico de pagamento
com base em acoes que o adquirente nao troca por transacoes de pagamento com
base em acoes da sua responsabilidade:

Se os respetivos direitos ja tiverem sido adquiridos, essas transacoes de
pagamento com base em acoes 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 aquisicao e alocados aos interesses



que nao controlam e as despesas de pos-concentracao.
* IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacoes
A emenda:

e Enfatiza a interacao que devera existir entre as divulgacoes quantitativas e
qualitativas e a natureza e extensao dos riscos resultantes de instrumentos
financeiros;

e Clarifica que apenas os ativos financeiros cuja quantia escriturada seja
diferente da sua exposicdo maxima ao risco tera de providenciar mais
divulgacdes sobre o montante maximo de exposicado a esse risco;

e Requer para todos os ativos financeiros uma descricao das garantias detidas
a titulo de caucao 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;

e Remove a necessidade de divulgar a quantia escriturada de ativos financeiros
cujos termos foram renegociados e que, caso contrario, estariam vencidos ou
com imparidade; e

e Remove a divulgacao da descricao das garantias colaterais detidas pela
entidade a titulo de caucao e outros aumentos de crédito e, salvo se
impraticavel, uma estimativa do seu justo valor quando os ativos financeiros
estejam vencidos a data de relato mas ndo com imparidade e ativos financeiros
individualmente considerados com imparidade a data do relato;

* |AS 1 Apresentacao de Demonstracoes Financeiras

A emenda clarifica que para cada componente do capital proprio, uma entidade
deve apresentar, na demonstracao de alteracoes no capital proprio ou nas notas,
uma analise por item dos outros rendimentos integrais.

* |AS 27 Demonstracoes Financeiras Consolidadas e Separadas

Uma entidade deve aplicar as emendas aplicadas a IAS 21 Efeitos de Alteracoes

em Taxas de Cambio decorrentes das alteracoes a IAS 27 prospetivamente aos
periodos anuais com inicio em ou apds 1 de julho de 2009. Se uma entidade aplicar
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a IAS 27 (emendada em 2008) a um periodo anterior, as emendas devem ser
aplicadas a esse periodo anterior.

* 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.

* |FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes (Endossada CUJA APLICACAQ E
OBRIGATORIA APENAS EM PERIODOS COM INICIO APOS 30 DE JUNHO DE 2011)

A emenda a IFRS 7 requer novas divulgacoes qualitativas e quantitativas relativas
a transferéncia de ativos financeiros quando:

e Uma entidade desreconhecer ativos financeiros transferidos na sua totalidade,
mas mantiver um envolvimento continuado nesses ativos (opcdes ou garantias
nos ativos transferidos); e

¢ Uma entidade nao desreconheca na totalidade os ativos financeiros;

b) Revisodes, alteracées e melhorias nas normas e interpretacdes ainda nao
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 ativos e passivos detidos antes da data da
cessacao e que foram sujeitas aos efeitos de uma economia hiperinflacionaria, ao
seu justo valor na data da transicao para IFRS. Este Justo valor pode ser utilizado
como o custo considerado para esses ativos 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 ativos e passivos financeiros e de ganhos e perdas em
transacoes no reconhecimento inicial, a nova data passa a ser considerada a data
da transicao para as IFRS.

As alteracoes a IFRS 1 serao aplicaveis para os exercicios iniciados apds 30 de
junho de 2011. A aplicacado antecipada é permitida desde que divulgada.

*IFRS 9 - Instrumentos financeiros (Introduz novos requisitos de classificacdo e
mensuracdo de ativos e passivos financeiros)

A primeira fase da IFRS 9 Instrumentos financeiros aborda a classificacao e
mensuracao dos ativos e passivos financeiros. O IASB continua a trabalhar e a
discutir os temas de imparidade e contabilidade de cobertura com vista a revisao
e substituicao integral da IAS 39. A IFRS 9 aplica-se a todos os instrumentos
financeiros que estao no ambito de aplicacao da IAS 39.

As principais alteracoes sao as seguintes:
* Ativos Financeiros:

Todos os ativos financeiros sao mensurados no reconhecimento inicial ao justo
valor.

Os instrumentos de divida podem ser mensurados ao custo amortizado
subsequentemente se:

e A opcao pelo justo valor nao for exercida;

¢ 0 objetivo da detencao do ativo, de acordo com o modelo de negdcio, é receber
os cash-flows contratualizados; e

e Nos termos contratados os ativos 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.
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Todos os investimentos financeiros de capital proprio sdo mensurados ao justo
valor através da Demonstracao de Rendimento Integral ou através de proveitos e
perdas. Os instrumentos financeiros de capitais proprios detidos para negociacao
devem ser mensurados ao justo valor através de proveitos e perdas. Todavia,

as entidades tém uma opcao irrevogavel por instrumento para todos os outros
instrumentos financeiros de capital proprio.

* Passivos Financeiros:

As diferencas no justo valor de passivos financeiros pelo justo valor através dos
lucros ou prejuizos que resultem de alteracoes no risco de crédito da entidade
devem ser apresentadas na Demonstracao de Rendimento Integral. Todas as
restantes alteracoes devem ser registadas nos lucros e perdas exceto se a
apresentacao 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 classificacao e mensuramento relativamente a
passivos financeiros existentes na IAS 39 permanecem inalteradas na IFRS ¢
incluindo as regras da separacao de derivados embutidos e o critério para serem
reconhecidos ao justo valor por proveitos e perdas.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apos 1 de janeiro de

2013. A aplicacao antecipada é permitida desde que devidamente divulgada. A
aplicacao antecipada das disposicoes relativamente aos ativos é permitida, desde
que devidamente divulgada. A aplicacao das disposicoes relativas aos passivos
financeiros pode ser também antecipada desde que em simultaneo com as
disposicoes relativas aos ativos financeiros.

* [FRS 10 - Demonstracdes Financeiras Consolidadas
0 IASB emitiu a IFRS 10 Demonstracoes Financeiras Consolidadas que substitui
os requisitos de consolidacao previstos na SIC 12 Consolidacao e na IAS 27

Demonstracoes 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 irao requerer que a Gestao faca um julgamento significativo de forma
a determinar que entidades sao controladas e consequentemente ser incluidas
nas Demonstracoes Financeiras Consolidadas da empresa-mae.

Esta norma ¢ aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2013.
A aplicacao 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
AIFRS 11:

e Substitui a IAS 31 Interesses em empreendimentos Conjuntos e a SIC 13
Entidades Conjuntamente Controladas — Contribuicoes 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 consolidacao
proporcional, passando uma entidade a contabilizar o seu interesse nestas
entidades através do método da equivaléncia patrimonial; e

* Define ainda o conceito de operacdes conjuntas (combinando os conceitos
existentes de ativos controlados e operacdes controlados conjuntamente)

e redefine o conceito de consolidacao proporcional para estas operacoes,
devendo cada entidade registar nas suas demonstracoes financeiras

os interesses absolutos ou relativos que possuem nos ativos, passivos,
rendimentos e custos.

Esta norma é aplicavel para exercicios iniciados em ou apos 1 de janeiro de 2013.
A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que a entidade aplique
simultaneamente a IFRS 10, IFRS 12, IAS 27 (revista em 2011) e IAS 28 (revista em
2011).

* IFRS 12 - Divulgacao de Participacoes em Outras Entidades

AIFRS 12 Divulgacao de Participacoes em Outras Entidades estabelece o nivel
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minimo de divulgacoes relativamente a empresas subsidiarias, empreendimentos
conjuntos, empresas associadas e outras entidades nao consolidadas.

Esta norma inclui, por isso, todas as divulgacdoes que eram obrigatdrias na
IAS 27 Demonstracoes Financeiras Consolidadas e Separadas referentes as
contas consolidadas, bem como as divulgacoes obrigatdrias incluidas na IAS
31 Interesses em Empreendimentos Conjuntos e na |IAS 28 Investimentos em
Associadas, para além de novas informacdes adicionais.

Esta norma ¢ aplicavel para exercicios iniciados em ou apds 1 de janeiro de 2013.
A aplicacao é retrospetiva 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).

* [FRS 13 - Mensuracao do Justo valor

A IFRS 13 estabelece uma fonte Unica de orientacao para a mensuracdo do Justo
valor de acordo com as IFRS. A IFRS 13 nao indica quando uma entidade devera
utilizar o Justo valor, mas estabelece uma orientacao de como o justo valor deve
ser mensurado sempre que o mesmo é permitido ou requerido.

0 Justo valor é definido como o “preco que seria recebido para vender um ativo
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 apos 1 de janeiro de 2013.
A aplicacao antecipada é prospetiva permitida desde que divulgada.

*]AS 1 (Emenda) Apresentacdo de Demonstracées Financeiras

A emenda a IAS 1 altera a agregacao de itens apresentados na Demonstracdo do
Rendimento Integral. Itens susceptiveis de serem reclassificados (ou “reciclados”)
para lucros ou perdas no futuro (por exemplo na data de desreconhecimento ou
liquidacao) devem ser apresentados separados dos itens que nao susceptiveis de
serem para lucros ou perdas.



Esta emenda nao altera a natureza dos itens que devem ser reconhecidos na
Demonstracao de Rendimento Integral, nem se os mesmos devem ou nao ser
suscetiveis de serem reclassificados em lucros ou perdas no futuro.

As alteracdes a IAS 1 serao aplicaveis para os exercicios iniciados apds 30 de
junho de 2012. A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que
devidamente divulgada.

* |AS 12 Impostos sobre o Rendimento

A emenda a IAS 12 clarifica que a determinacao 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 alienacao
no futuro. Esta presuncdo pode ser no entanto rebativel caso a entidade tenha um
plano de negdcios que demonstre que a recuperacao desse imposto sera efetuada
através do seu uso.

Adicionalmente, a emenda refere ainda que os impostos diferidos reconhecidos
por ativos fixos tangiveis ndo depreciaveis que sejam mensurados de acordo com
o modelo de revalorizacao devem ser calculados no pressuposto de que a sua
recuperacao sera efetuada através da venda destes ativos.

As alteracdes a IAS 12 serao aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1
de janeiro de 2012. A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que
devidamente divulgada.

*|AS 19 (Revista) Beneficios dos Empregados

A1AS 19 Beneficios de empregados (Revista), sendo as principais alteracées as
seguintes:

¢ A eliminacao da opcao de diferir o reconhecimento dos ganhos e perdas
atuariais, conhecida pelo “método do corredor”; Ganhos e Perdas atuariais sao
reconhecidos na Demonstracao do Rendimento Integral quando os mesmos
ocorrem. Os valores reconhecidos nos lucros ou prejuizos sao limitados: ao
custo corrente e de servicos passados (que inclui os ganhos e perdas nos
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cortes), ganhos e perdas na liquidacdo e custos (proveitos) relativos a juros
liquidos. Todas as restantes alteracdes no valor liquido do ativo (passivo)
decorrente do plano de beneficio definido devem ser reconhecidas na
Demonstracao do Rendimento Integral sem subsequente reclassificacao para
lucros ou perdas;

* Os objetivos para as divulgacoes relativos a planos de beneficio definido sdo
explicitamente referidos na revisao da norma, bem como novas divulgacoes
ou divulgacoes revistas. Nestas novas divulgacdes inclui-se informacao
quantitativa relativamente a analises de sensibilidade a responsabilidade
dos beneficios definidos a possiveis alteracdes em cada um dos principais
pressupostos atuariais;

* Beneficios de cessacdo de emprego deverao ser reconhecidos no momento
imediatamente anterior: (i) a que compromisso na sua atribuicao nio possa
ser retirado e (ii) a provisdo por reestruturacdo seja constituida de acordo com
alAS 37;e

e Adistincdo entre beneficios de curto e longo prazo sera baseado na
tempestividade da liquidacao do beneficio independentemente do direito ao
beneficio do empregado ja ter sido conferido.

As alteracdes a IAS 19 serao aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1
de janeiro de 2013. A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que
devidamente divulgada.

*|AS 27 (revista em 2011) Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Separadas

Com a introducao da IFRS 10 e IFRS12, a IAS 27 limita-se a estabelecer o
tratamento contabilistico relativamente a subsidiarias, empreendimentos
conjuntos e associadas nas contas separadas.

As alteracdes a IAS 27 serao aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1
de janeiro de 2013. A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que a
entidade aplique simultaneamente a IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 e IAS 28 (revista em
2011).

* |AS 28 Investimentos em Associadas e Empreendimentos conjuntos
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Com as alteracdes a IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi renomeada e passa a
descrever a aplicacao do método de equivaléncia patrimonial também as

entidades conjuntamente controladas a semelhanca do que ja acontecia com as
associadas.

As alteracdes a IAS 27 serao aplicaveis para os exercicios iniciados em ou apds 1
de janeiro de 2013. A aplicacao é retrospetiva podendo ser antecipada desde que a
entidade aplique simultaneamente a IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 e IAS 27 (revista em
2011).

30.1 Normas e interpretacoes aplicaveis ao exercicio de 2011

As demonstracoes financeiras foram sujeitas a apreciacao e parecer do Conselho
Fiscal / Fiscal Unico, em 20 de marco de 2012, e enviadas para aprovacao, pela
Assembleia Geral de acionistas, (que tém o poder de ndo as aprovar) em reuniao
de 28 de marco de 2012.

Lisboa, 16 marco de 2012
Manuela Mendes

Técnico de Contas

0 CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Antdnio Manuel Cardoso Belo Vitor Manuel da Silva Reis Pedro Ribeiro e Silva

(Presidente) (Vice-Presidente) (Secretario)

Maria de Lurdes Ferreira da
Mata Soares Pévoas
(Vogal)
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INVENTARIO DE PARTICIPACOES E INSTRUMENTOS FINANCEIROS 2011

Montante do % do valor Preco médio Valor total de Valor de balanco
C ] Designacao Quantidade . . .o L =
valor nominal nominal de aquisicao aquisicao
1 - FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E OUTRAS EMPRESAS PARTICIPADAS E PARTICIPANTES
1.1 - Titulos nacionais

1.1.1 - Partes de capital em filiais

1.1.2 - Partes de capital em associadas

1.1.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos

1.1.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes
I S S S E S A

1.1.5 - Titulos de divida de filiais

1.1.6 - Titulos de divida de associadas

1.1.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos

1.1.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes

1.1.9 - Outros titulos em filiais

1.1.10 - Outros titulos em associadas

1.1.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos

1.1.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

[ [subrtotal -+ v o o - o |

1.2 - Titulos estrangeiros
1.2.1 - Partes de capital em filiais
1.2.2 - Partes de capital em associadas
1.2.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos
1.2.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes
I ) S N A S A N R
1.2.5 - Titulos de divida de filiais
1.2.6 - Titulos de divida de associadas
1.2.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos
1.2.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes
I IS S S E S A
1.2.9 - Outros titulos em filiais
1.2.10 - Outros titulos em associadas
1.2.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos

1.2.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

[ [subtol N [ N A [ S

2 - OUTROS

2.1 - Titulos nacionais

2.1.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacao
2.1.1.1 - Accoes

L [sub-total I [ S I N N S

2.1.1.2 - Titulos de participacao

[ |sub-total [N A I N N I I

2.1.1.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento

L el [ A N N U I I

2.1.1.4 - Outros

A [ (N AN I S N N I
[ [ssbtotaizin [ A E N I N I
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_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de
2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.1 - De divida publica
PTOTE10E0019 REPUBLICA DE PORTUGAL 200.000 200.000,00 194.985,44 201.054,51
PTOTE30E0017 REPUBLICA DE PORTUGAL 3.100.000 3.100.000,00 2.803.453,82 2.880.606,57
PTOTE6OE0006 REPUBLICA DE PORTUGAL 1.700.000 1.700.000,00 1.552.610,00 1.587.683,58
PTOTEAOE0021 REPUBLICA DE PORTUGAL 2.700.000 2.700.000,00 2.275.022,60 2.321.088,89
PTOTEGOEO0009 REPUBLICA DE PORTUGAL 55.000 55.000,00 56.016,25 56.462,51
PTOTEKOE0003 REPUBLICA DE PORTUGAL 4.500.000 4.500.000,00 4.537.859,33 4.633.258,89
PTOTELOEO010 REPUBLICA DE PORTUGAL 12.500.000 12.500.000,00 11.227.199,33 11.495.085,87
PTOTEMOE0027 REPUBLICA DE PORTUGAL 18.300.000 18.300.000,00 16.108.612,69 16.783.300,16
PTOTENOE0018 REPUBLICA DE PORTUGAL 875.000 875.000,00 778.484,36 810.082,53
PTOTEOOEO0017 REPUBLICA DE PORTUGAL 8.100.000 8.100.000,00 7.629.019,38 7.804.968,67
PTOTEYOE0007 REPUBLICA DE PORTUGAL 12.650.000 12.650.000,00 10.067.391,39 10.594.941,06
[ [l ] eid@on] ekemoon] | saosws] | 5153
2.1.2.2 - De outros emissores plblicos
I ) N [ N A R R
2.1.2.3 - De outros emissores
PTBCLQOMO0010 BANCO COMERCIAL PORTUGUES 150.000 150.000,00 131.754,00 115.215,85
PTBLMGOM0002 BANCO ESPIRITO SANTO 1.000.000 1.000.000,00 948.900,00 836.645,97
PTBLMWOMO0002 BANCO ESPIRITO SANTO 1.200.000 1.200.000,00 986.160,00 1.036.966,80
el T s smee o o ok o] rasean]
 eeewere | ooeow| @ewewse] || eewass| | e

CH0012005267
CH0012032048
CH0038863350
GB0009252882
GB00B16GWD56
DE0005557508
DE0007037129
DE0007164600
DE0007236101
DE0008430026
DEOOOBAY0017
DEOOOENAG999
ES0111845014
ES0113211835
ES0113307039
ES0113679137
ES0113900J37
ES0116870314
ES0118594417
ES0130960018
ES0144580Y14
ES0167050915

2.2 - Titulos estrangeiros

2.2.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacao

2.2.2.1 - Acoes

NOVARTIS AG-REG

ROCHE HOLDINGS AG

NESTLE SA REGISTERED
GLAXOSMITHKLINE PLC
VODAFONE GROUP

DEUTSCHE TELEKOM AG

RWE AG

SAP AG

SIEMENS AG

MUENCHENER RUECKVER

BAYER A.G.

E.ON AG

ABERTIS INFRAESTRUCTURAS S.A.
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARI
BANKIA S.A.U.

BANKINTER

BANCO SANTANDER SA

GAS NATURAL SDG SA

INDRA SISTEMAS S.A.

ENAGAS

IBERDROLA S.A.

ACS ACTIVIDADES DE CONST. Y SE

971
3.268
3.335
5.382

47.441
3.023
4.068
2.240

549

837
8.547

12.646
5.275
28.820
569.000
7.924
11.928
7.287
3.644
7.248
59.184
4.416

42,40
116,25
30,27
14,15
1,78
10,48
35,62
37,30
75,87
107,84
55,35
23,38
13,00
8,21
3,75
5,30
7,67
13,20
15,19
14,80
4,40
34,35

41.166,84
379.915,26
100.935,31

76.176,20

84.216,68

31.684,12
144.917,76

83.562,89

41.653,42

90.262,45
473.034,04
295.617,65

68.550,53
236.485,66

2.133.750,00

41.982,62

91.487,21

96.165,89

55.339,60
107.276,28
260.590,85
151.669,13

44,18 42.894,62
130,96 427.990,76
44,42 148.149,05
17,62 94.811,60
2,14 101.606,56
8,86 26.798,89
27,15 110.446,20
40,85 91.504,00
73,94 40.593,06
94,78 79.330,86
49,40 422.221,80
16,67 210.808,82
12,34 65.093,50
6,68 192.517,60
3,60 2.045.555,00
4,75 37.639,00
5,87 70.017,36
13,26 96.662,05
9,84 35.846,02
14,29 103.573,92
4,84 286.391,37
22,90 101.126,40
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_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de

ES0173093115 RED ELECTRICA DE ESPANA S.A. 1.958 24,71 48.377,49 33,07 64.741,27
ES0173516115 REPSOL YPF,S.A. 10.416 16,49 171.771,26 23,73 247.223,75
ES0178430E18 TELEFONICA, S.A. 62.130 15,46 960.629,13 13,39 831.610,05
FR0000120271 TOTAL SA 8.242 39,41 324.818,48 39,50 325.559,00
FR0000120578 SANOFI SYNTHELABO SA 1.547 49,40 76.419,64 56,75 87.792,25
FR0000120644 GROUPE DANONE 3.723 45,42 169.117,26 48,57 180.826,11
FR0000127771 VIVENDI UNIVERSAL 10.438 17,95 187.402,57 16,92 176.610,96
FR0000131104 BNP PARIBAS PARIS 3.143 39,58 124.391,28 30,35 95.390,05
FR0000133308 FRANCE TELECOM SA 8.219 15,69 128.937,93 12,13 99.737,56
FR0010208488 GAZ DE FRANCE 4.754 29,10 138.330,86 21,12 100.404,48
GB00BO3MLX29 ROYAL DUTCH SHELL PLC 3.314 21,53 71.360,30 28,15 93.289,10
170003128367 ENEL-SOCIETA PER AZIONI 8.012 3,93 31.477,88 3,14 25.189,72
1T0003132476 ENI SPA 21.014 17,76 373.109,83 16,01 336.434,14
NL0000009355 UNILEVER PLC 2.398 20,84 49.978,16 26,57 63.714,86

2.2.2.2 - Titulos de participacao

- o ] ! [ [ | | ]
2.2.2.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento
ES0122067038 FONDMAPFRE GARANTIZADO 1107 F. 64.281 6,88 442.346,40 6,80 437.278,30
ES0138352036 FONDMAPFRE GARANTIZADO 811, F. 52.850 7,56 399.760,52 7,53 397.872,13
ES0138353034 FONDMAPFRE GARANTIZADO 904, F. 113.224 7,73 875.424,82 7,64 864.952,98
ES0138394038 FONDMAPFRE GARANTIZADO 911 FI 214.467 7,79 1.671.032,37 6,33 1.358.637,32
ES0138395035 FONDMAPFRE GARANTIZADO 807, F. 20.027 7,05 141.282,85 7,49 150.097,00
ES0138396033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 1111, F 152.362 1,90 289.194,65 1,98 302.381,98
ES0138444031 FONDMAPFRE GARANTIZADO 007 F.I 74.427 6,17 459.347,83 5,86 436.058,40
ES0138445038 FONDMAPFRE MULTISELECCION F.I. 1 6,52 9,07 5,06 7,04
ES0138599032 FONDMAPFRE GARANTIZADO 1104, F 13.064 7,30 95.309,32 7,24 94.537,74
ES0138658036 FONDMAPFRE BOLSA AMERICA FI 7.282 4,62 33.655,00 5,59 40.735,47
ES0138708039 FONDMAPFRE GARANTIZADO 907, F. 117.453 14,22 1.669.926,09 13,22 1.553.071,68
ES0138725033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 004 FI 29.941 7,99 239.242,15 7,79 233.109,08
ES0138777034 FONDMAPFRE GARANTIZADO 803 F.I 184.351 7,34 1.352.881,30 7,49 1.380.190,03
ES0138901030 FONDMAPFRE BOLSA F.I. 8.729 20,92 182.588,49 22,09 192.810,66
ES0138902038 FONDMAPFRE CORTO PLAZO F.I. 112 1.456,15 163.536,99 1.466,24 164.670,44
ES0138903036 FONDMAPFRE RENTA F.I. 1.371 16,43 22.525,30 16,59 22.736,71
ES0138956034 MAPFRE PUENTE GARANTIA 10, F.l 172 1.058,84 181.897,54 1.227,10 210.802,10
ES0165196033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 011 FI 17.109 10,75 183.981,10 11,01 188.356,72
LU0043136406 CAPITAL INVESTMENT FUND 3.551 197,14 700.000,02 258,31 917.217,44
- | wm] | ] |  vwwms] ]| 8sussm

2.2.2.4 - Outros

I S S S S E

2.2.2 - Titulos de divida
2.2.2.1 - De divida publica

ES0000011660 TESORO PUBLICO 1.061 1.060,52 1.204,41 1.156,67
ES0000011868 TESORO PUBLICO 925.000 925.000,00 1.058.146,50 990.986,46
ES00000120G4 TESORO PUBLICO 2.150.000 2.150.000,00 2.034.795,34 2.170.524,10
ES00000120N0 TESORO PUBLICO 500.000 500.000,00 496.204,00 441.193,29

ES0000012118 TESORO PUBLICO 700.000 700.000,00 697.857,51 713.369,89
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Anexo 1.1
_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de
ES00000121S7 TESORO PUBLICO 785.000 785.000,00 630.115,20 677.740,29
ES00000122E5 TESORO PUBLICO 3.695.000 3.695.000,00 3.635.816,09 3.445.154,31
ES00000122X5 TESORO PUBLICO 1.500.000 1.500.000,00 1.402.565,00 1.498.390,75
ES00000123B9 TESORO PUBLICO 350.000 350.000,00 356.174,93 374.713,82
ES00000123C7 TESORO PUBLICO 2.200.000 2.200.000,00 2.187.680,00 2.303.005,10
ES00000123D5 TESORO PUBLICO 4.935.000 4.935.000,00 4.852.467,00 5.061.756,77
ES00000123J2 TESORO PUBLICO 3.300.000 3.300.000,00 3.235.494,40 3.350.956,25
ES00000123K0 TESORO PUBLICO 4.620.000 4.620.000,00 4.508.307,00 4.831.573,78
ES0000012411 TESORO PUBLICO 1.025.000 1.025.000,00 1.143.932,89 1.038.863,07
ES0000012619 TESORO PUBLICO 3.900.000 3.900.000,00 3.088.032,03 3.260.260,08
ES0000012726 TESORO PUBLICO 700.000 700.000,00 302.837,99 270.909,02
ES0000012767 TESORO PUBLICO 700.000 700.000,00 241.146,79 209.595,60
ES0000012783 TESORO PUBLICO 450.000 450.000,00 460.035,00 488.441,07
ES0000012932 TESORO PUBLICO 800.000 800.000,00 707.000,00 661.306,86
IT0003256820 REPUBLICA DE ITALIA 350.000 350.000,00 383.063,17 309.626,85
[ el [ @] sesso| | | seens] | 320540
2.2.2.2 - De outros emissores publicos
- e [ [ [ | [ | ]
2.2.2.3 - De outros emissores
ES0214950059 CAJA MADRID 500.000 500.000,00 495.270,00 518.336,56
ES0224261000 RESERVAS ESTRATEGICA DE PROD P 3.200.000 3.200.000,00 3.157.323,67 3.207.200,56
ES0312360003 AYT CEDULAS CAJAS VI, FONDO TI 5.000.000 5.000.000,00 4.882.978,99 4.889.224,96
ES0314400187 BANCO CAM S.A. 200.000 200.000,00 188.680,00 193.872,61
ES0314950561 CAJA MADRID 2.000.000 2.000.000,00 1.912.600,00 1.772.402,83
ES0314970163 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 200.000 200.000,00 199.870,00 197.537,54
ES0314977358 BANCAJA-C.A. VALENCIA-CASTELLO 1.800.000 1.800.000,00 1.702.959,40 1.750.387,22
ES0370148019 AYT CEDULAS CAJAS V, FONDO TIT 500.000 500.000,00 486.000,00 421.037,32
ES0413211030 BANCO BILBAQO VIZCAYA ARGENTARI 700.000 700.000,00 713.090,00 728.204,98
ES0413211204 BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARI 150.000 150.000,00 153.810,00 154.359,59
ES0413211428 BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARI 1.800.000 1.800.000,00 1.790.339,79 1.890.977,74
ES0413440076 BANCO ESPANOL DE CREDITO 100.000 100.000,00 96.215,61 100.114,46
ES0413440175 BANCO ESPANOL DE CREDITO 500.000 500.000,00 479.550,00 488.577,93
ES0413770001 BANCO PASTOR 2.000.000 2.000.000,00 2.016.850,00 1.903.851,40
ES0413790074 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 2.300.000 2.300.000,00 2.211.450,00 2.207.781,63
ES0413790108 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 800.000 800.000,00 799.344,00 792.965,32
ES0413790116 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 1.850.000 1.850.000,00 1.837.357,91 1.849.065,38
ES0414840308 CAIXA D“ESTALVIS CATALUNA TARR 1.000.000 1.000.000,00 1.001.137,49 876.672,67
ES0414950784 CAJA MADRID 900.000 900.000,00 899.859,63 859.237,52
ES0414970246 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 1.800.000 1.800.000,00 1.519.317,00 1.564.317,08
ES0414970303 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 4.250.000 4.250.000,00 3.938.611,01 3.931.308,48
ES0414970402 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 1.000.000 1.000.000,00 981.678,41 955.272,45
ES0414970535 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 600.000 600.000,00 565.268,84 584.086,36
ES0458759034 UNICAJA(RONDACADIZALMERIAMALAG 1.000.000 1.000.000,00 1.007.900,00 1.051.375,81
FR0010612622 RESEAU DE TRANSPORT 750.000 750.000,00 752.535,00 839.198,50
NL0000122489 ING AMSTERDAM 250.000 250.000,00 248.346,07 271.916,51
XS0142908770 SOCIETE GENERALE (PARIS) 3.000.000 3.000.000,00 3.161.410,11 3.150.486,04
XS0148579153 E.ON INTERNATIONAL FIN. 300.000 300.000,00 299.652,00 371.336,99
XS0177573937 MERRILL LYNCH & CO INC 380.000 380.000,00 389.511,40 372.364,24
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_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de
XS0180772484 ROYAL BANK OF SCOTLAND NV 200.000 200.000,00 207.880,00 207.385,11
XS0250172003 BBVA SENIOR FINANCE S.A.U 150.000 150.000,00 147.345,00 153.575,73
XS0287409212 REPSOL INTL. FINANCE 3.054.000 3.054.000,00 3.096.850,82 3.291.222,08
XS0300682621 AUSTRALIA & N.ZEALAND BANKING 60.000 60.000,00 60.246,00 62.249,81
XS0327533617 SANTANDER ISSUANCES S.A. UNIPE 100.000 100.000,00 96.123,00 79.877,66
XS0331141332 ENI SPA 200.000 200.000,00 203.072,00 212.102,44
XS0335880463 JP MORGAN CHASE & CO. INC. 250.000 250.000,00 247.059,48 279.900,92
XS0342289575 BARCLAYS BANK PLC LONDON 1.100.000 1.100.000,00 1.113.270,00 1.055.234,40
XS0343877451 CREDIT AGRICOLE SA 1.000.000 1.000.000,00 1.031.500,00 966.900,44
XS0359388690 UBS AG LONDON 930.000 930.000,00 1.038.164,99 1.076.622,43
XS0412842857 RWE FINANCE BV 600.000 600.000,00 599.790,91 766.840,81
XS0441800579 GE CAPITAL EUROPEAN FUNDING (IRLANDA) 600.000 600.000,00 625.980,00 644.822,98
XS0469028582 NATIONAL AUSTRALIA BANK 150.000 150.000,00 150.199,01 158.592,79
XS0479541699 GAS NATURAL CAPITAL MARKETS S. 300.000 300.000,00 277.278,00 294.114,78
XS0482810958 BANK OF IRELAND 5.300.000 5.300.000,00 5.286.644,00 4.199.027,00
XS0531068897 BBVA SENIOR FINANCE S.A.U 3.500.000 3.500.000,00 3.498.775,00 3.424.953,18
XS0544695272 INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL 1.450.000 1.450.000,00 1.449.507,00 1.405.062,63
XS0555977312 INTESA SANPAOLO SPA 300.000 300.000,00 298.719,00 257.819,78
XS0585904443 TELEFONICA EMISIONES SAU 100.000 100.000,00 97.330,00 103.153,20
XS0589735561 INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL 30.000 30.000,00 29.925,78 31.405,43
XS0590179692 NORDEA AB (Suecia) 2.850.000 2.850.000,00 2.845.012,50 3.014.739,07
XS0613543957 INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL 8.000.000 8.000.000,00 7.960.140,00 8.315.915,70
XS0615797700 ABN AMRO BANK N.V. AMSTERDAM 700.000 700.000,00 699.699,00 737.421,24
XS0627188468 GAS NATURAL CAPITAL MARKETS S. 600.000 600.000,00 596.760,00 613.743,27
XS0646719954 INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL 1.000.000 1.000.000,00 991.100,00 1.031.873,77
I 77 I 7 Y A N 777) I I )

2.3 - Derivados de negociacao
sub-total 2.3
2.4 - Derivados de cobertura

I 79iie] —Triomeme] | | mawimsn| | fmoosms

(Valores expressos em euros)

* Inclui o valor dos juros decorridos
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INVENTARIO DE PARTICIPACOES E INSTRUMENTOS FINANCEIROS 2010

Montante do % do valor Preco médio Valor total de Valor de balanco
Codigo Designacao Quantidade . . o e T
valor nominal nominal de aquisicao aquisicao

1 - FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E OUTRAS EMPRESAS PARTICIPADAS E PARTICIPANTES
1.1 - Titulos nacionais
1.1.1 - Partes de capital em filiais
1.1.2 - Partes de capital em associadas
1.1.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos
1.1.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes
I ) N S N N R R
1.1.5 - Titulos de divida de filiais
1.1.6 - Titulos de divida de associadas
1.1.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos
1.1.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes
I T E S A S N R
1.1.9 - Outros titulos em filiais
1.1.10 - Outros titulos em associadas
1.1.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos
1.1.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

[ [subteml N [ N A [ S

1.2 - Titulos estrangeiros
1.2.1 - Partes de capital em filiais
1.2.2 - Partes de capital em associadas
1.2.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos
1.2.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes
I S S E E S A
1.2.5 - Titulos de divida de filiais
1.2.6 - Titulos de divida de associadas
1.2.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos
1.2.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes
I ) S S A S A N R
1.2.9 - Outros titulos em filiais
1.2.10 - Outros titulos em associadas
1.2.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos
1.2.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

[ [subtol N [ A A I S

2 - OUTROS

2.1 - Titulos nacionais

2.1.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacao
2.1.1.1 - Accoes

[ |sub-total [N A I N N I I

2.1.1.2 - Titulos de participacao

L el [ A N N U I I

2.1.1.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento

L [sub-total I [ S I N N S

2.1.1.4 - Outros
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Montante do % do valor Preco médio Valor total de Valor de bal:
Desig [] Quantidade . .

I T [ NN I S S R
L [sub-total211 I S S S N I

2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.1 - De divida publica

PTOTE10E0019 REPUBLICA DE PORTUGAL 200.000 200.000,00 200.345,00 199.755,99
PTOTE30E0017 REPUBLICA DE PORTUGAL 3.100.000 3.100.000,00 2.885.046,00 2.825.646,42
PTOTE40E0040 REPUBLICA DE PORTUGAL 600.000 600.000,00 605.094,00 613.246,82
PTOTEAOE0021 REPUBLICA DE PORTUGAL 2.700.000 2.700.000,00 2.804.984,12 2.299.921,78
PTOTEGOE0009 REPUBLICA DE PORTUGAL 55.000 55.000,00 56.159,40 56.837,48
PTOTEKOE0003 REPUBLICA DE PORTUGAL 4.500.000 4.500.000,00 4.680.045,00 4.661.147,00
PTOTELOE0010 REPUBLICA DE PORTUGAL 12.500.000 12.500.000,00 11.777.191,98 11.341.908,24
PTOTEMOEO0027 REPUBLICA DE PORTUGAL 18.300.000 18.300.000,00 18.129.864,94 16.587.295,56
PTOTENOE0018 REPUBLICA DE PORTUGAL 875.000 875.000,00 864.780,00 799.819,98
PTOTEOOE0017 REPUBLICA DE PORTUGAL 9.820.000 9.820.000,00 9.686.691,38 9.324.555,43
PTOTEYOEO0007 REPUBLICA DE PORTUGAL 12.650.000 12.650.000,00 11.591.371,27 10.415.647,62
o feblw [ S| eawow] | | &mionn] | snsmd
2.1.2.2 - De outros emissores publicos
- e [ [ | [ | [ | ]
2.1.2.3 - De outros emissores
PTBLMGOMO0002 BANCO ESPIRITO SANTO 1.000.000 1.000.000,00 948.900,00 910.188,24
PTBLMWOMO0002 BANCO ESPIRITO SANTO 1.200.000 1.200.000,00 986.160,00 1.007.377,99
s T 2w asone] T essaeeoo] T .00
[ eewewers | oswow| _emswoemw| | | wawemw| | eiomsms

2.2 - Titulos estrangeiros
2.2.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacao

2.2.2.1 - Acoes
CHO0012005267 NOVARTIS AG-REG 248 39,14 9.706,61 43,95 10.898,59
CHO0012032048 ROCHE HOLDINGS INC 2.660 119,56 318.034,86 109,56 291.442,71
CHO0038863350 NESTLE SA REGISTERED 3.335 30,27 100.935,31 43,79 146.026,25
GB0009252882 GLAXOSMITHKLINE PLC 5.382 14,15 76.176,20 14,41 77.533,35
GBO0B16GWD56 VODAFONE GROUP 47.441 1,78 84.216,68 1,93 91.382,16
DE0005557508 DEUTSCHE TELEKOM AG 3.023 10,48 31.684,12 9,65 29.187,06
DE0007037129 RWE AG 1.361 56,13 76.398,03 49,89 67.900,29
DE0007164600 SAP AG 2.240 37,30 83.562,89 38,10 85.344,00
DE0007236101 SIEMENS AG 549 75,87 41.653,42 92,70 50.892,30
DE0008430026 MUENCHENER RUECKVER 837 107,84 90.262,45 113,45 94.957,65
DEOOOBAY0017 BAYER A.G. 8.547 55,35 473.034,04 55,30 472.649,10
DEOOOENAG999 E.ON AG 14.100 28,14 396.808,26 22,94 323.383,50
ES0111845014 ABERTIS INFRAESTRUCTURAS S.A. 825 9,27 7.649,35 13,45 11.100,37
ES0113211835 BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARI 11.896 9,86 117.246,28 7,56 89.933,76
ES0113679137 BANKINTER 7.822 5,37 41.986,27 4,16 32.508,23
ES0113900J37 BANCO SANTANDER SA 13.781 10,00 137.781,12 7,93 109.255,76
ES0116870314 GAS NATURAL SDG SA 4.301 13,88 59.683,83 11,49 49.418,49
ES0118594417 INDRA SISTEMAS S.A. 4.831 15,19 73.366,11 12,78 61.764,33
ES0130960018 ENAGAS 4.575 14,27 65.284,54 14,91 68.236,12
ES0144580Y14 IBERDROLA S.A. 59.184 4,56 269.823,55 5,77 341.373,31

ES0167050915 ACS ACTIVIDADES DE CONST. Y SE 5.490 34,17 187.611,34 35,07 192.561,74
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_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de

ES0173093115 RED ELECTRICA DE ESPANA S.A. 1.485 19,76 29.343,55 35,20 52.272,00
ES0173516115 REPSOL YPF,S.A. 10.416 16,49 171.771,26 20,85 217.173,60
ES0178430E18 TELEFONICA, S.A. 81.344 15,55 1.265.248,41 16,97 1.380.000,96
FR0000120271 TOTAL SA 5.762 38,08 219.416,50 39,65 228.463,30
FR0000120578 SANOFI SYNTHELABO SA 2.533 49,40 125.126,65 47,85 121.204,05
FR0000120644 GROUPE DANONE 3.100 44,45 137.792,58 47,02 145.762,00
FR0000127771 VIVENDI UNIVERSAL 7.290 17,20 125.383,12 20,20 147.258,00
FR0000131104 BNP PARIBAS PARIS 902 46,24 41.710,55 47,61 42.944,22
FR0000133308 FRANCE TELECOM SA 2.953 16,93 50.005,51 15,59 46.052,03
FR0010208488 GAZ DE FRANCE 6.455 29,13 188.015,70 26,85 173.316,75
GB00BO3MLX29 ROYAL DUTCH SHELL PLC 3.894 21,53 83.849,42 24,73 96.298,62
170003128367 ENEL-SOCIETA PER AZIONI 8.012 3,93 31.477,88 3,74 29.964,88
1T0003132476 ENI SPA 21.014 17,76 373.109,83 16,34 343.368,76
NL0000009355 UNILEVER PLC 2.398 20,84 49.978,16 23,30 55.873,40

2.2.2.2 - Titulos de participacao

- o ] ! [ [ | | ]
2.2.2.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento
ES0122067038 FONDMAPFRE GARANTIZADO 703 F.I 470.107 6,88 3.232.174,25 6,86 3.224.417,22
ES0138352036 FONDMAPFRE GARANTIZADO 811, F. 61.041 7,56 461.725,33 776 473.696,21
ES0138353034 FONDMAPFRE GARANTIZADO 904, F. 134.504 7,73 1.039.957,17 8,15 1.096.760,11
ES0138394038 FONDMAPFRE GARANTIZADO 911 FI 225.686 7,79 1.758.440,79 6,91 1.558.376,88
ES0138395035 FONDMAPFRE GARANTIZADO 807, F. 27.642 7,05 195.003,71 7,42 205.146,94
ES0138396033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 707 FI 1.274.125 1,71 2.181.048,08 1,94 2.469.237,05
ES0138444031 FONDMAPFRE GARANTIZADO 007 F.I 111.061 6,17 685.438,35 5,89 653.944,64
ES0138445038 FONDMAPFRE MULTISELECCION F.I. 1 6,52 9,07 5,40 7,51
ES0138599032 FONDMAPFRE GARANTIZADO 611 FI 42.660 7,11 303.152,03 7,30 311.276,24
ES0138658036 FONDMAPFRE BOLSA AMERICA FI 7.282 4,62 33.655,00 5,62 40.931,63
ES0138708039 FONDMAPFRE GARANTIZADO 907, F. 120.373 14,22 1.711.442,10 13,69 1.647.748,63
ES0138725033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 004 FI 29.941 7,99 239.242,15 8,29 248.063,72
ES0138777034 FONDMAPFRE GARANTIZADO 803 F.I 206.575 7,34 1.515.975,11 7,38 1.523.694,98
ES0138901030 FONDMAPFRE BOLSA F.I. 15.101 20,92 315.859,41 22,77 343.836,37
ES0138902038 FONDMAPFRE CORTO PLAZO F.I. 66 1.437,09 95.055,81 1.429,80 94.573,21
ES0138903036 FONDMAPFRE RENTA F.I. 1.371 16,43 22.525,30 16,23 22.253,53
ES0138956034 FONDMAPFRE GARANTIZADO 711 F.I 1.530 1.058,84 1.619.581,23 1.150,10 1.759.159,11
ES0165196033 FONDMAPFRE GARANTIZADO 011 FI 17.109 10,75 183.981,10 10,99 187.993,68
ES0178520039 FONDMAPFRE DIVIDENDO F.I. 470 69,16 32.473,79 49,92 23.441,56
LU0043136406 CAPITAL INVESTMENT FUND 3.551 197,14 700.000,02 241,15 856.285,02

- Jwocota________________________________| 27wl | [ [ saeweol ] 16740842
2.2.2.4 - Outros

. swtt. 0000000000000 +r t t t ;| |

 [eewea | siew| | | | owenms| | #swses

2.2.2 - Titulos de divida
2.2.2.1 - De divida publica

ES0000011660 TESORO PUBLICO 1.061 1.060,52 1.204,41 1.173,44
ES0000011868 TESORO PUBLICO 925.000 925.000,00 1.058.146,50 985.824,94
ES0000012098 TESORO PUBLICO 25.000 25.000,00 25.822,50 26.102,29

ES00000120N0 TESORO PUBLICO 500.000 500.000,00 496.204,00 440.058,07
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_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de
ES00000121S7 TESORO PUBLICO 50.000 50.000,00 49.901,50 42.100,66
ES00000122E5 TESORO PUBLICO 5.650.000 5.650.000,00 5.643.174,94 5.150.803,49
ES00000122X5 TESORO PUBLICO 1.800.000 1.800.000,00 1.764.089,07 1.688.812,72
ES0000012411 TESORO PUBLICO 1.000.000 1.000.000,00 1.119.821,89 1.002.015,28
ES0000012726 TESORO PUBLICO 700.000 700.000,00 302.837,99 259.005,49
ES0000012767 TESORO PUBLICO 700.000 700.000,00 241.146,79 198.254,76
ES0000012866 TESORO PUBLICO 30.000 30.000,00 30.825,00 30.866,48
ES0000012932 TESORO PUBLICO 800.000 800.000,00 707.000,00 647.836,60
IT0003256820 REPUBLICA DE ITALIA 350.000 350.000,00 383.063,17 374.222,66
- febw [ esie] o] | | vemaie] | 0.0
2.2.2.2 - De outros emissores publicos
- leeew [ [ | [ | [ | ]
2.2.2.3 - De outros emissores
DE000DB5S5U8 DEUTSCHE BANK AG FRANKFURT 500.000 500.000,00 523.350,00 554.769,58
ES0214950059 CAJA MADRID 500.000 500.000,00 495.270,00 505.217,12
ES0224261000 RESERVAS ESTRATEGICA DE PROD P 3.500.000 3.500.000,00 3.452.964,51 3.544.785,94
ES0312360003 AYT CEDULAS CAJAS VI, FONDO TI 5.000.000 5.000.000,00 4.787.399,90 4.890.085,66
ES0313790026 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 2.300.000 2.300.000,00 2.275.367,88 2.323.267,43
ES0314950348 CAJA MADRID 1.000.000 1.000.000,00 998.899,23 1.042.814,42
ES0314950561 CAJA MADRID 2.000.000 2.000.000,00 1.912.600,00 1.958.058,25
ES0314954068 IBERCAJA 1.000.000 1.000.000,00 997.899,51 1.002.207,20
ES0314970163 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 200.000 200.000,00 199.870,00 195.620,71
ES0314977358 BANCAJA-C.A. VALENCIA-CASTELLO 1.800.000 1.800.000,00 1.697.220,00 1.697.204,38
ES0370148019 AYT CEDULAS CAJAS V, FONDO TIT 500.000 500.000,00 486.000,00 439.538,77
ES0413211139 BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARI 700.000 700.000,00 706.860,00 722.643,78
ES0413211204 BANCO BILBAQ VIZCAYA ARGENTARI 150.000 150.000,00 153.810,00 155.942,74
ES0413440068 BANCO ESPANOL DE CREDITO 200.000 200.000,00 190.070,00 196.816,23
ES0413440076 BANCO ESPANOL DE CREDITO 100.000 100.000,00 96.215,61 99.120,74
ES0413440100 BANCO ESPANOL DE CREDITO 300.000 300.000,00 313.620,00 309.491,69
ES0413770001 BANCO PASTOR 2.000.000 2.000.000,00 2.016.850,00 1.918.536,90
ES0413790074 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 2.300.000 2.300.000,00 2.211.450,00 2.143.426,40
ES0413790108 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 800.000 800.000,00 799.344,00 785.048,72
ES0413790116 BANCO POPULAR ESPANOL S.A. 1.850.000 1.850.000,00 1.836.495,00 1.791.389,40
ES0413860018 BANCO SABADELL 600.000 600.000,00 615.309,00 621.316,22
ES0413900095 BANCO SANTANDER SA 400.000 400.000,00 401.496,00 409.834,70
ES0414840308 CAIXA D“ESTALVIS CATALUNA TARR 1.000.000 1.000.000,00 1.001.137,49 956.749,01
ES0414950784 CAJA MADRID 900.000 900.000,00 900.009,00 841.390,85
ES0414970139 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 3.000.000 3.000.000,00 3.050.698,18 3.143.103,07
ES0414970246 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 1.800.000 1.800.000,00 1.519.317,00 1.537.122,37
ES0414970303 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 4.250.000 4.250.000,00 3.994.285,74 3.906.894,70
ES0414970402 LA CAIXA-C.A. Y PENSIONES DE B 1.000.000 1.000.000,00 981.678,41 950.407,04
FR0010612622 RESEAU DE TRANSPORT 750.000 750.000,00 752.535,00 842.983,05
NL0000122489 ING BANK NV - AMSTERDAM 250.000 250.000,00 248.346,07 268.905,11
XS0131224155 SIEMENS FINANCERINGSMAT 1.600.000 1.600.000,00 1.616.320,00 1.681.891,01
XS0142908770 SOCIETE GENERALE (PARIS) 3.000.000 3.000.000,00 3.161.410,11 3.245.289,84
XS0148579153 E.ON INTERNATIONAL FIN. 300.000 300.000,00 299.652,00 365.870,96
XS0171966269 SCHIPHOL NEDERLAND B.V. 600.000 600.000,00 593.100,00 644.155,60
XS0180772484 ROYAL BANK OF SCOTLAND NV 200.000 200.000,00 207.880,00 215.247,13
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Anexo 1.2
_ Montante do % do valor Preco médio Valor total de

XS0188109994 TOKYO ELECTRIC POWER CO INC. 1.000.000 1.000.000,00 1.043.669,14 1.109.703,99
XS0196047723 FORTIS BANK NETHERLANDS NV 640.000 640.000,00 688.128,00 685.472,76
XS0250172003 BBVA SENIOR FINANCE S.A. 150.000 150.000,00 147.345,00 154.104,94
XS0250306643 ING GROEP N.V. 500.000 500.000,00 480.315,26 526.652,36
XS0287409212 REPSOL INTL. FINANCE 3.054.000 3.054.000,00 3.069.247,12 3.248.266,50
XS0300682621 AUSTRALIA & N.ZEALAND BANKING 60.000 60.000,00 60.246,00 63.930,16
XS0305024936 SANTANDER INTERNATIONAL DEBT S 150.000 150.000,00 147.660,01 149.681,30
XS0331141332 ENI SPA 200.000 200.000,00 203.072,00 214.076,81
XS0335880463 JP MORGAN CHASE & CO. INC. 250.000 250.000,00 246.033,11 282.959,14
XS0342289575 BARCLAYS BANK PLC LONDON 1.000.000 1.000.000,00 1.011.790,00 1.063.871,84
XS0343877451 CREDIT AGRICOLE SA 1.000.000 1.000.000,00 1.031.500,00 1.131.417,31
XS0356944636 SANTANDER INTERNATIONAL DEBT S 1.600.000 1.600.000,00 1.603.029,41 1.673.243,49
XS0359388690 UBS AG LONDON 930.000 930.000,00 1.035.834,00 1.084.190,60
XS0378754906 ROYAL BANK OF CANADA (CANADA) 70.000 70.000,00 73.928,40 73.589,21
XS0412842857 RWE FINANCE BV 600.000 600.000,00 599.790,91 730.623,44
XS0428007081 NORDEA AB 2.650.000 2.650.000,00 2.643.322,00 2.894.958,53
XS0431725901 DANSKE BANK A/S 400.000 400.000,00 399.904,00 435.223,34
XS0469028582 NATIONAL AUSTRALIA BANK 150.000 150.000,00 150.228,00 159.328,96
XS0482810958 BANK OF IRELAND 5.300.000 5.300.000,00 5.286.644,00 4.404.423,49
XS0531068897 BBVA SENIOR FINANCE S.A. 3.500.000 3.500.000,00 3.498.775,00 3.401.077,10
XS0544695272 INSTITUTO DE CREDITO OFICIAL 1.450.000 1.450.000,00 1.449.507,00 1.353.877,74
XS0555977312 INTESA SANPAOLO SPA 300.000 300.000,00 298.719,00 285.830,74
| fswtota 0000000000000 | = mavsooo] 7r30400000f 000000 0|  7eessrzoo] | 7103365047

| 000000 o febtow 00000000000 sassoen| essssososa] 00000 | 00000000 | easseesars] 0000 |  stsso7arass
et so.9us.262]  sssssoensz] | [ _tosusszsea] | 10439927323

2.3 - Derivados de negociacao

2.4 - Derivados de cobertura

| lea2 1s4445.242] 1s1assoe0s2] 0 | | resessaezoa| 00 | 1esssze7s
[ [ToTALGERAL 156465262 stazsoe0s2| | | evsesiezo3] | 16544262178

(Valores expressos em euros)

* Inclui o valor dos juros decorridos
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Anexo 2.1

DESENVOLVIMENTO DA PROVISAO PARA SINISTROS RELATIVA A SINISTROS OCORRIDOS EM EXERCiCIOS ANTERIORES E DOS SEUS REAJUSTAMENTOS (CORRECOES)

Provisao para sinistros Custos com sinistros * Provisao para sinistros * Reajustamentos
RAMOS/GRUPOS DE RAMOS em 31/12/2010 montantes pagos no exercicio em 31/12/2011
(1) (2) (3) (3)+(2)-(1)
VIDA 7.268.787,10 2.258.004,87 2.303.829,23 -2.706.953,00
NAO VIDA

ACIDENTES E DOENCA
INCENDIO E OUTROS DANOS
AUTOMOVEL
RESPONSABILIDADE CIVIL
OUTRAS COBERTURAS
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL
CREDITO E CAUCAQ
PROTECAO JURIDICA
ASSISTENCIA
DIVERSOS

TOTAL NAO VIDA 000 om0 el 0 oo 0 oo
TOTAL GERAL 7.268.787,10 2.258.004,87 2.303.829,23 -2.706.953,00

(Valores expressos em euros)
NOTAS:

* Sinistros ocorridos no ano 2010 e anteriores
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Anexo 2.2

DESENVOLVIMENTO DA PROVISAO PARA SINISTROS RELATIVA A SINISTROS OCORRIDOS EM EXERCICIOS ANTERIORES E DOS SEUS REAJUSTAMENTOS (CORRECOES) 2010

Provisao para sinistros Custos com sinistros * Provisao para sinistros * Reajustamentos
RAMOS/GRUPOS DE RAMOS em 31/12/2009 montantes pagos no exercicio em 31/12/2010
(1 (2) (K] (3)+(2)-(1)
VIDA 7.829.176,19 6.894.548,08 2654.407,26 1.719.779,15
NAO VIDA

ACIDENTES E DOENCA
INCENDIO E OUTROS DANOS
AUTOMOVEL
RESPONSABILIDADE CIVIL
OUTRAS COBERTURAS
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL
CREDITO E CAUCAQ
PROTECCAQ JURIDICA
ASSISTENCIA
DIVERSOS

TOTAL GERAL 7.829.176,19 6.894.548,08 2.654.407,26 1.719.779,15

(Valores expressos em euros)
NOTAS:

* Sinistros ocorridos no ano 2010 e anteriores



_ -3
s
o’

=—Ng¥F— " FRELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAT



Mapfre Seguros de Vida, S.A.

Certificacdo Legal das Contas

31 de Dezembro de 2011



Il

Avenida da Replblica, 90-6°

HHHHHH|||||||||||ul““' Zll ERNST & YOUNG St  Aasniado - SROC, 5.

1600-206 Lisboa
Portugal

Tel: +351 217 912 000
Fax: +351 217 957 586

www.ey.com

Certificacdo Legal das Contas

Introducdo

Examinamos as demonstracgoes financeiras anexas da Mapfre Seqguros de Vida, S.A.
("Companhia™), as quais compreendem a Demonstragdo da Posi¢do Financeira em 31 de
Dezembro de 2011 (que evidencia um total de 190.739.978,26 Euros e um total de capital
préprio de 7.372.395,68 Euros, incluindo um resultado liquido de 1.175.423,52 Euros), a
Conta de Ganhos e Perdas, as Demonstra¢des do Rendimento Integral, de Variacdes do Capital
Préprio e de Fluxos de Caixa do exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas e

Anexos.

Responsabilidades

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparacao de demonstracdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da
Companhia, o resultado e o rendimento integral das suas operacdes, as alteraces no seu
capital préprio e os seus fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios

contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4,

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e 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 aceitdvel sobre se as
demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o

referido exame incluiu:

- averificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgactes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em

juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizadas na sua preparagdo;

Sociedade Andnima - Capital Social 1.105.000 euros - Inscrigdo n.® 178 na Ordem des Revisares Oficiais de Contas - Inscrigio N.2 9011 na CMVM
Contribuinte 505 988 283 - C. R, Comercial de Lisboa sob o mesmo ndmero - A member firm of Ernst & Young Global Limited
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- aapreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua

divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;
- averificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- aapreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes

financeiras.

5; 0 nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordancia da informacdo financeira

constante do Relatério de Gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para a expressao da nossa

opinido.
Opinido

T Em nossa opinido, as demonstrag¢8es financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicao financeira de Mapfre
Sequros de Vida, S.A., em 31 de Dezembro de 2011, o resultado e o rendimento integral das
suas operagdes, as variacGes no seu capital préprio 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 n® 4/2007 de 27 de Abril e respectivas alteragfes subsequentes.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informacdo constante do Relatério de Gestdo é concordante com

as demonstracgdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 17 de Margo de 2012

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n° 178)
Representada por:

Cisia Galeadad

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto (ROC n° 1230)



RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

Nos termos da lei em vigor, o Conselho Fiscal da MAPFRE Seguros de Vida, S.A., vem
apresentar o relatério da atividade por si desenvolvido no exercicio de dois mil e onze e
bem assim, emitir parecer sobre os documentos de prestacdo de contas do mesmo

exercicio.

O Conselho Fiscal recebeu oportunamente a certificacao legal de contas elaborada por

Ernst & Young, a qual lhe mereceu acordo.

O Conselho Fiscal constatou que em dois mil e onze, segundo ano da Companhia, se
consolidou a sua organizacdo e que noutro plano beneficiou da possibilidade de
reclassificar alguns ativos financeiros de “disponiveis para venda” para “detidos até a

maturidade”.

O relatério de gestdao foi também objeto de andlise, ndo sendo merecedor de qualquer
reparo por parte deste Conselho, o mesmo se aplicando a proposta de aplica¢do de

resultados.



Sendo assim e tendo em consideragdo a opinido constante da certificagdo legal de

contas, o Conselho Fiscal emite o parecer seguinte:

1. Que sejam aprovados o relatério de gestdio e as demonstragdes

financeiras do exercicio de dois mil e onze;

2. Que seja aprovada a proposta de aplicagdo de resultados do exercicio de

dois mil e onze.

Lisboa, 19 de Marco de 2012

O CONSELHO FISCAL
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