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RELATORIO DE GESTAO

1) Evolugdo geral do fundo de pensées e da actividade desenvolvida no periodo no ambito da respectiva
gestao

Num cendrio macroecondmico de elevada instabilidade e de incerteza, o Fundo de Pensdes Lusitania Vida
(Fundo) termina o exercicio de 2010 com o valor patrimonial de 2.156.635 euros (2009: 1.982.339 euros). O
resultado liquido alcangado no exercicio ascendeu a 174.296 euros (2009: 310.233 euros).

O ano fica marcado por uma ligeira quebra no valor dos investimentos detidos em carteira de que é espelho
os ganhos liquidos de investimentos financeiros, os quais, no exercicio, se cifraram em -38.058 euros, que
contrastam com o movimento ocorrido no ano de 2009 em que os investimentos tiveram uma valorizacao
liquida consideravel na ordem dos 75 mil euros, alicercada na recuperacao dos titulos de rendimento fixo de
emissores privados, para os quais 2008 tinha sido um ano de forte diminuicdo de valor justificado pelas
repercussoes da faléncia do Lehman Brothers e do seu propagar a toda economia financeira e a economia
real.

No que concerne aos rendimentos das aplicacdes detidas pelo Fundo, estas tiveram um incremento na
ordem dos 2.407 euros (em 2009, registou um decréscimo nos rendimentos liquidos dos investimentos na
ordem dos 3.709 euros).

O gréfico seguinte espelha a evolu¢do do Fundo de Pensdes Lusitania Vida ao longo do ano de 2010:
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Grafico 1: Evolugdo do valor do Fundo de Pensées durante o ano de 2010. Valores em euros

Da anadlise acima verificamos que o Fundo teve um comportamento durante o ano no sentido da valorizagao
do seu patrimdnio, sendo a grande oscilacdo apresentada justificada pela entrada da contribuicdao do
Associado. A quebra existente nos meses finais do ano foi em muito, justificada pela crise da divida soberana
gue tem impactado os mercados. A carteira do Fundo de Pensdes tem 55% do seu investimento em titulos
de divida publica e outros emissores publicos, tendo, obviamente, sentido os efeitos de uma crise dessa
indole no seu valor patrimonial.
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O investimento novo ocorrido durante o ano de 2010 foi direccionado para titulos de rendimento fixo de

emissores publicos, salvaguardando sempre a notagcdo de crédito, como melhor aproximac¢do a qualidade
crediticia dos respectivos emissores. Nesse sentido, poder-se-a afirmar que, atendendo as limitacdes
sistémicas dos mercados, a atitude na gestdo do Fundo foi prudente dando cumprimento a politica de
investimento definida.

2) Alteragbes com impacto significativo na gestdo do fundo de pensdes

Durante o ano de 2010, foi implementado o sistema de gestao de riscos e de controlo interno aos Fundos de
Pensdes geridos pela Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA, nos quais o Fundo de Pensdes Lusitania
Vida, se insere. Nesse sentido foi dado cumprimento ao preceituado na Norma n.2 8/2009 — R de 4 de Junho,
tendo a entidade gestora introduzido todas as especificacdes da Norma. Durante o ano de 2011 tera maior
intervencdo a area de auditoria interna, da qual se espera um papel activo no ambito do controlo dos
mecanismos de gestdo dos fundos de pensdes.

3) Indicagdo da politica de investimento, descrevendo os seus objectivos e principios nos termos do
artigo 4.2 da Norma Regulamentar n.2 9 / 2007 — R, de 28 de Junho

O Fundo de Pensbes é alimentado pelas contribuicdes anuais e extraordindrias, sendo a sua aplicacdao
efectuada atendendo as regras e limites de diversificagdo e dispersao prudenciais estabelecidos por
disposicdo normativa do Instituto de Seguros de Portugal em vigor, e de acordo com a seguinte politica de
investimento.

O tipo de activos que podem compor a carteira sao os seguintes:

a) Valores mobilidrios, designadamente titulos de divida de taxa fixa e de taxa varidvel, emitidos por
entidades publicas ou privadas, ac¢les, titulos de participacao, obrigagdes convertiveis, unidades de
participagdo em institui¢des de investimento colectivo, e depdsitos em numerario;

b) Terrenos e edificios que ndo sejam de exploragdo industrial ou que ndo tenham uma vocacdo de tal forma
especifica que torne dificil a sua venda pelo Fundo, ac¢des de sociedade imobiliarias, e unidades de
participacdo em fundos de investimento imobiliarios.
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Os limites de exposicao a observar face ao valor global do Fundo sdo os seguintes:

Classes de Activos Minimo | Maximo
Obrigagdes (incluindo divida publica) 0% 100%
Accles, obrigacGes convertiveis ou que confiram direito a subscricdo
de acgdes, ou outros instrumentos que permitam uma exposi¢do aos 0% 20%
mercados accionistas
Unidades de Participagdo em organismos de investimento colectivo

0% 30%
harmonizados
Unidades de participagdo de organismos de investimento colectivo
em valores mobilidrios de indices ndo harmonizados, que ndo fagam 0% 10%
uso do efeito de alavancagem
Unidades de participagdo de organismos de investimento colectivo
ndo harmonizados que se enquadrem no ambito da alineae)don.2 1

0% 10%
do artigo 19.2 da Directiva n.2 85/611/CEE, de 20 de Dezembro,
alterada pela Directiva n.2 2001/108/CE, de 21 de Janeiro de 2002
Unidades de Participagdo noutros organismos de investimento

0% 10%
colectivo ndo harmonizados
Investimentos imobilidrios (terrenos e edificios) 0% 20%
Unidades de participagdo em fundos de investimento imobiliario 0% 20%
Liquidez 0% 5%

Tabela 1: Politica de investimentos do Fundo de Pensdes Lusitania Vida
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A politica de investimentos do Fundo de Pensdes Lusitania Vida tem as seguintes restricdes:

a)

b)

d)

O Fundo poderd investir em valores mobilidrios que ndo se encontrem admitidos a negociacdo em bolsas
de valores ou em outros mercados regulamentados de Estados membros da Unido Europeia, em
mercados analogos de paises da OCDE, ou ainda outros que sejam para o efeito reconhecidos pelo ISP
até ao limite maximo estabelecido pelo normativo em vigor (15%).

O Fundo podera investir em unidades de participacdo de organismos de investimento colectivo que ndo
se enquadrem no ambito da alinea e) do n.2 1 do artigo 19.2 da Directiva n.2 85/611/CEE, de 20 de
Dezembro, alterada pela Directiva n.2 2001/108/CE, de 21 de Janeiro de 2002 até ao limite maximo
permitido pela legislagdo aplicavel desde que os referidos organismos apresentem estratégias de
investimento ndo especulativas pautadas pelos principios da transparéncia e da boa gestao.

O Fundo poderd investir em valores mobilidrios expressos em moedas distintas do Euro, até ao limite
maximo permitido legalmente (30%).

N3o esta prevista a possibilidade de uso de instrumentos derivados e de operacdes de reporte e
empréstimo de valores.

As aplicacbes em caixa e disponibilidades a vista devem representar um valor residual, salvo em
situagdes efectivas de forga maior que conduzam, temporariamente, a inobservancia deste principio,
nomeadamente entrega de contribui¢des, necessidades de tesouraria ou de elevada instabilidade dos
mercados financeiros.



Fundo de Pensdes Lusitania Vida

4) Cumprimento dos principios e regras prudenciais aplicaveis aos investimentos dos fundos de pensées;

Nos pardgrafos seguintes se analisa o regime prudencial aplicavel a politica de investimentos dos fundos de
pensdes abordando os limites maximos definidos no art.2 122 da Norma n.2 9 /2007 — R de 28 de Junho.

(i) O investimento em valores mobilidrios que ndo se encontrem admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado ndo pode representar mais do que 15%;

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, o Fundo de PensGes Lusitania Vida detem activos ndo cotados
em mercado regulamentado no montante de 100.141 euros, representando esse investimento 4,6% do valor
patrimonial do Fundo nessa data, cumprindo desta forma o regime regulamentar em vigor.

(ii) O investimento em unidades de participacdo de organismos de investimento colectivo ndo harmonizados
ndo pode representar mais do que 10%;

Em 31 de Dezembro de 2010, o Fundo ndo detem qualquer investimento em unidades de participacdo de
organismos de investimento colectivo ndo harmonizado.

(iii) O investimento em activos expressos em moedas distintas daquela em que estdo expressas as
responsabilidades do fundo de pensées ndo pode representar mais do que 30%;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndao detem exposi¢ao cambial, em qualquer dos componentes da sua
carteira de investimentos.

(iv) O valor de mercado dos activos cedidos em operagcdes de empréstimo ndo pode exceder, em qualquer
momento, 40% do valor do patrimdnio do fundo.

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida nao efectua operacGes de empréstimo e reporte de valores. Esse tipo de
operagdes, conforme referido acima, ndo estdo previstos na politica de investimentos.

(v) O investimento numa mesma sociedade ndo pode representar mais do que 10% do valor do patriménio do
fundo, sendo o limite de 5% quando se tratar de investimentos em associados do fundo de pensdes ou em
sociedades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com esses associados;

(vi) O investimento no conjunto das sociedades que se encontrem entre si ou com a entidade gestora em
relagéio de dominio ou de grupo ndo pode representar mais do que 20% do valor do patriménio do fundo,
sendo o limite de 10% quando se tratar de investimentos efectuados no conjunto dos associados do fundo de
pensdes e das sociedades que se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com esses associados;

Na gestdo do Fundo de Pensdes Lusitania Vida é efectuado o acompanhamento regular da exposi¢do
individual e agregado dos investimentos detidos como forma de analise, controlo e mitigacdo do risco de
concentragado e do cumprimento do regime prudencial aplicavel.

Nesse sentido, e com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, ndo existe qualquer investimento numa Unica
sociedade que exceda os 10% do valor patrimonial do Fundo.
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Os limites estipulados para os investimentos em associados do fundo ou em sociedades que se encontrem
em relacdo de dominio ou de grupo com esses associados encontram-se de igual forma cumpridos. Os
investimentos que cumprem a definigdo atras enunciada ascendem a 73.747 euros, representando 3,4% do
valor patrimonial do Fundo. Nesse sentido, o Fundo de Pensbes Lusitania Vida dd cumprimento a esta
disposicdo prudencial.

(vii) O investimento em unidades de participagdo de um unico organismo de investimento colectivo ndo
harmonizado néo pode representar mais do que 2% do valor do patrimonio do fundo;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo detem investimentos em unidades de participacdo de fundos de
investimento ndo harmonizados.
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5) Evolugdo da estrutura da carteira de investimento do fundo de pensodes;

Composi¢ao das Aplicagdes do Fundo Dez-10 Dez-09 Var (p.p.)

Titulos de Rendimento Fixo
Obrigagdes Divida Publica e Outros Emissores Publicos 55% 51%

Obrigagdes de Outros Emissores 44% 44%

Titulos de Rendimento Variavel

Acgbes e Unidades de Participagdo 0% 0% 0
Numerdrio
Depdsitos e Caixa 1% 5% -4

Tabela 2: Comparagao da estrutura da carteira de investimentos do Fundo de Pensdes Lusitania Vida entre 2009 e 2010
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Grafico 2: Composigdo da carteira de investimentos do Fundo de Pensdes Lusitania Vida em 31 de Dezembro de 2010

No que diz respeito a evolugdo da estrutura da carteira de investimentos do Fundo de Pens&es Lusitania
Vida, de acordo com os dados acima evidenciados, denota-se que houve um reforgo na rubrica de titulos de
divida publica e de outros emissores publicos. O investimento em titulos de rendimento varidvel é imaterial
no conjunto da carteira, o que corrobora a prudéncia empregue na gestdo dos activos afectos ao plano de
pensdes. Neste sentido, a aposta passa pela alocagdo em titulos de rendimento fixo de elevada qualidade,
monitorizando cautelosamente as evolu¢ées de mercado dos mesmos.

No ano de 2010, a gestdo dos activos do Fundo foi orientada de forma a respeitar a politica de investimentos
definida, assim como o regime prudencial definido para a avaliacgdo e composicao das carteiras de
investimentos dos Fundos de Pens&es definidos pela Norma n.2 9 /2007 — R de 28 de Junho do Instituto de
Seguros de Portugal. Como coroldrio da gestdo de activos prosseguida, foi dada especial énfase a estrutura
temporal das responsabilidades de forma a minimizar o potencial “mismatching” entre activos e respectivas
responsabilidades.
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De referir que a composicdo dos activos do Fundo de Pensdes da cumprimento da cumprimento a politica de
investimentos em vigor e referida no ponto 3 deste Relatdrio.

6) Indicagdo da rendibilidade e niveis de risco do fundo de pensGes no periodo, incluindo informacgao
sobre as medidas de rendibilidades e risco utilizadas e respectivos resultados;

Para calculo da rendibilidade do Fundo de Pensdes Lusitania Vida foi utilizada a Time-Weighted Rate of
Return (TWR).

De acordo com a metodologia apresentada para calculo da rentabilidade, verificamos que, no periodo findo
em 31 de Dezembro de 2010 a rentabilidade do Fundo de Pensdes Lusitania Vida ascendeu a 1,42%.

O desvio padrao dos retornos para o periodo em analise foi de 1,05%, em comparacdo com os 1,35% do
benchmark estabelecido (EFFAS Govt All > 1 YR TR).

7) Indicagdo de eventuais benchmarks estabelecido para a avaliacdo da performance e andlise dos
resultados;

Para a afericdo da performance do Fundo de Pensdes, a entidade gestora utiliza o indice EFFAS Govt All > 1
YR TR.

Nesse sentido para a comparagdo entre performances abaixo se apresenta o comportamento das
rentabilidades acumuladas do Fundo de Pensdes Lusitania Vida e do indice definido como benchmark.

7,00% -
6,00% -
5,00% - EFFAS Govt All >1 YR TR

4,00% - Fundo de Pensdes Lusitania Vida
3,00% -

2,00% -

1,00% -

0’00% T T T T T T T T T T T 1
JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEz

Grafico 3: Rentabilidade acumulada do Fundo de Pensées

Da andlise gréfica da evolugdo da rentabilidade acumulada do Fundo de PensGes em comparagdo com o
benchmark estabelecido, verificamos que, ao longo do ano, a performance do Fundo acompanhou de perto
a evolugao do mesmo, tendo, em Dezembro, encerrado acima do mesmo. A rentabilidade do Fundo de
Pensdes excedeu a do indice em 33 pontos base.
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8) Evolugao dos riscos materiais a que o fundo de pensdes se encontra exposto;

No decorrer do ano de 2010, e de acordo com os stress tests efectuados, tivemos um incremento na
sensibilidade dos valores dos activos financeiros a um aumento de 100% nos spreads de crédito na ordem
dos 52.101 euros. No entanto, note-se que este valor significa apenas 3,7% do valor patrimonial do Fundo a
31 de Dezembro de 2010.

No que diz respeito a duration dos activos em carteira tivemos no exercicio, comparado com igual periodo,
um incremento de 3,23 para 5,12 sendo que, estes valores conferem uma sensibilidade moderada a
alteracdes na taxa de juro. Quando analisado este risco por via dos stress tests verificdmos que, entre
exercicios, um aumento em 100 bps da taxa de juro conduziria a uma diminuicdo no valor do Fundo de
56.326 euros, em comparacao com os 42.544 euros, apurados no ano de 2009. Esta variacdo, ainda assim,
traduzse em valores que, no contexto global do Fundo, ndo assumem uma materialidade excessiva.

No que concerne a notacdo média de rating da carteira, tivemos uma degradacao, justificada pelo peso da
divida publica portuguesa no total dos investimentos detidos. Assim, em 2009 o rating médio era de AA-
tendo-se tal notacdo mantido em 2010, alicercado, principalmente, no investimento novo efectuado, que
permitiu manter a elevada notacdo da carteira.

9) Gestdo dos riscos materiais a que o fundo de pensdes se encontra exposto, incluindo a eventual
utilizacao de produtos derivados e operagoes de reporte e empréstimo de valores;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida encontra-se exposto a uma miriade de riscos, dos quais os principais
riscos se encontram referidos na Nota 9 a Demonstracdo da Posicdo Financeira e Demonstracdo de
Resultados.

Ndo esta previsto na politica de investimentos do Fundo a utilizagdo de produtos derivados e operagdes de

reporte e empréstimo de valores. A 31 de Dezembro de 2010 e nos exercicios anteriores, o Fundo nao
efectuou qualquer operacgao deste tipo.

10
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10) Valor das responsabilidades passadas obtidas pelo cenario de financiamento e respectivo nivel de

cobertura;
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Grafico 4: Evolugdo do Valor Patrimonial do Fundo face ao valor das Responsabilidades. Valores em milhGes de euros.

O gréfico anterior espelha o comportamento do valor do Fundo de PensGes e do valor actual das
responsabilidades por servicos passados nos ultimos 6 exercicios. Da andlise acima ressalva o
crescimento continuo do patriménio do Fundo de Pensdes e das responsabilidades inerentes ao plano de
pensodes.

Nos graficos seguintes apresentam-se a trajectéria das responsabilidades e a evolugdo dos respectivos
niveis de financiamento dessas mesmas responsabilidades.
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(Valores em milhdes de euros)

Grafico 5: Evolugdo das Responsabilidades
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Grafico 6: Evolugdo do nivel de financiamento do Fundo de Pensdes (racio entre o valor patrimonial do Fundo e o valor actual das
responsabilidades por servigos passados).
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A) DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

(Euros)
Notas DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA 2010 2009
ACTIVO
7 Investimentos 2.117.897,27 | 1.951.085,24
Terrenos e edificios
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 4.499,98 4.525,32
Titulos de Divida Publica 1.023.580,38 | 850.286,05
Outros titulos de Divida 1.063.211,50 | 1.006.414,11
Empréstimos concedidos
Numerdrio, depdsitos em institui¢des de crédito e aplicagdes MMI 26.605,41 89.859,76
Outras aplicagGes
Outros activos 40.337,69 32.468,42
4 Devedores 1.801,23 1.801,23
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos 1.801,23 1.801,23
Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades
7,10 | Acréscimos e diferimentos 38.536,46 30.667,19
TOTAL ACTIVO 2.158.234,96 | 1.983.553,66
PASSIVO
4 Credores 1.600,00 1.215,00
Entidade gestora 1.600,00 1.215,00
Estado e outros entes publicos
Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades
Acréscimos e diferimentos
TOTAL PASSIVO 1.600,00 1.215,00
VALOR DO FUNDO 2.156.634,96 | 1.982.338,66

13
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B) DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

(Euros)

Notas | DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2010 2009
12 ContribuigGes 150.000,00 175.000,00
13 PensGes, capitais e prémios Unicos vencidos 0,00 0,00
10 Ganhos liquidos de investimentos -38.057,93 75.063,44
7,10 Rendimentos liquidos dos investimentos 69.209,20 66.738,58
Outros rendimentos e ganhos 0,00 63,21
11 Outras despesas -6.854,97 -6.632,44
Resultado liquido (ndo incluindo contribui¢Ges e pensoes) 24.296,30 135.232,79
Resultado liquido 174.296,30 310.232,79

14
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DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA

(Euros)

Notas | Fluxos de caixa das actividades operacionais 2010 2009
12 Contribuicdes 150.000,00| 175.000,00
Contribui¢des dos associados 150.000,00 175.000,00
Contribui¢Bes dos participantes/beneficiarios 0,00 0,00
Transferéncias 0,00 0,00
13 PensGes, capitais e prémios Unicos vencidos 0,00 0,00
Pensdes pagas 0,00 0,00
Prémios Unicos para aquisi¢do de rendas vitalicias 0,00 0,00
Capitais vencidos (Remic¢des / vencimentos) 0,00 0,00
Transferéncias 0,00 0,00
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte 0,00 0,00
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte 0,00 0,00
IndemnizagGes resultantes de seguros contratados pelo Fundo 0,00 0,00
Participagdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do Fundo 0,00 0,00
Reembolsos fora das situagdes legalmente previstas 0,00 0,00
Devolugdo por excesso de financiamento 0,00 0,00
11 Remuneracdes -4.250,94 -4.748,84
Remuneragdes de gestao -4.000,00 -4.566,89
Remuneragdes de depdsito e de guarda de titulos -250,94 -181,95
13,17 Impostos e taxas -274,40 -278,60
Outros rendimentos e ganhos 0,00 0,00
17 Outras despesas -1.944,63 -1.061,50
Fluxos de caixa das actividades operacionais 143.530,03 168.911,06

Fluxos de caixa das actividades de investimento

7,10 Recebimentos 305.268,30 121.794,18
Alienacdo/reembolso dos investimentos 238.956,98 50.000,00
Rendimentos dos investimentos 66.311,32 71.794,18
7,10 Pagamentos -512.052,68 | -382.861,54
Aquisicdo de investimentos -512.052,68 | -382.861,54
Comissdes de transac¢do e mediacdo 0,00 0,00
Outros gastos com investimentos 0,00 0,00
Fluxos de caixa das actividades de investimento | -206.784,38 | -261.067,36
VariagOes de caixa e seus equivalentes -63.254,35 -92.156,30
Efeitos de alteracdes de taxa de cambio 0,00 0,00
Caixa no inicio do periodo de relato 89.859,76 182.016,06
Caixa no fim do periodo de relato 26.605,41 89.859,76
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1) Identificagdao do fundo de pensdes, dos respectivos associados ou adesées colectivas, do (s) plano
(s) de pensoes por ele financiados e da entidade gestora;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida (Fundo) é constituido por um patrimdnio autonomo e exclusivamente
afecto ao cumprimento das responsabilidades com pensGes de reforma por velhice, por invalidez, e pré —
reforma dos trabalhadores e administradores que tenham exercido fun¢des na actividade seguradora.

Trata-se de um Fundo Fechado e afecto a realizacdao de beneficios definidos, posicionando-se ao nivel do
segundo pilar da protecc¢do social.

O Associado do Fundo de Pensdes é a Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA, sendo também esta ultima
a entidade gestora do Fundo.

2) Descrigdo de eventuais alteracoes ao (s) plano (s) de pensdes ocorridas no periodo;

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, ndo ocorreram quaisquer alteracées aos planos de
pensdes do Fundo de Pensdes Lusitania Vida.

3) Descri¢do da natureza e impacto de concentragoes de actividades empresariais ou outras
reestruturagdes ocorridas que envolvam alteracdo dos activos, responsabilidades e/ou riscos do
fundo de pensdes;

Durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010, ndo ocorreram quaisquer concentragdes de
actividades empresariais envolvendo o Associado do Fundo de Pensdes.

4) Descrigao da (s) base (s) de mensuragédo usada (s) na prepara¢ao das demonstragées financeiras e
das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos activos e passivos, relevantes para uma
compreensao das demonstragoes financeiras, incluindo uma descricio compreensivel dos critérios de
mensuragdo, bem como, a natureza, impacto e justificacdo das alteragdes nas politicas contabilisticas;

As contas do Fundo foram preparadas de acordo com os registos contabilisticos existentes na Sociedade
Gestora do Fundo de Pensdes Lusitania Vida e conforme a Norma n.27/2010 — R, do Instituto de Seguros de
Portugal (ISP).

Estas contas sumarizam as transac¢bes e o patrimoénio liquido do Fundo. Ndo consideram as
responsabilidades referentes a pensdes ou outros beneficios a pagar no futuro.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de harmonia com os principios contabilisticos geralmente
aceites em Portugal e de acordo com as normas emanadas pelo ISP.

As contas foram preparadas segundo a conven¢do dos custos histéricos (modificada pela adopgdo do
principio do valor actual relativamente aos investimentos em edificios e titulos de crédito) e na base da
continuidade das operagdes, em conformidade com os conceitos contabilisticos fundamentais da
consisténcia, prudéncia e especializa¢do dos exercicios.
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Politicas contabilisticas
i) Titulos de crédito

Os investimentos em carteira a data de 31 de Dezembro de 2010 encontram-se valorizados ao justo valor,
em conformidade com a Norma n.2 9/2007-R do Instituto de Seguros de Portugal.

A diferenca entre o justo valor dos titulos e o respectivo custo de aquisi¢cdo é registada nas rubricas Ganhos
Liquidos de Investimentos na Demonstragdo de Resultados.

A diferenca entre o produto da venda ou reembolso dos titulos e o valor pelo qual se encontra contabilizado
é, também, registado nas mesmas rubricas.

ii) Contribuigoes

As contribuicdes para o Fundo sdo registadas quando efectivamente recebidas na rubrica respectiva de
Contribui¢6es na Demonstragao de Resultados.

iii) Rendimentos

Os rendimentos respeitantes a rendimentos de titulos sdo contabilizados no periodo a que respeitam,
excepto no caso de dividendos de ac¢des, que apenas sdo reconhecidos quando recebidos.

iv) Pensées

As pensGes pagas sdo contabilizadas aquando do efectivo pagamento das mesmas. A 31 de Dezembro de
2010, porém, o Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo tem pensdes em pagamento.

v) Remuneragdes

As remunerac¢des sao reconhecidas na respectiva rubrica respectiva de Outras Despesas na Demonstragao de
Resultados, no periodo a que se referem, independentemente da data do seu pagamento.

vi) Saldos e contas a receber

Os saldos e contas a receber sao contabilizados de acordo com o seu valor actual, sendo averiguada, a cada
data de relato financeiro, a respectiva recuperabilidade do seu valor.

vii) Saldos e contas a pagar

Os saldos e contas a pagar sao contabilizados de acordo com o seu valor actual.
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5) Descrigdo dos métodos e, quando for usado um método de avaliagdo, dos pressupostos aplicados
na determinagao do justo valor de cada classe de activos financeiros e de passivos financeiros;

O justo valor dos titulos é baseado em precos de mercado, quando disponiveis, e na auséncia de cotacao
(inexisténcia de mercado activo) é determinado com base na utilizacdo de precos de transac¢des recentes,
semelhantes e realizadas em condicées de mercado ou com base em metodologias de avaliacdo
disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados
considerando as condi¢cbes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rendimentos e factores de
volatilidade.

Para valorimetria dos investimentos do Fundo de PensGes é privilegiado o recurso aos precos
disponibilizados pelos principais fornecedores de informacao financeira.

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo tem, a 31 de Dezembro de 2010, quaisquer passivos financeiros.

6) Indicacdo dos métodos e pressupostos significativos aplicados na determinagdo do justo valor dos
terrenos e edificios;

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, o Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo tem qualquer
investimento em terrenos e edificios.

7) Inventario dos investimentos e outros activos (por tipo de activo) a data de reporte com indicagdo
do respectivo justo valor, correspondentes alteragdes ocorridas no periodo, bem como as realizagoes
efectuadas;

O quadro seguinte evidencia a composicdo da carteira, por tipo de activo, no final de 2010, espelhando,
igualmente, a variagdo face a estrutura da carteira no final de 2009:

Valor de mercado Juro corrido Valor total (36) Valor de mercado ;| Juro corrido Valor total (%)
Instrumentos de capital 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Titulos de divida do Estado ou de Outros Emissores Piblicos 1.159.547.82 24.248,87 1.183.796,75 55% 995.055,55 20.345,09 1.015.400,64 51%
Titulos de divida de Emissores Privados 927.244,00 14.287,59 941.531,59 44% 861.644,60 10.322,11 871.966,71 44%
Papel Comercial 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco accionista 0,00 0,00 o000 0% 0,00 o000 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco de taxa de juro 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco cambial 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0.00 0%
Produtos Estruturados com risco de crédito 0.00 o.00 0.00 0% o.00 0.00 0,00 0%
Produtos Estruturados com outros riscos 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0.00 0%
Unidades de Participacdo em FlI 0,00 0,00 0,00 0% 0.00 0,00 o.00 0%
Unidades de Participacio em FIM (Harmonizados) 4.499,98 0,00 4.499,98 0% 4.525,32 0,00 4.525,32 0%
Unidades de Participacdo em FIM (N30 Harmonizados) 0.00 0.00 0.00 0% 0.00 0.00 0.00 0%
Unidades de Participacdo em Hedge Funds 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Instrumentos Financeiros Derivados 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0.00 0%
Terrenos e edificios o.00 o000 o.o00 0% o.00 o.o00 o.00 0%
Empréstimos Hipotecarios 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Outros Empréstimos 0.00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Numerario, Depdsitos em Instituicdes de Crédito e Aplicacdes r 26.605,41 0,00 26.605,41 1% 89.859,76 0,00 89.859,76 5%
Outras Aplicacdes 0.00 0.00 0.00 0% 0.00 0.00 0.00 0%

Total 2.117.897.27 € 38.536,46€: 2.156.433,73€! 100% 1.951.085,23 €:  30.667,20 € 1981.752,43 € 100%

Devedores e credores gerais 201,23 € 586,23 £
Valor do Fundo 2.156.634,96 € 1.982.338,66 €

Tabela 1: Composi¢do da carteira de activos em 2010 e 2009. Valores em euros.
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Em termos globais, verifica-se que o valor do Fundo variou em 174.296 euros (2009: 310.233 euros). Em
termos de estrutura da carteira de investimentos é de referir o refor¢co da rubrica de titulos de divida do
Estado e de Outros Emissores Publicos, em cuja percentagem da carteira aumentou de 51% para 55%.

As realizagdes efectuadas durante o exercicio de 2010 estdo relacionadas, unicamente, com o reembolso de
titulos de rendimento fixo. Nesse sentido, o quadro seguinte ilustra os reembolsos havidos nos ultimos dois

exercicios:

Quantidade Valor nominal Valia realizada : (%) Quantidade Valor nominal; Valia realizada | (%)
Instrumentos de capital 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Titulos de divida do Estado ou de Outros Emissores Publicos 179.000,00 179.000,00 -224,11 B4% 0,00 0,00 0.00 0%
Titulos de divida de Emissores Privados 60.000,00 60.000,00 -43,20 16% 0.00 0.00 0,00 0%
Papel Comercial 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco accionista 0.00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco de taxa de juro 0,00 0,00 0,00 0% 0.00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com risco cambial 0,00 0.00 0.00 0% 0.00 0.00 0,00 0%
Produtos Estruturades com risce de crédito .00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Produtos Estruturados com outros riscos 0.00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Unidades de Participagdo em Fll 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Unidades de Participacdo em FIM [Harmonizados) 0,00 0.00 0.00 0% 0.00 0.00 0,00 0%
Unidades de Participacdo em FIM (N30 Harmonizados) 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Unidades de Participacdo em Hedge Funds 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Instrumentos Financeiros Derivados .00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0.00 0%
Terrenos e edificios 0,00 0.00 0.00 0% 0.00 0.00 0,00 0%
Empréstimos Hipotecarios 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%
Qutros Empréstimos 0,00 0,00 0,00 0% 0,00 0,00 0,00 0%

Total 239.000,00 € 239.000,00 € -267,31€: 100% 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0%

Tabela 2: Valias realizadas no exercicio de 2010 e 2009. Valores em euros.

8) Descricdo do regime fiscal aplicavel ao fundo de pensdes e de eventuais alterag6es relevantes
ocorridas no periodo;

Os Fundos de Pensdes estao isentos de pagamento de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas e
de Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Imdveis, nos termos don. 21 e n.2 22 do art.2 162
do Estatuto dos Beneficios Fiscais.

Durante o ano de 2010 ndo houve nenhuma alteragdo relativa ao regime fiscal aplicdvel aos Fundos de
Pensdes.
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9)

(i)

Fundo de Pensées Lusitania Vida
Indicagao de informagao qualitativa e quantitativa para cada tipo de risco associado a
instrumentos financeiros que permita avaliar a natureza e a extensao dos riscos aos quais o fundo

esta exposto, nomeadamente:

A sua exposi¢do ao risco e a origem dos riscos;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida encontra-se exposto a diversos riscos relacionados com os investimentos

detidos em carteira, nomeadamente:

(1)
(2)
(3) Risco de Concentracao;
(4)

Risco de Mercado;
Risco de Crédito;

Risco de Liquidez.

O “Risco de Mercado” é o risco de movimentos adversos no valor dos activos do fundo de pensdes,
relacionados com variagdes dos mercados de capitais, dos mercados cambiais, das taxas de juro e do
valor do imobilidrio, intrinsecamente relacionado com o risco de mismatching entre activos e
responsabilidades, e incluindo ainda o uso de instrumentos financeiros derivados, ou de produtos
substantivamente equiparados. De referir, que no passado recente, e com referéncia a 31 de Dezembro
de 2010, o Fundo nao detem posi¢cdes em aberto de instrumentos financeiros derivados.

O “Risco de Crédito” é o risco de incumprimento ou de alteracdo na qualidade crediticia dos emitentes
dos valores mobiliarios aos quais o fundo de pensGes estd exposto, bem como os devedores,
prestatdrios, mediadores, participantes, beneficidrios e resseguradores que com eles se relacionam. No
ambito deste risco especifico refira-se que o Fundo ndo tem qualquer garantia coberta através de
contratos de resseguro. O Fundo ndo concede qualquer tipo de empréstimos a participantes e
beneficidrios. Tratando-se de um fundo de pensdes fechado de indole profissional ndo estd sujeito de
igual forma a qualquer actividade de mediacao.

O “Risco de Concentragdo” é o risco de uma elevada exposi¢do do fundo a determinadas fontes de risco,
tais como categorias de activos ou tipos de beneficios, com potencial de perda suficientemente elevado
para afectar de forma material a situagdo financeira ou solvéncia do fundo.

O “Risco de Liquidez” é o risco que advém da possibilidade do fundo de pensdes ndo deter activos com
liguidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetdrios ao cumprimento das

responsabilidades assumidas com os beneficidrios a medida que se vencem.

N3o existe o Risco de Investimento, na dptica da entidade gestora, uma vez que ndo é prestada qualquer
garantia de taxa de rentabilidade ao Fundo de Pensdes.
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Os seus objectivos, politicas e procedimentos de gestao de risco e os métodos utilizados para

mensurar o risco;

Os objectivos, politicas e procedimentos de gestdo de risco encontram-se devidamente formalizados por
escrito no Manual de Procedimentos do Departamento Responsavel pela Gestdo dos Fundos de Pensdes

da entidade gestora.

Para avaliacdo dos riscos inerentes aos investimentos do Fundo de Pensdes sdo utilizadas as seguintes

metodologias:
- Risco de Mercado:

- Controlo regular das movimentagOes adversas dos valores de mercado dos activos constitutivos do
Fundo, utilizando para tal a informacdo constante nas principais agéncias de informacao financeira;

- Realizagdo de stress tests relativos ao risco de taxa de juro e risco accionista;

- Recurso a metodologia Value at Risk para afericdo de valores em risco nos diversos horizontes
temporais, utilizando para tal a plataforma de informacao financeira disponivel na entidade gestora;

- Utilizacdo das técnicas de Asset Liability Management na seleccao dos investimentos;

- Risco de Crédito:
- Analise regular da qualidade crediticia das aplicagdes do Fundo de Pensdes;
- Restricdo do novo investimento em ratings abaixo do investment grade;

- Analise do CreditVaR;

- Risco de Concentragao:

- Limitagao, por via da politica de investimentos, da concentra¢do dos investimentos em determinadas
categorias de activos;

- Analise regular da concentragdo num Unico emitente;
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- Risco de Liquidez:

- Recursos a técnicas de Asset Liability Management deterministico;

- Comparacao regular dos activos com elevada liquidez (essencialmente, titulos de divida publica e
depdsitos) com as pensdes anuais em pagamento;

(iii) Analise de sensibilidade para cada tipo de risco de mercado a que o fundo esteja exposto a
data de relato, que mostre a forma como os resultados teriam sido afectados por alteragoes
na variavel de risco relevante que fossem razoavelmente possiveis aquela data, bem como, os
métodos e pressupostos usados na preparacao da andlise de sensibilidade;

- Risco de Mercado

A) Flutuagdo de +/- 10% no valor dos titulos de rendimento variavel

Dada a reduzida dimensdo, na carteira de investimentos do Fundo de Pensd&es Lusitania Vida, um aumento
(diminui¢do) de 10% no valor de mercado dos titulos de rendimento variavel, faria com o que valor do Fundo
variasse positivamente (negativamente) em 450 euros. Podemos afirmar que o Fundo ndo se encontra,
materialmente exposto, a este tipo de risco.

B) Risco de taxa de juro

A carteira de investimentos do Fundo de Pensdes Lusitania Vida apresenta uma duration de 5,119 o que lhe
confere uma sensibilidade moderada ao risco de taxa de juro, mensurada por esta métrica. A yield média das
obrigacdes em carteira ascendia a 3,64%, sendo que o cupao médio das aplicagGes se situava nos 3,71%.

Nos stress tests efectuados, utilizando a plataforma de informacéao financeira disponivel na entidade gestora,
estima-se que um aumento de 100 bps na taxa de juro de referéncia origine um decréscimo no valor dos
titulos de rendimento fixo em 56.326 euros.

C) Value at Risk

Para célculo do Value at Risk utilizou-se a plataforma financeira disponivel na entidade gestora. Seguiu-se a
metodologia histérica a 1 ano, com um horizonte temporal de risco de 1 més, porquanto se assuma que este
€ 0 tempo necessario para levar a cabo uma reestruturagao efectiva da carteira no que diz respeito a sua
composicdo e niveis de risco.

No intervalo de confianga a 95% estima-se que a perda do Fundo, tendo em conta a volatilidade histérica dos
titulos em carteira, represente 1,4% do seu valor patrimonial.
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- Risco de Crédito:

A) Concentragao do risco de crédito

No final de 2010 a exposicdo ao risco de crédito, tendo por base a notagao atribuida pela S&P e Moody’s aos
instrumentos de divida, a notacdo média da carteira, apurada via Bloomberg, é de AA- e Aa3,

respectivamente, o que denota uma probabilidade de incumprimento das obrigacdes em carteira
relativamente baixo.

O grafico seguinte mostra a distribuicdo da carteira de obrigacées por risco de crédito, segundo a notagdo da
Standard & Poor’s:

Grafico 1: Distribuigcdo da carteira de activos em termos de notagdo de crédito.

Dos investimentos efectuados no ano de 2010, nenhum deles detinha, aquando da respectiva aquisicao,
notac¢do de crédito abaixo do investment grade.

B) Stress tests
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Foi utilizada a plataforma informatica disponivel na entidade gestora para testar, na variavel spreads de
crédito, o risco afecto aos titulos de rendimento fixo constantes da carteira de investimentos do Fundo de
Pensdes Lusitania Vida.

Assim, dos resultados obtidos ressalva que, para um aumento de 50% e 25%, os impactos seriam,

respectivamente de, 40.583 euros (representando 1,9% do valor do Fundo) e 19.376 euros (representando
0,9% do valor do Fundo).

C) CreditVaR
Com base na métrica apresentada, verificamos que a perda maxima, num horizonte temporal de 1 més, para

o intervalo de confianga de 95% ascende a, aproximadamente, 1,9% do valor do Fundo a 31 de Dezembro de
2010.

D) Risco de spread

Tendo em conta as especificagdes existentes do QIS 5 foi calculado o risco de spread aplicando a mesma
metodologia, para o Fundo de Pensdées Lusitania Vida.

Dos célculos efectuados obteve-se o valor de 80.711 euros, representando 3,7% do valor do Fundo, a 31 de
Dezembro de 2010.
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- Risco de Concentracao:

A exposicdo ao risco de crédito por tipo de activo encontra-se evidenciada na nota g).

No que concerne a diversificacdo da carteira de investimentos, o Fundo de PensGes Lusitania Vida prossegue
uma politica de dispersdo geografica e sectorial dos seus investimentos de forma a minimizar os efeitos de
concentragao.

2010 2009

Sector Valores (%) Valores (%)
Bancos 619.016,29 | 29% 558.494,45 | 26%
Divida Publica 1.046.836,14 | 49% 869.497,53 | 41%
Energia 109.303,22 5% 110.635,07 | 6%
Equipamentos e Servigos Energéticos 100.140,97 5% 104.165,26 6%
Farmacéutico 50.655,58 | 2% 48.171,33 3%
Seguros 147.480,61 7% 144.786,88 8%
Servigos Financeiros 56.395,51 3% 56.142,15 3%

Total 2.129.828,32 € | 100% 1.891.892,67 € | 100%

Tabela 3:Estrutura da carteira de activos por sector. Valores em euros.

Pais Valores (%) Valores (%)
Alemanha 169.575,27 | 8% 164.290,34 9%
Adlstria 123.529,65 6% 118.181,21 6%
Espanha 167.896,17 | 8% 182.235,40 | 10%
Estados Unidos da América 329.067,42 | 15% 325.499,96 | 17%
Franga 285.748,35 | 13% 156.915,07 | 8%
Ilhas Caimdo 73.747,04 3% 78.009,82 4%
Itdlia 000| 0% 61.686,70 | 3%
Luxemburgo 51.895,53 2% 51.616,83 3%
Paises Baixos 181.059,48 9% 92.181,74 5%
Portugal 696.653,83 | 33% 613.104,27 | 32%
Reino Unido 50.655,58 | 2% 48.171,33 3%
Total 2.129.828,32 € | 100% | 1.891.892,67 € | 100%

Tabela 4:Estrutura da carteira de activos por pais. Valores em euros.
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Dos quadros anteriores ressalva que, pensamos nao existir uma concentracdo demasiadamente elevada em
nenhum dos paises em que o Fundo de Pensdes Lusitania Vida detem investimentos. Comparando os dois
ultimos exercicios realga-se o aumento da divida publica no contexto global da carteira. Ao nivel geografico
assistimos a um incremento, quer em termos de valorizacdo dos investimentos detidos, quer em
investimento novo, em divida oriunda de Franga (variacdo de 5 pontos percentuais). Ainda, note-se, que a
conjugacao dos dois quadros acima nos permite afirmar que a carteira detem um sectorial e geografico
equilibrado.

- Risco de Liquidez:

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, o Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo detem pensdes em
pagamento.

No entanto, os activos de elevada liquidez (definindo activos de elevada liquidez como sendo os titulos de
divida publica nacional e estrangeira, de outros emissores publicos e depdsitos a ordem) totalizam o valor de
1.210.402 euros, o que atestam da capacidade estdtica de pagamento de pensdes, face a expectativa de
novos pensionistas para o ano de 2011.

A andlise de maturidades da carteira de investimentos (excluindo numerario, depdsitos em instituicoes de
crédito e aplicagdes no MMI) esta de acordo com o quadro seguinte:

2010 2009

Maturidades Valores (%) Valores (%)
Até 1 ano 105.167,52 5% 250.553,47 | 13%
De 2 a5 anos 793.180,04 | 37% 822.830,26 | 43%
De 6 a 10 anos 936.119,64 | 44% 568.286,43 | 30%
Mais de 10 anos 290.861,14 | 14% 245.697,19 | 13%
UPFI 4.499,98 0% 4.525,32 0%
Total 2.129.828,32 € | 100% | 1.891.892,67 € | 100%

Tabela 5: Andlise da maturidade da carteira de activos. Valores em euros.

(iv) Concentragoes de risco se nao forem evidentes a partir das subalineas anteriores.

Nada a assinalar.

(v) Quaisquer alterag6es a informagdo prevista nas subalineas (i), (ii) e nos métodos e pressupostos
utilizados na preparagdo da analise de sensibilidade da subalinea (iii) face ao periodo anterior;

Nada a assinalar.

10) Indicagao, por categoria de investimento, da quantia de rendimentos, gastos, ganhos e perdas
reconhecidos no periodo;
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2010
Ganhos liguidos dos Ganhos liguidos dos
Rendimentos liquidos investimentos Rendimentos liquidos investimentos

Instrumentos de capital 0,00 0,00 0,00 0,00
Titulos de divida do Estado ou de Outros Emissores Publicos 42 551,85 -23.001,65 3833344 -3.058,09
Titulos de divida de Emissores Privados 26.657,34 -15.030,95 2B.168,53 77.681,48
Papel Comercial 0,00 0,00 0,00 0,00
Produtos Estruturados com risco accionista 0,00 0,00 0,00 0,00
Produtos Estruturados com risco de taxa de juro 0,00 0,00 0,00 0,00
Produtos Estruturados com risco cambial 0,00 0,00 0,00 0,00
Produtos Estruturados com risco de crédito 0,00 0,00 0,00 0,00
Produtos Estruturados com outros riscos 0,00 0,00 0,00 0,00
Unidades de Participacdo em Fll 0,00 0,00 0,00 0,00
Unidades de Participacdo em FIM 0,00 -25,34 0,00 440,05
Unidades de Participacdo em Hedge Funds 0,00 0,00 0,00 0,00
Instrumentos Financeiros Derivados 0,00 0,00 0,00 0,00
Terrenos e edificios 0,00 0,00 0,00 0,00
Empréstimos Hipotecarios 0,00 0,00 0,00 0,00
Outros Empréstimos 0,00 0,00 0,00 0,00
Numerario, Depdsitos em Instituicdes de Crédito e Aplicacdes no MMI 0,00 0,00 0,00 0,00
Qutras Aplicacdes 0,00 0,00 299,83 0,00

Total 69.209,19 -38.057,94 66.801,280 75.063,44

Tabela 6: Quantia de rendimentos, gastos, ganhos e perdas por categoria de investimento. Valores em euros.

11) Indicagdo das comissoes pagas, segmentadas por natureza, com indicagdo do método de célculo;

Comissoes de gestdo 5.200,00 | 4.766,89
Comissdes de depdsito e guarda de titulos 250,94 181,95
Total 5.450,94 4.948,84

Tabela 7: Indicagdo das comissGes pagas em 2010 e 2009. Valores em euros.

As comissGes de gestdo e as remuneracOes de depdsito e guarda de titulos sdo aquelas que constam,

respectivamente, do contrato de gestdo e de depdsito, na versdo que se encontra em vigor.
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12) Indicagdo das contribuigdes previstas e do montante e natureza das efectivamente realizadas
(identificando as contribuigdes em espécie por tipo de activo), com explicagao dos desvios materiais e
de eventuais variagdes relevantes relativamente ao ano anterior;

As contribuicdes efectuadas para o Fundo de Pensdes Lusitania Vida ascenderam a 150.000 euros (2009:
175.000 euros).

A contribuicdo estimada para o ano de 2010 era de 56.777 euros (2009: 25.489 euros). A diferenca entre o
valor da contribuicdo e o valor que era estimado é justificado pela alteracdo da tdbua de mortalidade
utilizada para calculo das responsabilidades, segundo recomendacdo do Instituto de Seguros de Portugal, e
devido a desvalorizacao das obrigacdes de divida publica no segundo semestre do ano.

Para 2011 a contribuicdo estimada ascende a 103.965 euros.

13) Indicacdo da natureza e montante dos beneficios pagos com explicagao de eventuais variagoes
relevantes relativamente ao ano anterior;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida nao teve, nem em 2009 nem em 2010, qualquer pensao em pagamento.

14) Descrigdo das transacgoes que envolvem o fundo de pensoes e 0 associado ou empresas com este
relacionadas;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida tem como Associado a Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA.
Durante o ano foi pago a Lusitania Vida o valor de 4.000 euros, relativos a remuneracdo de gestdo
administrativa do Fundo.

A Lusitania Vida pertence ao Grupo Montepio, o qual detém cerca de 99% do capital da Companhia.

A Caixa Econdmica Montepio Geral (CEMG) é detida em 100% pela Associagcdao Mutualista Montepio Geral e,
por sua vez, detém 39,3% do capital social da Lusitania Vida. E a entidade depositaria do Fundo de Pensdes.
Com referéncia a 31 de Dezembro de 2010 esta tinha em depdsitos constituidos na CEMG o montante de
26.605 euros (2009: 89.860 euros).

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida pagou como remunerac¢do de depdsito e guarda de titulos, no ano de
2010, o valor de 251 euros (2009: 182 euros). Ver Nota 9).

No que diz respeito aos investimentos detidos pelo Fundo de PensGes este totalizavam:

a) 55 unidades do Fundo MG ObrigagGes gerido pela MG Gestdo de Activos (na qual a Lusitania Vida detem
uma pequena participacdo) com o valor a 31 de Dezembro de 2010 de 4.500 euros (2009: 4.525 euros).
Este investimento nao distribuiu directamente qualquer rendimento durante o exercicio findo;

b) 80.000 unidades das obrigacdes Montepio Geral Float 2012 com o valor de mercado a 31 de Dezembro
de 2010 de 73.580 euros (2009: 77.885 euros). Os rendimentos obtidos durante o ano de 2010
relacionados com este lote de obriga¢des ascendeu a 799 euros (2009: 2.048 euros).
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15) Descri¢do da natureza dos activos e passivos contingentes e, quando praticavel, para os passivos
contingentes, uma estimativa do seu efeito financeiro e uma indicagao das incertezas associadas;

O Fundo de Pensdes Lusitania Vida ndo tem, a 31 de Dezembro de 2010, qualquer activo ou passivo
contingente.

16) Indicagdo da existéncia de qualquer tipo de garantia por parte da entidade gestora;

A Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA ndo prestou qualquer garantia, enquanto entidade gestora, ao
Fundo de Pensdes Lusitania Vida.

17) Indicagdo da natureza e montantes significativos dos itens incluidos nas rubricas “Outros
Rendimentos e Ganhos” e “Outras Despesas”.

N3o existem saldos relevados na rubrica “Outros Rendimentos e Ganhos” com referéncia a 31 de Dezembro
de 2010.

Na rubrica “Outras Despesas” encontram-se inscritos os valores das comissoes de gestdao, depdsito e guarda
de titulos, os encargos com auditoria e bem assim as taxas suportadas pelo Fundo, nomeadamente, a taxa
para o Instituto de Seguros de Portugal. Do montante reconhecido com referéncia a 31 de Dezembro de
2010, 4.000 euros dizem respeito a remuneracdo de gestdo da Lusitania Vida (ver nota 11) e 1.200 euros a
remuneragao do actuario responsavel.
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Certificacao Legal das Contas

Introducgio

1 Examinamos as demonstracdes financeiras do Fundo de Pensoes Lusitania Vida, as quais
compreendem a demonstracdo da posicio financeira em 31 de Dezembro de 2010 (que evidencia
um total de 2.156.635 euros), a demonstracao de resultados, a demonstracio de fluxos de caixa do
exercicio findo naquela data e as correspondentes notas.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragéo a preparacdo de demonstragoes
financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira do Fundo, o
resultado das suas operacoes e os fluxos de caixa, bem como a adopcao de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manutencio de um sistema de controlo interno apropriado.

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstracdes financeiras.

Ambito

4 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes
de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo
seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitével sobre se as
demonstracdes financeiras nio contém distor¢oes materialmente relevantes. Para tanto o referido
exame inclufu (i) a verificaciio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragoes financeiras e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administracdo, utilizadas na sua preparacio, (ii) a apreciacio
sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua divulgacgéo, tendo em conta as
circunstincias, (iii) a verificacdo da aplicabilidade do principio da continuidade e (iv) a apreciacdo
sobre se é adequada, em termos globais, a apresenta¢ao das demonstragdes financeiras.

5 0 nosso exame abrangeu também a verificacdo da concordancia da informagéo financeira
constante do relatério de gestdo com as demonstragoes financeiras.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da
nossa opiniao.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicio financeira do Fundo de
Pensoes Lusitania Vida em 31 de Dezembro de 2010, o resultado das suas operacoes e os fluxos de
caixa do exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o relato financeiro dos fundos de pensoes.

PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
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Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informacéo financeira constante do relatério de gestao é
concordante com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 15 de Abril de 2011
PricewaterhouseCoopers & Associados

- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.
representada por:
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Carlos Manuel Sim Sim Maia, R.O.C.
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