&) BES SEGUROS

RELATORIO E CONTAS
2010

BES, Companhia de Seguros, S.A.

Av. Columbano Bordalo Pinheiro, n.2 75 - 11.2 - 1070-061 Lisboa
Registada na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa e NIPC 503718092
Capital Social: 15.000.000 €



&) BES SEGUROS

Senhores Accionistas,

Nos termos da Lei, o Conselho de Administracdo tem a honra de submeter a apreciacdo de V. Exas. o
Relatério de Gestdo e as Contas, preparadas de acordo com os principios contabilisticos geralmente
aceites para o sector segurador em Portugal, estabelecidos pelo Plano de Contas aprovado pela Norma
Regulamentar do Instituto de Seguros de Portugal n? 4/2007, de 27 de Abril, e respectivas alteragdes
subsequentes, da BES, COMPANHIA DE SEGUROS, S.A. (adiante designada também por BES Seguros ou

Companhia) relativos ao Exercicio de 2010.
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1.1. Estrutura e praticas de governo societario

1.1.1. Estrutura do Governo da BES Vida

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

transparéncia e valorizacdo dos clientes.

Assembleia

. = Geral
Comissao de

Vencimentos

Revisor
Oficialde
Contas

Conselho de Conselho
Administracao Fiscal

Comissao
Executiva

Direccao de
Gestao deRisco,

Comi_té de Comité de Auditoria
5 Gestaode Interna
Compliancee Controlo Interno

Risco
Controlo

A Assembleia Geral de Accionistas, que reline pelo menos uma vez por ano, em sede de Assembleia
Geral Anual de Accionistas, tem por principais competéncias proceder a eleicio dos érgdos sociais,

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

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

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

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

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

membros efectivos e um suplente.

A fiscalizacdo externa da companhia é assegurada pelo Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo da

BES Seguros, a Ernst & Young e Associados, SROC, S.A., bem como pela autoridade de supervisdao a

que a BES Seguros esta sujeita, o Instituto de Seguros de Portugal.

1.1.2 Composicdo dos Orgios Sociais

Em Assembleia Geral Anual da BES Seguros, realizada no dia 28 de Marco de 2008, foram eleitos os

6rgdos sociais para o quadriénio de 2008 a 2011. Nestes termos, a composicdo dos érgdos sociais da

BES Seguros em 31 de Dezembro de 2010 é a seguinte:

1.1.2.1 Mesa da Assembleia Geral

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

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

reeleicao.

1.1.2.1.1

1.1.2.1.2

Identificacao dos Membros da Mesa da Assembleia Geral
Presidente: Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira
Vice-Presidente: Michel Victor Francois Villatte

Secretario: Nuno Miguel Matos Silva Pires Pombo

Regras Estatutarias sobre o exercicio do direito de Voto

Relativamente a participacdo e exercicio do direito de voto nas reunides da Assembleia

Geral:

“Artigo 132”

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

direito pelo menos a um voto, que satisfacam as condicdes referidas no nimero seguinte.

DOIS - S6 poderdo participar na Assembleia Geral dos Accionistas os titulares de accoes

averbadas em seu nome até oito dias Uteis antes do dia da reunido.
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1.1.2.1.3

1.1.2.1.4

1.1.2.1.5

TRES - A cada accdo correspondera um voto.

QUATRO - A Assembleia podera ser realizada com utilizacdo de meios telematicos se a
sociedade assegurar a autenticidade das declaragdes e a seguranca das comunicagoes,

procedendo ao registo do seu contelido e dos respectivos intervenientes.

CINCO - Dentro do prazo referido no niumero dois devem os accionistas que pretendam
fazer-se representar por outro accionista apresentar na Sociedade os instrumentos de
representacdo e, bem assim, as pessoas colectivas indicar quem as representard; o
presidente da Mesa poderd, contudo, admitir a participacdo na Assembleia dos
representantes ndo indicados dentro desse prazo, se verificar que isso ndo prejudica os

trabalhos da Assembleia.

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

Representacao

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

quem os representara.

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

anterior ao designado para a Assembleia.

Quérum

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

de setenta e cinco por cento do capital social.

Intervencao da Assembleia Geral sobre a politica de remuneracao da

sociedade:

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

Administracdo e do érgao de Fiscalizacdo, sob proposta da Comissdo de Vencimentos.
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1.1.2.2 Conselho de Administracao

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

e Presidente do Conselho de Administracdo

Outros Cargos:

e Vogal do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Financial Group

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

¢ Vogal do Conselho de Administracdo da BES - Vida, Companhia de Seguros, S.A.

e Presidente do Conselho de Administracdo da Europassistance, S.A.

e Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia de Seguros Logo

e Presidente do Conselho de Administracdo da T-Vida, Companhia de Seguros, S.A.

e Presidente do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Contact Center, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Saude

Thierry Adolph Langreney

e Vice Presidente do conselho de Administracao*

Outros Cargos:

e Chief Executive Officer do Crédit Agricole Assurances ltalia Holding

e Vogal Conselho de Administracdo do Crédit Agricole Vita (Itdlia)

e Vogal do Conselho de Administracao da Emporiki Life (Grécia)

e Vogal do Conselho de Administracdo da Bancassurance Sal (Libano)

e Presidente do Conselho de Administracdo do Credit Agricole Life Europe

e Vogaldo Conselho de Administracdo do Credit Agricole Life Japan

e Vogal do Conselho de Administracdao do Credit Agricole Risk Insurance (CARI)
e Vogal do Conselho de Administracdo do Crédit Agricole Reinsurance (CARE)

e Director Geral da Pacifica, S.A.**

*Cessou as suas funcdes na BES Vida com efeitos a partir do dia 17 de Dezembro de 2010. O

Conselho de Administrac@o decidiu cooptar o Dr. Jéréme Grivet em sua substituic@o.

**Iniciou funcbes a partir do dia 1 de Dezembro de 2010.
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Michel Joseph Paul Goutorbe

e Vogal do Conselho de Administracdo e Presidente da Comissdo Executiva

Outros Cargos:

¢ Vogal do Conselho de Administracao e Presidente da Comissao Executiva da BES Vida,
Companhia de Seguros, S.A.

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

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

¢ Vogal do Conselho de Administracao da Eurofactor Portugal, S.A.

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

¢ Vogal do Conselho de Administracao da Espirito Santo Ventures, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo da ES Tech Ventures, SGPS,S.A

Joaquim Anibal de Brito Freixial de Goes

¢ Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

e Vogal do Conselho de Administracdo e membro da Comissdo Executiva do Banco Espirito
Santo, S.A.

e Vogal do Conselho de Administracdo da Espirito Santo Ventures, SCR, S.A.

¢ Vogal do Conselho de Administracdo da Glintt, Global Intelligent Technologies, SGPS, S.A.

¢ Vogal do Conselho de Administracdo da Portugal Telecom, SGPS, SA

Nuno Manuel da Silva Ribeiro David

e Vogal do Conselho de Administracdo e Chief Operational Officer

Outros Cargos:
e Vogal do Conselho de Administracdo e Chief Operational Officer da BES Vida, Companhia
de Seguros, S.A.
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Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso

Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

Vogal do Conselho de Administracao e Membro da Comissdao Executiva da Companhia de
Seguros Tranquilidade, S.A.

Vogal do Conselho de Administragao da Companhia de Seguros LOGO

Vogal do Conselho de Administracao da T Vida, Companhia de Seguros, S.A.

Vogal do Conselho de Administracao da AdvanceCare, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo da Esumédica, Prestacdo de Cuidados Médicos, S.A.
Presidente da Comissdo Técnica de Saude da Associacdo Portuguesa de Seguradores

Representante de Portugal na Comissdo de Saude do Comité Europeu de Seguros.

Patrick André Duplan

Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

Administrador da Apri Prevoyance

Administrador da lena Actions Auropeennes

Administrador da IFCAM

Director Geral da Pacifica, S.A.

Administrador da Predica, S.A.

Administrador da La Medicale de France

Vice Presidente do Conselho de Supervisao da Sopresa

Administrador do MRA CA (Assurances du Crédit Agricole Nord de France)
Administrador da Attica

Administrador do Crédit Agricole Assicurazioni

Olivier Ronan Melennec

Vogal do Conselho de Administracao e Chief Financial Officer

Outros Cargos:

Vogal do Conselho de Administracdo e Chief Financial Officer da BES Vida, Companhia de
Seguros, S.A.

Vogal do Conselho de Administracdo da Esaf- Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A.
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Dominique Yves Albert Lauré*

Vogal do Conselho de Administracao

Outros Cargos:

Vogal do Conselho de Administracao do CACI Life Limited

Vogal do conselho de Administragao CACI Non-Life Limited

Vogal do Conselho de Administracao CACI-Reinsurance Limited

Vogal do Conselho de Administracao da Space Holding (Ireland) Limited

Vogal do Conselho de Administra¢cdao da Emporiki Insurance

Vogal do Conselho de Administracao CAAIH (Credit Agricole Assurances Italia Holding)
Vogal do Conselho de Administracao CAA (Credit Agricole Assicurazioni)

Vogal do Conselho de Administracdo CARE (Credit Agricole Reinsurance)

Vogal do Conselho de Administracdao CARI (Credit Agricole Risk Insurance)

*Cessou as suas fungdes na BES Seguros mediante carta de renuncia datada de 28 de Maio de 2010. O

Conselho de Administracdo decidiu cooptar o Dr. hervé Hassan em sua substituic@o.

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

Executiva composta pelos seguintes Administradores:

Chief Executive Officer: Michel Joseph Paul Goutorbe
Chief Operacional Officer: Nuno Manuel da Silva Ribeiro David
Chief Financial Officer: Olivier Ronan Melennec

1.1.2.3 Conselho Fiscal

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

um membro suplente.

0Os membros do Conselho Fiscal sao eleitos por um periodo de quatro anos, sendo permitida a

sua reeleicao.
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1.1.2.3.1 Identificacdo dos membros do Conselho Fiscal
Presidente: José Manuel Ruivo da Pena
Vogal: José Maria Ribeiro da Cunha

Vogal: Paulo Ribeiro da Silva

*Em virtude de rentincia as funcées de membro efectivo do Conselho Fiscal da BES Seguros, apresentada pelo Dr. Hervé
Hassan,foi o mesmo substituido pelo vogal suplente Paulo Ribeiro da Silva e serd eleito novo membro efectivo na préxima

Assembleia Geral Ordindria de Accionistas.

1.1.2.4 Revisor Oficial de Contas

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

periodo de quatro anos, sendo permitida a sua reeleicao.

1.1.2.4.1 Identificacao do Revisor Oficial de Contas

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

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

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

1.1.2.5 Secretario da Sociedade

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

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

1.1.2.5.1 Identificacao do Secretario da Sociedade

Secretario: S6nia Maria Ferreira Guerra Torrao

Secretario Suplente: Francisco Maria Vilhena de Carvalho

1.1.2.6 Composicao da Comissao de Vencimentos

Luis Anténio Burnay Pinto de Carvalho Daun e Lorena

Thierry Philippe Adolphe Langreney
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1.1.3 Politica de Remuneracio

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

6rgdos sociais da BES Seguros.

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

sobre a politica de remuneragdo dos membros dos drgdos sociais da BES Seguros.

A proposta da Comissdo de Vencimentos apresentada a Assembleia Geral Anual no dia 30 de Marco

de 2010 teve o seguinte contetdo:

Considerando que a politica de remuneracdo dos membros dos érgdos de Administracdo e
Fiscalizacao da BES Seguros deve ter por base a articulacdo com os mecanismos que assegurem o
alinhamento dos interesses dos membros do 6rgdo de Administracdo com os objectivos estratégicos

da Companhia;

Considerando que a remuneracdo dos membros dos 6rgdos sociais deve ser estruturada de modo a
remunerar, de forma justa e eficiente, a competéncia e dedicacdo de cada um dos seus membros,

tendo em conta o respectivo desempenho individual e global;

Considerando que na BES Seguros a aprovacdo da remuneracdo dos Orgdos de Administracdo e

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

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

fixados pela totalidade do seu Conselho de Administracao;

Propde-se a aprovacdo da seguinte declaracdo sobre Politica de Remuneracdo dos 6rgdos de

administracao e fiscalizacdo da empresa:

Membros do Conselho de Administracao

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

componentes:

- Fixa, com referéncia ao exercicio em curso;

- Variavel, com referéncia ao ano anterior, estabelecida no primeiro trimestre do exercicio em curso.
A remuneracdo fixa é estabelecida pela comissdo de Vencimentos tendo em conta:

- As remuneracdes pagas por empresas de dimensao semelhante a operar no sector segurador em

Portugal e na Uniao Europeia;
- As remuneraces pagas no Grupo “Crédit Agricole” para cargos de responsabilidade semelhante;

- O desempenho individual anual de cada Administrador.
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A remuneracdo variavel depende de decisdo a tomar, caso a caso, pela Comissdo de Vencimentos, e
pode ou ndo ser atribuida anualmente considerando o desempenho individual e global da

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

Membros do Conselho fiscal

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

anualmente pela Comissao de Vencimentos.

Membros da Mesa da Assembleia Geral

A remuneracdo dos membros da Mesa da Assembleia Geral é determinada pela Assembleia Geral e

corresponde a uma quantia fixa por presenca em cada Assembleia.

Propde-se que a politica ora proposta vigore até ao termo do mandato dos drgdos sociais,

correspondente ao quadriénio 2008-2011.”

Em 2010, os membros dos érgdos sociais auferiram as seguintes remuneragoes:

} ) Remuneragdes R?rn uperagées Ren.1 uneracoes
Nome Orgao Social Variaveis e Outros Totais pagas aos
fixas .. = ..

Beneficios Orgaos Sociais
Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha Conselho de Administracdo 54.964 € 0€ 54.964 €
Michel Joseph Paul Goutorbe Conselho de Administracao 28560 € 17.000 € 45.560 €
Nuno Manuel da Silva Ribeiro David Conselho de Administracdo 22351€ 16.045 € 38.396 €
Olivier Ronan Melennec Conselho de Administracdo 28.000 € 15.001 €' 43.001 €
José Manuel Ruivo da Pena Conselho Fiscal 21420 € 0 €' 21.420€
José Maria Ribeiro da Cunha Conselho Fiscal 17136 € 0 €’ 17136 €
Total 172.431€ 48.047 € 220.478 €

1.1.4 Politica de Deteccao e Correccao de situacoes de incumprimento

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

gerais:

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

2) Entidade que recolhe a comunicacao: Direc¢do de Gestdo de Risco, Compliance e Controlo; A
Direccao de Compliance perante a comunicacao referida, deve apreciar a situacdo descrita e
determinar as ac¢bes que, perante cada caso concreto, entenda por convenientes. Para este

fim, esta Direccao podera solicitar a colaboracao da Direccao de Auditoria Interna.
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3)

4)

5)

1.1.5

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

Comunicacoes Anonimas: Ndo sdo admitidas nem serdo tidas em conta comunicacées
anénimas. Toda e qualquer situacdo de deteccdo e correccdo de situacdes de incumprimento
reportada sera tratada confidencialmente, nomeadamente quanto a sua origem, e com a
devida discrigao;

Nao retaliacdo: E expressamente proibida qualquer retaliacdo contra os Colaboradores que
efectuem a referida comunicagao;

Arquivo das Comunicacoes: Se derem origem a processos internos de investigacdo, sao
arquivadas confidencialmente até a conclusao dos respectivos processos.

Findas as investigacoes, os dados serdo eliminados nos termos e condicbes legalmente

definidas.

Estrutura de Capital

O capital Social da BES Seguros é de 15.000.000 euros, representado por 3.000.000 ac¢des com valor

nominal de 5,00 euros cada.

1.1.5.1 Estrutura Accionista

Estrutura Accionista a 31 de Dezembro de 2010

Accionista Nre Accoes % Capital Social
Crédit Agricole, S.A. 1.500.000,00 50,00%
Banco Espirito Santo, S.A. 749.800,00 24,9994%
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. 750.000,00 25%
Banco Espirito Santo de Investimento, S.A. 100,00 0,00003%
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS,S.A. 100,00 0,00003%
Total 3.000.000,00 100,00%
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1.1.5.2 Identificacdo Accionistas titulares de Direitos Especiais:

Nenhum dos accionistas é titular de Direitos Especiais.

1.1.5.3 Transmissibilidade das Accoes

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

totalidade ou de parte das ac¢des que o accionista transmitente pretenda efectuar.

1.1.5.4 Alteracao dos Estatutos da BES Seguros

Qualquer alteracdao do Contrato de Sociedade da BES Seguros, incluindo deliberacdes sobre
alteracdes de capital, tem que ser submetida a aprovacdo da Assembleia Geral. As
deliberacdes sobre a alteracdo do Contrato de Sociedade devem ser aprovadas por maioria de
dois tercos dos votos emitidos, devendo para o efeito estar presentes pelo menos 75% dos

votos.

1.1.6. Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestao de risco
implementados na Companhia relativamente ao processo de divulgacao de

informacao financeira

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

e monitoriza o seu cumprimento dentro dos prazos exigidos
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1.2. Enquadramento macroeconémico

1.2.1. Situagcdao econdmica internacional

O ano de 2010 ficou marcado pela crise do risco soberano na Zona Euro, sobretudo em resultado do
forte desequilibrio das contas publicas da Grécia e das dificuldades do sector financeiro da Irlanda. A
necessidade de apoio financeiro da UE e do FMI a estas economias alimentou um receio de contagio a
outras economias da periferia da Zona Euro, em particular a Portugal e Espanha, penalizando as
respectivas condi¢des de financiamento. A revisdo em baixa das notagdes do risco soberano da periferia
da Zona Euro e os receios sobre a deterioracdo da qualidade do crédito (tanto ao nivel da divida
soberana como do crédito hipotecario) penalizaram igualmente as condicdes de financiamento dos

bancos eu ropeus.

Reflectindo a quebra de confianca dos investidores, o EUR registou uma depreciacdo de 6.7% face ao
USD no conjunto de 2010 e os indices accionistas CAC40, IBEX e PSI-20 desvalorizaram-se,
respectivamente, 3.34%, 17.43% e 10.34%. Em contraste, e reflectindo o desempenho excepcionalmente

favoravel da economia alem4, o indice DAX valorizou-se 16.06%.

Apesar dos receios de instabilidade financeira atras descritos, o ano de 2010 foi também marcado por
uma evolucao favoravel da actividade nas principais areas econémicas, com os impactos desfasados
dos estimulos das politicas monetaria e orcamental a fazerem sentir-se na procura interna e,
sobretudo, nos fluxos de comércio internacional. Apds os registos negativos observados em 2009, o PIB
cresceu 3.6% na Alemanha, 1.7% na Zona Euro e 2.9% nos EUA. Neste contexto, os indices Dow Jones,
Nasdaq e S&P500 ganharam 11.02%, 16.91% e 12.78% no conjunto de 2010, beneficiando também da

postura expansionista da politica monetaria da Reserva Federal.

As principais economias emergentes mantiveram um dinamismo elevado, registando-se crescimentos

de 10.3% na China e 7.5% no Brasil.

Embora perante uma conjuntura marcada ainda por diversas incertezas e riscos, apds a contraccdo do

PIB observada em 2009 (-2.6%), a economia dos Estados Unidos cresceu 2.9% no conjunto de 2010.

A natureza marcadamente expansionista da politica econémica levada a cabo pelo Governo e pela
Reserva Federal na sequéncia da recessdo de 2009, produziu o seu efeito maximo no final desse ano e
foi-se esbatendo ao longo do 12 semestre de 2010. O crescimento do PIB desacelerou de 5%, em termos
anualizados, no 42 trimestre de 2009, para apenas 1.7%, no 22 trimestre de 2010, ao mesmo tempo que a
taxa de desemprego, embora em queda, permaneceu elevada (9.5% da populacao activa no final do 12
semestre). A persisténcia de uma elevada capacidade produtiva excedente contribuiu para que a

inflacdo registasse uma trajectdria de queda ao longo deste periodo.
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Concluido o programa de aquisicdo de titulos no final do 12 trimestre, a Reserva Federal iniciou em
Agosto uma nova fase da politica monetaria, com o reinvestimento do valor dos instrumentos de divida
vencidos em obrigacdes de longo prazo do Tesouro norte-americano, procurando, assim, manter
inalterado o nivel do seu balanco, a0 mesmo tempo que sinalizava aos mercados financeiros a
possibilidade de novas medidas expansionistas. Em Novembro, a autoridade monetaria anunciou um
novo programa de aquisicao de “Treasuries” de maturidades longas, num montante adicional de USD

600 mil milhdes, a fim de manter um ambiente de baixas taxas de juros de longo prazo.

Na vertente orcamental, a Governo anunciou novos estimulos a procura interna, incluindo o
prolongamento de uma parte substancial dos estimulos fiscais da era Bush, envolvendo uma verba

global superior a USD 800 mil milhdes.

Estas accbes permitiram inverter o sentimento negativo dos mercados, consolidados pelo
comportamento dos indicadores econdmicos mais relevantes. Neste contexto, o PIB norte-americano
registou crescimentos anualizados de 2.6% e 3.2% nos 32 e 42 trimestres, com desempenhos mais
favoraveis do consumo privado (crescimento anualizado de 4.4% no 4° trimestre). No final do ano,
assistiu-se também a uma importante recuperacdo do crédito as empresas, suportada por uma maior
disponibilidade dos Bancos para o financiamento deste sector. A este facto ndo tera sido estranha a
evolucdo favoravel dos resultados das empresas, quer no sector financeiro, quer no sector nao

financeiro.

O dltimo trimestre do ano interrompeu a tendéncia de descida das taxas de juros de mercado, com as
perspectivas mais favordveis para a actividade econémica a gerarem alguns receios de pressdes
inflacionistas futuras, dada a manutencdo de uma politica monetaria fortemente expansionista. Para
além das injeccbes extraordindrias de liquidez, a Reserva Federal ndo sinalizou qualquer intencdo de
iniciar um ciclo de subidas dos juros de referéncia, mantendo-se a taxa de referéncia num intervalo
entre 0% e 0.25% ao longo de 2010.

A economia da Zona Euro foi consolidando, ao longo do ano de 2010, a trajectéria de progressiva
recuperacdo da actividade iniciada na segunda metade de 2009, que pOs termo ao periodo de recessao
iniciado no 2° trimestre de 2008. O PIB registou, assim, um crescimento de 1.7%, apds a contraccao de
4.1% verificada em 2009. Na base desta recuperagao encontra-se o forte desempenho das exportagdes,
beneficiando da dinamizacdo dos fluxos de comércio internacional e, em especial, da procura oriunda
das economias emergentes, que exerceu um forte efeito favoravel sobre a producdo industrial.
Particularmente forte foi o desempenho da actividade no 2° trimestre, ao crescer 1% em termos
trimestrais, beneficiando do estimulo fornecido pelo conjunto das politicas publicas implementadas, de
cariz expansionista. No entanto, a base da recuperacdo foi-se tornando gradualmente mais ampla,
sendo também de notar a melhoria do consumo privado e a moderacdo da quebra sofrida pelo
investimento (tendo o investimento em equipamento exibido j& um crescimento face ao ano anterior),
acompanhando uma melhoria dos niveis de confianca e a progressiva normalizacdo das condicdes de

financiamento nas economias “core”. A recuperacao da actividade no conjunto da Zona Euro nao foi, no
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entanto, uniforme, sendo de sublinhar a evidente heterogeneidade de desempenho entre Estados-
membros. Digno de registo é o desempenho da economia alem3, que cresceu 3.6% no conjunto do ano,
o0 maior ritmo de expansao desde a reunificacao, com um forte contributo das exportacdes e do
investimento em equipamento. Este desempenho contrasta com a desaceleracdao e mesmo contraccao
registados pelas economias periféricas da Unido Econdémica e Monetaria. Neste plano, é de destacar a
contraccao das economias grega, irlandesa e espanhola, a primeira das quais superior a 4%, sobretudo
em consequéncia do acentuado esforco de consolidacdo orcamental em curso naqueles Estados-
membros. No plano dos precos, a taxa de inflagdo média anual foi de 1.4%, apds o registo de 0.3% em
2009, uma subida que em grande medida se ficou a dever as componentes de energia e transportes e
alimentacdo. No entanto, a taxa de inflacdo subjacente, que exclui aquelas componentes, registou um
decréscimo face ao ano anterior, traduzindo a auséncia de pressdes inflacionistas impostas pela
procura, algo patente também na elevada capacidade instalada ndo utilizada e no aumento da taxa de
desemprego, para 10% da populacdo activa. Neste contexto, o Banco Central Europeu manteve
inalterada, durante todo o ano, a taxa de juros de referéncia em 1%, nivel a que se encontra desde Maio
de 2009. Paralelamente, a autoridade monetaria forneceu ampla liquidez ao sistema bancario,
promovendo operacdes de cedéncia ilimitada de liquidez a 3 meses e também, a partir de Maio,
adquirindo pontualmente, em mercado secundario, titulos de divida publica, visando reduzir as tensdes
observadas em alguns mercados, e que foram particularmente visiveis nos mercados de divida
soberana de alguns Estados periféricos. Ao abrigo deste programa, o BCE adquiriu um total de 73.5 mil
milhdes de euros em titulos de divida até ao final do ano. Este montante foi objecto de esterilizacao,
através da constituicdo de depdsitos de curto prazo dos bancos comerciais junto do BCE, de modo a nao

incrementar a oferta monetaria.

No que respeita & economia dos nossos vizinhos na Peninsula Ibérica, ela registou um recuo marginal
em 2010 (-0.1%), reagindo assim a forte contraccdo registada em 2009 (-3.7%). O melhor desempenho
deveu-se fundamentalmente a recuperacdao do consumo das familias, ao avancar 1.3% em termos
anuais, apesar da evolucao desfavoravel do mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a agravar-
se de 18.8% para 20.33% da populacdo activa, o valor mais elevado em mais de uma década. Por outro
lado, o investimento caiu 7.4%, novamente condicionado pela evolucao negativa do sector da
construcao (recuo de mais de 10%), mas compensado, em parte, pela despesa em bens de equipamento
(2.2%).

Entretanto, o consumo publico sofreu uma quebra em consequéncia das medidas de austeridade
implementadas pelo Governo Espanhol. Por outro lado, a procura externa liquida contribuiu
positivamente para o crescimento, com as exportacées a recuperarem, gracas a aceleracdo da

economia global e a ganhos de competitividade, e com as importacgdes a evoluirem a um ritmo inferior.

Apdés um défice orcamental de 11.1% do PIB em 2009, em consequéncia da forte contraccdo da
actividade, o défice orcamental diminuiu para préximo de 9.3% do PIB em 2010. Para além da subida do
IVA, os salarios dos funcionarios publicos sofreram uma reducdo de 5% e o Governo Espanhol procedeu

a cortes significativos na salde, no investimento e nas prestagdes sociais. Estas medidas de cariz
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restritivo foram reforcadas num contexto das preocupacdes dos investidores com a sustentabilidade da
divida publica dos paises da periferia da Zona Euro, nomeadamente com a revisdo em baixa das
notacdes da divida publica espanhola por trés das principais agéncias de “rating” que, de um modo
geral, evidenciaram a debilidade da economia espanhola (que enfraquece a posicao orcamental), o forte
endividamento do sector privado, um mercado de trabalho pouco flexivel e o impacto que a

reestruturacdo necessaria do sector financeiro tera no processo de recuperacao da economia.

Situagao econdmica nacional

O ano de 2010 foi caracterizado por uma deterioracdo das condicdes financeiras enfrentadas pela
economia portuguesa, em resultado da maior aversao ao risco dos investidores face a periferia da Zona
Euro e, sobretudo, na sequéncia do “downgrading” da Republica (em dois graus, para A-) levado a cabo,
em Abril, por uma das principais agéncias de rating. No conjunto do ano, o spread dos titulos de divida
publica a 10 anos quando comparadas com os alemdes subiu 296 pontos base, para 364 pontos base
(tendo atingido um maximo de 460 pontos base em meados de Novembro). Apesar de uma situagdo
sélida ao nivel da solvabilidade, os Bancos portugueses passaram a enfrentar um ambiente externo
adverso no acesso a liquidez, forcando um maior recurso as operacdes de cedéncia de liquidez do BCE e

obrigando a maiores restricdes nas condigdes de financiamento da actividade econémica interna.

Embora com uma evolugdo desfavoravel do consumo e do investimento na segunda metade do ano, a
economia portuguesa registou em 2010 um crescimento anual de 1.4%, acima das expectativas,
beneficiando, em particular, do dinamismo das exportacoes. Este desempenho relativamente favoravel
contrasta com os registos negativos de crescimento observados nas outras economias da periferia sob
o foco dos mercados (Espanha, Irlanda e Grécia) e resulta também, em parte, do facto de a procura
interna nao ter sido afectada, como em outras economias, por efeitos negativos associados a fortes

correccdes do mercado imobiliario.

No contexto da crise do risco soberano da Zona Euro, a politica orcamental foi caracterizada, em 2010
(sobretudo no ultimo trimestre), pela adopcdo de medidas fortemente restritivas, com o objectivo de
reduzir o défice de 9.3% do PIB, em 2009, para 4.6% do PIB em 2011. Estas medidas incluiram o aumento
da carga fiscal nos impostos sobre o rendimento e sobre o consumo, destacando-se, neste caso, a
subida do IVA, de 20% para 21% em Julho, e de 21% para 23% ja em Janeiro de 2011. Do lado da despesa,
destaca-se o antncio da reducdo dos saldrios e o congelamento de admissdes na funcdo publica, para
além de cortes nas despesas sociais e de investimento. Em 2010, o défice das Administra¢des Publicas
reduziu-se para um valor em torno de 6.9% do PIB (abaixo da estimativa inicial de 7.3%, embora

beneficiando de uma receita extraordinaria de cerca de 1.1% do PIB, decorrente da transferéncia dos

Relatério e Contas
31de Dezembro de 2010 e 2009 pag. 20



&) BES SEGUROS

fundos de pensdes da PT para o sistema publico de pensdes). A divida publica subiu de 76.1% para 82.1%

do PIB, mantendo-se abaixo da média da Zona Euro, de 84.1% do PIB.

A subida da taxa média anual de desemprego, de 9.5% para 10.8% da populacdo activa, e a perspectiva
de reducao do rendimento disponivel penalizaram a confianca dos consumidores e determinaram uma
desaceleracdo da procura interna na parte final do ano. No entanto, no conjunto de 2010, o consumo
privado cresceu ainda cerca de 1.9%, sobretudo em resultado da antecipacao de decis6es de consumo,
face aos aumentos do IVA atrds referidos. Este efeito foi particularmente visivel na aquisicdo de bens
duradouros (sobretudo veiculos de transporte). Em termos médios anuais, a inflagdo no consumo subiu
de -0.8% para 1.4%, observando-se uma aceleracdo mais visivel dos precos nos ultimos meses do ano,

sobretudo em funcdo da subida dos precos da energia. A inflacdo homdloga atingiu 2.5% em Dezembro.

A deterioracdo das expectativas face a evolucdo da procura interna e externa, os elevados niveis de
incerteza e as condi¢cbes mais restritivas de financiamento levaram a uma nova queda do investimento
(perto de 6%, apds um registo de -14% em 2009). A retraccdo das despesas de capital foi comum a todos

os sectores - familias, empresas e Administracdes Publicas.

As exportacodes registaram um crescimento em torno de 8.8%, apds um recuo de 11.7% no ano anterior.
Para este desempenho contribuiram, sobretudo, as exportacoes associadas a industria transformadora,
beneficiando da recuperacdo da procura e da actividade industrial a nivel global e, por arrastamento,
nos principais parceiros comerciais de Portugal na Zona Euro (com destaque para a Alemanha, com um
crescimento anual do PIB de 3.6%). As encomendas externas a industria mantinham um forte

crescimento na parte final do ano (perto de 50%, em termos nominais e homologos).

O comportamento favoravel das exportacdes e o progressivo ajustamento da procura interna
(pressionando em baixa as importagdes), contribuiram para uma reducao do défice externo. Em 2010, o
saldo conjunto das balancas corrente e de capital, que reflecte as necessidades liquidas de
financiamento externo da economia, reduziu-se de 9.4% para 8.5% do PIB. O processo de “deleverage”
em curso na economia portuguesa foi também visivel no recuo do “stock” de responsabilidades externas
liquidas, de 109% para cerca de 104% do PIB.
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1.2.3. O sector segurador

Apesar de uma conjuntura econémica, financeira e social dificil, a actividade de seguros em Portugal
teve em 2010 sinais positivos. Depois da queda registada em 2009, o volume de negédcios do sector
segurador verificou uma expansdo significativa, proporcionando uma posicdo relativa do sector

segurador no PIB de aproximadamente 10%, o maior nivel jamais alcancado no nosso mercado.

De acordo com uma amostra superior a 98%', 0 volume de producdo da actividade seguradora em
Portugal ascendeu a mais de 16,1 mil milhdes de euros de prémios de seguro directo e entregas para

contratos de investimento e de prestacao de servicos, o que corresponde a um crescimento de 12,7%.

Esta evolucdo deve-se fundamentalmente a expansdo do segmento Vida (17,2%), que representa ja 75%
da producdo, pois o crescimento do segmento Nao Vida foi pouco significativo (0,9%), ainda que tal

represente uma clara recuperacao face as quedas verificadas nos anos anteriores.

PRODUC A0 ACUMULADA Em milhares de euros Vari§géo Estrutura
2009 2010  omologa 5559 2010

VIDA 10.320.117 12.097.423 17,2% 72,0% 75,0%
Rendas Vitalicias 27.946 23.990 -14,2% 0,2% 0,1%
Restantes Produtos de Risco 909.904% 921.645 1,3% 6,4% 5,7%
Produtos Capitalizacao 6213649  7.666.480 23,4% 43,4%  47,5%
PPR 3.144.281  3.244.908 3,2% 220%  20,1%
Operacoes de capitalizacao 24336 240.400 887,8% 0,2% 1,5%
NAO VIDA 4.004596  4.039.392 0,9% 28,0% 25,0%
Acidentes e Doenca 1.316.310 1.320.480 0.3% 9,2% 8,2%
Acidentes de Trabalho 673.737 645.777 -4,1% 4,7% 4,0%
Doenca 495.048 526.562 6,4% 3,5% 3,3%
Incéndio e o. Danos de Coisas 706.875 723.186 2,3% 4,9% 4,5%
Habitacdo e Condominios 371177 385.824 3,9% 2,6% 2,4%
Comércio e Industria 207.371 210.277 1,4% 1,4% 1,3%
Automovel 1.706.518 1.727.907 1,3% 1,9% 10,7%
Transportes 75.078 66.669 -11,2% 0,5% 0,4%
Responsabilidade Civil Geral 98.745 101.922 3,2% 0,7% 0,6%
Diversos 101.071 99.227 -1,8% 0,7% 0,6%
TOTAL 14.324.714 16.136.815 12,7% 100,0% 100,0%

! Fonte APS
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O crescimento do segmento Vida, alcancado num quadro de grande instabilidade dos mercados
financeiros, parece reflectir a atraccao dos aforradores por produtos com reduzido risco de
investimento, caracteristica presente em parte significativa dos produtos das seguradoras (os que tém
capitais e rendimentos garantidos). Parece ser este o motivo que explica o expressivo crescimento dos
produtos de capitalizacao ndo ligados a fundos de investimento, que surge associada a novas
poupancas trazidas ao sector, como parece indicar também a expansdo do volume de provisdes
matematicas deste ramo. Por outro lado, num contexto de anunciadas limitacGes as respectivas
deducdes fiscais, as contribuicdes para ao PPR das seguradoras aumentaram novamente em 2010

(3,2%) e para um volume quase duas vezes superior ao registado ha 3 anos atras.

No segmento Ndo Vida, a producdo revelou-se bastante mais estavel relativamente a 2009, o que
representa um progresso significativo face a regressdo que se verificou nos dois anos anteriores. Pela
positiva, importa destacar o crescimento da producdo dos seguros de Doenca (6,4%), Incéndio e Outros
Danos (2,3%) e também o crescimento positivo, apesar de marginal, do ramo Automovel (1,3%),
indiciando uma recuperacdo relativamente as forte quebras registadas em 2007, 2008 e (sobretudo)
2009. Pela negativa, o destaque vai para a producdo dos Acidentes de Trabalho, que continua em queda

acentuada (-4,1%) pelo 42 ano consecutivo.

Também a carteira total de investimentos do sector segurador portugués verificou um crescimento no
final de 2010, apesar da evolucdo desfavoravel dos mercados financeiros durante o ano de 2010 e da

crise da divida publica em alguns paises da zona Euro, entre os quais Portugal.

Avaliada em mais de 58 mil milhdes de euros, a carteira de investimentos global cresceu cerca de 1,5%
em relagdo ao periodo homologo, o que corresponde a um aumento absoluto da ordem dos 900 milhdes

de euros®.

Tal como na producdo, também aqui esta evolucdo foi determinada pelo crescimento dos activos
afectos a produtos do ramo Vida (+2,2%), onde se concentra a maior parte da carteira de investimentos

do sector (cerca de 83%) e onde o valor dos passivos cresceu também de forma mais dinamica (3,7%).

Ja a carteira de activos afectos a ramos Nao Vida conheceu mesmo um ligeiro decréscimo em 2010 (-

3,5%), em linha com a evolucdo registada, no lado do passivo, no valor das provisdes técnicas.

A carteira ndo afecta directamente a cobertura de passivos estava avaliada em quase 1,8 mil milhdes de

euros no final de 2010, mais 100 milhdes de euros do que em 2009.

Quanto a natureza dos activos, houve uma tendéncia de privilegiar ainda mais o investimento em
obrigacdes (que, no final de 2010, representava ja 67,8%, contra 65,6% em 2009), em substituicdo dos

produtos estruturados.

Relativamente reduzido permanece o investimento em accdes, seja directamente (3,3% da carteira

global), seja através de produtos estruturados (0,5%) ou de fundos de investimento (3,1%).

2 Fonte APS
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Os resultados de exploracdo do sector segurador, de acordo com as contas provisérias de um conjunto
de seguradoras que representa mais de 90% do mercado, terdo atingido cerca de 420 milhdes de euros
no exercicio de 2010. Com um saldo da ordem dos 390 milhGes de euros, o segmento dos seguros de
Vida teve neste desempenho um contributo decisivo, beneficiando, em especial, de uma prudente e

eficaz politica de gestdo da sua carteira de investimentos.

Ja o segmento N&o Vida, pressionado pelas elevadas taxas de sinistralidade médias, manteve um nivel

de rentabilidade modesto, globalmente inferior a 80 milhdes de euros.

No que respeita a dimensao financeira do sector, o seu volume total do activo ascendeu a quase 63 mil

milhdes de euros (um crescimento de 3,9% face a 2009).

Também os niveis de solvéncia se apresentam bastante confortaveis, apesar de inferiores a 2009. Tendo
por base os dados provisérios apresentados pelas companhias de seguros, o racio de solvéncia global do
sector segurador portugués no final do exercicio de 2010 era de 180%, tendo sofrido um decréscimo, em
termos absolutos, de cerca de 20 pontos percentuais face ao valor deste mesmo indicador em finais de
2009 (200%).

A quebra registada tem como principal justificacdo a evolucdo claramente desfavoravel do racio de
solvéncia das empresas que exploram o ramo Vida, que viram este indicador descer 48 pontos
percentuais, de 195%, em finais de 2009, para 147%, em finais de 2010. Sendo o ramo Vida aquele que é
mais sensivel a volatilidade dos mercados financeiros, o decréscimo dos elementos elegiveis de capital
observado em 2010 nas empresas especializadas no ramo Vida (-263 milhdes de euros) é
significativamente influenciado pela evolugdao negativa dos mercados financeiros e da desvalorizagao
dos activos, com impactos na reserva de reavaliacao por ajustamentos no justo valor de activos
financeiros. Por outro lado, de notar que a margem de solvéncia exigida, em linha com a evolucao
registada em 2010 na producdo e nas provisdes matematicas/passivos financeiros, cresceu cerca de

11%, o que, naturalmente, contribuiu também para a quebra no valor do racio de solvéncia.

De sinal contrario foi a evolucdo do racio de solvéncia para as empresas que exploram exclusivamente

ramos Nao Vida, que cresceu para os 249% (233% em finais de 2009).
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1.3. Principais indicadores e variaveis da actividade

(Unidade: Milhares de euros)
Variaveis de Balanco

Activo
Liquidez, investimentos e outros tangiveis
ProvisGes técnicas de seguro directo

Capital Préprio

2010

120.374
99.628
81.219
23.512

2009

127.483
106.925
86.121
26.788

2008

115.709
98.290
81.744
22.443

Var.2010/ Var.2009/

2009

-5,6%
-6,8%
-5,7%
-12,2%

2008

10,2%
8,8%
5,4%

19,4%

Variaveis de Ganhos e Perdas

Prémios brutos emitidos de seguro directo
Prémios emitidos liquidos de resseguro
Prémios adquiridos liquidos de resseguro
Custos com sinistros (bruto)*
Custos com sinistros liquidos de resseguro *
Custos e gastos de exploragdo liquidos
Actividade Financeira Liquida
Rendimentos liquidos de gastos financeiros
Ganhos liquidos de activos e passivos

Perdas de Imparidade

Resultado Liquido do exercicio

75.812
63.080
62.975

44.852
45.749
13.689

2.535
2.859

-324
0

3.891

73.403

60.284
60.488

43.387
42,982
12.024

2.984
2.963

21
0

5.427

70.953

59.092
59.923

43.611
42.116
12.241
998
4.285

-451
2.836

3.908

3,3%
4,6%
4,1%
3,4%
6,4%
13,8%
-15,0%
-3,5%
-1616,0%

-28,3%

3,5%
2,0%
0,9%
-0,5%
2,1%
-1,8%
199,0%
-30,9%
104,7%
-100,0%

38,9%

Outras varidveis e racios

N2 de apdlices - Carteira em Vigor 476.577 447.617 390.609 6,5% 14,6%
N2 de colaboradores 56 51 51 5 0
Resultado liquido / prémios brutos emitidos 5,1% 7,4% 5,5%
Resultado liquido / prémios adquiridos liquidos de resseguro 6,2% 9,0% 6,5%
Resultado liquido / capital préprio 16,6% 20,3% 17,4%
Ne de apdlices em vigor / n2 colaboradores 8.510 8.777 7.659
Prémios brutos emitidos / n colaboradores 1.354 1.439 1.391
Resultado liquido / n2 colaboradores 69 106 77
Custos com Sinistros/Prémios Adquiridos 60,8% 62,5% 65,1%
Custos com Sinistros/Prémios Adquiridos (liquido de resseguro) 72,6% 71,1% 70,3%
Custos e Gastos de Explora¢do/Pr.Adquir.(liquidos de resseguro) 21,7% 19,9% 20,4%
Réacio combinado, liquido de resseguro 94,4% 90,9% 90,7%

* Inclui custos de gestdo de sinistros
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1.4. A actividade da BES Seguros

1.4.1. Producao

A producdo total obtida em 2010, através das redes do Banco Espirito Santo, do Banco Espirito Santo
dos Acores e do Banco BEST, foi de 104 206 contratos, o que representa um decréscimo em relacdo a
2009 (-11,4%). Desenvolvendo a sua actividade num contexto de bancaseguros e considerando o
enquadramento econémico e financeiro anteriormente descrito, a tal evolucdo ndo é estranha a
focalizagdo da rede de distribuicdo bancaria em outros produtos ligados a financiamento da actividade
bancaria, retirando assim importancia ao tempo dedicado & comercializagdo dos produtos de seguros

nao vida.

Apesar desta menor actividade, a carteira em vigor apresenta um crescimento de 6,5%, atingindo os
476 577 contratos no final de 2010.

Var.2010/ Var.2009/

2010 2009 2008
2009 2008
N2 de apdlices vendidas 104.206 117.551 100.510 -11,4% 17,0%
N2 de apdlices - carteira em vigor 476.577  447.617 390.609 6,5% 14,6%

De salientar ainda em 2010 o alargamento da oferta, com a introducao de solu¢des inovadoras, como
foi o caso do produto “BES DIA a DIA”, um produto do ramo acidentes pessoais que visa a proteccao das

familias para os acidentes do quotidiano.

Com um volume de 75 812 milhares de euros, os prémios brutos emitidos apresentaram um
crescimento de 3,3% face ao registado em 2009. Apesar de nao ser tao significativo como em anos
anteriores, o crescimento do volume de negocios foi superior ao verificado no mercado dos seguros ndo
vida, permitindo assim aumentar a quota de mercado global nos seguros nao vida para 1,9% (1,8% em
2009). Esta evolucao positiva fez-se sentir em quase todos os ramos, havendo apenas uma evolucao
negativa nos acidentes pessoais devido a quebra significativa no produto “Proteccdo ao Crédito”,
relacionada com a desaceleracdo da actividade de concessao de crédito verificada no sector bancario,

sendo aquela atenuada pelo surgimento do novo produto atras referido.
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Prémios Brutos Emitidos

Milhares de Euros 2010 2009 2008

TOTAL 75.812 73.403 70.953
Acidentes Pessoais 7.898 8.075 6.977
Doenga 29.242 28.254 26.732
Riscos Multiplos Habitacao 22.829 21.798 21.310
Automovel 15.843 15.277 15.934

Quota de Mercado

1.4.2. Custos com Sinistros

Var.2010/ Var.2009/

2009 2008
-2,2% 15,7%
3,5% 5,7%
4,7% 2,3%
3,7% -4,1%

Os custos com sinistros de Seguro Directo (montante bruto, incluindo custos de gestao) atingiram os 44

852 milhares de euros, apresentando um crescimento de 3,4% face a 2009.

Apesar deste crescimento, a variacdo da provisdo para sinistros apresenta uma forte reducdo,

influenciada pelo comportamento do ramo automével em que o encerramento de sinistros de anos

anteriores com um custo inferior ao estimado e a adequacdo do provisionamento relacionado com os

sinistros em curso e com os sinistros ocorridos e ainda ndo declarados conduziu a este efeito na

variacao da provisdo para sinistros.

Os custos com sinistros de resseguro cedido reduziram significativamente, nomeadamente no que se

refere & variagcdo da provisdo, consequéncia do efeito atras descrito verificado no seguro directo.

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008
De seguro directo 44.852 43.387 43.611
Custos directos com sinistros 38.858 38.141 38.579
Prestacoes 45,990 37.830 35.893
Variagdo da provisdo para sinistros -7.132 311 2.686
Custos imputados a fungdo sinistros 5.994 5.247 5.032
De resseguro cedido -897 406 1.495
Montantes pagos 1.065 513 571
Variagao da provisdo para sinistros -1.962 -107 924

45.749 42.982 42.116

Custos com sinistros liquidos de resseguro

Var.2010/ Var.2009/

2009 2008
3,4% -0,5%
1,9% -1,1%

21,6% 5,4%
-2395,4% -88,4%

14,2% 4,3%

-321,1% -72,9%

107,5% -10,2%
-1725,8% -111,6%

6,4% 2,1%
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No que se refere as taxas de sinistralidade de seguro directo, verificamos uma melhoria de 1,7 pontos
percentuais relativamente ao ano anterior. Ndo obstante o aumento verificado nos Riscos Multiplos
Habitacdo, como consequéncia de algumas intempéries verificadas ao longo do ano, sendo a mais
mediatica a que se verificou na ilha da Madeira e nos Acidentes Pessoais, resultado da evolu¢do do
negocio e da introducdo de novos produtos que se verificaram neste ramo, os restantes ramos
apresentaram reducdes nas taxas de sinistralidade, com particular destaque para a reducao em 31,3
p.p. no Seguro Auto decorrente do anteriormente descrito, nomeadamente no que se refere a variacao

da provisao para sinistros.

Taxa de Sinistralidade Seguro Directo (Custos com Sinistros / Prémios Adquiridos)

Var.2010/ Var.2009/
2010 2009 2008

2009 2008
Total 60,8% 62,5% 65,1%
Custos directos com sinistros 52,7% 54,9% 57,6% -2,2 pp -2,7 pp
Acidentes Pessoais 20,8% 16,2% 11,7% 4,6 pp 4,5 pp
Doenca 67,9% 69,8% 72,1% -1,9 pp -2,3pp
Riscos Multiplos Habita¢do 63,7% 44,7% 37,5% 19,0 pp 7,2 pp
Automdvel 20,6% 51,9% 65,9% -31,3pp -14,0pp
Custos imputados a fungdo sinistros 8,1% 7,6% 7,5% 0,5 pp 0,1pp

Taxa de Sinistralidade Liq. Resseguro (Custos c/ Sinistros liquidos resseguro / Prémios Adquiridos liquidos resseguro)
Var.2010/ Var.2009/

2010 2009 2008 2009 2008
Custos directos com sinistros 63,1% 62,4% 61,9% 0,7 pp 0,5 pp
Acidentes Pessoais 39,7% 41,7% 0,0% -20pp 4L7pp
Doenga 70,6% 73,2% 75,4% -2,6 pp -2,2pp
Riscos Multiplos Habitagdo 69,6% 49,4% 40,2% 20,2 pp 9,2 pp
Automovel 37,9% 60,2% 67,5% -22,3pp -7,3pp
Custos imputados a fungdo sinistros 9,5% 8,7% 8,4% 0,8 pp 0,3 pp

As taxas de sinistralidade liquidas de resseguro registam um acréscimo de 1,5 p.p., sentindo-se aqui o
mesmo efeito que o anteriormente referido uma vez que, no que respeita aos Riscos Multiplos

Habitacdo, o impacto das intempéries em termos de resseguro cedido foi pouco relevante.
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1.4.3. Custos e Gastos de Exploracao

Os custos de exploracao liquidos apresentam um crescimento de 13,8%.

Var.2010/ Var.2009/
2010 2009 2008

(Unidade: Milhares de euros) 2009 2008
Custos de Exploragdo Liquidos 13.689 12.024 12.241
Custos de aquisicao 15.461 13.030 12.689 18,6% 2,7%
Comissdes (Intermediagdo de produtos de Seguros) 10.655 9.203 8.343 15,8% 10,3%
Outras ComissGes e Custos de Aquisicdo 1.291 772 887 67,3% -12,9%
Custos imputados afuncdo aquisigdo 3.514 3.056 3.459 150% -11,7%
Custos de aquisic¢do diferidos (variagdo) -475 -948 -882 49,9% -7,5%
Gastos administrativos 2.946 2.668 2.452 10,4% 8,8%
Custos imputados afunc¢do administrativa 2.946 2.668 2.452 10,4% 8,8%
Comissoes e participagdo nos resultados de resseguro -4.243 -2.727 -2.018 -55,6%  -35,1%
Comissdes de resseguros cedido -3.086 -2.270 -1.522 -36,0%  -49,2%
Participagcdo nos resultados de resseguro -1.157 -456 -496 -153,4% 7,9%%

Este crescimento resulta de uma combinacao de diferentes factores distintos:

e As comissdes por intermediacdo de produtos de seguros (crescimento de 15,8%), para além do
comissionamento directamente relacionado com o volume de negdcios, inclui o
comissionamento a titulo de incentivo & qualidade da carteira, ligado ao comportamento dos
saldos técnicos de anos anteriores. Com a melhoria verificada na sinistralidade do ramo
Automdvel, nomeadamente a que se refere a exercicios anteriores, houve um crescimento
significativo nesta comissao.

e O crescimento verificado nas outras comissdes e custos de aquisicdo (+67,3%) esta relacionado
com a campanha de incentivos & venda do seguro Automével e aos planos BES (seguro de
Saude)

e As comissdes e participacdo nos resultados de resseguro, com um aumento de 55,6, vém

atenuar o efeito anterior.

A evolucdo dos custos de exploracdo por ramo é demonstrativa do referido anteriormente em relacdo
ao seguro Automdvel e Salde. De referir ainda o crescimento dos custos de exploragdo ligados aos
produtos de Acidentes Pessoais (introducdo de um novo produto) compensada pelo crescimento da

participacdo nos resultados de resseguro.

As comissOes e participagdao nos resultados de resseguro dos acidentes Pessoais incluem custos de
aquisicao diferidos referentes a resseguro, nomeadamente no que se refere ao seguro de “Proteccdo ao

Crédito” e considerando a duracao dos contratos.
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Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
Acidentes Pessoais -2.760 -1.732 -1.480 -59,3% -17,0%
Doencga 5.022 4.473 4.008 12,3% 11,6%
Riscos Multiplos Habitacdo 5.592 6.637 6.823 -15,7% -2,7%
Automovel 5.835 2.647 2.890 120,5% -8,4%

Custos de Exploracdo Seguro Directo 17.932 14.751 14.259 21,6% 3,4%
Acidentes Pessoais 1.249 761 316 64,2%  141,0%
Doencga 5.256 4,707 4,229 11,7% 11,3%
Riscos Multiplos Habitacdo 5.592 6.637 6.823 -15,7% -2,7%
Automoével 5.835 2.647 2.890 120,5% -8,4%

Comissoes e participacdo nos resultados de resseguro -4.243 -2.727 -2.018 -55,6% -35,1%
Acidentes Pessoais -4.009 -2.493 -1.796 -60,8% -38,8%
Doencga -234 -234 -222 -0,2% -5,3%
Riscos Multiplos Habitagdo 0 0 0 - -
Automoével 0 0 0 - -

1.4.4. Gastos Gerais por Natureza

Os custos e gastos por natureza a inputar apresentaram um crescimento de 13,5%, estando este

crescimento fortemente influenciado pelos gastos de natureza operacional (+13,4%).

CUSTOS IMPUTADOS POR FUNCOES

Var.2010/ Var.2009/
2010 2009 2008

(Unidade: Milhares de euros) 2009 2008
Custos com sinistros 5.994 5.247 5.032 14,2% 4,3%
Custos de aquisicdo 3.514 3.056 3.459 15,0% -11,7%
Gastos administrativos 2.946 2.668 2.452 10,4% 8,8%
Custos de gestdo de investimentos 341 298 307 14,4% -2,9%
Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
GASTOS DE NATUREZA OPERACIONAL 12.888 11.370 11.224 13,4% 1,3%
Gastos com pessoal 2.765 2.560 2.695 8,0% -5,0%
Fornecimentos e servigos externos 9.545 8.280 8.037 15,3% 3,0%
Impostos e taxas 274 261 269 5,0% -3,0%
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 303 268 223 13,1% 20,2%
GASTOS DE NATUREZA FINANCEIRA 85 90 76 -5,8% 19,2%
Juros suportados 0 0 0 - -100,0%
Comissoes 85 90 76 -5,8% 19,2%
Outras provisdes -178 -191 -50 6,9% -282,6%
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Os gastos de natureza operacional apresentam um crescimento de 13,4% comparativamente a 2009. No
entanto, estes incluem na rubrica de fornecimentos e servicos externos, os custos relacionados com a
gestdo de servicos de saude, que sdo registados primeiro nesta natureza e posteriormente
integralmente imputados a funcdo sinistros. Excluindo estes, os gastos de natureza operacional

apresentariam uma evolucao de 9,9%.

Esta evolucdo dos gastos de natureza operacional deve-se a evolucdo dos custos com pessoal (+8%) e

aos fornecimentos e servicos externos (+15,3%).

No que respeita aos custos com pessoal, o crescimento estd relacionado principalmente com a
anulacdo verificada em 2009 de provisdes para gratificacdes que ndo foram distribuidas e, embora
parcialmente, com a consolidacdo da estrutura de funcionamento da Companhia através do reforco do

quadro de efectivos.

Ao nivel dos fornecimentos e servicos externos, o crescimento é devido fundamentalmente & vertente
de consultadoria (no ambito do projecto relacionado com o sistema “core” da Companhia e dos
trabalhos relacionados com ”Solvéncia II”). Também a alteracdo verificada ao nivel da prestacdo de
servicos com a gestdo de servicos de salde no estrangeiro que, em anos anteriores, era efectuada ao
abrigo de um tratado de resseguro e, como tal, ndo registada como o fornecimento de um servico

nestas rubricas de gastos de natureza operacional influencia este crescimento.

1.4.5. Racio Combinado

A evolucdo dos racios de custos com sinistros liquidos de resseguro e custos e gastos de exploracdo em

relacdo aos prémios adquiridos liquidos de resseguro foi a seguinte:

Var.2010/ Var.2009/

2010 2009 2008
2009 2008

Custos e gastos de Exploragdo/Prémios

9,4% -2,7%

Adquiridos liquidos de resseguro

Doenga 17,8% 16,6% 15,8% 7,0% 5,4%
Riscos Multiplos Habitagdo 26,7% 33,0% 34,7% -19,3% -4,9%
Automovel 43,2% 19,7% 19,4% 118,9% 1,7%

Custos com Sinistros/Pré mios Adquiridos

(liquido de resseguro) 7L2% 22% 11%
Doenca 87,0% 87,8% 89,4% -0,9% -1,8%
Riscos Multiplos Habitagdo 73,3% 52,9% 44,0% 38,6% 20,1%
Automovel 42,6% 65,1% 72,4% -34,6% -10,1%

Récio combinado, liquido de resseguro 94,4% 90,9% 90,7% 3,8% 0,3%
Doenga 104,8% 104,4% 105,2% 0,4% -0,7%
Riscos Multiplos Habitagdo 99,9% 85,9% 78,7% 16,3% 9,1%
Automovel 85,7% 84,8% 91,8% 1,1% -7,6%
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1.4.6. Provisoes Técnicas

Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
Provisdo para prémios ndo adquiridos 33.678 32.060 29.054 5,0% 10,3%
Provisao para sinistros 42.299 49.431 49.120 -14,4% 0,6%

De outros ramos 42.299 49.431 49.120 -14,4% 0,6%
Provisdo para desvios de sinistralidade 1.064 890 736 19,6% 21,0%
Provisao para riscos em curso 2.637 2.199 1.293 19,9% 70,0%
Outras provisGes técnicas 1.542 1.542 1.542 0,0% 0,0%

As provisdes técnicas apresentam uma reducdo de 5,7%, situando-se nos 81 219 milhares de euros.

Esta evolucdo esta fortemente influenciada pela provisdo para sinistros (-14,4% face a 2009), em
particular do ramo automdvel, devido ao encerramento de sinistros de anos anteriores com um custo
inferior ao estimado e a adequacdo do provisionamento relacionado com os sinistros em curso e com
os sinistros ocorridos e ainda nao declarados. Esta variacdo teve o respectivo impacto na reducdo da

sinistralidade global, conforme anteriormente referido.

1.4.7. Actividade Financeira

O valor total dos activos financeiros (incluindo depdsitos bancarios) totalizou 99 321 milhares de euros
no final de 2010, sendo constituido na sua maioria por obrigacdes, outros titulos de rendimento fixo e
aplicacbes de curto prazo. Este valor representa um decréscimo de 6,8% em relacdo a 2009,

consequéncia da desvalorizacdo sentida, principalmente, nos mercados obrigacionistas.

Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
INVESTIMENTOS 99.321 106.542 97.945 -6,8% 8,8%
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 625 2.802 3.128 -77,7%  -10,4%
Activos financeiros detidos para negociagdo 0 1 2 -100,0%  -51,4%
Activos disponiveis para venda 72.871 76.990 52.013 -5,4% 48,0%
Empréstimos e contas a receber 18.379 19.307 29.294 -4,8% -34,1%
Investimentos a deter até a maturidade 7.447 7.442 13.509 0,1%  -44,9%
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Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
Actividade Financeira Liquida 2.535 2.984 998
Rendimentos liquidos de gastos financeiros 2.859 2.963 4.285 -3,5% -30,9%
Ganhos liquidos de activos e passivos -324 21 -451  -1616,0%  104,7%
Perdas de Imparidade 0 0 2.836 - -100,0%

A actividade financeira liquida no exercicio apresentou também um decréscimo (- 15%), influenciada
pela componente obrigacionista, com menor rendimento e com reajustamentos negativos aos valores

dos titulos de rendimento fixo.

1.4.8. Recursos Humanos

Em 31 de Dezembro de 2010, a BES Seguros tinha 56 colaboradores no seu quadro de pessoal, mais 5 que

em 2009, dos quais 51 como efectivos (45 em 2009).

Este crescimento de efectivos esta relacionado com a consolidacdo da estrutura de funcionamento da
Companhia, quer pela substituicio de elementos que tinham saido no final de 2009 como pela

internalizacdao de fungdes anteriormente desempenhadas sob o regime de outsourcing.

A maioria dos colaboradores encontra-se no escaldo etario ente os 30 e 0s 40 anos e 75% tém formacao

e frequéncia académica de nivel superior.

Distribuicao por escalao etario

16 1
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1.4.9. Resultado do Exercicio e Capital Proprio

A BES Seguros atingiu em 2010 um resultado liquido de 3 891 milhares de euros, representando 5,3% dos

prémios brutos emitidos (7,4% em 2009) e um decréscimo de 28,3% em relacdo ao ano anterior.

Var.2010/ Var.2009/

(Unidade: Milhares de euros) 2010 2009 2008 2009 2008
CAPITAL PROPRIO 23.512 26.788 22.443
Capital 15.000 15.000 15.000 0,0% 0,0%
Reservas de reavaliagdo -2.122 64 -2.981 -3390,9%  102,2%
Reserva porimpostos diferidos 616 -17 790 3701,3% -102,2%
Outras reservas 3.192 2.649 2.258 20,5% 17,3%
Resultados transitados 2.936 3.665 3.468 -19,9% 5,7%
Resultado do exercicio 3.891 5.427 3.908 -28,3% 38,9%

O capital préprio ascendeu a 23 512 milhares de euros, -12,2% relativamente ao verificado em 31 de
Dezembro de 2009. Este decréscimo no Capital Préprio é devido, fundamentalmente, ao decréscimo
verificado na Reserva de Reavaliacdo, afectada negativamente pela queda registada nos mercados

financeiros, com impactos nas carteiras de obrigacoes e ac¢oes.

Este decréscimo do Capital Préprio foi ainda influenciada pela distribuicdo de 5 613 milhares de euros de

dividendos referente ao exercicio de 2009.

1.4.10. Margem de Solvéncia

Calculado sem considerar uma eventual distribuicdo de dividendos, o racio de cobertura da margem de

solvéncia estimado para 2010 é de 165,6%.

(Unidade: Milhares de euros) 2010°* 2009 2008 Va;(?(())Qm/ Va;(?::g/
Margem de Solvéncia Disponivel 21.751 19.780 18.551 10,0% 6,6%
Margem de solvéncia Exigida 13.135 12.536 12.264 4,8% 2,2%
Excesso/(insuficiéncia) 8.616 7.245 6.287 18,9% 15,2%
% de cobertura 165,6% 157,8% 151,3% 7,8 pp 6,5 pp

* Estimativa (antes de eventual distribuicGo de dividendos)
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1.4.11. Sintese e perspectivas

Num ano que ficou marcado pela crise do risco soberano em alguns paises da Zona Euro, incluindo
Portugal, também o sector segurador e a BES Seguros sentiram de alguma forma os efeitos desta
conjuntura. O acentuar da crise do risco de Portugal e o aumento das dificuldades de financiamento
levaram a uma focalizacdo da rede bancdaria na captacdo de recursos, colocando a actividade de
bancaseguros ndo vida num papel secundario, conduzindo assim a uma menor dinamica desta. No
entanto, a BES Seguros continuou a inovar e a procurar responder as necessidades dos seus clientes,
como é o exemplo do produto “BES Dia a Dia” que, criado em 2010, procura cobrir os acidentes do

quotidiano apresentando caracteristicas inovadoras no mercado nacional.

Apesar da reducao de actividade e da sinistralidade extraordinariamente elevada no Seguro Casa,
decorrente de intempéries diversas, os resultados técnicos e globais da Companhia mantiveram-se num

bom nivel, assim com o nivel de capital e solvéncia.

0O ano 2010 foi também um ano de continuidade na adaptacdo das estruturas de funcionamento da
Companhia, nomeadamente nos servicos partilhados com a BES Vida, actividade que se prolongara por
2011,

Consciente das mudancas significativas que existirdo ao nivel da sua estrutura e negdcio, resultado da
entrada em vigor proximamente do regime de Solvéncia Il, assente nas boas praticas de gestdo dos
riscos e na abordagem integrada dos riscos, a Companhia tem vindo a realizar nos dltimos anos um
conjunto de esforcos e desenvolvimentos para se adaptar, da melhor forma possivel as mudancas

estruturantes desse novo quadro regulamentar.

Este esforco tem sido efectuado com o objectivo de desenvolver e adaptar gradualmente a sua
estrutura organizativa, processos e procedimentos tendo em vista uma transicdo que se pretende
atempada e segura. Com a finalidade de dar cumprimento integral a este objectivo, 2010 ficou marcado
com o inicio de um projecto a nivel do Grupo, tendo em vista a andlise, desenvolvimento e
implementacdo das medidas e processos necessarios para uma total convergéncia com os novos
requisitos exigidos e em fase de desenvolvimento (financeiros e actuariais, de governacao e de

prestacao de informacao).

Num contexto de instabilidade econdmica, financeira, social e politica, 2011 sera um ano de desafios

importantes para a BES Seguros.

A procura de responder as novas exigéncias dos clientes e dos mercados, a conclusdo da substituicdo
dos sistemas operacionais e de informacdo, a continuacdo dos trabalhos no ambito do projecto
Solvéncia Il, a consolidacdo das estruturas de funcionamento, o reforco da securitizacdo no
funcionamento da Companhia (na seguranca das pessoas, sistemas e processos), serdo factores
presentes nas linhas de actuacdo da Companhia para poder continuar o desenvolvimento da sua

actividade de forma cada vez mais eficiente e eficaz.

Relatério e Contas
31de Dezembro de 2010 e 2009 pag. 35



&) BES SEGUROS

1.5. Proposta de aplicagao de resultados

O resultado liquido do exercicio foi de 3 891 284 euros.

Adicionando a este resultado liquido o valor de 2 936 384 euros correspondente a resultados

transitados, sdo susceptiveis de serem distribuidos 6 827 668 euros.

Assim, nos termos da alinea b) do n? 1 do artigo 3762 do Cddigo das Sociedades Comerciais, propde-se a

seguinte aplicacao de resultados:
1. 10% do resultado liquido do exercicio, no valor de 389 129 euros, para Reserva Legal;

2. o restante, no valor de 6 438 539 euros, a disposicdo da Assembleia Geral para efeitos e nos

termos previstos no Contrato de Sociedade.
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1.6. Nota final

O conteldo do presente relatério obedece as exigéncias normativas aplicaveis, sendo a sua elaboracao

da responsabilidade do Conselho de Administracao da BES, Companhia de Seguros, SA.

O Conselho de Administracdo deseja expressar o seu reconhecimento pelo apoio e confianca dos
accionistas e clientes, bem como pelo esforgo, dedicacdo e profissionalismo demonstrados pelos

colaboradores da Companbhia.

Desejamos expressar também o nosso reconhecimento a imprescindivel colaboracdo prestada pelo

Grupo Crédit Agricole, Banco Espirito Santo, Banco Espirito Santo dos Acores e Banco BEST.

Registamos igualmente, com elevado apreco, a ac¢do do Conselho Fiscal e agradecemos a colaboragao
prestada pelo Instituto de Seguros de Portugal, pela Associacdo Portuguesa de Seguradores e pela

Comissdo de Mercado de Valores Mobilidrios nos varios dominios das suas areas de competéncia.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2011

O Conselho de Administracao
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2.1. Conta de Ganhos e Perdas em 31 de

(Valores em euros)

Notas EXERCICIO ;
EXERCICIO
CONTA DE GANHOS E PERDAS do ANTERIOR
Anexo | Técnica N&o-Vida N&o Técnica Total

Prémios adquiridos liquidos de resseguro 5 62.975.120 62.975.120 60.487.782
Prémios brutos emitidos 75.812.379 75.812.379 73.402.897
Prémios de resseguro cedido -12.732.783 -12.732.783 -13.118.519
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacao) -2.091.912 -2.091.912 -3.954.625
Provisdo para prémios ndo adquiridos, parte resseguradores (variagao) 1.987.435 1.987.435 4.158.029
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 6 45.749.414 45.749.414 42.981.806
Montantes pagos 50.919.443 50.919.443 42.563.653
Montantes brutos 51.984.039 51.984.039, 43.076.790
Parte dos resseguradores -1.064.596 -1.064.596 -513.137
Provisao para sinistros (variacao) -5.170.029 -5.170.029 418.153
Montante bruto -7.131.801 -7.131.801 310.705
Parte dos resseguradores 1.961.773 1.961.773 107.448
Outras provisoes técnicas, liquidas de resseguro 7 612.804 612.804] 1.059.689
Custos e gastos de exploragao liquidos 8 13.689.274 13.689.27 4 12.024.325
Custos de aquisicdo 15.460.548 15.460.548 13.030.393
Custos de aquisicdo diferidos (variacdo) -474.713 -474.713 -947.839
Gastos administrativos 2.946.210 2.946.210 2.668.274
Comissoes e participagdo nos resultados de resseguro -4.242.771 -4.242.771 -2.726.504
Rendimentos 9 2.868.710 331.354 3.200.064 3.260.676
De juros de activos financeiros nao valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 2.868.710 331.354 3.200.064 3.260.676
Gastos financeiros 10 341.179 341.179 298.156
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 84.923 84.923 90.140
Outros 256.256 256.256 208.016

Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através
13 -323.854 -323.854 21.362

ganhos e perdas

De activos disponiveis para venda -328.547 -328.547 -21.873
De investimentos a deter até a maturidade 4.693 4.693 43.235
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 14 7.385 7.385 11.785
Outras provisoes (variagao) 15 -25.824 -25.824] 21.520
Outros rendimentos/gastos 14 -42.924 -42.924 -14.832
RESULTADO LIQUIDO ANTES DE IMPOSTOS 5.134.689 314.253 5.448.942 7.381.277
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 27 1.546.639 1.546.639| 1.509.094
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 27 11.019 11.019] 445.151
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 3.891.284 5.427.031
Resultado por acgdo basicos 130 1,81
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2.2. Balanco

Balancoem 31de Dezembro de 2010 e 2009

(Valores em euros)

EXERCICIO
Notas Imparidade, deprec./ Exercici teri
. ercicio anterior
ACTIVO do Valor Bruto amortizagdesou Valor Liquido Activo Liquido
Anexo ajustamento
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 16 624.758 624.758 2.801.706
Activos financeiros detidos para negociacdao 18 828
Activos disponiveis para venda 19 72.870.738 72.870.738 76.990.206
Empréstimos e contas a receber 21 18.378.652 18.378.652 19.307.094
Outros depésitos 8.347.265 8.347.265 9.279.392
Empréstimos concedidos 10.031.387 10.031.387 10.027.702
Investimentos a deter até a maturidade 22 7.447.026 7.447.026 7.442.333
Outros activos tangiveis 23 1.829.406 -1.522.168 307.238 382.580
Outros activos intangiveis 24 9.962.641 -8.217.129 1.745.512 1.394.956
Provisdes técnicas de resseguro cedido 25 12.692.849 12.692.849 13.824.147
Provisdo para prémios ndo adquiridos 8.992.779 8.992.779 8.162.305
Provisao para sinistros 3.700.069 3.700.069 5.661.842
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operagdes 26 /15 3.005.032 -91.644 2.913.388 3.647.132
Contas a receber por operagdes de seguro directo 330.791 -91.644 239.147 1.421.167
Contas a receber por outras operagdes de resseguro 114.631 114.631 199.342
Contas a receber por outras operagoes 2.559.610 2.559.610 2.026.623
Activos por impostos 27 758.993 758.993 408.575
Activos por impostos correntes 5 5 271.179
Activos por impostos diferidos 758.988 758.988 137.396
Acréscimos e diferimentos 28 2.635.018 2.635.018 1.283.136
TOTALACTIVO 130.205.113 -9.830.942 120.374.171 127.482.693

Relatério e Contas
31de Dezembro de 2010 e 2009

pag. 40



&) BES SEGUROS

Balango em 31de Dezembro de 2010 e 2009

(Valores em euros)

Notas
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO do Exercicio Exercicio Anterior
Anexo

PASSIVO
Provisoes técnicas 25 81.219.394 86.121.192

Provisdo para prémios ndo adquiridos 33.677.633 32.060.433

Provisdo para sinistros 42.299.121 49.430.923

De acidentes de trabalho
De outros ramos 42.299.121 49.430.923

Provisao para participacao nos resultados

Provisdo para desvios de sinistralidade 1.064.330 889.817

Provisdo para riscos emcurso 2.636.809 2.198.518

Outras provisdes técnicas 1.541.501 1.541.501
Passivos por beneficios pds-emprego e outros beneficios de longo prazo 12 312.796 300.143
Outros credores por operagdes de seguros e outras operagdes 30 5.371.790 5.171.615

Contas a pagar por operagdes de seguro directo 154.074 85.203

Contas a pagar por outras operagdes de resseguro 1.801.980 2.094.637

Contas a pagar por outras operacdes 3.415.735 2.991.775
Passivos por impostos 27 1.294.835 1.012.166

Passivos por impostos correntes 1.294.835 1.012.166
Acréscimos e diferimentos 31 8.578.400 7.852.426
Outras Provisoes 32 84.729 236.843
TOTAL PASSIVO 96.861.944 100.694.386
CAPITAL PROPRIO 33
Capital 15.000.000 15.000.000
Reservas de reavaliacdo 19 -2.122.478 64.496

Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros -2.122.478 64.496
Reserva por impostos diferidos 615.519 -17.091
Outras reservas 3.191.519 2.648.815
Resultados transitados 2.936.384 3.665.057
Resultado do exercicio 3.891.284 5.427.031
TOTAL CAPITAL PROPRIO 23.512.227 26.788.307
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 120.374.171 127.482.693
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2.3. Demonstracao de Variacoes do Capita

Demonstracdo de variacdes do capital préprio em 31 de Dezembro de 2010

(Valores em ewos)

Reservas de reavaliagao| Ouras reservas
Demonstragio de variacBes do capital préprio Capltasocial ;:{::::::;:::;2‘; nesew:;:;nspnsms Resen ngal Resultados transitados | Resultado do exercicio TOTAL
financeiros dispo niveis
paravenda
Balanco a31de Dezembro 2009 (balanco de abertura) 15.000.000 64,496 -17.091 2.648.815 3.665.057 5.427.031 26.788.307|
Balanco de abertura alterado 15.000.000] 64496 -17.091 2.648.815| 3.665.057 5.427.031 26.788.307,
Ganhos liquidos por ajustamentos no justo val or de activos financeiros disponiveis para venda 2186973 2186973
Ajustamentos por reconhecimento de impostos diferidos 632.610§ 632.610,
Aumentos de reservas por aplicagio de resultados 542.704f -542.704]
Distribuicao de lucros -5.613.000 -5.613.000
Transferéncias entre rubricas de capital préprio naoincluidas noutras linhas 4.884.327 -4.884.327]
Total das variagdes do capital proprio -2.186.973 632.610| 542.704] -728.673 -5.427.031 -7.167.364
Resultado liquido do periodo 3.891.284f 3.891.284|
Balanco a31de Dezembro 2010 15.000.000| -2122.478 615.519) 3.191.519 2.936.384) 3.891.284) 23.512.227|
Demonstracao de variagdes do capital proprio em 31de Dezembro de 2009
(Valores emeuros)

Reservas de
Outras reservas
reavaliagio
- o 5 - Poraustamentos Reservapor Resultados Resultado do
Demonstracao de variacdes do capital préprio Capital social no justo valor de | oo diteridos transitados eericio TOTAL
activo sfinanceiros Resewvalegal
disponiveis para
venda
Balanco a31 de Dezembro 2008 (bal anco de aber tura) 15.000.000,00 | (2.981.329,65) 790.052,37 | 2.258.036,59 | 3.468.058,79 3.907.776,07 | 22.442.594,17
Balanco de abertura alterado 15.000.000,00 | (2.981.329,65) 790.052,37 | 2.258.036,59 | 3.468.058,79 3.907.776,07 | 22.442.594,17
Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de activos financeiros disponiveis para venda - 3.045.825,35 -| -| - - 3.045.825,35
Ajustamentos por reconhecimento de impostos diferidos - - (807.143,7 4) - - - (807.143,74)
Aumentos de reservas por aplicacdo de resultados - - - 390.778,00 - (390.778,00) -
Distribuicdo de lucros - - - - (3.320.000,01) - (3.320.000,01)
Transferéncias entre rubricas de capital proprio ndo incluidas noutras linhas - - - - 3.516.998,07 (3.516.998,07) -
Total das variagdes do capital préprio -| 3.045.825,35 (807.143,74), 390.778,00 196.998,06 | (3.907.776,07)|  (1.081.318,40)
Resultado liquido do periodo - - - - - 5.427.031,22 5.427.031,22
Balanco a 31 de Dezembro 2009 15.000.000,00 64.495,70 (17.091,37)| 2.648.814,59 | 3.665.056,85| 5.427.031,22 | 26.788.306,99
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2.4. Demonstracao do Rendimento Integral

Demonstracdo do rendimento integral em 31 de Dezembro de 2010 e 2009

(Valores em euros)

Total do rendimento integral

2010 2009
Resultado liquido do exercicio 3.891.284 5.427.031
Variagdo da reserva de justo valor: -2.186.973 3.045.825
Vendas de activos financeiros disponiveis para venda 13.144 71.655
Variacdo do justo valor de activos financeiros disponiveis para venda -2.300.117 2.974.170
Variacdo dos impostos correntes e diferidos 632.610 -807.144
2.336.920 7.665.713
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2.5. Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

Hedas
) Exarclcio Exstoicly aptedor |
Agaer
Fiixos de axtividade operacionmad
A |Recebimentos 85 2TRBEE H0.008.218°
Operagies de Segurp B3 689,313 ?3.503.514;
Cpemibes 4o Regsegure TERYAET 503,726
ChaeracBes someontrats 4o inecimenio
Crtras actividaces aperacionsts 1937
B | Fagamentos -5L957.812 ~45,233352§:
Operagiies de Segure -43 hh2 43% -3F. 285 968"
Operagbes do Hessegirs A G195 B 540242
{peraghes com contratos di investimenn 1
Lorrigshog ~L2FEAZE ~1.461.7831
Participagas de Pesyltades
Chitras aethv dabes operacionais
€ |Pagamentos as Pessonl 1,495 FuR -1748.555,
0 |Fagamentos a Fornecedorss e e T BIEETETLY
£ | Cstros fag MEnas & recebimenres BN T AT
F o |Impostos e taxas ~Z482 614 ~1333.483 |
G|l sobre o eend TH.089)
Fluxos de actividade operacional if} -RLI6TIA 5548523
Fiuxis e cafea de antividades de investimiens
#  |Recebimentos HIF 5056 1&&&?5&5
Alenagio de vestimentos 6651382 16517250
Alenacao de imobiizado |
_ Sividendos 14,044 2
| fures w38 660 $23.78G
Outros rendimantes 4437 FLEEG
| [Pagamentos “HILA 2596 ~ES9.TGL D
Aguigicin de e Tt -HERE3E B4R 158580701
| Aduisicho de rebilizade -578.651 -1iEn. 333
| Despasas de gestio, manuiengio o outras ~40,7Ha
Fluxos dm actividade de Irvestd B ) ) LA+ R

Flaoeos de ciixa e sstividides de Snandamenty

7 [Recebimentos
Emgpréstimos sutsordingdos
Aurvento de capital

Lautrns empréstirmns

¥ |Pagamentos +5.693.000/ 3320000
Lipyidagdo de svgréstirmos suhardinades
[Hvigondes -5 G13.000- “3\329,0005
s sobre ermprdstimas ]

Terteaba de locaglo financeing
LitpiitagEo de tutres ¢mpréstimos
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2.6. Anexo as Demonstracoes Finan

1. Informacoes Gerais

Introducao

A Companhia (entdo designada por Espirito Santo, Companhia de Seguros, S.A) foi constituida por
escritura celebrada em 12 de Setembro de 1996 com um Capital Social de €7.481.968,46, posteriormente
actualizado para €15.000.000,00.

Em 27 de Junho de 2006 verificou-se a alteracdao do nome da Sociedade, passando a designar-se por
BES, Companhia de Seguros, SA, (“Bes Seguros” ou “Companhia”) N2 503 718 092, de pessoa colectiva e
de matricula na C.R.C. de Lisboa, com sede na Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 75-112 - 1070-061 Lisboa,

Portugal

Na mesma data, 50% do capital social da Companhia passou a ser detido pelo Crédit Agricole, SA,
ficando este com o controlo de gestdo da companhia; os restantes 50% sdo detidos pelo Grupo Banco

Espirito Santo e pela Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A.

Em 2008, ocorreram alteracdes ao nivel da estrutura accionista da BES Seguros, transmissdao da
participacao detida pelo Crédit Agricole, S.A para a Crédit Agricole Assurances de 1.500.000 ac¢des, com
valor nominal de 5€ cada, representativas de 50% do capital social e dos direitos de voto.

A Companhia é consolidada nas demonstragdes financeiras da Crédit Agricole Assurances S.A.

Estas demonstragoes financeiras foram aprovadas em reunidao do Conselho de Administracao em 28 de

Fevereiro de 2011.

Descricao da natureza do negdcio

A BES Seguros deu continuidade a sua actividade na area de Banca Seguros, ao servir os clientes
particulares do Banco Espirito Santo, Banco Espirito Santo dos Acores e Banco BEST, com os produtos

de base de seguros ndo-vida.
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2. Base de preparacao das demonstracoes financeiras e das politicas

contabilisticas

2.1. Descricao da(s) base(s) de mensuracdao usada(s) na preparacao das

demonstracoes financeiras e das politicas contabilisticas.

As demonstracdes financeiras foram elaboradas com base nos registos contabilisticos da BES Seguros,
de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para a actividade
seguradora em conformidade com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros(“PCES”) aprovado
pela Norma Regulamentar n? 4/2007-R, com as alteracdes introduzidas pela Norma n.2 20/2007-R,
emitidas pelo Instituto de Seguros de Portugal, onde sdo de aplicagdo obrigatéria as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) adoptadas no ambito do disposto no Regulamento (CE) n.2
1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de Julho de 2002, com excepcao do IFRS 4 em
que apenas sdo adoptados os principios de classificacdo do tipo de contratos celebrados pelas
empresas de seguros. Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB) e as interpretacdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting

Interpretation Committee (IFRIC), e pelos respectivos 6rgdos antecessores.

Contudo e tal como descrito na Nota 37, a BES Seguros adoptou igualmente na preparacdo das
demonstracdes financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2010, as normas contabilisticas emitidas
pelo IASB e as interpretacdes do IFRIC de aplicacdo obrigatdria desde 1 de Janeiro de 2010. As politicas
contabilisticas utilizadas pela BES Seguros na preparacdo das demonstragdes financeiras, descritas
nesta nota, foram adaptadas em conformidade. As novas normas e interpretagdes adoptadas em 2010
tiveram sobretudo impacto ao nivel da apresentacdo das demonstracdes financeiras e das divulgacdes
sendo apresentados valores comparativos relativamente as novas divulgacdes exigidas.

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas mas que ainda ndo entraram em
vigor e que a BES Seguros ainda ndo aplicou na elaboragao das suas demonstrac6es financeiras podem

também ser analisadas na Nota 37.

No ambito da transposicdo do Regulamento (CE) n.2 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 19 de Julho de 2002, para a legislacdo Portuguesa através do Decreto-Lei n.2 35/2005, de 17 de
Fevereiro, a BES Seguros ja adopta os principios de reconhecimento e mensuracao estabelecidos pelos

IFRS desde 1 de Janeiro de 2004, para efeitos de reporte aos accionistas.

Foram também utilizadas as normas emitidas pelo ISP que definem a contabilizacdo das operacdes

efectuadas pelas empresas de seguros.
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As politicas contabilisticas utilizadas pela Companhia na preparacdo das suas demonstracdes
financeiras referentes a 31 de Dezembro de 2010, sao consistentes com as utilizadas na preparacao das
demonstracdes financeiras comparativas, com referéncia a 31 de Dezembro de 2009. A Companhia

opera de acordo com o principio da continuidade.

As demonstragdes financeiras estdo expressas em euros. Estas foram preparadas de acordo com o

principio do custo histdrico, com excepcao dos activos e passivos registados ao seu justo valor.

A preparacdo de demonstragdes financeiras de acordo com o actual Plano de Contas para as Empresas
de Seguros requer que a Companhia efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que
afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, activos e passivos.
Estas estimativas e pressupostos sdo baseados na informacdo disponivel mais recente, servindo de
suporte para os julgamentos sobre os valores dos activos e passivos cuja valorizacdo ndo é suportada
por outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. Na nota 3 identificam-se as

principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboragcao das Demonstracoes Financeiras.

Os principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos utilizados na elaboracdo das

demonstracdes financeiras anexas foram os seguintes:
2.2. Especializacao de Exercicios

Os proveitos e os custos sdo considerados quando obtidos ou incorridos, independentemente do
momento do recebimento ou pagamento, estando assim relevados nas demonstracdes financeiras dos

periodos a que respeitam.
2.3. Responsabilidade por Férias e Subsidio de Férias

Esta responsabilidade esta reflectida na rubrica de acréscimos e diferimentos do passivo, representando
dois meses de remuneracdo a auferir pelos empregados em 2011 e respectivos encargos, ficando assim
representadas as responsabilidades legais existentes, uma vez que o direito a estas remuneragdes foi

adquirido no exercicio de 2010.
2.4. Operacoes em Moeda Estrangeira

As operacdes efectuadas em moeda estrangeira foram convertidas para euros ao cambio da data em
que ocorreram. As diferencas de cambio resultantes das operacdes efectuadas em moeda estrangeira

sdo registadas na conta de ganhos e perdas do exercicio em que ocorrem, bem como a actualizacao
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cambial, a taxa em vigor no final do exercicio, dos saldos devedores e credores apresentados em

balanco.
2.5. Instrumentos Financeiros Derivados

Os instrumentos financeiros derivados sao reconhecidos na data da sua negociacdo (“trade date”), pelo
seu justo valor. Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado
numa base regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagdo registados directamente

em resultados do periodo.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando
disponivel, ou é determinado tendo por base técnicas de valorizacdo incluindo modelos de desconto de

fluxos de caixa (“discounted cash flows”) e modelos de avaliacao de opcdes, conforme seja apropriado.
Derivados embutidos

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

derivados embutidos sao registados ao justo valor com as variacdes reconhecidas em resultados.
2.6. Outros Activos Financeiros

A Companhia classifica os seus activos financeiros no momento da sua aquisicdo considerando a

intencdo que Ihes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e
maturidades definidas, que a Companhia tem intencdo e capacidade de deter até a maturidade e que
ndo sdo designados, no momento do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor através dos

resultados ou como disponiveis para venda.
Investimentos disponiveis para venda
Os investimentos disponiveis para venda sdo activos financeiros nao derivados que: (i) a Companhia tem

intencdo de manter por tempo indeterminado, (ii) que sdo designados como disponiveis para venda no

momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem na categoria acima referida.
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Reconhecimento, mensuracao inicial e desreconhecimento

Aquisicoes e alienacdes de: activos financeiros disponiveis para venda, sdo reconhecidos na data da
negociacdo (“trade date”), ou seja, na data em que a Companhia se compromete a adquirir ou alienar o

activo.

Os activos financeiros sao inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de

transaccao.

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

transferido o controlo sobre os activos.

Mensuracdo subsequente

Apos o seu reconhecimento inicial, os investimentos detidos para venda sdo valorizados ao justo valor,
sendo as suas variacoes reconhecidas em reservas, até que os investimentos sejam desreconhecidos ou
seja identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas é transferido para resultados. Os juros, calculados a taxa de juro

efectiva, e os dividendos sdo também reconhecidos na demonstracao dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo valorizados ao custo amortizado, com base no método

da taxa efectiva e sao deduzidos de perdas de imparidade.

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

baseados em informacgodes de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor sao

registados ao custo de aquisicao.
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Transferéncias entre categorias de activos financeiros

Em Outubro de 2008 o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos
financeiros (Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7:
Financial Instruments Disclosures). Esta alteracdo veio permitir que uma entidade transfira de activos
financeiros ao justo valor através de resultados - negociagdo para as carteiras de activos financeiros
disponiveis para venda, "Loans and Receivables" ou para activos financeiros detidos até a maturidade
("Held-to-maturity"), desde que esses activos financeiros obedecam as caracteristicas de cada

categoria. A Companhia nao adoptou esta possibilidade.

As transferéncias de activos financeiros disponiveis para venda para as categorias de "Loans and

receivables" e "Held-to-maturity" sdo também permitidas.
Imparidade

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

registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apos o seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para os instrumentos de capital cotados, uma desvalorizagao
continuada ou de valor significativo na sua cotacdo, e (ii) para titulos de divida, quando esse evento (ou
eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo

de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.
A Companhia elegeu como critérios de imparidade os seguintes:

e Instrumentos de capital, o declinio de 50% do valor de mercado face ao valor de aquisicdo, ou uma

desvalorizacdo continuada por um periodo superior a 24 meses;
Adicionalmente, para os instrumentos financeiros com menos valias ndo realizadas, a analise sobre

a imparidade requer a aplicacdo de um julgamento. Uma diminuicdo de 30% durante 6 meses é um

critério que ajuda a aplicar este julgamento;

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

exercicio.

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

outros instrumentos de capital, caso em que a reversao da imparidade é reconhecida em reservas.
2.7. Passivos financeiros

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

independentemente da sua forma legal.
2.8. Activos tangiveis

Os activos tangiveis da Companhia sdo contabilizados ao respectivo custo histérico de aquisicao,

englobando as despesas necessarias a sua entrada em funcionamento.

Os custos subsequentes com os activos tangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles
resultardo beneficios econémicos futuros para a Companhia. Todas as despesas com manutencdo e

reparacdo sao reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

As amortizacdes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, por duodécimos, utilizando-se as

seguintes taxas anuais, que reflectem de forma razoavel o periodo de vida Gtil estimada dos bens:
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Equipamento administrativo 12,5%
Magquinas e ferramentas 20 a 25%
Equipamento informatico 10 a 33,33%
Instalacoes interiores 10%
Material de transporte 25%
Outros Equipamentos 12,5%
Patriménio artistico 12,5%

2.9. Activos intangiveis

Os activos intangiveis da Companhia sdo contabilizados ao respectivo custo histérico de aquisicao,

englobando as despesas necessarias a sua entrada em funcionamento.

Os custos subsequentes com os activos intangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles

resultardo beneficios econémicos futuros para a Companbhia.

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

para além de um exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis.

Os custos com desenvolvimento de software, reconhecidos como activos sdo amortizados de forma

linear ao longo da respectiva vida util esperada, ndo excedendo na sua maioria 3 anos.

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

incorridos.

As amortizacdes sdo calculadas pelo método das quotas constantes, por duodécimos, utilizando-se as

seguintes taxas anuais, que reflectem de forma razoavel o periodo de vida Gtil estimada dos bens:

Despesas de constituicdo e instalacao 33,33%
Despesas de investigacao e desenvolvimento 33,33%
Despesas em edificios arrendados 10%
Equipamento informatico (software) 10 a 33,33%

2.10. Locacoes

A Companhia classifica as operacgdes de locacdo como locacdes financeiras ou locacdes operacionais,

em funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 -
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Locacbes. Sao classificadas como locacdes financeiras as operacdes em que os riscos e beneficios
inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes operacdes

de locacao sao classificadas como locacdes operacionais.

Locacdes operacionais:
Os pagamentos efectuados pela Companhia a luz dos contratos de locacdo operacional sdo registados

em custos nos periodos a que dizem respeito.

Locacdes financeiras:

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

sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.
2.11. Beneficios aos empregados
Responsabilidades por Pensoes Complementares de Reforma

Nos termos estabelecidos no Contrato Colectivo dos Trabalhadores de Seguros, a Companhia assumiu o
compromisso de conceder aos seus empregados com contrato de trabalho em vigor a data de 22 de
Junho de 1995 que tenham sido admitidos na actividade seguradora até essa mesma data, prestacoes

pecuniarias para complemento de reforma.

A Companhia tem ainda responsabilidades com os administradores, segundo o Regulamento do Direito

a Pensao ou Complemento de Pensdes de Reforma.

As responsabilidades dos empregados da Companhia abrangidos pelo plano de pensdes do contrato
colectivo de trabalho e dos seus administradores estdo representadas nos “Fundo de Pensdes
Tranquilidade” e “Fundo de Pensdes Administradores Tranquilidade”, dos quais a Companhia é

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

Os planos de pensdes existentes na Companhia correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez

que definem os critérios de determinagdo do valor da pensdao que um empregado receberd durante a
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reforma, usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servico e

retribuicao.

As responsabilidades da Companhia com pensdes de reforma sao calculadas anualmente, na data de
fecho de contas, por peritos, individualmente para cada plano, com base no Método da Unidade de
Crédito Projectada. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de
mercado associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que os

beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigacées do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultantes (i) das diferencas entre os
pressupostos actuariais e financeiros utilizados e os valores efectivamente verificados e (ii) das
alteracdes de pressupostos actuariais, sdo reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor

acumulado é imputado a resultados com base no método do corredor.

Este método estabelece que os ganhos e perdas actuariais diferidos acumulados no inicio do ano que
excedam 10% do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também reportados
ao inicio do ano, sejam imputados a resultados durante um periodo que ndo pode exceder a vida de
servicos remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano. A Companhia determinou que os
desvios actuariais sdo amortizados por um periodo de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais

acumulados que se situem dentro do referido limite, ndo sao reconhecidos em resultados.

O aumento de custos com servicos passados decorrente de reformas antes do empregado atingir os 65

anos de idade (reformas antecipadas) é imputado a resultados com base no método do corredor.

A Companhia efectua pagamentos ao fundo de forma a assegurar a solvéncia do mesmo, sendo os
niveis minimos fixados como segue: (i) financiamento integral no final de cada exercicio das
responsabilidades actuariais por pensdes em pagamento e (ii) financiamento a um nivel minimo de 95%

do valor actuarial das responsabilidades por servicos passados do pessoal no activo.

As responsabilidades foram calculadas através do estudo actuarial efectuado em 2010, conforme

explicitado na nota 12.
Distribuicao de resultados aos empregados
De acordo com as disposicdes estatutdrias da Companhia, os accionistas aprovam anualmente em

Assembleia-Geral uma percentagem dos lucros a ser distribuida aos trabalhadores (bénus), de acordo

com proposta do Conselho de Administracao.
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Os resultados atribuidos pela Companhia aos seus trabalhadores sao contabilizados em resultados no

exercicio a que respeitam.
Plano de pagamento de remuneracao variavel (PPRV)

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

Este novo programa de incentivos consiste na atribuicdo do direito a receber uma remuneracao variavel
que se encontra indexada a eventual valorizacdo das accoes do Banco Espirito Santo, S.A. entre a “data
inicial de referéncia” e a “data final de referéncia”. Tal retribuicdo, em dinheiro, serd apenas devida em

caso de valorizacao das ac¢des do BES.

O PPRV ndo é um plano de atribuicdo de accdes ou de opc¢des sobre a aquisicdo de acc¢des, ndo sendo

atribuidos aos beneficiarios quaisquer direitos inerentes a uma participacao no capital social do BES.

O valor inicial do Plano foi calculado com base num modelo de valorizacdo das opcdes, tendo por

referéncia os seguintes pressupostos:

Data inicial de referéncia 02-06-2008
Data final de referéncia 02-06-2011
Direitos atribuidos 10.500
Preco de referéncia 1

Taxa de juro 5,22%
Volatilidade 33,50%
Valor inicial do plano 30.930

O justo valor inicial do PPRV, no valor de 31 milhares de euros, esta a ser reconhecido em custos com
pessoal durante o periodo que medeia entre a data inicial de referéncia e a data final de referéncia (3
anos). Nesta base a BES Seguros reconheceu em custos com pessoal no exercicio o valor de 10 milhares
de euros. A variacdo do justo valor do beneficio ao longo do prazo do programa é reconhecida em
resultados.

0 valor do passivo reconhecido no ambito do programa é avaliado ao justo valor com referéncia ao final

de cada més.
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2.12. Impostos sobre lucros

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

deram origem.

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

O Imposto sobre o Rendimento de Pessoas Colectivas (IRC) é determinado com base em declaracao de
autoliquidacao, elaborada de acordo com as normas fiscais vigentes, que fica sujeita a inspeccdo e
eventual ajustamento pelas autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos, contados a partir

do exercicio a que respeitam. Ndo se esperam ajustamentos as declaracoes ja entregues.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balanco, sobre
as diferencas temporarias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovada a data de balanco e que se espera virem a ser aplicadas

quando as diferencas temporarias se reverterem.

2.13. Ajustamento de Recibos por Cobrar

O Ajustamento de Recibos por Cobrar é calculado com base no valor dos recibos de prémio que se
encontram por cobrar no final do processo regular de cobranca. Sobre estes, é utilizada a taxa obtida

através da analise efectuada aos recibos efectivamente cobrados.

2.14. Provisoes

Sado reconhecidas provisdes quando (i) a Companhia tem uma obrigacao presente, legal ou construtiva,
(i) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa

fiavel do valor dessa obrigacao.
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2.15. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e dos
activos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares

utilizando o método da taxa efectiva.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais

curto, para o valor liquido actual de balanco do activo ou passivo financeiro.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sao determinados com base na

taxa de juro utilizada na mensuracao da perda por imparidade.
2.16. Dividendos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando estabelecido o direito

ao seu recebimento.
2.17. Contratos de seguro

A Companhia emite contratos que incluem risco de seguro. Contrato em que a Companhia aceita um
risco de seguro significativo de outra parte, aceitando compensar o segurado no caso de um

acontecimento futuro incerto especifico que possa afectar adversamente o segurado.

O Plano de Contas para as Empresas de Seguros define que os prémios de seguro directo sejam
considerados, na sua totalidade, como proveitos no momento da emissdo ou renovagao da respectiva
apdlice. Define também que os sinistros sejam considerados no momento da sua participagcdo. Assim,
no final de cada exercicio sdo realizadas determinadas especializacbes contabilisticas de custos e

proveitos, como se segue:

Prémios

Os prémios brutos emitidos sdo registados como proveitos no exercicio a que respeitam,

independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

Os prémios de resseguro cedido sdo registados como custos no exercicio a que respeitam da mesma

forma que os prémios brutos emitidos.
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Custos de aquisicao

Os custos de aquisicao que estdo directa ou indirectamente relacionados com a venda de contratos de
seguro, sdo capitalizados e diferidos pelo periodo de vida dos contratos. Os custos de aquisicdo diferidos
estdo sujeitos a testes de recuperabilidade no momento da emissao dos contratos e sujeitos a testes de

imparidade a data do balanco.
Provisdao para Prémios Nao Adquiridos

A provisdo para prémios ndo adquiridos é baseada na avaliacdo dos prémios emitidos antes do final do
exercicio, mas com vigéncia apds essa data. A sua determinacdo é efectuada mediante a aplicagdo do
método “Pro-rata temporis”, por cada contrato em vigor, de acordo com a norma do ISP 19/1994-R de 6
de Dezembro com as alteracgdes introduzidas pelas normas 3/1996-R de 18 de Janeiro e 4/1998-R de 16 de

Marco.
Provisao para Sinistros

A provisdao para sinistros corresponde ao valor dos custos com sinistros ocorridos e ainda por liquidar,
bem como a responsabilidade estimada para os sinistros ocorridos antes de 31 de Dezembro de 2010 e
ainda ndo participados (IBNR) e os custos directos e indirectos associados com a regularizagao futura
destes sinistros.

Esta provisao é calculada do seguinte modo:

a) Com base na andlise efectuada aos sinistros pendentes no final do exercicio e da consequente
estimativa da responsabilidade existente nessa data.

b) Pela aplicacdo de uma taxa, determinada individualmente para cada ramo através de estudos
actuariais efectuados ao longo do exercicio tendo por base as caracteristicas especificas de cada um, ao
valor dos custos do exercicio relativos a sinistros declarados de cada ramo, de forma a fazer face a
responsabilidade com sinistros participados apés o fecho do exercicio, conforme Norma 4/1998-R de 16
de Marco emitida pelo ISP.

c) Pela projeccao, dos custos associados a regularizacdo dos sinistros ja encerrados, aplicada aos

sinistros em curso e a estimativa de sinistros ocorridos e ainda ndo participados,
Provisao para Riscos em Curso

A provisdo para riscos em curso corresponde ao montante necessario para fazer face a provaveis
indemnizacdes e encargos a suportar apés o término do exercicio e que excedam o valor dos prémios
ndo adquiridos e dos prémios exigiveis relativos aos contratos em vigor e dos prémios que se renovam

em Janeiro do ano seguinte, sendo calculada em conformidade com os critérios estabelecidos pelo ISP.
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Provisao para Desvios de Sinistralidade

A provisdo para desvios de sinistralidade destina-se a fazer face a sinistralidade excepcionalmente
elevada nos ramos de seguros em que, pela sua natureza, se preveja que aquela tenha maiores
oscilacoes.

Esta provisdo foi constituida para o risco de fendmenos sismicos, calculada através da aplicacdo de um

factor de risco, definido pelo ISP para cada zona sismica, ao capital retido pela Companhia.
Provisao para Envelhecimento

A provisdao para envelhecimento destina-se a fazer face ao valor actuarial dos compromissos da
Companhia no ramo Doenca ap6s deducdo do valor actuarial dos prémios futuros.
Esta provisdo, é calculada tendo por base as previsdes de permanéncia dos segurados em carteira

(tabelas de mortalidade e estudo de anulacdes) e os niveis de sinistralidade.
Provisdes para o Resseguro Cedido
Nas provisdes calculadas para o resseguro cedido foram utilizados os critérios acima mencionados para

o seguro directo, tendo em atencdo as percentagens de cessdo, assim como outras clausulas existentes

nos tratados em vigor.

2.18. Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operagdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos

especificos diferentes de outros segmentos de negdcio.

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

outros ambientes econémicos.
2.19. Resultados por accao

Os resultados por accdo basicos sdo calculados dividindo o lucro atribuivel aos detentores de capital
préprio ordindrio da casa-mae pelo nimero médio ponderado de acg¢des ordinarias em circulacao,

excluindo o nimero médio de accdes proprias detidas pela Companhia.
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Durante os exercicios de 2010 e 2009, a Companhia ndo detinha acc¢des proprias ou outros instrumentos

de capital ou divida susceptiveis de originar o efeito de diluicdo.
2.20. Caixa e equivalentes de caixa

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

incluem a caixa e as disponibilidades em instituicdes de crédito.

3. Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboracao das

demonstracoes financeiras

A preparacao de demonstracdes financeiras de acordo com o PCES requer que a Companhia efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e
os montantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alteracdes em tais pressupostos ou diferencas

destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos.

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo utilize o julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pela Companhia sdo analisadas como segue, no
sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacao afecta os resultados reportados da

Companhia e a sua divulgacao.

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

relevantes.

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

estimativas sdo mais apropriadas
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3.1. Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

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

(Nota 2.6. Imparidade).

Adicionalmente, as avaliacoes sao obtidas através de precos de mercado ou de modelos de avaliacao os
quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de

estimativas de justo valor.

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

Companhia.
3.2. Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

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

pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizacao de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou
julgamentos na aplicacdo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes

daqueles reportados.
3.3. Impostos sobre os lucros

A determinacdo do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacoes e
estimativas. Existem diversas transaccées e calculos para os quais a determinacdo do valor final de

imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negdcios.

Outras interpretacdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,

correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

Relatério e Contas
31de Dezembro de 2010 e 2009 pag. 61



&) BES SEGUROS

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela
Seguradora, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos reportaveis. Desta
forma, é possivel que haja correccoes a matéria colectavel, resultantes principalmente de diferencas na
interpretacdo da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo dos Conselhos de Administracdo da BES
Seguros, de que ndao havera correccoes significativas aos impostos sobre lucros registados nas

demonstracdes financeiras.
3.4. Pensoes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizacdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizacdo de projeccdes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

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

Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
3.5. Provisoes técnicas

As responsabilidades futuras decorrentes de contratos de seguro sao registadas na rubrica
contabilistica, provisdes técnicas. As provisdes técnicas foram determinadas tendo por base varios
pressupostos, aplicaveis a cada uma das coberturas. Os pressupostos utilizados foram baseados na
experiéncia passada da Companhia. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for determinado que a

experiéncia futura venha a confirmar a sua desadequacéao

Na determinacdo das provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro, a Companhia avalia
periodicamente as suas responsabilidades utilizando metodologias actuariais e tomando em
consideracao as coberturas de resseguro respectivas. As provisdes sao revistas periodicamente por

actuarios qualificados.

4. Informacao por Segmentos

Segmento de negocio

A BES Seguros opera nos ramos “Ndo-Vida”. Para além de continuar a explorar os ramos “Riscos
multiplos habitacdo”, “Automovel”, “Doenca” e “Acidentes” no ambito das autorizacdes concedidas pelo
Instituto de Seguros de Portugal (adiante designado por ISP) para explorar os grupos de ramos “Seguro

”» o«

de Incéndio e Outros Danos”, “Seguro Automével” e “Acidentes e Doenga”.
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A Companhia desenvolve a sua actividade em Portugal.

Relato por segmentos de negdcio

2010
Conta de Ganhos e Perdas Acidentes e Doenca Incéndioe
Acidente‘es Doenca outros danos Automovel N&o Técnica Total
Pess oais

Prémios adquiridos liquidos de resseguro 308.412 28.191.968 20.966.554 13.508.186 62.975.120

Prémios brutos emitidos 7.897.912 29.241.752 22.829.384 15.843.332 75.812.379

Prémios de resseguro cedido -7.523.214 -1.163.325 -1.748.749 -2.297.495 -12.732.783

Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacdo) -2.053.721 113.541 -114.081 -37.651 -2.091.912

Provisdo para prémios nao adquiridos, parte resseguradores (variagao) 1.987.435 1.987.435
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 122.296 24.519.437 15.359.650 5.748.032 45.749.414

Montantes pagos 47.469 24.851.430 14.697.785 11.322.758 50.919.443

Provisdo para sinistros (variacdo) 74.826 -331.993 661.864 -5.574.726 -5.170.029
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (variacdo) 106.323 174.513 331.967 612.804
Custos e gastos de exploracdo liquidos -2.759.829 5.022.431 5.591.697 5.834.975 13.689.274

Custos de aquisicao 1.720.172 4.472.597 3.694.302 5.573.478 15.460.548

Custos de aquisicdo diferidos (variacao) -471.147 13.442 306.522 -323.531 -474.713

Gastos administrativos 770.309 1.590.873 585.028 2.946.210

Comissdes e participacio nos resultados de resseguro -4.008.853 -233.918 -4.242.771
Rendimentos 411.885 544.174 1.912.651 331.354 3.200.064
Gastos financeiros 48.883 64.958 227.338 341.179
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao
justo valor através de ganhos e perdas -47.161 -59.705 -216.988 -323.854]
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 1.608 1.274 4,503 7.385
QOutras provisdes (variagio) -25.824 -25.824
Qutros rendimentos/gastos -42.924] -42.924
Resultado antes de impos tos 2.945.945 -1.138.774 261.478 3.066.040 314253 5.448.942
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 1.546.639] 1.546.639
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 11.019] 11.019
Resultado Liquido do exercidio 3.891.284

2010
Rubricas de Balanco Acidentes e Doenca Incéndioe
Acident:‘es Doenca outros dancs Automovel Outros Total
Pess oais

Activo
Activos disponiveis para venda 16.970.236 8.888.959 11.599.351 35.359.807 52.385 72.870.738
Empréstimos e contas a receber 1.960.835 1.016.578 1.336.411 4.033.441 10.031.387 18.378.652
Investimentos a deter até a maturidade 1.178.857 1.540.839 4.727.331 7.447.026
Provisoes técnicas de resseguro cedido 9.973.438 82.489 2.636.922 12.692.849
Outros 91.533 3.756.032 1.033.133 1.071.045 3.033.163 8.984.907
Total Activo 28.996.042 14.840.425 15.592.223 47.828.546 13.116.935 120.374.171
Passivo
Provisdes técnicas 19.203.266 9.887.358 12.992.670 39.136.100 81.219.39%
Outros credores por operacdes de seguros e outras operagdes 1.431.409 3.755.037 167.602 17.741 5.371.790
Acréscinos e diferimentos 183.925 3.080.884 908.633 3.562.732 842.226 8.578.400
Outros 53.796 295.958 388.676 337.629 616.301 1.692.360
Total Passivo 20.872.396 17.019.236 14.457.582 43.054.203 1.458.527 96.861.944
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2009
Conta de Ganhos e Perdas Acidentes e Doenca Incéndioe
Acidente‘es Doenca outros danos Automovel N&o Técnica Total
Pess oais

Prémios adquiridos liquidos de resseguro 107.858 26.877.739 20.090.774 13.411.411 60.487.782

Prémios brutos emitidos 8.074.701 28.253.744 21.797.560 15.276.892 73.402.897

Prémios de resseguro cedido -7.949.034 -1.317.966 -1.707.193 -2.144.326 -13.118.519

Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacdo) -4.175.838 -58.038 407 278.845 -3.954.625

Provisao para prémios ndo adquiridos, parte resseguradores (variacao) 4.158.029 4.158.029
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 45.000 23.587.757 10.621.913 8.727.137 42.981.806

Montantes pagos 23.820.868 9.332.435 9.410.350 42.563.653

Provisdo para sinistros (variacdo) 45.000! -233.111 1.289.478 -683.214 418.153
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (variacdo) 262.116 154.167 643.405 1.059.689
Custos e gastos de exploracio liquidos -1.732.161 4.473.039 6.636.909 2.646.538 12.024.325

Custos de aquisicao 1.690.373 4.073.878 5.175.557 2.090.585 13.030.393

Custos de aquisicdo diferidos (variacdo) -929.545 -42.839 81 24.465 -947.839

Gastos administrativos 675.515 1.461.271 531.488 2.668.274

Comissdes e participacdo nos resultados de resseguro -2.492.989 -233.515 -2.726.504,
Rendimentos 427.827 445.236 1.964.785 422.828 3.260.676
Gastos financeiros 44.848 46.643 206.665 298.156
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao
justo valor através de ganhos e perdas 2.383 3.652 15.326 21.362
Perdas de imparidade (liquidas de reversao)
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 2.064 1.821 7.900 11.785
Outras provisdes (variacio) 21.520 21.520
Outros rendimentos/gastos -14.832 -14.832
Resultado antes de impos tos 1.795.019 -1.057.748 3.081.852 3.175.677| 386.476 7.381.277
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 1.509.094 1.509.094
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 445.151 445.151
Resultado Liquido do exercido 5.427.031

2009
Rubricas de Balanco Acidentes e Doenca Incéndioe
Acidente‘es Doenca outros danos Automovel Outros Total
Pess oais

Activo
Activos disponiveis para venda 15.106.343 9.154.586 10.649.537 42.026.955 52.785 76.990.206
Empréstimos e contas a receber 1.831.504 1.101.620 1.283.548 5.062.721 10.027.702 19.307.094
Investimentos a deter até a maturidade 1.100.580 1.276.734 5.065.019 7.442.333
Provisdes técnicas de resseguro cedido 8.686.194 254.568 4.883.385 13.824.147
Outros 1.134.773 653.808 3.456.597 2.909.977 1.763.758 9.918.913
Total Activo 26.758.813 12.010.594 16.920.985 59.948.056 11.844.245]  127.482.693
Passivo
Provisdes técnicas 17.089.096 10.213.126 11.907.768 46.911.202 86.121.192
Outros credores por operacdes de seguros e outras operagdes 1.840.936 2.689.599 81.520 315.438 244123 5.171.615
Acréscinos e diferimentos 280.134] 3.092.551 3.170.259 841.127 468.354 7.852.426
Outros 83.907 336.688 395.647 419.033 313.877 1.549.153
Total Passivo 19.294.074 16.331.965 15.555.193 48.486.800 1.026.354]  100.694.386

A reparticdo dos activos e passivos por segmentos é feita de acordo com o volume das carteiras de

investimentos e passivos e provisdes técnicas, respectivamente. O segmento “outros” diz respeito aos

activos e passivos ndo relacionados directamente com produtos.
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5. Prémios de contratos de seguro

Prémios liquidos de resseguro

Os prémios liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

Rubricas 2010 2009
Prémios brutos emitidos 75.812.379 73.402.897
Prémios de resseguro cedido -12.732.783 -13.118.519
Prémios liquidos de resseguro 63.079.596 60.284.378
Variagdo da provisao para prémios ndo adquiridos (liquida de resseguro) -104.477 203.405
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 62.975.120 60.487.782

Anexo 4 - Discriminacao de alguns valores por ramos:

Ramos / Grupos de Ramos Prémios brutos Prémios brutos |[Custos com sinistros Custos e gastos de |Saldo de resseg uro**
emitidos adquiridos brutos * exploracao brutos*
Seg uro Directo
Acidentes e Acidentes Pessoais 7.897.912 5.844.191 1.212.933 1.249.025 -436.287
Doenca Doenca 29.241.752 29.355.292 24.532.641 5.256.349 -916.202
Incéndio e outros danos 22.829.384 22.715.302 15.223.899 5.591.697 -1.884.500
Automével
- Responsabilidade Civil 10.984.570 11.052.463 1.667.840 1.750.908 -3.856.650
- Outras Coberturas 4.858.762 4.753.218 2.214.923 4.084.067 -306.114
Total 75.812.379 73.720.467 44.852.237 17.932.046 -7.399.753
* Sem deducdo da parte dos resseguradores
** Saldo favoravel aos Resseguradores
6. Discriminacao dos custos com sinistros
Os custos com sinistros liquidos de resseguro sdo analisados como segue:
Rubricas 2010 2009
Seguro Directo
Montantes pagos 45.989.714 37.830.044
Custos imputados a funcdo sinistros (nota 11) 5.994.324 5.246.746
Variagdo da provisdo para sinistros -7.131.801 310.705
Sub-total 44.852.237 43.387.495
Resseguro cedido
Montantes pagos -1.064.596 -513.137
Variacdo da provisdo para sinistros 1.961.773 107.448
Sub-total 897.177 -405.689
Total 45.749.414 42.981.806
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Anexo 3*:

Ramos / Grupos de Ramos

Montantes pagos -

Montantes pag os -

Variacao da provisao

Custos com sinistros

prestacoes custos de gestao de para sinistros
(1) sinistros imputados (2) (3) (4)=(1)+(2)+(3)

|Seg uro Directo
Acidentes e |Acidentes Pessoais 681.338 531.596 1.212.933
Doenca  [psenca 20.257.458 4.607.176 -331.993 24.532.641
Incéndio e outros danos 13.971.093 763.021 489.785 15.223.899

Automével

- Responsabilidade Civil 9.381.214 450.206 -8.163.579 1.667.840
- Outras Coberturas 1.698.612 173.921 342.391 2.214.923
Total 45.989.714 5.994.324 -7.131.801 44.852.237

* Sem deducgdo da parte dos resseguradores

O valor da variacdo da Provisdo para Sinistros, apresentado acima, é liquido de reembolsos a receber no

montante de 444.995,96€.

7. Outras provisoes técnicas, liquidas de resseguro

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

Rubricas 2010 2009
Provisdo para desvios de sinistralidade 174.513 154.167
Provisdo para riscos em curso 438.290 905.522
Total 612.804 1.059.689

8. Gastos diversos por funcao e natureza

Analise dos gastos usando uma classificacao baseada na sua funcao

Custos e gastos de exploracao liquidos

Os custos e gastos de exploragdo liquidos sao analisados como segue:
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Rubricas 2010 2009

Custos de Aquisicao

Comissoes por intermediagdo de produtos de seguro directo 10.655.478 9.202.707

Custos imputados a funcdo aquisicdo (nota 11) 3.513.888 3.055.866

Outros 1.291.183 771.821
Sub-total 15.460.548 13.030.393
Custos de aquisicao diferidos -474.713 -947.839
Gastos Administrativos (nota 11) 2.946.210 2.668.274

Comissoes de resseguro -3.086.244 -2.270.042

Participacdo nos resultados de resseguro -1.156.527 -456.462
Sub-total -4.242.771 -2.726.504
Total 13.689.274 12.024.325

9. Rendimentos / réditos de investimentos

Rendimentos por categoria de investimento

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

Rubricas 2010 2009
Rendimentos de Juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de
ganhos e perdas

de activos disponiveis para venda 2.380.805 2.036.140
de activos detidos até a maturidade 373.118 500.383
de empréstimos concedidos e contas a receber 331.351 422.826
de depositos em instituicdes de crédito 114.790 301.327
Total 3.200.064 3.260.676

10. Gastos financeiros

A rubrica de gastos financeiros diz respeito aos custos imputados a funcdo investimentos (nota 11).

11. Anadlise dos gastos usando uma classificacao baseada na sua

natureza

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

investimentos resumem-se como segue:
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Rubricas 2010 2009
Custos de Gestdo de Sinistros (nota 6) -5.994.324 -5.246.746
Custos de Aquisicao (nota 8) -3.513.888 -3.055.866
Gastos Administrativos (nota 8) -2.946.210 -2.668.274
Gastos de Investimentos (nota 10) -341.179 -298.156
Total -12.795.601 -11.269.042
A sua desagregacao por natureza é analisada como segue:
Rubricas 2010 2009
Gastos com o pessoal 2.765.329 2.560.353
Fornecimentos e servigos extermnos 9.545.149 8.279.692
Impostos e taxas 274.378 261.268
Depreciacdes e amortizagdes do exercicio (notas 23 e 24) 303.437 268.375
Outras provisdes (nota 33) -152.114 -190.786
Comissoes 84.923 90.140
Outros -25.500
Total 12.795.601 11.269.042
Os fornecimentos e servigos externos sao analisados como segue:
Contas 2010 2009
Electricidade 19.754 20.575
Combustiveis 12.361 11.298
Agua -4.500
Impressos 159.716 142.149
Material Escritério 7.338 11.821
Livros e Documentacdo Técnica 110 588
Artigos para Oferta 3.505 2.662
Conservacao e Reparagao 510.795 240.912
Rendas e Alugueres 478.071 591.128
Despesas Representacao 970 3.164
Comunicacao 537.583 460.978
DeslocacOes e Estadas 40.002 27.692
Seguros 36.716 16.096
Gastos com Trabalho Independente 20.618 16.999
Publicidade e Propag anda 467.925 220.137
Limpeza, Higiene e Conforto 33.688 32.605
Contencioso e Notariado 98 97
Vigilancia e Seguranca 2.512 6.601
Trabalhos Especializados 7.104.431 6.329.773
Quotizagdes (Actividade) 43.686 49.742
Despesas de Condominio 33.624 43.937
Reunides e Seminarios 197
Despesas Bancarias - Comissoes 17.980 34.789
Outros Fornecedores e Servigos 18.169 15.751
Total 9.545.149 8.279.692
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A rubrica de trabalhos especializados inclui o montante de 3.846 milhares de Euros, respeitante a
gestdo dos sinistros dos contratos de seguro de doenca (3.289 milhares de Euros em 2009).

Esta rubrica incluiu também os servicos prestados pelos Revisores Oficiais de Contas. Durante o
exercicio de 2010 foram facturados 15.450 Euros relativos a servicos de revisdo legal de contas (15.450
Euros em 2009) e 36.975 Euros relativos a outros servicos de garantia de fiabilidade (56.750 Euros em
2009).

Gastos com pessoal:

Numero médio de trabalhadores

Durante o exercicio de 2010 o nimero médio de Colaboradores pertencentes ao quadro efectivo ao

servico da Companhia, por categorias profissionais, foi o seguinte:

Categ oria Profissional N# médio de colaboradores
2010 2009
Direccao 3 3
Quadro Técnico 24 18
Chefe de Seccao / Servicos 6 6
Regularizador Sinistros 12 14
Escriturario 6 4
Total 51 45
Despesas como pessoal
0 montante das despesas com o pessoal no exercicio foi o seguinte:
Contas Rubricas 2010 2009
Remuneracdes
6800 - dos orgados sociais 239.009 207.437
6801 - do pessoal 1.894.282 1.841.960
6802 Encargos sobre remuneracoes 363.436 370.560
Beneficios pds-emprego
68031 - Planos de beneficios definidos 20.352 -22.843
6805 Beneficios de cessacdo de emprego -534 8.233
6806 Seguros obrigatdrios 32.378 30.072
6807 Gastos de accdo social 105.758 76.267
6808 Outros gastos com pessoal 110.647 48.666
Total 2.765.329 2.560.353
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Orgaos sociais

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 ndo existiam créditos concedidos pela Companhia aos membros dos

6rgaos sociais

O montante das despesas com os 6rgdos sociais no exercicio foi o seguinte:

Contas Rubricas 2010 2009
Remuneracodes
6800 - remuneracdao mensal 133.666 140.260
6801 - subsidio de férias 11.047 12.532
6802 - subsidio de natal 2.754 12.099
- gratificacdes a titulo de participacdo nos resultados 86.000 36.500
- outras 5.543 6.047
Encargos sobre remuneracoes 7.194 8.506
Beneficios pés-emprego
68031 - Planos de beneficios definidos 6.445 -7.175
6805 Beneficios de cessacdo de emprego -534 8.233
Total 252.114 217.001

12. Obrigacoes com beneficios dos empregados

Pensoes de reforma, plano de beneficio definido

Conforme referido na Nota 2.11., a Companhia estabeleceu planos de beneficios definidos para os seus

colaboradores, estando abrangidos quer por pré-reforma, por morte, velhice e invalidez.

A avaliacdo actuarial dos beneficios por pensdes de reforma é efectuada anualmente, tendo a ultima

sido elaborada com data de referéncia a 31 de Dezembro de 2010.

Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31 de Dezembro de 2010 e 2009,

utilizados para determinar o valor actualizado das pensdes para os colaboradores sao as seguintes:

2010

2009

Pressupostos Financeiros

Taxas de evolucao salarial

3,25% - 3,75% (*)

3,25% - 3,75% (*)

Taxa de crescimento das pensdes

1% - 3,75% (*)

1% - 3,75% (¥)

Taxas de rendimento do fundo

5,19% (*) - 4,74%

5,48% (*) - 5,90%

Taxa de crescimento das reformas antecipadas

2,25% - 3,75% (*)

2,25% - 3,75% (*)

Taxa de desconto 5,50% 5,50%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliagdao
Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95

Tabua de invalidez

Suisse Re 2001

Suisse Re 2001

Método de valorizacdo actuarial

Project Unit Credit Method
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(*) Relativo a responsabilidades com Administradores

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.11,, a taxa de desconto utilizada para estimar

as responsabilidades com pensdes de reforma, corresponde as taxas de mercado a data do balanco,

associadas a obrigacoes de empresas de “rating” elevado.

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os participantes no Fundo sdao desagregados da seguinte forma:

2010

2009

Activos

12

Total

12

12

A 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os montantes reconhecidos em balangco podem ser analisados como

segue:

2010 2009
Activos/ (responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco
Responsabilidades em 31de Dezembro -292.622 -261.419
Saldo do fundo em 31de Dezembro 279.069 277.162
Activos/ (passivos) a receber/entregar ao fundo -13.553 15.743
Desvios actuariais diferidos em 31 Dezembro -299.243 -315.886
Activos/(responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco em 31 de Dezembro -312.796 -300.143

As responsabilidades em balanco encontram-se reflectidas na rubrica de Passivos por beneficios pds-

emprego e outros beneficios de longo prazo.

A evolucao das responsabilidades com pensdes de reforma pode ser analisada como segue:

2010 2009
Responsabilidades em 1 de Janeiro 261.419 277.150
Custo do servico corrente 37.403 37.491
Custo dos juros 14.166 15.534
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades -12.667 -61.057
Beneficios pagos pela Companhia -7.699 -7.699
Responsabilidades em 31 de Dezembro 292.622 261.419

A evolucdo do valor do fundo de pensdes nos exercicios de 2010 e 2009 pode ser analisada como segue:
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2010 2009
Saldo do fundo em 1 de Janeiro 277.162 231.342
Rendimento real do fundo
Rendimento esperado do fundo 13.969 12.884
Ganhos e perdas actuariais -12.062 9.482
Contribui¢bes pagas pelos participantes do fundo 23.454
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 279.069 277.162
A evolucdo dos desvios actuariais diferidos em balanco pode ser analisada como segue:
2010 2009
Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro -315.886 -251.031
(Ganhos) e perdas actuariais
- outros - -6.341
- nas responsabilidades -12.667 -61.057
- nos activos do plano 12.062 -9.482
Amortizacdo do exercicio 17.248 12.025
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro -299.243 -315.886
Dos quais:
Dentro do corredor -27.907 -27.716
Fora do corredor -271.336 -288.170

A evolucdo dos activos a receber/passivos a entregar durante 2010 e 2009, pode ser analisada como

segue:

2010 2009

(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 1 de Janeiro -15.743 45.808
Ganhos e perdas actuariais das responsabilidades -12.667 -61.057
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 12.062 -9.482
Encargos do ano:

- Custo do servigo corrente 37.403 37.491
- Custo dos juros 14.166 15.534
- Rendimento esperado do fundo -13.969 -12.884
Contribui¢bes efectuadas no ano e pensdes pagas pela Companhia -7.699 -31.153
(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 31 de Dezembro 13.553 -15.743
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Os custos do exercicio com pensdes de reforma podem ser analisados como segue:

2010 2009
Custo do servico corrente 37.403 37.491
Custo dos juros 14.166 15.534
Rendimento esperado do fundo -13.969 -12.884
Amortiza¢do do exercicio -17.248 -12.025
Custos do exercicio 20.352 28.116
A evolucao dos activos / (responsabilidades) em balanco pode ser analisada como segue:
2010 2009
Em 1 de Janeiro -300.143 -296.839
Custo do exercicio -20.352 -28.116
Contribuicoes efectuadas no ano e pensdes pagas pela Companhia 7.699 31.153
Outros - -6.341
Em 31 de Dezembro -312.796 -300.143
Os activos do fundo de pensdes podem ser analisados como segue:
2010 % 2009 %
Terrenos e edificios 8.061.200f  13,65% 8.095.835| 13,02%
Activos da entidade gestora ou de sociedades relacionadas 4.186.505 6,73%
Accoes e outros titulos de rendimento variavel 17.176.384|  29,09% 17.978.682| 28,92%
Titulos de rendimento fixo 31.901.260] 54,02% 29.892.998|  48,09%
Depdsitos em instituicoes de crédito 1.142.477 1,93% 2.133.485 3,43%
Devedores e credores do fundo 282.101 0,48% -564.629 -0,91%
Juros a receber 490.755 0,83% 440.654 0,71%
Total 59.054.177 100% 62.163.530 100%

Os montantes acima divulgados sao na totalidade relativos ao Fundo de Penso6es Tranquilidade, do qual

a BES Seguros representa apenas cerca de 0,45% do total do fundo.

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

da Companhia.
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A evolucdo das responsabilidades e saldos dos fundos nos ultimos 5 anos podem

segue:

ser analisados como

2010 2009 2008 2007 2006
Responsabilidades -292.622 -261.419 -277.150 -696.792 -566.186
Saldo dos fundos 279.069 277.162 231.342 271.000 139.000
Responsabilidades (sub)/sobre financiadas -13.553 15.743 -45.808 -425.792 -427.186
(Ganhos)/perdas actuariais decorrentes das responsabilidades -12.667 -61.057 -261.642 -17.000 8.000
(Ganhos)/perdas actuariais decorrentes dos fundos -12.062 9.482 37.626 -7.000 9.000

13. Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros nao valorizados

ao justo valor através de ganhos e perdas

Ganhos e perdas realizados por via da respectiva alienacao

Indicacdo, por categoria de investimento, da quantia dos ganhos e perdas realizados por via da

respectiva alienacao:

. 2010 2009
Rubricas
Ganhos Perdas Total Ganhos Perdas Total
De activos disponiveis para venda 2.191 50.560 -48.368 26.027 -26.027
Total 2.191 50.560 -48.368 26.027 -26.027

Ganhos e perdas provenientes de ajustamentos de justo valor em investimentos

Indicacdo, por categoria de investimento, da quantia dos ganhos e perdas provenientes do processo de

amortizacdo dos investimentos financeiros:

. 2010 2009
Rubricas
Ganhos Perdas Total Ganhos Perdas Total
De activos disponiveis para venda 64.476 344.654 -280.179 130.750 126.596 4.154
De investimentos a deter até a maturidade 4.693 4.693 47.175 3.940 43.235
Total 69.169 344.654 -275.486 177.925 130.536 47.389
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14. Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro

Os outros rendimentos e gastos sdao analisados como segue:

. 2010 2009
Rubricas
Técnica Nao Técnica Técnica Nao Técnica
Outros juros 7.385 83 11.785 -233
Outros rendimentos/(g astos) -43.008 -14.599
Total 7.385 -42.924 11.785 -14.832
15. Ajustamentos e outras provisoes
Os ajustamentos de recibos por cobrar, sao analisados como segue:
Contas Saldo Inicial Aumento Reducao Saldo Final
490-Ajustamentos de Recibos por Cobrar
4903-De Outros Tomadores de Seguro 117.468 25.824 91.644
Total 117.468 25.824 91.644
16. Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem
0 saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisado como segue:
Rubricas 2010 2009
Numerario 1.000 1.000
Depdsitos bancarios imediatos mobilizaveis 623.758 2.800.706
Caixa e seus equivalentes 624.758 2.801.706

A rubrica “Depésitos bancdrios imediatos mobilizaveis” a 31 de Dezembro de 2010 ndo inclui o saldo

negativo da conta a ordem “BES saude” de 310.346 Euros, pois devido a sua natureza credora, encontra-

se incluido na rubrica do passivo “Contas a pagar por outras operacoes”
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17. Inventario de participacoes e instrumentos financeiros - Anexo 1

Identificagio dos Titulos Desig nagio Quantidade V'Y:::‘tar::ird:l %":l‘i’::r ::e::ul?g: V::L::i';asL@ uﬁt\;:::r de bala::tal
2 Outros
2.1 Titulos Nadonais
2.1.1 Instrumentos de capital e unidades de participacio
2.1.1.1 Accoes
AdvanceCare, S.A. 1 5,00 5,00 5 7,17 7
ES Contact Center, S.A. 43.750 1,00 1,00 43.750 1,20 52.378
Sub-total 43.751 43.755 52.385
Total 43.751 43.755 52.385
2.1.2 Titulos de divida
2.1.2.1 De divida publica
0O.Tesouro - OT 5,15% Jun/2011 824.500.000 0,01 100,40 0,01 8.277.885 0,01 8.472.754
0.Tesouro - PORTUGUESE OT 4.75% 14/06/19 300.000.000 0,01 99,97 0,01 2.998.980 0,01 2.711.332
0O.Tesouro - OT 5.45% 09/23/13 300.000.000 0,01 107,89 0,01 3.236.741 0,01 3.083.797
0.Tesouro - OT 3.6% 15/10/2014 200.000.000 0,01 100,11 0,01 2.002.176 0,01 1.886.589
Sub-total 1.624.500.000 16.515.782 16.154.472
2.1.2.3 De outros emissores
Obrigacdes - CAIXA GERAL DEPO 12/12/2011 2 50.000,00 102,75 51.375,00 616.500 48.335,36 580.024
Obrigacbes - BANCO ESPIRITO SANTO SA 05/06/14 40 50.000,00 99,53 49.766,50 1.990.660 44.610,45 1.784.418
Obrigaces - CAIXA GER DE DEP 13/05/2013 20 50.000,00 103,60 51.800,00 1.036.000 46.993,91 939.878
Obrigacbes - ESPIRITO SANTO FIN GRP 21/10/19 10 100.000,00 99,79 99.791,00 997.910 65.587,33 655.873
Obrigacdes - BES VIDA SUBORDINADA PERPETUA 200 50.000,00 100,00 50.000,00 10.000.000 50.156,93| 10.031.387
Obrigacdes - BANCO ESPIRITO SANTO SA 2101/15 40 100.000,00 49,87 49.871,25 1.994.850 42.482,03 1.699.281
Obrigacdes - REN REDES ENERG 6.375% 12/13 20 100.000,00 55,25 55.250,00 1.105.000 53.488,39 1.069.768
Obrigacdes - EDP FINANCE BV 3.25% 16/03/2015 1.000 100.000,00 0,99 991,63 991.630 945,82 945.822
Sub-total 1.342 18.732.550; 17.706.451
Total 1.624.501.342 35.248.332 33.860.923
2.2 Titulos Estrangeiros
2.2.1 Instrumentos de Capital e unidades de participacio
2.2.1.1 Accoes
Accdes - LYXOR ETF MSCI EUROPE 3.300 330.000,00 0,03 90,41 298.367 95,69 315.777
Sub-total 3.300 298.367, 315.777
2.2.2 Titulos de divida
2.2.2.1 De divida publica
Obrigacdes - GREECE 3.8% 20/03/2011 3.000 1.000,00 97,01 970,12 2.910.349; 1.014,93! 3.044.776
Obriﬂgées - TREASURY 4% 2011 4%11/112011 200.000.000 0,01 104,12] 0,01 2.082.330 0,01 1.973.459
Obrigacbes - FRENCH T NOTE 1.5%12/09/2011 1.000.000 1,00 100,08 1,00 1.000.820 1,01 1.009.871
Obrigacdes - BUONI POLIENNALI DEL TES01/09/11 2.000 1.000,00 104,97 1.049,72 2.099.430 1.025,14| 2.050.278
Obrigacbes - BTPS 4.25% 01/08/2014 2.000 0,01 10710150,00; 1.071,02 2.142.030 1.042,99 2.085.980
Obrigacdes - EUROPEAN INVEST BANK 15/01/2018 2.000 1,00 98841,50 988,42 1.976.830 997,82 1.995.635
Obrigacdes - SFEF 3.25% 16/01/2014 1.000 1.000,00 105,38} 1.053,78 1.053.780 1.073,56 1.073.564
Sub-total 201.010.000 13.265.569 13.233.563
2.2.2.3 De outros emissores
Obrigacdes - ERICSSON L M TEL 27/06/2014 1.000 1.000,00 100,02 1.000,18 1.000.176 979,91 979.913
Obrigacdes - SVENSKA HANDELSBANKEN PERPETUAL 2.000 1.000,00 100,30 1.003,00 2.006.004 947,79 1.895.588
Obrigacbes - DEUTSCHE TELEKOM INT 28/03/2012 2.000 1.000,00 100,11 1.001,09 2.002.176 1.000,11 2.000.216
Obrigacdes - TELECOM ITALIA FINANCE 12/06/12 80 50.000,00 100,87 50.435,67 4.034.854 49.149,06 3.931.925
Obrigacdes - BBVA CAPITAL UNIPERS 23/05/2017 20 100.000,00 100,35 100.350,40 2.007.008 88.808,44/ 1.776.169
Obrigacdes - HSBC FINANCE CORP 05/04/2013 3.000 1.000,00 100,05 1.000,53 3.001.581 971,28 2.913.842
Obrigacées - SANTANDER ISSUANCES 23/03/2017 25 50.000,00 99,95 49.974,75 1.249.369 44.141,63 1.103.541
Obrigacdes - BELGELEC FINANCE SA 03/05/2011 40 50.000,00 99,45 49.724,25 1.988.970 50.032,33 2.001.293
Obrigacdes - CAGRICOLE 6% 24/06/2013 50 50.000,00 100,27 50.135,07 2.506.754 55.962,64 2.798.132
Obrigacdes - ENDESA CAPITAL SA 22/11/2011 60 50.000,00 98,61 49.302,91 2.958.175 49.697,92 2.981.875
Obrigacdes - SHELL INTERNATIONAL FIN 14/05/13 1.000 1.000,00 99,92 999,24 999.245 1.045,09 1.045.086
Obrigagdes - CREDIT AGRICOLE SA 5.875%11/06/2019 100 50.000,00 100,17 50.084,97 5.008.497 54.465,23 5.446.523
Obrigacdes - CRED AGRICOLE COV BOND 21/07/14 30 50.000,00 99,88 49.940,00 1.498.200 52.489,01 1.574.670
Obrigacdes - PFIZER INC 3.625%03/06/2013 20 50.000,00 102,54 51.268,00 1.025.360 53.079,27 1.061.585
Obrigacdes - SANOFI-AVENTIS 3.125%10/10/2014 500 1.000,00 99,88 998,83 499.415 1.035,25] 517.625
Obrigacoes - CREDIT AGRICOLE27/04/12 20 100.000,00 99,65 99.651,50 1.993.030 99.779,36 1.995.587
Obrigacbes - CARREFOUR 6,625% 2013 1.000 100.000,00 1,14 1.142,83 1.142.830 1.128,86! 1.128.864
Obrigaces - FRANCE TELECOM 7,25% 2013 695 100.000,00 1,13 1.127,03 783.286 1.173,35] 815.477
Obrigacbes - DIAGEO CAPITAL 2013 1.000 100.000,00 1,10; 1.095,03 1.095.030 1.109,24/ 1.109.245
Obrigacdes - ENI SPA 4.625% 2013 1.000 100.000,00 1,07 1.069,93 1.069.930! 1.086,62 1.086.618
Obrigacdes - BHP BILLITON FIN 2012 1.000 100.000,00 1,05 1.050,23 1.050.230 1.073,49 1.073.487
Obrigacdes - KFW 31/07/2013 1.000 100.000,00 1,00 1.002,03 1.002.030! 1.003,04] 1.003.043
Obrigacdes - KFW 16/07/2013 20 100.000,00 50,23 50.226,50 1.004.530 50.291,58] 1.005.832
Obrigacdes - BK NEDERLANDSE GEMEENTEN16/12/13 1.000 100.000,00 1,07 1.067,53 1.067.530 1.055,57 1.055.571
Obrigacdes - ROCHE HLDG INC 5.625% 04/03/2016 1.000 100.000,00 0,57 570,18 570.180 584,80 584.796
Sub-total 17.660 42.564.389 42.886.503
Total 201.030.960 56.128.325 56.435.842
2.3 Derivados de negociacdo
CALL BES (Deal EQO 2394) 16.696 1,85 30.930
Sub-total 16.696 30.930
3 - TOTALGERAL 1.825.592.749 91.451.342 90.349.151
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18. Activos financeiros detidos para negociacao

Os instrumentos financeiros derivados a 31 de Dezembro 2010 e 2009 sdo analisados como segue:

. 2010 2009
Rubricas
Nocional Justo Valor Nocional Justo Valor
Contratos sobre ac¢des/indices
Equitity/Index Options 115.500 115.500 828
Total 115.500 115.500 828
19. Activos financeiros disponiveis para venda
0 saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisado como segue:
H |
Rubricas CUS.tO o Reserva de justo valor Imparidade Valor de
Amortizado Positiva Negativa balanco
Obrigacgoes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 22.751.652 19.217 -829.861 21.941.009
De outros emissores 51.895.035 618.431 -1.951.899 50.561.567
Accoes 346.528 21.634 368.162
Outros titulos
Saldo em 31 de dezembro de 2010 74.993.216 659.282 -2.781.760| 72.870.738
Custo i Valor de
Rubricas > o Reserva de justo valor Imparidade
Amortizado Positiva Negativa balanco
Obrigacgoes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 17.672.040 322.061 -4.988 17.989.113
De outros emissores 59.205.109 1.044.447 -1.301.248 58.948.308
Accdes 48.162 4.224 52.385
Outros titulos 400 400
Saldo em 31 de dezembro de 2009 76.925.711 1.370.732 -1.306.236 76.990.206

" Ou custo de aquisicdo no caso de accdes e outros titulos de rendimento variavel.

O escalonamento dos activos financeiros disponiveis para a venda por prazos de vencimento é como

segue:
Rubricas 2010 2009
Até 3 meses 3.344.535 147.977
De 3 meses a um ano 12.241.724 15.583.363
De um a cinco anos 41.032.125 43.189.609
Mais de cinco anos 15.884.192 18.016.473
Duracéo indeterminada 368.162 52.785
Total 72.870.738 76.990.206
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20. Niveis hierarquicos dos investimentos financeiros valorizados ao

justo valor

De acordo com o IFRS 7, os activos financeiros detidos para negociacdao e os activos financeiros

disponiveis para venda, podem estar valorizados ao justo valor de acordo com um dos seguintes niveis:

Nivel 1 - quando sdo valorizados de acordo com cotagdes disponiveis em mercados activos;

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

observaveis;

Nivel 3 - quando sdo valorizados com modelos de avaliagdo, cujas variaveis ndo sdo passiveis de ser

suportadas por evidéncia de mercado, tendo estas, um peso significativo na valorizagdo obtida.

0 escalonamento dos activos financeiros detidos para negociacdo e dos activos financeiros disponiveis

para venda, por niveis hierarquicos, é analisado da seguinte forma:

Rubricas Nivel 1 Nivel 2 Total
Activos Financeiros detidos para negociacao
Activos disponiveis para venda 72.818.353 52.385 72.870.738
Total em 31 de Dezembro de 2010 72.818.353 52.385 72.870.738

Rubricas Nivel 1 Nivel 2 Total
Activos Financeiros detidos para negociagao 828 828
Activos disponiveis para venda 75.635.106 1.355.100 76.990.206
Total em 31 de Dezembro de 2009 75.635.106 1.355.928 76.991.034

Em 2010 ndo existiram transferéncias de activos entre Niveis, bem como a Companhia ndo possui

investimentos classificados no Nivel 3.

21. Empréstimos e contas a receber

A rubrica de empréstimos e contas a receber é analisada como segue:

Rubricas 2010 2009
Outros depdsitos - capital 8.324.655 9.257.638
Outros depdsitos - Juros decorridos 22.610 21.754
Sub-Total 8.347.265 9.279.392
Empréstimos Concedidos - capital 10.000.000 10.000.000
Empréstimos Concedidos - Juros decorridos 31.387 27.702
Sub-Total 10.031.387 10.027.702
Total 18.378.652 19.307.094
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22. Investimentos a deter até a maturidade

Os investimentos detidos até a maturidade podem ser analisados como segue:

Rubricas 2010 2009
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
Titulos de divida publica - capital 7.243.601 7.238.907
Titulos de divida publica - juro decorrido 203.426 203.426
Valor de balanco 7.447.026 7.442.333
Justo valor 7.431.762 7.810.676

Em 31 de Dezembro de 2010, a maturidade dos activos da carteira a deter até a maturidade é de 6

meses.

23. Outros activos fixos tangiveis

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

Rubricas Saldo inidal Tr éndas Amortizagdes do Exerdicio Saldo Final

Valor Bruto | Amortizacoes | Aquisicdes | Reavaliagdes eabates Reforco  |Regularizacdes| (V3 or liquido)

ACTIVOS TANGIVEIS
Equipamento administrativo 272.455 133.642 30.403 108.409
Maquinas e feramentas 59.189] 45.514 1335 3.212 1797
Equipamento informatico-Hardware 1.135.813 992.081 56.263 78.931 121.064|
Instalacdes interiores 270.354 197.594 17.361 55.399
Outras activos tangiveis 33.999 20.398 3.032 10.569
Total 1.771.809 1389.229 57.597 132.940 307.238

0 modelo de valorizacdo aplicado aos activos tangiveis foi especificado no ponto 2.8.

Durante o exercicio de 2010 ndo foi registada qualquer perda por imparidade nos activos tangiveis.

24. Activos intangiveis

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

Rubricas Saldo inidal Tr éndas Amortizacdes do Exerdcio Saldo Final
Valor Bruto | Amortizacoes | Aquisicdes | Reavaliagdes eabates Reforco  |Regularizacges| (Valor liquido)
ACTIVOS INTANGIVEIS
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 20.216, 17.914 2.302
Despesas em edificios arrendados 650.596 227.590 65.060 357.947
Software 7.919.000! 7.801.102 154.758 103.059 169.597
Patentes, Marcas e Alvaras 385 26 77 282
Imobilizagoes em curso 851.391 366.296 1.217.687
Total 9.441.588 8.046.632 521.053 170.497 1.745.512

0O modelo de valorizacdo aplicado aos activos intangiveis foi especificado no ponto 2.9.
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25. Provisoes técnicas e custos com sinistros

Provisoes técnicas

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

Custos de
Rubricas Montante aquisicao Valor de Valor de
diferidos Balanco 2010 | Balanco 2009
Provisdo para prémios ndo adquiridos
De seguro directo 40.329.682 -6.652.049 33.677.633 32.060.433
De resseguro cedido -21.516.313 12.523.533 -8.992.779 -8.162.305
Provisdo matematica
Provisdo para sinistros
De seguro directo 42.299.121 42.299.121 49.430.923
De resseguro cedido -3.700.069 -3.700.069 -5.661.842
Provisdo para desvios de sinistralidade 1.064.330 1.064.330 889.817
Provisdo para riscos em curso 2.636.809 2.636.809 2.198.518
Provisdo para envelhecimento 1.541.501 1.541.501 1.541.501

A provisdo para sinistros inclui uma provisao de 13.597.160 euros (em 2009: 17.507.706 euros) relativa a

sinistros ocorridos antes de 31 de Dezembro de 2010 e ainda ndo participados ou insuficientemente

conhecidos. Adicionalmente, inclui uma estimativa de 2.070.740 euros (em 2009: 1.833.518 euros) de

encargos futuros de gestao associados a regularizagdo de sinistros pendentes e aos ndo declarados até

31 de Dezembro de 2010.

Desenvolvimento da provisao para sinistros ocorridos em exercicios anteriores e dos seus

reajustamentos

A evolucdo das provisdes para sinistros é apresentada como segue:

Evol ucio das Provisdes para Sinistros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Estimativa inicial dos custos com sinistrosj 3.430.843 5.996.109] 11.347.898 15.766.439 24.181.356 33.194.609 40.196.443 46.433.757 49.120.218 49.430.923 42.299.121
Pagamentos acumulados
Um ano depois 3.090.172 4.183.987 6.898.864 6.617.500 7.762.985 9.661.720] 10.287.553 10.086.380) 9.558.170 12.258.391)
Dois anos de pois 3.351.945 5.653.232 7.888.305 7.721.879] 10.226.437 12.7 47.914] 13.694.423 12.917.489 13.442.691
Trés anos depois 4.284.395 6.022.901| 8.472.970 9.284.472 12.582.410 15.207.136 15.670.306 15.894.945|
Quatro anos depois 4.313.522 6.453.208| 9.122.964 10.711.491 14.340.561 16.739.019 18.334.227
Cinco anos depois 4.643.423 6.596.726 10.294.419 12.042.766 15.590.992 18.384.753]
Seis anos depois 4.731.898 6.968.893 11.229.080 12.938.487 16.726.369;
Sete anos depois 4.821.022 7.205.653 11.606.767 13.997.265
Oito anos de pois 4.883.900 7.295.011 12.525.548
Nove anos depois 4.884.247 7.543.903]
Dez anos depois 4.899.984
Estimativa final dos custos com sinistros
Um ano depois 4.200.579 6.902.817 11.976.213 17.068.201 25.570.426 32.818.586 40.356.540 45.126.157 44.864.762 39.647.050
Dois anos de pois 4.386.242 7.303.201 13.773.652 18.465.838 25.699.679 33.246.379 38.828.791 40.885.913 35.093.340
Trés anos depois 4.874.923 8.471.712 15.218.181 18.722.499 26.012.398 32.225.745 36.033.464 32.118.586
Quatro anos depois 5.064.070 8.798.500] 15.159.578 18.954.978 25.320.589 29.867.033 29.392.350
Cinco anos depois 5.201.074 8.622.253 15.243.219 18.530.823 23.289.001 25.260.241
Seis anos depois 5.191.771 8.566.478| 14.903.392 17.265.396 20.747.368
Sete anos depois 5.239.426 8.535.983 14.545.840 15.674.335
Oito anos de pois 5.150.033 8.267.541 13.684.613
Nove anos depois 5.148.508 8.111.836)
Dez anos depois 5.098.557

-1.667.714 -2.115.727| 11.347.898 92.105 3.433.988 7.934.368 10.804.093 14315.171 14026877 9.783.873
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Anexo 2:

Provisdo para sinistros | Custos com sinistros* |Provisao para sinistros* Reajustamentos
Ramos / Grupos de Ramos em 31/12/2009 montantes pagos em 31/12/2010
(1) no exercicio (2) (3) (3)+(2)-(1)
Nao Vida
Acidentes e |Acidentes Pessoais 568.889 328.974 393.826 153.911
Doenca  fh,0nca 4.555.886 3.357.688 826.375 -371.823
Incéndio e outros danos 4.208.059 3.200.878 794.944 -212.237
Automével
- Responsabilidade Civil 39.139.197 5.086.630 25.063.599 -8.988.968
- Outras Coberturas 958.892 284.221 309.914 -364.757
Total Geral 49.430.923 12.258.391 27.388.658 -9.783.873

* Sinistros ocorridos no ano 2009 e anteriores

O reajustamento no desenvolvimento da provisao para sinistros ocorridos em anos anteriores relativo

aos ramos Automovel e Incéndio e outros danos é devido, em grande parte, ao encerramento de

processos abertos com provisdao elevada e posteriormente encerrados com custo inferior ao estimado

anteriormente, alguns deles provenientes de sentencas judiciais favoraveis.

No ramo Doenca, o reajustamento decorre principalmente de revisdo do critério de avaliacdo das

estimativas das responsabilidades com sinistros ocorridos e nao participados.

26. Outros devedores por operacoes de seguros e outras operacoes

O saldo de outros devedores por operacdes de seguros e outras opera¢des em 31 de Dezembro de 2010 e

2009 é analisado como segue:

Rubricas 2010 2009

Contas a receber por operagdes de seguro directo

Tomadores 330.791 1.538.635
Contas a receber por operagdes de resseguro

Resseguradores 114.631 199.342
Contas a receber por outras operagdes

Outros devedores 2.559.610 2.026.623
TOTAL 3.005.032 3.764.600
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27. lmpostos

O calculo do imposto corrente dos exercicios de 2010 e 2009 foi apurado com base na taxa nominal de

imposto e derrama de 29% e 26,5% respectivamente, aplicavel as actividades da Companhia. A

alteracdo da taxa deve-se a derrama estadual, criada pela Lei n? 12-A/2010 - Programa de Estabilidade e

Crescimento (PEC) - Divida publica.

As declaracdes de autoliquidacao da Seguradora, ficam sujeitas a inspeccdo e eventual ajustamento

pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim, poderdo vir a ter lugar eventuais

liquidagdes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpretacdes da legislacdo

fiscal. No entanto, é conviccdo da Administracdo da BES Seguros que ndo ocorrerdo liquidacoes

adicionais de valor significativo no contexto das demonstragdes financeiras.

Principais componentes de gasto (rendimento) de impostos

Os activos e passivos por impostos correntes, dizem respeito ao imposto (corrente) sobre o rendimento

do exercicio, deduzido dos respectivos pagamentos por conta, e a outros impostos e taxas que incidem

sobre a actividade de seguros nao vida.

Os activos e passivos por impostos correntes reconhecidos em balanco em 2010 e 2009 podem ser

analisados como segue:

. Activo Passivo
Rubricas
2010 2009 2010 2009
Imposto sobre o rendimento 271179 295.889
Outros impostos e taxas 998.935 1.012.166
Total 5 271.179 1.294.824 1.012.166

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2010 e 2009 explica-se como segue:

Rubricas 2010 2009
Imposto corrente 1.546.639 1.509.094%
Imposto diferido
Origem e reversdo de diferencas temporarias 11.019 445,151
Total doimposto registado em resultados 1.557.658 1.954.245
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Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco em 2010 e 2009 podem ser

analisados como segue:

Rubricas 2010 2009
Activos financeiros 619.564 -12.060
Pensodes 78.523 86.693
Outras Provisdes 60.901 62.763
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 758.988 137.396

A natureza dos activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos, dizem respeito a diferencas

temporarias.

O movimento do imposto diferido de balango em 2010 e 2009 explica-se como segue:

2010 2009
Rubricas . . . .
Reconhecido em | Reconhecido em | Reconhecido em | Reconhecido em
resultados reservas resultados reservas
Activos financeiros -986 632.610 -378.672 -807.144
Pensoes -8.170 -15.921
Outras Provisoes -1.862 -50.558
Total -11.019 632.610 -445.151 -807.144%

Imposto sobre o rendimento reportado em reservas

O movimento do imposto sobre o rendimento reportado em reservas nos anos de 2010 e 2009 explica-se

como segue:

Rubricas 2010 2009
Imposto diferido
Reserva de justo valor 632.610 -807.144
Total doimposto registado em reservas 632.610 -807.144

Relacionamento entre gasto (rendimento) de impostos e lucro contabilistico

A reconciliacao da taxa de imposto pode ser analisada como segue:
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Rubricas 2010 2009

Resultado liquido antes de impostos 5.448.942 7.381.277

Taxa de imposto estatutaria (em 2009, 12.500€ a taxa de 12,5%) 29,0% 26,5%
Imposto apurado com base na taxa de imposto estatutaria 1.528.631 1.954.476
Contribuicbes para fundo de pensdes e prémios de seguro ndo aceites 5.902 3.652
Beneficios fiscais -10.356 -10.669
Outros 17.755 -5.373
Tributa¢do auténoma 15.726 12.160
Imposto sobre o rendimento do exercicio 1.557.658 1.954.245

28. Acréscimos e diferimentos

O saldo desta rubrica (Activo) em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisado como segue:

Rubricas 2010 2009

Acréscimos de rendimentos 1.652
Gastos diferidos 2.635.018 1.281.483
Total 2.635.018 1.283.136

A rubrica de gastos diferidos inclui em 2010 o montante de 2.547 milhares de Euros, respeitante a

gastos com campanhas de dinamizacdo comercial, referentes a exercicios seguintes.

29. Afectacao dos investimentos e outros activos

Em 31 de Dezembro de 2010, a afectacdo dos investimentos e outros activos é analisada como segue:

Rubricas Seg ufos ndo Nao afectos Total
vida
Caixa e equivalentes 623.758 1.000 624.758
Activos financeiros disponiveis para venda 72.818.353 52.385 72.870.738
Empréstimos concedidos e contas a receber 8.347.265 10.031.387 18.378.652
Investimentos a deter até a maturidade 7.447.026 7.447.026
Outros activos tangiveis 307.238 307.238
Total 89.543.639 10.084.772 99.628.411
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30. Outros credores por operacoes de seguros e outras operacoes

O saldo de outros credores por operacdes de seguros e outras operacdes em 31 de Dezembro de 2010 e

2009 é analisado como segue:

Rubricas 2010 2009
Contas a pagar por operacdes de seguro directo
Tomadores 154.074 85.203
Contas a pagar por operacgdes de resseguro
Resseguradores 1.801.980 2.094.637
Contas a pagar por outras operagdes (nota 16)
Outros devedores 3.415.735 2.991.775
TOTAL 5.371.790 5.171.615
31. Acréscimos e diferimentos
0 saldo desta rubrica (Passivo) em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 é analisado como segue:
Rubricas 2010 2009
Remuneracdes e respectivos encargos a liquidar 763.062 625.700
Outros acréscimos de gastos 7.815.338 7.226.725
Total 8.578.400 7.852.426

A rubrica remuneracdes e respectivos encargos a liquidar inclui o montante de 254 milhares de euros

(2009: 291 milhares de euros) e 520 milhares de euros (2009: 335 milhares de euros) relativos a férias e

N

respectivos subsidios vencidos no exercicio e a liquidar no ano seguinte e a estimativa do bdénus

referente ao exercicio de 2010 a atribuir aos colaboradores mas cujo pagamento sé sera efectuado em

2011.

A rubrica outros acréscimos de gastos inclui o montante de 4.457 milhares de euros (2009: 4.787

milhares de euros) relativos a comissdes por intermediacdo de produtos de seguros e incentivos a

producao.
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32. Outras provisoes

As outras provisdes sdao analisadas como segue:

Contas Saldo Inicial Aumento Reducio Saldo Final
492-Outras Provisoes
4921-Outras Provisdes 236.843 77.703 229.817 84.729
Total 236.843 77.703 229.817 84.729
33. Capital

Estrutura accionista

Em 31 de Dezembro de 2010, o capital social autorizado da BES, Companhia de Seguros, S.A. encontrava-
se representado por 3.000.000 milhdes de acgdes, com um valor nominal de 5 euros cada, das quais

encontravam-se subscritas e realizadas na totalidade pelos diferentes accionistas.

Estrutura accionista a 31 de Dezembro de 2010 e 2009:

2010 2009

Empresa Sede Social Quantidades | Percentagem| Quantidades |Percentagem

Accoes Participacao Accoes Partidpacio

Crédit Agricole Assurances, S.A. 50-56, rue de la Procession, 75015 Paris - Franca 1.500.000 50,00% 1.500.000 50,00%
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. Av. da Liberdade, 242 Lisboa 750.000 25,00% 750.000 25,00%
Banco Espirito Santo, S.A. Av. da Liberdade, 195 Lisboa 749.800 24,99% 749.800 24,99%
Banco Espirito Santo de Investimentos, S.A. R. Alexandre Herculano Ed Quartzo, 38 Lisboa 100 0,003% 100 0,003%
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.AlAv. Alvares Cabral 41, r/c Lisboa 100 0,003% 100 0,003%
Total 3.000.000| 100, 00% 3.000.000 100,00%

Reservas

Natureza e finalidade de cada reserva
Reserva legal
A reserva legal sé pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. De

acordo com a legislacao Portuguesa, a reserva legal deve ser anualmente creditada com pelo menos

10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital emitido.
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Reservas de reavaliacao

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de

investimentos disponiveis para venda, liquidas da imparidade reconhecida em resultados no exercicio

e/ou em exercicios anteriores.

Descricao dos movimentos de cada reserva

Ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, a reserva de justo valor, outras reservas e

resultados transitados, podem ser analisados como segue:

Reservas de Reservas por Outras Resultados
Rubricas reavaliacao impostos reservas transitados
diferidos
Saldo em 1 de Janeiro de 2009 -2.981.330 790.052 2.258.037 3.468.059
Transferéncia para reservas 390.778 3.516.998
Aplicacdo Resultados-Distribuicdo Dividendos -3.320.000
Alteragdes de justo valor 3.045.825 -807.144
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 64.496 -17.091 2.648.815 3.665.057
Transferéncia para reservas 542.704 4.884.327
Aplicacdo Resultados-Distribuicdo Dividendos -5.613.000
Alteragdes de justo valor -2.186.973 632.610
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 -2.122.478 615.519 3.191.519 2.936.384

Dividendos

Distribuicao de dividendos

A quantia de dividendos reconhecida como distribuicdes aos detentores de capital, durante 2010 e 2009,

é analisada da seguinte forma:

2010 2009
Crédit Agricole Assurances, S.A. 2.806.500 1.660.000
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A. 1.403.250 830.000
Banco Espirito Santo, S.A. 1.402.876 829.779
Banco Espirito Santo de Investimentos, S.A. 187 m
ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, SGPS, S.A. 187 m
Total 5.613.000 3.320.000
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34%. Gestao dos riscos de actividade

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

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

Risco, Compliance e Controlo Interno.

Compliance

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

de seguros, realizando para tal um conjunto de tarefas:

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

e Documentacao das normas, politicas e procedimentos aprovados;

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

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

e Analisar os impactos decorrentes da legislacdo e propor as ac¢des a desempenhar pelas
Companhias, por forma a que os requisitos definidos sejam transpostos para a Organizacao;

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

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

¢ Identificacdo e documentacdo dos riscos de ndo conformidade pelas regras estabelecidas;

e Seguranca Financeira: prevencao do branqueamento de capitais, luta contra o terrorismo

financeiro e luta contra a fraude interna e externa;
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Controlo Interno

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

Identificacdo, com a Comissdo Executiva, com as Direc¢des/ Unidades de negédcio dos processos

relevantes, actividades, controlos e riscos inerentes associados;

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

e Documentar e gerir os manuais de controlo interno em vigor para as Companhias e acomodar
as recomendagdes da Auditoria Interna e Gestao de Riscos na revisao do documento;

e Avaliacdo do desenho dos controlos e identificacdo das oportunidades de melhoria associadas.
Estas melhorias podem consubstanciar o reforco de controlos existentes ou a implementacao
de novos controlos;

e Realizacdo de testes de efectividade sobre os controlos identificados, andlise das deficiéncias

existentes e elaboracao de um plano de correccoes.

Gestao de Risco

O ano de 2010 constituiu mais um ano de preparacdo para o novo regime de solvéncia (Solvéncia ),
processo que tem vindo a ser preparado de forma gradual, conhecendo durante o corrente ano um forte

desenvolvimento, e que se espera semelhante durante o préximo ano.

Assim a gestdo dos riscos, pelo papel que tém vindo a desempenhar no apoio activo a gestdo,
apresenta-se como um dos principais eixos estratégicos de suporte ao desenvolvimento sustentado das
empresas do sector financeiro em Portugal, e em particular as seguradoras sobretudo com as novas
regras no ambito da implementacdo do Solvéncia Il, que obrigardo a uma andlise exaustiva e
pormenorizada dos riscos a que as Companhias se encontram sujeitas com impactos directos no

montante de capital necessario para fazer face a esses mesmos riscos.

A Direccdo de Gestado de Risco, Compliance e Controlo, no que se refere a funcdo de risco, é garantida a
sua independéncia para o exercicio das suas funcdes, reportando funcionalmente ao Presidente da
Comissao Executiva, constituindo-se este como um dos elementos difusores e impulsionadores da
cultura de gestao de risco na BES Seguros, bem como ao Grupo Credit Agricole em termos hierarquicos,

baseando o seu trabalho na sua estrutura e processos em vigor.

O desenvolvimento e a implementacao da funcao de gestao de riscos visa assegurar um equilibrio entre

risco e retorno, e desta forma transmitir as partes que se relacionam com a Companhia (Clientes,
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Canais de Distribuicdo, Accionistas, Reguladores e outros agentes) uma perspectiva de exigéncia e

confianca.

Em paralelo com a Direccdo de Gestdo de Risco, foi implementado o Comité de Risco e Controlo,
composto pela Comissao Executiva e pelos Directores de topo da organizacao (consoante o tema em
discussao). Este comité devera reunir-se de forma periédica. Encontrando-se acometidas a este comité
as funcdes de promocao da politica de risco, limites e orientacdes, bem como de contribuir para a

edificacdo de uma cultura de risco forte, embebida em todos os processos da Companhia.

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

Seguros.

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

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

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

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

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

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

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

e Reporte periddico, pelas diferentes Direccdes/ Unidades da estrutura organizativa, com o
objectivo de garantir de que a Companhia efectua a gestao dos principais riscos que afectam o

seu negocio.
Risco de Seguro
O risco especifico de seguro pode resultar em perdas inesperadas, que se tornardo evidentes através da

insuficiéncia dos prémios ou das provisdes constituidas para fazer face aos custos totais dos

compromissos assumidos ou a assumir.
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Os mecanismos de mitigacdo deste risco mantiveram na sua esséncia, 0s mesmos conceitos e praticas

reportadas no relatério anterior:

Subscricao:

A Companhia baseia a sua politica de aceitacdo de risco em padrdes técnicos rigorosos, existindo
alguns instrumentos auxiliadores: tarifas, manuais de produto e subscricdo, questionarios técnicos e
normas relativas a circuitos e procedimentos. Os produtos sdo criados de forma simples,
padronizada e transparente. Quando existem riscos ndo enquadraveis nesta politica a sua aceitacdo

é condicionada, sendo necessaria uma andlise especifica.

Tarifagao:

A Companhia tem como objectivo definir prémios suficientes e adequados que permitam fazer face
a todos 0os compromissos por si assumidos;

Os produtos antes do seu lancamento sdo analisados e discutidos no Comité de Produtos onde se
encontram representadas todas as direccdes da Companhia. Este comité tem por funcdo analisar as
vertentes técnicas e operacionais do produto a lancar formulando recomendacdes para o Presidente
da Comissao Executiva e posterior aprovagao, ou nao, em sede de Comissdo Executiva;

Este processo é coadjuvado, posteriormente, pelo Comité NAP (Novos Produtos e Actividades), que
pretende assegurar a total conformidade (ao nivel de legislacdo, adequacao aos segmentos, conflitos
de interesses, contetido da formacao, proteccdo de dados, etc.) dos novos produtos e actividades
apds todas as diligéncias efectuadas para o seu langamento;

A priori, a adequabilidade da tarifa é testada através de técnicas de projeccao realistica de cash-
flows baseadas em principios actuariais. Posteriormente, é feito um acompanhamento do produto,
das vendas, caracteristicas dos riscos subscritos, sinistralidade e margem técnica. Mensalmente sdo
elaborados relatérios com indicadores de gest3o e sinistralidade para todos os produtos;
Periodicamente as tarifas sao revistas e sdao elaborados estudos mais aprofundados dos produtos,
efectuando-se perfis da carteira e analisando-se o movimento de apdlices (novos, anulacdes),

variacoes de prémios, frequéncias e taxas de sinistralidade.

Provisionamento

Em termos gerais, a politica de provisionamento da Companhia é de natureza prudencial e utiliza
métodos actuarialmente reconhecidos cumprindo o normativo em vigor. O objectivo principal da
politica de provisionamento é constituir provisbes adequadas e suficientes de forma a que a
Companhia cumpra todas as suas responsabilidades futuras. Para cada linha de negécio, a
Companhia constitui provisdes no ambito dos seus passivos para sinistros futuros nas apolices. A
constituicdo de provisdes obriga a elaboracdo de estimativas e ao recurso a pressupostos que
podem afectar os valores reportados por isso, Tais estimativas e pressupostos sdo avaliados
regularmente, nomeadamente através de andlises estatisticas de dados histéricos internos efou

externos;
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e O valor das provisdes a constituir € acompanhado mensalmente, com principal enfoque nas
provisdes para sinistros. S3o efectuadas analises regulares sobre a suficiéncia do provisionamento
da Companhia através de métodos estatisticos, adequados a natureza dos riscos, para
determinacdo da Best Estimate (ex. Chain ladder, bootstrap). Anualmente o calculo do

provisionamento é revisto por uma entidade externa independente.

Resseguro
e A mitigacdo de risco é efectuada principalmente através de programas de resseguro especificos e

adequados a cada tipo de risco, existindo uma elevada exigéncia face aos resseguradores
contratados, tendo em consideracdo o seu rating, solvéncia financeira e capacidade de prestacao de
servicos. Os principais tratados existentes na Companhia sao Nao Proporcionais — Excess of Loss -
para os produtos Automovel e Multirriscos e Proporcionais — Quota Share - para os outros produtos.
O risco catastréfico (fendmenos sismicos e catastrofes naturais) esta coberto por um tratado de
excedente de perdas, sendo a sua retencdo determinada pela capacidade financeira da Companhia e
o seu limite maximo analisado em funcdo da frequéncia deste tipo de eventos e do seu impacto nos

capitais da Companhia. O periodo de retorno considerado foi de 300 anos.

Apresentam-se de seguida alguns racios de acompanhamento da actividade:

Racios Combinados de Seguro Directo

2010 2009 2008
Racio de Despesas ) o - 21,2% 21,3%
(Custos e Gastos de Exploragdo / PrémiosAdquiridos)
Acidentes Pessoais 21,4% 19,5% 14,3%
Doenga 17,9% 16,7% 15,9%
Riscos Multiplos Habita¢do 24,6% 30,4% 32,1%
Automoével 36,9% 17,0% 17,0%
:ﬁ?:tl:s i?nss:::;rsall :"jea :iis Adquiridos) PR
Acidentes Pessoais 20,8% 16,2% 11,7%
Doenga 83,6% 83,7% 85,5%
Riscos Multiplos Habitagdo 67,0% 47,8% 41,0%
Automoével 24,6% 56,1% 70,2%

Racios Combinados de Seguro Directo 85,2% 83,7% 86,4%
Acidentes Pessoais 42,1% 35,7% 26,0%
Doenga 101,5% 100,4% 101,4%
Riscos Multiplos Habitac¢do 91,6% 78,3% 73,1%
Automoével 61,5% 73,1% 87,2%
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Racios Combinados liquidos de resseguro

2010 2009 2008
Racio de Despesas liquidas de resseguro 19.9%
(Custos e Gastos de Exploragdo lig.resseguro / Prémios Adquiridos lig.resseguro) bR
Doenga 17,8% 16,6% 15,8%
Riscos Multiplos Habitagdo 26,7% 33,0% 34,7%
Automoével 43,2% 19,7% 19,4%
Racio de S!n.lstra!ldade I|qu|daj dg resse'guro. 71,1% 70,3%
(Custos com Sinistros liq. Resseguro / Prémios Adquiridos lig.resseguro)
Doenga 87,0% 87,8% 89,4%
Riscos Multiplos Habitagao 73,3% 52,9% 44,0%
Automoével 42,6% 65,1% 72,4%
Racio combinado, liquido de resseguro 94,4% 90,9% 90,7%
Doenga 104,8% 104,4% 105,2%
Riscos Multiplos Habitacdo 99,9% 85,9% 78,7%
Automovel 85,7% 84,8% 91,8%

Sado apresentados racios distintos no que diz respeito a actividade de seguro directo ou incluindo a

componente de resseguro.

Em ambos, o racio combinado é representado pela soma do racio de sinistralidade e o racio de

despesas.

Para este efeito, o racio de sinistralidade resulta do quociente entre o montante dos custos com
sinistros incluindo custos imputados (de seguro directo ou liquidos de resseguro, conforme se incorpore
ou ndo a vertente de resseguro) e os prémios adquiridos respectivos (de seguro directo ou liquidos de

resseguro).

O racio de despesas resulta do quociente entre os custos de exploracao (custos directos e imputados
com aquisicdo e custos administrativos (de seguro directo ou liquidos de resseguro, conforme se
incorpore ou ndo a vertente de resseguro) e os prémios adquiridos respectivos (de seguro directo ou

liquidos de resseguro)

Na andlise evolutiva destes racios, de salientar o crescimento verificado no racio de sinistralidade do
riscos multiplos habitacdo, influenciado pelas intempéries verificadas no inicio do ano, em particular a
verificada na Ilha da Madeira. Em sentido oposto, verificou-se uma reducao do racio de sinistralidade do
Automdvel, influenciada pelo decréscimo verificado na provisdo para sinistros devido ao encerramento
de sinistros de anos anteriores com um custo inferior ao estimado e a adequacdo do provisionamento

relacionado com os sinistros em curso e com os sinistros ocorridos e ainda nao declarados.
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Por outro lado, o racio de despesas verificou uma evolucao inversa nestes ramos, uma vez que uma das
suas componentes de custos de aquisicdo é influenciada pelo maior ou menor resultado técnico do
ramo. Assim, e pelas razdes atras referidas, o racio de despesas apresenta-se a diminuir no ramo Riscos

Multiplos Habitagdo e a aumentar no ramo automovel.

Risco de Mercado

O Risco de Mercado representa genericamente a eventual perda resultante de uma alteragao adversa
do valor de um instrumento financeiro como consequéncia da variacdo de taxas de juro, taxas de

cambio e precos de accoes.

A gestao de risco de mercado é integrada com a gestdo do balanco através do Comité Financeiro. Este
6rgdo reune regularmente com o objectivo de efectuar recomendacdes para a Comissdo Executiva
sobre a definicdo de politicas de afectacdo e estruturacdo do balanco bem como pelo controlo da

exposicao aos riscos de taxa de juro, de taxa de cambio e de liquidez.

A politica de investimentos da Companhia tem sido conservadora, mantendo uma prudente
diversificacdo, ndo s6 como factor de mitigacdo do risco, mas também para cumprir as regras de

diversificacdo necessdarias para que os activos possam representar as provisoes técnicas.

Risco de liquidez

O Risco de Liquidez advém da incapacidade potencial de financiar o activo satisfazendo as
responsabilidades exigidas nas datas devidas e da existéncia de potenciais dificuldades de liquidagdo de

posicdes em carteira sem incorrer em perdas exageradas e inaceitaveis.
Relativamente ao risco de liquidez a Companhia definiu que devera ter um nivel de liquidez que permita
satisfazer os compromissos de curto prazo da Companhia. A monitorizacdo do plano de tesouraria é

efectuada semanalmente, bem como a previsao das necessidades de liquidez.

O tratado de resseguro existente permite a antecipacao do montante do sinistro.

Risco de taxa de juro

No que concerne ao risco de taxa de juro, a Politica Financeira é bastante restritiva.
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A monitorizacdo da evolucdo destes tipos de risco é efectuada mensalmente pela Direccdo de
Investimentos, nomeadamente no que se refere a evolucdo das taxas de juros, a avaliacdo da

concentracgao dos activos e ao acompanhamento da carteira de investimentos.
Risco de Crédito

O Risco de Crédito resulta da possibilidade de ocorréncia de perdas financeiras decorrentes do
incumprimento do cliente ou contraparte relativamente as obrigacdes contratuais. O risco de crédito

esta essencialmente presente na carteira de investimentos e no resseguro (risco de contraparte).

A Companhia identificou como relevantes, os clientes, o resseguro e os investimentos.

Ao nivel dos clientes informa-se que devido a configuracdo especifica da actividade, banca-seguros, a
Companhia utiliza como regra de cobranca de prémios o débito em conta, o que reduz
substancialmente o risco de incumprimento. A acrescer a este facto, a publicacdo da Lei das Cobrancas

veio tornar este risco praticamente inexistente na actividade das seguradoras.

No que respeita ao resseguro, como critério de seleccdo de Resseguradores sdo definidos niveis
minimos de rating, efectuando a Companhia um acompanhamento regular da sua evolucdo. A

Companhia continua a operar com os principais resseguradores mundiais.
Relativamente aos investimentos as regras definidas pela politica de investimento da Companhia
procuram mitigar este risco considerando as regras de diversificagdo sectorial, por emitente e o rating

das entidades envolvidas.

A Companhia ndo se encontra exposta ao risco de derivados, dado que ndo utiliza instrumentos

derivados.

Relativamente ao risco de crédito a 31 de Dezembro de 2010 e 2009, é analisado como segue:

Rubricas 2010
Aaa Aa A BBB BB Not Rated Total

Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 1.000 623.758 624.758
Activos financeiros detidos para negociacao
Activos disponiveis para venda 8.718.185 6.942.347 40.772.183 12.369.211 3.700.649 368.162 72.870.738
Empréstimos e contas a receber

outros depdsitos 8.347.265 8.347.265

Empréstimos concedidos 10.031.387, 10.031.387
Investimentos a deter até a maturidade 7.447.026 7.447.026
Provisdes técnicas de resseguro cedido 233.425 686.324 1.899.902 9.873.198 12.692.849
Contas a receber por operacdes de seguro directo 239.147 239.147
Contas a receber por outras operacdes de resseguro 49.453 65.177 114.631
Contas a receber por outras operacoes 2.559.610 2.559.610
Total 9.001.063 7.693.847 50.120.112 21.340.234 3.700.649 23.071.505 114.927.410
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Rubricas 2009
Aaa Aa A BBB Not Rated Total

Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 2.798.222 3.484] 2.801.706
Activos financeiros detidos para negociagao 828 828
Activos disponiveis para venda 7.774.101 33.655.674 26.206.083 9.301.563 76.937.421
Empréstimos e contas a receber

outros depdsitos 8.690.655 588.738 9.279.392

Empréstimos concedidos 10.027.702 10.027.702
Investimentos a deter até a maturidade 7.442.333 7.442.333
Provisdes técnicas de resseguro cedido 458.207 1.300.313 9.894.078 2.171.548 13.824.147
Contas a receber por operagdes de seguro directo 1.421.167 1.421.167
Contas a receber por outras operacdes de resseguro 8.331 25.903 93.692 71.415 199.342
Contas a receber por outras operacdes 2.026.623 2.026.623
Total 8.240.639 42.424.223 47.683.558 9.893.785 15.718.456 123.960.661

A reparticdo dos activos financeiros por sectores de actividade, para os exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2010 e 2009, encontra-se apresentada conforme segue:

2010

Sectores de Actividade

Activos financeiros
detidos para negociacao

Activos financeiros
detidos para venda

Activos financeiros
detidos até a maturidade

Valor bruto Valor bruto Valor bruto
Industrias Extractivas 1.073.487
Inddstrias Alimentares, das Bebidal 1.109.245
Electricidade, Gas e Agua 6.998.758
Comércio por Grosso e a Retalho 1.128.864
Transportes e Comunicagoes 7.727.531
Actividades Financeiras 26.534.875
Servicos Prestados as Empresas 52.385
Refinacdo de Petrdleo 2.131.704
Administracdo e Servicos Publicos 23.949.883 7.447.026
Outros 2.164.006
TOTAL 72.870.738 7.447.026
2009

Sectores de Actividade

Activos financeiros
detidos para neg ociacao

Activos financeiros
detidos para venda

Activos financeiros
detidos até a maturidade

Valor bruto Valor bruto Valor bruto
Electricidade, Gas e Agua 7.924.786
Transportes e Comunicagoes 11.251.702
Actividades Financeiras 828 37.168.282
Servicos Prestados as Empresas 52.785
Refinagdo de Petréleo 1.040.441
Administracdo e Servigos Publicos 17.989.113 7.442.333
Outros 1.563.098
TOTAL 828 76.990.206 7.442.333
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A exposicdo a divida publica por Pais é analisada como se segue:

Pais Emissor Valor de Balanco
Grécia 3.044.776
Portugal 16.154.472
Franca 2.083.435
Irlanda 1.973.459
Italia 4.136.258
Luxemburgo 1.995.635
Total 29.388.035

Risco cambial

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

referéncia.

A Companhia tem todos os seus passivos e activos denominados em euros, pelo que nao se encontra

sujeita a este tipo de risco.

Risco Operacional

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

deste risco, pensa ser possivel controlar e monitorizar estes riscos potenciais.

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

objectivo de abarcar as seguintes areas:
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e Segregacao de fungdes, incluindo as autorizacdes e competéncias para transacgdes e
pagamentos;

e Reconciliacdo e monitorizacao de transaccoes;

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

e Documentacao dos controlos e procedimentos;

e Reporte de perdas operacionais e proposta de planos de accao para mitigar perdas registadas;

e Desenvolvimento de planos de continuidade de negécio;

e Formacado de colaboradores;

e Implementagao do cédigo de conduta;

e Processos de “assessment”.

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

Controlo e representantes do Grupo de cada uma destas areas.

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

recomendacgdes.

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

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

regulamentadas.

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

negocio.
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Risco de reputacao

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

ser considerado como um risco que resulta da ocorréncia de outros riscos mais que um risco auténomo.

A Companhia tem plena consciéncia da importancia da sua imagem no mercado, bem como do nome
que lhe esta associado, e a gestdo deste risco tem sido efectuada de uma forma regular, que pode ser
exemplificada com as medidas implementadas nos ultimos anos, tais como:

e Aimplementacdo de um cédigo de conduta, que regula um conjunto de comportamentos, entre
0S quais a comunicacdao com as entidades supervisoras, comunicacdao social, utilizacao de
informacao confidencial, entre outros aspectos;

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

e Constituicdo de uma funcdo autéonoma de gestdo de reclamacgoes;

e Nomeacdo de um provedor de clientes;

e Publicacdo de uma politica de tratamento de clientes

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

e Desenvolvimento dos planos de continuidade de negécio, em que a perda de reputagdo é um

dos cendrios de emergéncia previstos.

Risco estratégico

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

ponto de vista de exigéncia de custos e capital necessarios a sua prossecucao.
Analise de sensibilidade

No quadro seguinte apresentam-se as anadlises de sensibilidade, e os respectivos impactos no capital

proprio e resultado:
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Rubricas ZOIEEM Prépri:OOB 2()1(;0a"hc’s r Perd::)(m
Crescimento de 100pb na taxa de juro sem risco -770.826 -783.266 360.000 407.711
Decréscmo de 100pb na taxa de juro sem risco 776.161 823.490 -352.487 -352.985
Crescimento de 10% nas despesas gerais -908.488 -828.275 -1.279.560 -1.126.904

Justo valor de activos e passivos financeiros registados ao custo amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado, para a

Companbhia, é analisado como segue:

2010 2009
Rubricas Valor de Valor de
Balanco Justo Valor Balanco Justo Valor

Caixa e seus equivalentes e depodsitos a ordem 624.758 624.758 2.801.706 2.801.706
Empréstimos e contas a receber:

Qutros depdsitos 8.347.265 8.347.265 9.279.392 9.279.392

Empréstimos concedidos 10.031.387 8.851.108 10.027.702 9.293.385
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operacdes 2.913.388 2.913.388 3.647.132 3.647.132
Investimentos a deter até a maturidade 7.447.023 7.431.762 7.442.333 7.810.676
Activos financeiros ao justo valor 29.363.820 28.168.280 33.198.265 32.832.291
Outros credores por operacdes de seguros e outras operagoes 5.371.790 5.371.790 5.171.615 5.171.615
Passivos financeiros ao justo valor 5.371.790 5.371.790 5.171.615 5.171.615

Caixa, Disponibilidades em instituicdes de crédito:

Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financeiros, considera-se que o seu

valor de balango é uma estimativa razoavel do respectivo justo valor.

Empréstimos e contas a receber, devedores e credores por operagdes seguro directo, de resseguro e

outros:

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos e passivos de curto prazo, considera-se como

uma estimativa razoavel para o seu justo valor o saldo de balanco das varias rubricas, a data do

balanco.

35. Margem de solvéncia

A Companhia esta sujeita aos requisitos de solvéncia definidos pela Norma Regulamentar n%6/2007-R,

alterada pela Norma Regulamentar n212/2008-R, emitidas pelo Instituto de Seguros de Portugal. Os
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requisitos de solvéncia sdo determinados de acordo com as demonstracdes financeiras estatutdarias da

Companhia, as quais sao preparadas de acordo com as normas do Instituto de Seguros de Portugal.

Os objectivos da Companhia sao claros no que se refere aos requisitos de capital, em que estabeleceu a
manutencao de racios de solvabilidade fortes e saudaveis, como indicadores de uma situagdo financeira

estavel.

A Companhia gere os requisitos de capital numa base regular, encontrando-se atento as alteracdes das

condicionantes econémicas, bem como as caracteristicas de risco da Companhia.
A Companhia no exercicio em andlise apresentou uma margem de solvéncia em consonancia com as
regras estabelecidas, ndo tendo sido efectuada quaisquer alteracdes ao Capital Social, objectivos,

politicas e procedimentos face ao ano anterior.

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

Rubricas 2010(*) 2009

Elementos constitutivos margem solvéncia

Capital social realizado 15.000.000 15.000.000

Reservas de reavaliagdo por ajustamentos no justo valor de activos financeiros -2.122.478 64.496

Reserva por impostos diferidos 615.519 -17.091

Reserva legal 3.191.519 2.648.815

Resultados transitados 2.936.384 3.665.057

Resultado liquido do exercicio 3.891.284 5.427.031

Distribuicdo de dividendos 5.613.000

Dif. critério alternativo titulos rendimento fixo 15.264

Imobiliza¢bes incorpéreas liquidas 1.745.512 1.394.956
Sub-total (1) 21.751.451 19.780.351
Calculo da margem:

Pelo método dos prémios 13.135.326 12.535.770

Pelo método dos sinistros 11.231.391 10.840.635

Pelo resultado limite 11.055.037 12.263.681
Montante da marg em de solvéncia a constituir (2) 13.135.326 12.535.770
Montante do fundo de g arantia a constituir 4.378.442 4.178.590
Excesso / insuficiéncia marg em solvéncia= (1) - (2) 8.616.125 7.244.581
Taxa cobertura margem solvéncia= (1) / (2) 165,6% 157,8%

(*) Estimativa
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36. Transaccoes entre partes relacionadas

Operacoes Intra-Grupo

Os saldos apresentados resultam das operagdes realizadas com entidades detentoras de participacao
no capital social da Companhia e outras entidades relacionadas. Estas operagdes inserem-se no normal

desenvolvimento da actividade da Companhia.

2010 2009
ACTIVO PASSIVO CUSTOS PROVEITOS ACTIVO PASSIVO CUSTOS PROVEITOS
|Banco Espirito Santo, S.A. 7.426.388 1.968.289 11.038.720 215.510) 9.614.184 2.586.291 9.691.241 149.558
Activos financeiros 7.426.388 215.510 9.614.184 149.558
Prestacdo de servicos 1.968.289 11.038.720 2.586.291 9.691.241
|¢' hia de Seguros Tranquilidade, S.A. 12.311 113.093 122.003 191.500
Prestacdo de servicos 12.311 113.093 122.003 191.500
|ESAF- Fundo de Pensoes, S.G.F.P., S.A. 51 90
Prestacdo de servigos 51 90
Besleasing & Factoring, S.A 15.129 1.302.315 41.332
Activos financeiros 15.129 1.302.315 41332
ESEGUR, S.A. 1.647 7.410
Prestacdo de servigos 1.647 7.410
|ES Contact Center, S.A. 52.378 52.378 486
Activos financeiros 52.378 52.378 486
|SGL 4.420 24.400 4.420 24.400
Prestacdo de servicos 4.420 24.400 4.420 24.400
[Multipessoal, S.A. 330 330
Prestacdo de servicos 330 330
| Espirito Santo Financial Group 655.873 68.750 1.042.633 13.373
Activos financeiros 655.873 68.750 1.042.633 13.373
| Banco El ectrénico de Servico Total, S.A. 25.974 4.706 8.701 3.135 7.247
Activos financeiros 24.682 8.701
Prestacdo de servicos 1.292 4.706 3.135 7.247
|Europ Assistance - Servigos Assisténcia 1.452 17.352 1.440 17.280
Prestacdo de servigos 1.452 17.352 1.440 17.280
|CREDIT AGRICOLE ASSURANCES, S.A 7.500 21.859 10.000 1.843
Prestacdo de servigos 7.500 21.859 10.000 1.843
|CREDIT AGRICOLE SA 11.814.913 513.215 11.981.582 384.645
Activos financeiros 1.814.913 513.215 11.981.582 384.645
Europ Assis tance 243.306 2.764.790 226.396 -2.571.084
Prestacdo de servicos 243.306 226.396
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 2.764.790 -2.571.084
|BB-VIDA, Companhia de Seguros, S.A. 10.031.387 4715 367.181 331.351 10.071.867 362.228 422.826
Activos financeiros 10.031.387 331351 10.027.702
Prestacdo de servicos 4.715 367.181 44.165 362.228 422.826
|BB Acores 4.086.111 72.562 178.026 76.535 4.072.145 75.960 192.956 122.829
Activos financeiros 4.086.111 76.535 4.072.145 122.829
Prestacdo de servicos 72.562 178.026 75.960 192.956
|AdvanceCare, S.A 660.643 3.960.429 3 727.409 3.288.813 2
Prestacdo de servigos 660.643 3.960.429 3 727.409 3.288.813
|Esumédm, S.A. 672 3.928 623 4399
Prestacdo de servicos 672 3.928 623 4.399
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A natureza do relacionamento entre a BES Seguros e as entidades detentoras de participacdo no capital
social da Companhia e outras entidades relacionadas, abrangem diversas areas de negécio, sendo as
operacoes e servicos mais relevantes as situacoes de:

(1*) Comercializagao de seguros;

(2*) Investimentos em titulos de divida;

(3*) Empréstimos concedidos e arrendamento;

(4*) Resseguro;

(5%)

5%) Gestao dos sinistros dos contratos de seguro de doenca.

Durante os exercicios de 31 de Dezembro de 2010 e 2009, ndo se registaram quaisquer transaccoes

adicionais com partes relacionadas entre a Companhia e 0s seus accionistas.

37. Normas contabilisticas e interpretacoes recentemente emitidas

Em resultado do endosso por parte da Unido Europeia (UE), ocorreram as seguintes emissoes, revisoes,

alteracdes e melhorias nas normas e interpretacdes com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2010.

a) Revisdes, alteracdes e melhorias nas normas e interpretagdes endossadas pela EU sem efeitos nas

politicas contabilisticas e divulgacdes adoptadas pela Companhia
IAS 7 (Melhoria) - Demonstracao dos Fluxos de Caixa

Clarifica que apenas os dispéndios que resultam no reconhecimento de activos podem ser classificados
como fluxos de caixa de actividades de investimento. Neste sentido, em resultado da emenda a IAS 27,
passam a ser considerados como fluxos operacionais alguns fluxos que até agora eram considerados de
investimento (ex: fluxos relativos a custo de aquisicdo e variacdes subsequentes em pagamentos

contingentes).

IFRS 5 (Melhoria) - Activos Nao Correntes Detidos para Venda e Operacdes em Descontinuacao

A melhoria clarifica que:

» quando uma subsidiaria é detida para venda, todos os seus activos e passivos devem ser classificados
como detidos para venda no ambito da IFRS 5, mesmo quando a entidade ira reter um interesse que
nao controla na subsidiaria apés a venda;

« as divulgacdes requeridas relativamente a activos ndo correntes, grupos disponiveis para venda ou

operacgdes descontinuadas sao apenas as constantes da IFRS 5.

Relatério e Contas
31de Dezembro de 2010 e 2009 pag. 103



&) BES SEGUROS

IFRS 3 (Revista) - Concentracoes de actividades empresariais

Esta revisdo vem trazer alteracdes significativas ao nivel da mensuracdo e reconhecimento das
concentracdes de actividades empresariais efectuadas em exercicios que se iniciem em ou apds 1 de
Julho de 20009.

IFRS 2 (Emenda e Melhoria) - Pagamentos com base em Accdes

A emenda efectuada na IFRS 2 vem clarificar a contabilizacdo de situacdes nas quais uma entidade
recebe a prestacdo de servicos ou produtos dos seus empregados ou fornecedores, mas cuja
contrapartida financeira é paga pela sua empresa-mae ou outra empresa do Grupo. A melhoria clarifica
que a contribuicdo de um negécio para a formacdo de uma Joint Venture e combinacdes sob controlo

comum nao fazem parte do ambito da IFRS 2.
IAS 1 (Melhoria) — Apresentacdo das Demonstracdes Financeiras

Balanco: A melhoria clarifica que os termos de liquidacdo de uma responsabilidade dos quais possa
resultar, em qualquer momento, a liquidacdo através da emissdo de instrumentos de capital por opcao
da contraparte ndo afecta a classificacdo dos instrumentos convertiveis em corrente e ndo corrente na
Demonstracao da Posicao Financeira.

Demonstracdo das alteracdes nos capitais préprios: Em resultado da emenda a IAS 27, torna-se
necessario incluir duas linhas adicionais na Demonstragdo das alteracdes nos capitais proéprios: (i)
aquisicdo de subsidiarias e (ii) aquisicdo de interesses que ndo controlam, para reflectir transaccoes
com proprietarios resultantes de alteracdes na detencdo de subsidiarias que ndo resultem em perda de

controlo.
IAS 27 (Emenda) - Demonstracdes Financeiras Consolidadas e Separadas

A alteracdo a esta norma é relativa as Demonstracgdes Financeiras separadas da Empresa detentora,
suprimindo da IAS 27 a definicdo de método do custo e a distincdo de resultados pré e pos aquisicao.
Assim, os dividendos de uma subsidiaria, entidade conjuntamente controlada ou associada, podem ser
integralmente reconhecidos, tendo em atencdo qualquer indicacdo de imparidade. Adicionalmente, a
IAS 27 foi emendada para efectivamente permitir que o custo de um investimento numa subsidiaria, em
situagdes limitadas de reorganizacdes, seja baseado no valor contabilistico previamente reconhecido

em vez do justo valor.

IAS 38 (Melhoria) - Activos Intangiveis
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A melhoria:

« estabelece que se um intangivel adquirido numa combinacao de negécios for identificavel apenas com
outro activo intangivel, os dois podem ser reconhecidos como um Unico intangivel desde que tenham
vidas Uteis similares;

« clarifica que as técnicas de valorizacdo para mensurar o justo valor de activos intangiveis adquiridos
numa combinacdo de negdcios sdao meros exemplos e ndo restringem os métodos que podem ser

usados.

IAS 39 (Emenda e Melhoria) — Instrumentos Financeiros: reconhecimento e mensuragao - items cobertos

elegiveis.
Esta emenda:

» clarifica que é permitida a designacdo de uma parte das alteracdes do justo valor ou variabilidade dos
fluxos de caixa de um instrumento financeiro como um item coberto;
« refere que a inflacdo ndo é um risco identificavel separadamente e ndo pode ser designado como um

risco coberto a ndo ser que represente fluxos de caixa especificados contratualmente.
A melhoria introduz as seguintes alteragdes:

» Aisencdo de aplicacdo da norma em contratos que envolvam combinacdes de negdcios so se aplica a
contratos forward entre uma adquirente e um accionista vendedor com vista a comprar ou vender uma
adquirida numa data futura e ndo a contratos derivados em que é necessario que acc¢des futuras
venham ainda a ocorrer.

*Se numa cobertura de fluxos de caixa, a cobertura de uma transaccdo prevista resultar no
reconhecimento subsequente de um activo ou passivo financeiro, os ganhos ou perdas que estejam
reconhecidos no rendimento integral devem ser reclassificados para ganhos e perdas no mesmo periodo
ou periodos em que os fluxos de caixa cobertos previstos afectem os lucros ou prejuizos.

» Considera-se que uma opcdo de pré-pagamento esta intimamente relacionada com o contrato de
acolhimento quando o preco de exercicio reembolsa o0 mutuante numa quantia até ao valor presente

aproximado dos juros perdidos durante o prazo remanescente do contrato de acolhimento.
IFRIC 18 - Transferéncias de activos provenientes de clientes
Esta interpretacdo tem por objectivo clarificar a forma de reconhecer imobilizado tangivel ou caixa

recebidos de clientes com o objectivo de serem usados para adquirir ou construir activos especificos,

nao sendo, por isso aplicavel.
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IFRIC 17 - Distribuicdes aos proprietarios de activos que ndo sdo caixa
Esta interpretacao esclarece sobre a forma de contabilizacdo da distribuicdo de bens em espécie aos

proprietarios, definindo que todos devem ter os mesmos direitos.

IFRIC 15 - Acordos para a construcdo de iméveis
Esta interpretacdo esclarece quando e como deve ser reconhecido o rédito associado a construcdo de

imoveis.

IFRIC 12 - Acordos de concessao de servicos
Esta interpretacdo aplica-se a operadores de concessdes e clarifica como reconhecer as

responsabilidades assumidas e os direitos recebidos em acordos de concessao.
Outras melhorias as IFRS

O processo anual de melhoria das IFRS procura lidar com a resolugdo de situacdes que necessitam de
ser melhoradas de forma a aumentar o seu entendimento geral, mas que ndo sao classificadas como de
resolucdo prioritaria. Algumas melhorias sdo relativas a terminologia ou alteracdes de natureza

editorial para haver consisténcia entre normas sendo o seu impacto minimo.

Outras melhorias sdo susceptiveis de produzir alteracées no reconhecimento e mensuracdo. As
principais melhorias que entraram em vigor em 2010, para além nas ja resumidas atras, resumem-se da

seguinte forma:
Melhorias do Ano 2009 aplicaveis em 2010

* IFRS 8 - Segmentos Operacionais: As melhorias clarificam que os activos e passivos por segmentos s
precisam de ser relatados quando sdo incluidos nas medidas usada pelo responsavel das decisoes
operacionais.

* |IAS 17 - Locacoes: Sao removidas as disposicdes especificas relativas a terrenos e edificios mantendo-
se apenas as disposicdes gerais.

« |IAS 18 - Rédito: Sdo adicionadas orientacdes para determinar se uma entidade esta a actuar como
vendedor ou como agente. [Nota: Dado que esta é uma melhoria a um appendix da IAS, ndo é alvo de
endosso por parte da EU].

* IAS 36 - Imparidade de Activos: As melhorias clarificam que ao testar a imparidade do Goodwill
adquirido numa combinacdo de negécios a maior unidade permitida para alocacdo do Goodwill é o
segmento operacional definido na IFRS 8 o qual, dependendo das circunstancias, pode ser de um nivel

mais baixo do que o segmento reportavel.
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« IFRIC 9 - Reavaliacao de derivados embutidos: As melhorias clarificam que a IFRIC 9 ndo se aplica a
possiveis reavaliacdes, a data de aquisicdo, de derivados embutidos em contratos adquiridos em
combinacodes entre entidades ou negdcios sob controlo comum ou na formacao de Joint Ventures.

«IFRIC 16 - Coberturas de um Investimento Liquido numa Operacdo Estrangeira: As melhorias
clarificam que Instrumentos de cobertura que se qualifiquem podem ser detidos por uma entidade do

grupo desde que os requisitos de designacao, documentacao e efectividade da IAS 39 sejam satisfeitos.
37.4 Novas normas e interpretacoes ja emitidas mas que ainda ndo sdo obrigatodrias

As normas e interpretacdes recentemente emitidas pelo IASB cuja aplicacdo é obrigatéria apenas em
periodos com inicio apés 1 de Janeiro de 2010 e que a Companhia ndo adoptou antecipadamente sdo as
seguidamente apresentadas. Da aplicacdo destas normas e interpretacdes ndo sao esperados impactos

relevantes para as demonstracdes financeiras da Companbhia.
a) Ja endossadas pela UE

IFRS 1 (Emenda) - Isencdes a divulgacdo de comparativos exigidos pela IFRS 7 na adopc¢do pela primeira
vez das IFRS.

Esta emenda entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 30 de
Junho de 2010. Estabelece que um adoptante pela primeira vez ndao necessita de apresentar

comparativos relativamente as divulgacdes exigidas pela IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacoes.
IFRS 7 (Emenda) - Instrumentos Financeiros: Divulgacdes

Esta emenda entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 30 de
Junho de 2010. Estabelece que as melhorias a esta norma ndo necessitam de afectar demonstragdes

financeiras nem comparativos de demonstracoes financeiras anteriores a 31 de Dezembro de 2009.
IAS 24 (Revista) - Transac¢Oes com partes relacionadas

Esta norma revista entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 31

de Dezembro de 2010. As principais alteracdes sdo as seguintes:

 Alteracdo da definicdo de partes relacionadas levando a que algumas entidades deixem de ser
consideradas relacionadas e outras passem a ser consideradas relacionadas;
* Isencdo parcial de divulgacdes relativas a transac¢oes com entidades governamentais bem como com

0 préprio Governo;
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» Obrigatoriedade explicita de divulgar os compromissos com partes relacionadas incluindo os contratos
executorios.

IAS 32 (Emenda) - Clarificacao de direitos de emissao

Esta emenda entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 31 de
Janeiro de 2010. A emenda altera a definicao de passivos financeiros para passar a classificar os direitos

de emissdo (e certas opcdes e warrants) como instrumentos de capital préprio se:

* Os direitos forem atribuidos de forma proporcional a todos os proprietarios da mesma classe de
instrumentos de capital ndo derivados da entidade;
» Forem usados para adquirir um nimero fixo de instrumentos de capital préprio da prépria entidade

em contrapartida de uma quantia fixa de qualquer moeda.

IFRIC 14 (Emenda) - Adiantamentos relativos a requisitos de financiamento minimo

Esta emenda entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 31 de
Dezembro de 2010. Com a emenda, uma entidade deve reconhecer como activo os pagamentos feitos
antecipadamente e em cada ano a andlise do surplus do plano deve ser feita como se nao tivesse havido
pagamentos antecipados.

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

Esta IFRIC entra em vigor o mais tardar a partir do inicio do primeiro exercicio com inicio em 30 de
Junho de 2010. Clarifica que instrumentos de capital emitidos para um credor com o objectivo de
extinguir passivos financeiros sdo considerados pagamentos para efeitos do paragrafo 41 da IAS 39.

b) Ainda ndao endossadas pela EU

IFRS 9 - Instrumentos financeiros - introduz novos requisitos de classificacdo e mensuracdo de activos

financeiros.

Outras emendas as IFRS - melhoramentos do Ano 2010. O IASB aprovou 11 emendas a seis normas."
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NOTA 38 - EVENTOS SUBSEQUENTES

Tendo em conta o disposto na IAS 10, até a data de autorizacdo para emissdo destas demonstracoes

financeiras, nao foram identificados eventos subsquentes que impliquem ajustamentos ou divulgacoes
adicionais.

Lisboa, 28 de Fevereiro de 2011

O Técnico Oficial de Contas

0 Conselho de Administracao
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Certificacdo Legal das Contas
Introducdo
1. Examindmos as demonstracdes financeiras anexas de BES, Companhia de Seguros, S.A.

("Companhia™), as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezembro de 2010 (que evidencia
um total de activo de 120.374.171 Euros e um total de capital préprio de 23.512.227 Euros,
incluindo um resultado liquido de 3.891.284 Euros), a Conta de Ganhos e Perdas, as
Demonstracdes do Rendimento Integral, de Variacdes do Capital Préprio e dos Fluxos de Caixa

do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacdo de demonstracdes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira da
Companhia, o resultado e o rendimento integral das suas operac¢des, as variacdes no seu capital
préprio e os seus fluxos de caixa, bem como a adopg¢do de politicas e critérios contabilisticos

adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossaresponsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,

baseada no nosso exame daquelas demonstracdes 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 aceitavel sobre se as
demonstracdes financeiras estdo isentas de distor¢cdes materialmente relevantes. Para tanto o

referido exame incluiu:

- a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstracdes financeiras e a avaliacao das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua preparacao;

- aapreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgacao, tendo em conta as circunstancias;
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- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e
- aapreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacdo das demonstracdes

financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informacdo financeira

constante do Relatério de Gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa
opinido.

Opiniao

7. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras referidas apresentam de forma verdadeira e

apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira de BES,
Companhia de Seqguros, S.A., em 31 de Dezembro de 2010, o resultado e o rendimento integral
das suas operacdes, as variacdes 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 sequrador em Portugal, estabelecidos pelo Plano de Contas aprovado pela Norma

Regulamentar n® 4/2007 de 27 de Abril e respectivas alteracdes subsequentes.
Relato sobre outros requisitos legais
8. E também nossa opini&o que a informac&o financeira constante do Relatério de Gestdo é

concordante com as demonstracdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 15 de Marco de 2011

Ernst & Young Audit & Associados - SROC, S.A.
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas (n° 178)
Representada por:

Ana Rosa Ribeiro Salcedas Montes Pinto (ROC n° 1230)



