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INTRODUCAO

Nos termos da Lei e dos Estatutos submetemos a apreciacdo dos Senhores Accionistas o
Relatério do Conselho de Administracdo e as Demonstragdes Financeiras relativamente ao
exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

Em 6 de Junho de 2011 a Lusitania completou o seu 25° aniversario. A expressao e
dimensao que a empresa alcangou no sector financeiro nacional e o seu contributo para a
renovacdo e dinamizagdo da actividade seguradora em Portugal constituem um justo
motivo de orgulho para todos os que estiveram ligados a sua fundagéo e desenvolvimento.

Primeira empresa seguradora fundada depois de 1947, a Lusitania reintroduziu a
concorréncia no sector apés a nacionalizagdo da actividade contribuindo, desta forma,
para a renovacdo do sistema financeiro nacional e para a dinamizacdo da actividade
econdmica.

Na sequéncia da recente aquisicéo pela Lusitania da Companhia de Seguros Real e da
integracdo da Mutuamar, a Lusitania reforcou, de forma significativa, a expressdo do
Grupo Montepio no sector segurador nacional.

O Grupo Montepio apresenta hoje uma maior intervengao num sector que desempenha um
papel relevante na proteccdo da sociedade civil e que, simultaneamente, apresenta
importantes sinergias com a actividade mutualista e bancaria, gerando valor para o Pais,
para as empresas, particulares e associados.
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|. SINTESE DA ACTIVIDADE

A Lusitania, em termos individuais, registou, em ramos reais, um crescimento de 4,8% face
a 2010, apresentando um volume de prémios de 243,5 milhbes de euros, o que
corresponde uma quota de mercado de 6%.

Numa conjuntura dificil da actividade econdmica e financeira nacional, a actividade
seguradora registou uma reducao de prémios de quase 1%, enquanto a Lusitania registou
um crescimento de 4,8%, bem revelador da dinamica da empresa.

As areas de negdcio que mais contribuiram para este crescimento foram os Transportes e
Cascos de Navios, as quais, sob a marca “Lusitania Mar”, registando um crescimento de
64% no respectivo volume de negdcios e colocando a Lusitania entre as Seguradoras mais
importantes do mercado (2° lugar do ranking com uma quota superior a 14%), num
segmento que regrediu cerca de 5% e o ramo Automdvel, em que a Lusitania cresceu
13%, tendo atingido um volume de prémios superior a 111 milhdes de euros.

A Lusitania manteve a 92 posicdo nos mencionados segmentos, sendo de registar que, no
conjunto da actividade, apresentou um comportamento de estagnagao, face a 2010. No
ramo de Saude apresentou um crescimento de 2,4%, em linha com o mercado, atingindo
os 13,4 milhdes de euros de prémios.

O crescimento destes ramos compensou a diminuicdo dos prémios nos ramos que
integram o conjunto Acidentes, cujo volume diminuiu face ao comportamento dos
Acidentes Pessoais mas, fundamentalmente, pela redugcdo de prémios de Acidentes de
Trabalho que diminuiram mais de 4%, em grande parte em resultado da redugao da massa
salarial seguravel, o que sempre sucede em periodos de crise.

O numero de apdlices em vigor em 2011 aumentou 5,7% face a 2010, situando-se em
cerca de 831 mil contratos. O nimero de clientes aumentou de cerca de 494,5 mil, no ano
de 2010, para os 535,2 mil em 2011.

Ao nivel da oferta de produtos, manteve-se o caracter inovador, tendo sido preparado o
langamento para 2012 de solugdes integradas, como o Plano E+, com novas proteccoes,
ao nivel da Responsabilidade Civil Ambiental, e também solu¢des adequadas as diferentes
redes (Seguro de Saude Montepio Salutare, Sorriso Garantido e Saude Dentaria).

O aprofundamento da relagdo entre a Lusitania e o Montepio, em particular no que
respeita ao aproveitamento das respectivas redes de distribuicdo e a complementaridade
dos seus produtos, constitui um vector de desenvolvimento da estratégia da Companhia.
Neste ambito, é de referir a consolidacido do projecto de assurfinance, bem como o reforco
da bancassurance, com a constituicdo, no final de 2011, de uma equipa de consultores de
seguros da Lusitania dedicada exclusivamente a dinamizacdo das redes comerciais do
Montepio.
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Importa, também, referir que o impacto fortemente negativo da integragado da Real se fez
sentir, verdadeiramente, no exercicio findo.

E do conhecimento geral que os activos daquela Seguradora eram geridos pelo BPN, cujo
universo integrava e, naturalmente, o seu modo de aquisigdo, composi¢cdo da carteira,
estrutura e valorizagao nao diferia do modelo de gestdo daquele Grupo. Nao admira, pois,
que para além das imparidades continuamente registadas se verifique que mais de cem
milhdes de activos incorporados registem rendimento negativo.

Salienta-se que se inserem no que se deixa dito, tanto os activos mobiliarios como os
imobiliarios, sem uma Unica excepg¢ao.

Cumpre, também, dizer que, considerando a existéncia de contratos de longo prazo e o
intuito de preservar a rede de mediacdo até completa avaliagdo da sua qualidade e
potencial, a seleccao de carteira nao foi levada a efeito de um modo exaustivo, o que teve
impactos negativos na rentabilidade técnica.

E convicgdo do Conselho que o exercicio de 2012 possibilitara corrigir algumas das
distor¢des enunciadas, atentas as medidas entretanto implementadas a partir de Outubro
de 2011, havendo, contudo, consciéncia que, atenta a conjuntura econémica, a completa
normalizacao ira ainda arrastar-se por 2 ou 3 exercicios.

Resta referir que, em 2011, o resultado liquido da actividade registou uma diminuigao para
104 milhares de euros, que se ficou a dever, fundamentalmente a elevada sinistralidade
nos ramos de acidentes de trabalho e automével e ao efeito da contabilizacdo dos
impostos diferidos ainda consequéncia do regime de transicao do plano de contas para as
empresas de seguros para um novo plano alinhado aos IAS/IFRS.

Resta dizer que, em 2011, a Lusitania recebeu as seguintes distingdes:

* Grande Prémio de Exceléncia na Comunicagcdo promovido pela APCE -
Associagao Portuguesa de Comunicagao Empresarial;

* Prémio de Exceléncia - Museu de Numaria de Ouro Portuguesa — Categoria de
Responsabilidade Histérica e Memoéria Empresarial promovido pela APCE;

+ Grande Prémio de Exceléncia na Comunicacdo promovido pela APCE - Site
(melhor Website);

* Prémios Sapo 2011
Campanha “Viagem Segura” (jogo online)
Prémio Prata na categoria Sector Financeiro

* 3 mencgodes honrosas em 3 trabalhos com Diploma de Mérito do Grande Prémio de
Exceléncia na Comunicacéo:
- Na categoria de Webletter com o Breves Instantes (newsletter diaria de
comunicagao interna)
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- Na categoria Video e Webcast com os filmes institucionais “Actualidades” e
“LusitaniaMar”.

* Diploma Fundagao Cidade de Lisboa

Principais indicadores da actividade

(milhares de euros) 2008 2009 2009 (1) 2010 2011

Prémios brutos emitidos do Seguro Directo 137.218 130.241 130.241 232.373 243.475
Quota de mercado (n&o vida) (2) 3,3% 3,3% 3,3% 5,8% 6,0%
Taxa de Variagédo dos prémios (3) -11,4% -5,1% -5.1% 78,4% 4,8%
indice de sinistralidade 62,4% 61,5% 61,5% 62,7% 71,5%
Taxa de Comissionamento 14,6% 13,1% 13,1% 13,2% 13,0%
Expense ratio 32,2% 32,6% 32,6% 33,7% 30,7%
Combined ratio liquido 94,6% 94,1% 94,1% 96,4% 102,2%
Resultado Liquido 2.739 4.292 3.731 3.034 104
Investimento 198.503 383.817 383.817 377.001 357.723
N° de trabalhadores 360 673 673 645 656
Prémios por trabalhador 381 341 341 360 371
Apdlices por trabalhador 1.276 1.218 1.218 1.220 1.257
Rentabilidade das vendas 1,7% 3,3% 2,9% 1,3% 0,0%
Capitais proprios 25.403 82.413 77.489 75.997 72.427
Rentabilidade dos capitais préprios 9,4% 5,2% 4,8% 4,0% 0,1%
Custos por Natureza por Apdlice 52,53 62,78 62,78 60,57 50,37
Custos com Pessoal por Apdlice 28,65 32,41 32,41 31,40 24,96
FSE por Apdlice 18,69 25,23 25,23 21,73 15, 96
Cobertura da Margem de Solvéncia 1,1 1,6 n.d. 1,6 1,7

(1) Informagéo relativa as contas re-expressas, decorrentes da reavaliagdo do goodwill, na sequéncia da aquisigao
da Real Seguros e da Mutuamar

(2) Para efeitos da quota de mercado, a produgéo da actividade seguradora representa um universo de 95.9%
(3) O crescimento consolidado, incluida a carteira da Real Seguros e da Mutuamar, em 2009, foi de 0,3%.
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ll. A DINAMICA DO MERCADO

A. ECONOMIA INTERNACIONAL

A conjuntura macroeconémica no ano de 2011 ficou marcada pela continuagdo da
recuperacgao economica global, iniciada na segunda metade de 2009. Todavia, o ritmo de
recuperacgao abrandou e os riscos acentuaram-se, no quadro de diversos choques a que
as economias foram sujeitas:

e A incerteza geopolitica resultante da “primavera arabe” conduziu a subidas nos
precos das commodities, que ja vinham a ser suportadas pelo forte crescimento
das economias emergentes, tendo aquelas subidas provocando uma aceleragao da
inflacdo que acabou por penalizar o rendimento real das familias e condicionar o
crescimento do consumo privado;

¢ O sismo do Japao: a area afectada nao foi particularmente importante no seio do
tecido empresarial japonés, mas os efeitos sobre a economia mundial foram bem
superiores ao inicialmente esperados, evidenciando a capilaridade da industria e da
logistica mundiais, com os atrasos nos fornecimentos de componentes electrénicas
e de automodveis a conduzirem a paragens de fabricas por todo o Mundo e a
reflectirem-se num abrandamento do consumo privado nos meses contiguos ao
sismo, interrompendo também o processo de melhoria no mercado laboral que se
vinha a observar nos EUA, algo que n&o € de minimizar, atendendo a importancia
do consumidor americano para a economia mundial;

e A continua irresolugéo da crise da divida soberana da Zona Euro, que teve efeitos
no aumento dos prémios de risco nos mercados financeiros, conduzindo a
condi¢cbes financeiras mais restritivas para os agentes econdémicos, nao sé nos
paises mais afectados, mas também com efeitos de contagio sobre o sistema
financeiro internacional, com impacto ao nivel das decisbes de consumo e de
investimento. O alastrar da atengdo dos mercados a Espanha e Italia colocou a
crise noutro patamar: o dos efeitos econémicos sobre a economia mundial das
medidas de austeridade nestes paises, sendo que a prépria Franca também
comecgou a ver ameacgado o seu rating AAA (entretanto ja cortado no inicio de 2012
por uma das trés principais agéncias), conduzindo o Governo a anunciar medidas
gue visam uma consolidagao orcamental mais tempestiva.

As economias emergentes também nao ficaram imunes a estes desenvolvimentos, com o
Brasil a iniciar, logo no final de Agosto, a inversao da sua politica monetaria com uma
inesperada descida de taxas de juro. Na China, o PIB cresceu em 2011 ao mesmo ritmo
de 2009, ano em que a crise econdmica e financeira mundial estava no seu pleno, facto
que esta a mudar as preocupacdes das autoridades do controlo da inflagdo para o
combate ao abrandamento econdmico.
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Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)

0,
5 (tvh, %)

25

1.5

0.5

05 |

15

25

35

45 |

-5.5
o o o © o o o o = v v 9«
F E F E EE E E EEEE
E I S R - T S VI TR S - VAR B

EUA ZonaEuro Portugal

Fonte: Thomson Reuters.

A economia global fechou o ano com um fraco impeto de crescimento, apenas com os
EUA a registarem crescimentos minimamente relevantes entre as principais economias
desenvolvidas, na medida em que a Zona Euro, o Reino Unido e o Japao contrairam no 4°
trimestre. Neste contexto, o Fundo Monetario Internacional (FMI), nas suas previsbes
intermédias de Janeiro, veio rever em baixa o crescimento para a economia mundial quer
para 2011 (de +4,3% para +3,8%), quer para 2012 (de +4,5% para +3,3%). Apesar do
abrandamento, continuaram a ser visiveis ritmos de crescimento bastante diferenciados,
em 2011, entre as economias desenvolvidas (+1,6%) e as economias emergentes € em
desenvolvimento (+6,2%).

Na Zona Euro, apdés um arranque de 2011 marcado pela consolidagdo da recuperagéo
iniciada na segunda metade de 2009, a economia entrou em marcado abrandamento no
segundo trimestre do ano. Numa primeira fase, reflectindo os choques conjuntos da subida
dos pregos das commodities e dos efeitos dos atrasos dos fornecimentos industriais
provenientes do Japao, na sequéncia do sismo. Numa segunda fase, em resultado do
efeito da intensificacdo da crise da divida soberana na regido, que se consubstanciaram
em fortes divergéncias geograficas, particularmente ao nivel das economias que tiveram
de enveredar por processos de acentuada consolidagdo orcamental. Os efeitos
macroecondmicos dessa consolidagao estavam inicialmente mais limitados, ja que se
encontravam restritos sobretudo aos paises sob programas de assisténcia financeira
(Grécia, Irlanda e Portugal). No entanto, a partir de meados do ano as taxas de juro da
divida publica de Italia e Espanha subiram acentuadamente em mercado secundario,
paises que, devido a sua dimensdo, tornam as politicas de consolidacido or¢gamental
recessivas para o conjunto da Zona Euro. Assim, em resultado da subida das taxas de juro
da divida soberana, dos efeitos da desalavancagem do sector bancario na economia real e
das medidas adicionais de consolidagcao orgamental, a economia da moeda Unica terminou
o ultimo trimestre do ano a contrair, naquela que tera sido uma entrada em recessao
técnica, cuja duragao estara naturalmente condicionada pelos futuros desenvolvimentos no
capitulo da crise da divida. Ainda assim, o PIB da regido conseguiu crescer 1,5% em 2011,
mas em desaceleracao face ao crescimento de 1,8% observado em 2010.
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B. ECONOMIA NACIONAL

A actividade econdmica evoluiu praticamente todo o ano de 2011 em contra-ciclo com a
Zona Euro, observando redugdes de crescimento em todos os trimestres. A Unica
excepcao foi o ultimo trimestre do ano, onde também a Zona Euro contraiu, embora
substancialmente menos do que Portugal (redugbes em cadeia de 0,3% e decréscimos de
1,3%, respectivamente). A economia nacional observou uma queda historicamente apenas
inferior as observadas nos primeiros trimestres de 2009 e de 1984 (série iniciada em
1978), que ultrapassaram os dois pontos percentuais. No conjunto do ano, o PIB tera
contraido 1,5%, depois de em 2010 ter conseguido crescer 1,4%, mas nao tendo sequer
conseguido recuperar metade do que havia caido em 2009 (-2,9%).

A quebra da actividade no arranque do ano comegou por reflectir as medidas de
austeridade implementadas pelo Governo, nomeadamente o aumento de impostos e os
cortes de remuneragdes dos funcionarios publicos. Num contexto de crescentes
dificuldades de financiamento dos agentes, no inicio de Abril, Portugal formalizou um
pedido de assisténcia financeira ao BCE, FMI e a Comissdao Europeia. No ambito do
Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira (PAEF) subscrito com essas entidades,
foi anunciado mais um vasto conjunto de medidas, que implicaram uma consideravel
deterioracdo das perspectivas quanto a evolugao da procura interna. A forte contracgao da
actividade no final do ano esteve, naturalmente, também intrinsecamente associada as
medidas adoptadas e anunciadas pelo Governo com o objectivo de dar cumprimentos ao
acordo assinado, destacando-se:

i) o0 aumento do IVA na energia;
i) a sobretaxa aplicada ao subsidio de Natal,
iii) as expectativas dos agentes face as fortes medidas de austeridade para

2012 inscritas no Orcamento de Estado para 2012; e
iv) 0 abrandamento e/ou mesmo contraccdo da actividade em alguns dos
NOSSOS principais parceiros comerciais.

A contraccao anual do PIB, em 2011, acabou por se situar aquém dos 2,0% assumidos
nos pressupostos do PAEF. Esta menor quebra reflecte uma menor consolidagao
orcamental, que tera, necessariamente, que ser recuperada em 2012, prevendo-se, neste
sentido, uma contracgdo da actividade bastante mais intensa neste ano, com Portugal a
conseguir apenas registar um crescimento anual em 2013, mas a ritmos baixos,
continuando condicionado pelos processos de desalavancagem do sector financeiro e de
consolidagado orgamental no sector publico.

Assistiu-se a uma natural degradagédo da situagdo do mercado laboral ao longo de todo o
ano. Com efeito, segundo o INE, a taxa de desemprego no 4°T2011 ascendeu a 14,0%,
um resultado que traduz um enorme agravamento face aos 12,4% observados no trimestre
anterior. Embora a introducdo de alteracbes metodologicas do método de recolha da
informacdo no inicio de 2011 ndo permitam uma comparagao directa com os dados
anteriores, de acordo com os calculos entdo apresentados pelo INE, a taxa de
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desemprego tera subido 1,9 p.p. durante o ano de 2011, dando continuidade a tendéncia
de agravamento que se vem a observar desde 2008 e ascendendo a um novo maximo
histérico, devendo continuar a agravar-se este ano, tendo em consideracdo a esperada
gueda da economia.

A inflagdo, medida pela variagdo homodloga do IPC, registou um consideravel
agravamento, de 2,5%, no final de 2010, para 3,6%, em Dezembro de 2011, tendo todavia
observado um pico maximo em Outubro (4,2%), exibindo uma trajectéria descendente
desde entdo. Em 2011, o IPC registou uma taxa de variagdo média de 3,7% (+1,4% no
ano anterior), tendo este agravamento reflectido a evolugdo dos precos das commodities,
mas também as medidas associadas ao processo de consolidagdo or¢camental. Em
concreto, reflectiu o impacto dos aumentos do Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA)
registados em meados de 2010 e no inicio e final de 2011, assim como um aumento
significativo dos pregos de alguns bens e servigos sujeitos a regulagdo. As actuais
pressdes inflacionistas continuam a assumir um caracter largamente temporario, mas
deverédo permanecer elevadas no corrente ano, ja que se assistiu a uma reclassificagéo de
varios produtos alimentares em sede de IVA, regressando apenas para niveis mais baixos
no préximo ano, traduzindo uma evolugao globalmente favoravel dos custos de produgéao e
a dissipagao dos efeitos das ja referidas medidas orgamentais adoptadas.

A. MERCADO DE CAPITAIS

O ano de 2011 teve um bom arranque, traduzido numa melhoria inicial de expectativas que
durou sensivelmente até o ao més de Fevereiro. Todavia, o ano acabou por ser marcado
pelo regresso da aversdo ao risco por parte dos investidores — depois de 2009 e 2010
terem representado anos de recuperagdo face a queda observada em 2008 - e
consequente perda de atractividade da maioria dos activos, com o ouro e o petréleo a
constituirem as principais excepg¢des, embora por razdes opostas. No caso do ouro,
porque foi fazendo jus ao seu reconhecido estatuto de activo de refugio. No caso do
petroleo, essencialmente por causa da turbuléncia observada no Norte de Africa e no
Médio Oriente, regides de enorme importancia na oferta desta matéria-prima.

Em relagdo a divida publica, num ano de aumento da aversio ao risco, assistiu-se a um
natural aumento da procura de activos com menor risco percepcionado, com a divida dos
EUA e da Alemanha (treasuries e bunds) a serem naturalmente beneficiados, observando-
se diminuigdes das respectivas yields, que se revelaram mais intensas nos segmentos
mais longos das curvas, mas nem sempre evidenciando a mesma tendéncia. Numa
primeira fase, as yields subiram, mostrando alguma distancia face a crescente pressdo em
torno da divida periférica, em que até o spread da divida de Italia e Espanha, face a divida
alema, ia diminuindo. Todavia, com o ressurgir das preocupacgdes face a evolugao da crise
da divida, nomeadamente perante um agravamento dos receios quanto a entrada em
incumprimento da Grécia, recrudesceu a procura de activos de refugio, provocando a
valorizacado dos titulos de divida dos paises de menor risco e a consequente queda das
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yields. A yield do bund a 10 anos contabilizou uma descida de 113 p.b. em 2011, ao passo
que a dos treasuries caiu 142 p.b..

Evolugdo da Rendibilidade dos Titulos de Divida Publica
(Bunds e Treasuries a 10 Anos)
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Fonte: Thomson Reuters.

Nos prazos mais curtos, assistiu-se a uma maior descolagem do comportamento das
yields entre a divida alemd e a norte-americana ao longo do ano, reflectindo,
essencialmente, as expectativas em relacdo a conducdo da politica monetaria nos
espacos do euro e do délar. Assim, as yields a dois anos dos treasuries diminuiram cerca
de 35 p.b., espelhando as expectativas de que a Fed mantivesse as taxas de juro nos
actuais niveis durante largos meses. As yields dos bunds cairam mais (-72 p.b.), mas
evidenciando um comportamento intra-anual bastante divergente, aumentando na primeira
metade do ano, num contexto de subidas da refi rate em 50 p.b., para 1,50%, nas reunides
do BCE de Abril e Julho. perante um aumento dos receios quando ao crescimento
econdémico, verificou-se a anulagao das subidas imediatamente anteriores.

Evolucéo das Taxas de Juro Euribor - Zona Euro
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Fonte: Thomson Reuters.

A divida publica dos paises periféricos foi naturalmente penalizada, mas com evolugbes
diferentes entre os paises, com os spreads das yields da divida de Espanha e de Italia a
10 anos a aumentarem comparativamente a alema, mas somente na segunda metade do
ano, quando estes paises passaram a estar também na mira dos mercados, forcando os
respectivos governos e apresentar novas medidas de austeridade. Ainda assim, a Italia
viu-se bastante mais penalizada, com o respectivo spread da divida a 10 anos a subir 343

Lusitania Companhia de Seguros, SA Pagina | 17



Relatorio e Contas | 2011

p.b. ao longo do ano, que compara com os 77 p.b. de Espanha. A Irlanda foi o pais que
menos viu o spread agravar-se (+68 p.b.), ndo obstante ter sido um dos primeiros paises a
solicitar assisténcia financeira internacional, o que se deve ao facto dos principais
problemas do pais terem mais a ver com a sustentabilidade do sistema financeiro e nao
com um sobre-endividamento do Estado. Por sua vez o spread da yield da divida grega
disparou 2 363 p.b., sobretudo na segunda metade do ano, quando ja nédo se falava de
outra coisa que nao da reestruturacdo da divida. Algo que os mercados temiam que
também pudesse vir a suceder nos outros paises ja intervencionados, pelo que o spread
da divida portuguesa a 10 anos foi 0 que registou a 22 maior subida, embora mantendo-se
a uma grande distancia dos da divida grega, tendo avancado 789 p.b. para 1 153 p.b..

Num ano que ditou o regresso da aversao ao risco por parte dos investidores, o mercado
accionista acabou por evidenciar quedas nas principais pragas, nao obstante a
recuperacao observada no ultimo quartel do ano, e com os mercados europeus a serem 0s
mais penalizados pela crise da divida publica. Nos EUA observou-se um comportamento
misto dos indices accionistas, com o Dow Jones a ganhar 5,5%, o S&P 500 a estagnar e o
Nasdaq a perder 1,8%. Na Europa, o Eurostoxx 50 caiu 17,1% e o PSI-20 perdeu 27,6%.
Igualmente intensas foram as quedas dos indices das duas maiores economias da regido
— o0 DAX e o CAC desvalorizaram 14,7% e 17,0%, respectivamente —, ndo obstante a
superior performance das economias alema e francesa, quando comparada com a
restante regido. Fora da Zona Euro, o FTSE-100 foi o que menos caiu (-5,6%).

Evolug&o dos Principais indices Bolsistas
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Fonte: Thomson Reuters.

No mercado cambial, o euro evoluiu ao sabor dos desenvolvimentos ao nivel da crise da
divida soberana, bem como da condugao da politica monetaria por parte do BCE. Neste
ultimo caso, o efeito tera sido relativamente neutral, uma vez que a autoridade acabou por
inverter a trajectéria de subidas de taxas que havia iniciado na primeira metade do ano. O
euro acabou por registar perdas anuais face as trés principais divisas (-3,0% face ao ddlar,
-2,5% face a libra e -8,1% face ao iene), mas que resultaram somente da segunda metade
do ano, periodo durante o qual os receios quanto a sustentabilidade do projecto da moeda
unica se adensaram significativamente. Reflectindo o comportamento da moeda unica ao
longo do 2° semestre (-10,7% face ao ddlar, -7,5% face a libra e -14,7% face ao iene), esta
terminou o ano a evidenciar niveis minimos de um e 11 anos face as moedas norte-
americana e nipdnica, respectivamente.
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Evolugdo da Cotacéo do Euro face ao Délar
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Fonte: Thomson Reuters.

No mercado da divida privada, a primeira metade do ano permitiu melhorias em alguns
segmentos, mas acabaram por ser totalmente revertidas, com os privados a verem as
suas dificuldades de financiamento aumentarem devido aos receios relacionados com a
crise da divida soberana e com o abrandamento econdmico. Assim, o indice Itraxx 5Y (5
anos), o indice de referéncia da Zona Euro para CDS (credit default swaps), na classe de
investment grade aumentou 69 p.b. em 2011 e o Itraxx financials 5Y 117 p.b.. O indice de
speculative grade, o Itraxx Cross-over 5Y, subiu uns mais expressivos 317 p.b..

As commodities evoluiram em linha com as oscilagdes no sentimento de mercado, e
igualmente bastante condicionadas pelos avangos e recuos registados no capitulo da crise
da divida publica, mas com algumas excepg¢des, como o petroleo e o ouro. No total do
ano, os indices compésitos Reuters/Jefferies CRB e S&P GSCI registaram
comportamentos opostos, com o primeiro a evidenciar uma forte queda, de 8,3%, e o
segundo a conseguir valorizar 2,1%. O ouro valorizou 10,2% (atingindo maximos histéricos
e uma impressionante série de 11 anos de ganhos), beneficiando do seu estatuto de activo
de reserva internacional, tendo sido também impulsionado pelo adensar da crise da divida

soberana, levando a classe de metais preciosos a subir 7,2%, ndo obstante a queda (-
9,8%) da prata.

Evolug&o de indices de Commodities
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B. O MERCADO SEGURADOR NACIONAL

De acordo com informacao proviséria do Instituto de Seguros de Portugal (ISP) e da
Associagao Portuguesa de Seguradores (APS), a produgao de seguro directo em Portugal,
em 2011, registou um volume de prémios préximo dos 11,67 mil milhdes de euros,
registando-se uma reducgao de 28,6% face a 2010.

Evolucédo dos Prémios

= Vida (milhares de euros)

Nao Vida 12.172

11.005
10.384
9.369
7.533
382 321 132 168 I133
2007 2008 2009 2010 2011

Fonte: APS — Actividade em Portugal (dados provisoérios para 2011)

Esta reducao é explicada fundamentalmente pela drastica diminuicdo do ramo Vida, que
registou uma contracg¢do de 38,1% na receita, tendo o montante dos prémios, em 2011,
alcancado os 7,5 mil milhdes de euros. A perda de quase 4,5 mil milhbes de euros de
prémios resulta, em grande medida, de trés factores: i) erosdo na producdo de produtos
financeiros decorrente de diferentes politicas de comercializagcdo de produtos pelos
principais grupos financeiros com elevada actividade de bancassurance; ii) redugédo do
rendimento disponivel dos particulares; iii) eliminagdo de parte importante do incentivo
fiscal dos planos poupanca reforma.

Apesar de 2011 ter sido um ano com uma conjuntura econémica dificil e em que se iniciou
o processo de ajustamento econdmico e financeiro no ambito do Programa de Assisténcia
Financeira a Portugal, o mercado dos seguros Nao-Vida evidenciou resiliéncia a recessao,
registando uma ligeira descida de 0,9% nos prémios de seguro directo. O volume de
receita situou-se nos 4,13 mil milhdes de euros, em 2011, abaixo dos 4,17 mil milhdes
registados no final de 2010.
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No quadro abaixo, sintetiza-se a evolugdo dos prémios de seguro directo em Portugal, por

grandes agregados:

Producéo Vida/Nao-Vida (€M) 2009 2010 2011[E] A10/09 A11/10
Total Vida 10.384 12.172 7.533 17,2% -38,1%
Vida Néao Ligados (N&o P.P.R) 4472 6.573 4297  47,0% -34,6%
Vida Ligados a F Invest. (Nao

P.P.R) 2.742 2107 1.934 -23,2% -8,2%
Operacgdes de Capitalizagédo 25 241 0 851,2% -99,9%
P.P.R, P.P.E, P.P.R/E 3.145 3.251 1.302 3,4% -59,9%
Total Ndo-Vida 4,132 4.168 4.133 0,9% -0,9%
Acidentes e Doenga 1.353 1.357 1.321 0,2% -2,6%
Acidentes de Trabalho 674 646 622 -4,1% -3,7%
Acidentes (Outros) 180 178 159 -0,9% -10,9%
Doenca 500 532 540 6,5% 1,5%
Incéndio e Outros Danos 744 765 769 2,8% 0,5%
Automovel 1.666 1.672 1.659 0,4% -0,8%
Transportes, RC Geral e

Diversos 368 375 383 1,8% 2,3%
TOTAL 14.516 16.340 11.666 12,6% -28,6%

Fonte: APS - Panorama do mercado segurador 09/10 e APS Prémios de Seguro Directo 2011 (Provisérios)

Registe-se o crescimento no ramo Doenga, reflectindo o interesse dos particulares e
empresas por esta protecgdo, bem como a manutencao dos prémios no ramo de Incéndio
e Outros Danos que reflectem uma maior preocupacao de proteccdo de bens em
momentos de maior incerteza e vulnerabilidade.

Como resultado da evolugédo do mercado, a carteira por segmentos, em 2011 (Vida: 64,6%
e Nao-Vida: 35,4%), foi alterada, tendo sido reduzida a quota do ramo Vida em cerca de

10 p.p..
Composicao da carteira Vida Composicao da carteira Nao
2011 Vida
2011
PPR,PPE Outros
,PPR/E 7.7%
17,3% ’
Seguros D A(r:'
de Vida 336058
57,0% e
Seg \ Transp.
Ligados Auto 1,6%
aFl 40,1% Inc.
25,7% Outros
- Danos
18,6%
Fonte: APS - Prémios de Seguro Directo 2011 (Provisérios)
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Relativamente a sinistralidade, de acordo com dados provisérios da Associagao
Portuguesa de Seguradores para os ramos N&o-Vida, a taxa de sinistralidade" diminuiu em
2011, situando-se nos 73,7%, contra os 75,4% no ano de 2010.

Contudo, para as empresas de seguros a explorar exclusivamente o ramo Nao-Vida, a
taxa de sinistralidade aumentou ligeiramente, de 76,3%, em 2010, para os 76,6%, em
2011. O racio combinado para estes operadores registou uma ligeira redugao, de 103,5%
em 2010, para os 103,4% em 2011.

Os principais ramos que contribuiram para o aumento da sinistralidade no segmento Nao-
Vida foram o Acidentes de Trabalho e Doenga. Em relagdo ao ramo Acidentes de
Trabalho, a sinistralidade subiu dos 83,5%, verificados em 2010, para 90,3%, em 2011. O
racio de sinistralidade em Doenga subiu ligeiramente, de 82,9% em 2010, para 84,0%, em
2011.

O ramo Automodvel apresenta um racio de sinistralidade estavel, situando-se nos 74,6%. O
ramo Incéndio e Outros Danos registou uma redugao relevante no racio de sinistralidade,
tendo diminuido de 77,7%, em 2010, para os 62,1%, em 2011.

130%

110%

0% +— — ——m— — —

70% +— —

%

50% -— L

30% +— —

10% I

ACIDEN| - . INCEND MARITI MERCA | RESPO
TOTAL TESE Acidente IOE AUTOM MO E ] DORIAS [NSABILI DIVERS
NAO DOENG sde | Doenga | OUTRO OVEL TRANS [ AEREO | TRANS | DADE 0s
VIDA A trabalho S PORTE PORTA | CIVIL
DANOS S DAS | GERAL

Récio de Despesas 2011.12 28,7% | 24,6% | 27,0% | 19,2% | 38,3% | 29,2% | 17,8% | 33,4% | 26,2% | 359% | 23,9%

= Récio de Sinistralidade 2011.12 | 73,7% | 82,1% | 90,3% | 84,0% | 62,1% | 74,6% | 70,5% | -96,0% | 36,1% | 27,0% | 54,6%

Récio Combinado 2011.12 102,5% | 106,6% | 117,3% | 103,2% | 100,4% | 103,8% | 88,4% | -62,6% | 62,4% | 62,9% | 78,5%

O segmento Nao-Vida, pressionado pela sinistralidade, continuou a evidenciar um nivel de
rendibilidade modesto, tendo apresentado um resultado técnico consolidado (da amostra
da APS) acima de 66 milhdes de euros. Alguns ramos de maior expressdo, como 0s

' Taxa de sinistralidade corresponde ao racio entre custos com sinistros e prémios adquiridos,
liquidos de resseguro.
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Acidentes de Trabalho e Doenca, apresentaram valores negativos de 18,4 e 19,3 milhdes
de euros, respectivamente.

Margem de solvéncia

2

<150%  150% - 200% 200% - 250% > 250%

Quantidade de companhias

Intervalo do Racio de Solvéncia - 2011

Fonte : APS — Dados provisérios de 2011

Relativamente a solvéncia, para as empresas que exploram exclusivamente os ramos
Nao-Vida, em 2011, o racio de solvéncia do mercado situou-se em 263%, melhorando face
ao ano de 2010, em que o racio apresentou um valor de 245%. Regista-se, contudo, uma
elevada dispersao entre as varias empresas.
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l1l.O ENQUADRAMENTO DO NEGOCIO

A. ESTRATEGIA DA LUSITANIA

1. Execucdao do plano estratégico
Ao longo de 2011, a gestdo da Companhia foi orientada pelos objectivos estabelecidos
pela estratégia a médio prazo do Programa “Consolidar para Ganhar” 2011-2013. No final
do ano, a Lusitania alcangou um reforgo substantivo no mercado segurador, com uma
quota de mercado de 6%. Foram vectores orientadores a preservacao da produtividade e a
melhoria da eficiéncia.

A dimenséo e a persisténcia da crise econémica e financeira, os mencionados efeitos da
integracdo da Real e da Mutuamar e a forte sinistralidade em ramos criticos,
acompanhada de um acréscimo substancial nas fraudes, penalizaram os resultados da
Companhia quanto a rendibilidade. Registou-se, por isso, um desvio importante quanto a
meta de rendibilidade estabelecida para 2011.

A Lusitania conseguiu um crescimento na actividade de 4,8%, face a 2010, apresentando
um volume de prémios de 243,5 milhdes de euros, antecipando os objectivos de
crescimento que estavam estabelecidos para 2012, o 2° ano de execuc¢ado do Programa
“Consolidar para Ganhar”. Reforgou a 8.2 posicao no ranking do sector segurador com
actividade em Portugal e, em termos consolidados com a N Seguros, os prémios
ultrapassaram os 255 milhdes de euros a que correspondeu uma quota de 6,3%.

Face a uma conjuntura dificil para a actividade seguradora, com o mercado Nao-Vida a
registar uma redugédo de prémios de quase 1% e a manter a elevada competitividade
baseada nos precos, este crescimento da actividade de seguros do Grupo Montepio
reflecte as sinergias resultantes da maior dimensao da Lusitania.

O numero de apdlices em vigor em 2011 também aumentou, 5,7%, face a 2010, situando-
se proximo de 831 mil contratos. O numero de clientes aumentou de cerca de 494,5 mil
para 535,2 mil.

Ao nivel da oferta de produtos, manteve-se o caracter inovador com o desenvolvimento de
solugdes integradas, como o Plano E+, com novas protecgdes, ao nivel da
Responsabilidade Civil Ambiental, e, também, solucbes adequadas as diferentes redes de
distribuicao.

O aprofundamento da relacédo entre a Lusitania e o Montepio constituiu um dos vectores
de desenvolvimento da estratégia da Companhia, em particular no que respeita ao
aproveitamento das respectivas redes de distribuicdo e a complementaridade dos seus
produtos. Neste ambito, foi consolidado o projecto de assurfinance e reforcada a
bancassurance, com a constituicdo de uma equipa de consultores de seguros da Lusitania
dedicada exclusivamente a dinamizagao das redes comerciais do Montepio.
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No ultimo trimestre de 2011, de modo a retomar os objectivos estratégicos, em particular
ao nivel do risco, foi iniciado um conjunto de actividades com vista ao saneamento da
carteira e melhoria da rendibilidade, cujos efeitos serdo registados ao longo de 2012.

2. Inovacdao e gestao de projectos
Os projectos e actividades integrados nos planos de acgao do Programa Estratégico 2011-
2013 foram executados, globalmente, em conformidade com os calendarios previstos,
tendo sido realizadas ac¢gées de melhoria dos processos de negécio, de aperfeicoamento
do controlo interno e de aumento de eficiéncia. Encontra-se, ainda, em desenvolvimento
um conjunto de iniciativas, envolvendo diversas areas de negdcio.

A Lusitania manteve um nivel de investimento importante, com vista ao aumento da
qualidade dos servigcos prestados a mediadores e clientes, melhorando os meios e as
acessibilidades. Em particular, os projectos em tecnologias de informagéo centraram-se no
aperfeicoamento dos sistemas operacionais, dos sistemas informacionais e das infra-
estruturas, tendo sido dada particular atengcéo a segurancga e a continuidade do negdcio.

3. Lusitania Centro de Conhecimento
Sabendo-se que o conhecimento é a esséncia da inovagao e sendo o capital intelectual o
mais importante e duradouro dos activos, a Lusitania criou, a partir da empresa Mutuamar
Formacéo, a Lusitania — Centro de Conhecimento (LCC).

A LCC posiciona-se como uma area estratégica dedicada a identificacdo e partilha do
saber individual e ao enriquecimento das competéncias, contribuindo para o sucesso da
actividade no seio do Grupo Montepio.

A LCC é uma unidade de negdcio auténoma, dotada de personalidade juridica prépria, que
actua no mercado como entidade certificada pela Direccdo Geral do Emprego e das
Relacdes de Trabalho (DGERT) e pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP), visando o
desenvolvimento de formagdo regulamentada, para efeitos de progressdao em
determinadas carreiras profissionais e outras situagdes previstas em normativo especifico.

Esta vocacionada para dar resposta a um vasto publico, nomeadamente a colaboradores e
mediadores da Lusitania Seguros, o seu publico alvo preferencial, ndo descurando outros
mercados, de modo a permitir a criagdo de sinergias susceptiveis de se traduzirem em
oportunidades de negdcio, decorrentes da credibilidade do seu accionista.

B. GOVERNACAO DA EMPRESA

1. Estrutura de governacéo
A governagédo da Lusitania baseia-se no principio da criagdo sustentavel de valor. Os
principais objectivos sdo a garantia da confianga dos seus clientes, o apoio aos seus
mediadores, a satisfacdo dos seus colaboradores e parceiros e o reconhecimento dos
seus accionistas.
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As regras de boa governagéo assentam em boas praticas, claramente definidas no codigo
de conduta, cujos principios de correccao, honestidade, profissionalismo, transparéncia e
cooperagao sao os alicerces de todas as relagbes contratuais. Este cédigo estabelece,
igualmente, os principios de conformidade e a forma como s&o aplicadas as politicas
globais da Companhia.

A Lusitania atribui uma importancia primordial a satisfacdo do cliente e a preservacao de
elevados padrbes de qualidade nos seus servicos. Os procedimentos internos e as
tecnologias adoptadas suportam estes objectivos e permitem o controlo da execugéo.

Os 6rgaos sociais e a sua composi¢ao sao 0s seguintes:

Assembleia Geral

Presidente Dr. Vitor José Melicias Lopes
Secretario Eng. José Joaquim Fragoso
Secretario Antonio Ferreira Carvalho

Conselho de Administragao

Presidente Dr. Antdnio Tomés Correia
Administrador-Delegado  Dr. José Anténio de Arez Romao
Administrador Dr. Jorge José da Conceigdo Silva
Administrador Dr. Virgilio Manuel Boavista Lima

Conselho Fscal

Presidente Coronel Manuel da Costa Braz
Vice-Presidente Dr. José Augusto Perestrello Alarcdo Troni
Vogal Dr. Fernando Vassalo Namorado Rosa

Revisor Oficial de Contas

KPMG & Associados, Representada pelo Dr. Fernando Gustavo Duarte
Sociedade de Revisores  Antunes
Oficiais de Contas, SA

Comissao de Vencimentos

Dr. Vitor José Melicias Lopes
Dr. Eduardo José da Silva Farinha
Dr. Norberto Pilar

A condugao dos negdcios é assegurada pelo Conselho de Administragéo, a quem compete
a implementagdo da estratégia da companhia, apoiado numa estrutura hierarquica e
flexivel, baseada em estruturas com competéncias especificas e transversais que, em
cada momento, se procura que sejam as mais adequadas aos objectivos a atingir.

A estrutura da Lusitania procura responder as necessidades da execugao da estratégia e
dos planos de negdcio apoiada num adequado controlo interno, garantindo os principios
de melhoria continua na gestdo de riscos e sua minimizagdo de conflitos de interesses.
Trata-se de um modelo baseado na sustentabilidade empresarial, assente nhuma elevada
transparéncia e responsabilidade e na gestdo eficiente de recursos, construido sobre
correctos padrées de comportamento ético, de modo a responder aos desafios de
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competitividade e rigor exigidos pelo mercado, pelos 6rgaos de supervisdo e pela cultura
do grupo empresarial em que se insere — o Montepio Geral.

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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Destacamos, pela sua relevancia no controlo da actividade, os 6érgaos de Controlo de
Gestao e de Fiscalizagao:

Assembleia Geral

Comissao de Vencimentos Conselho Fiscal

Conselho de
Administracao

Auditoria interna Auditoria externa

Revisor Oficial de Contas

I

Conselho de Controlo
Interno

Planeamento e Risco

Conselho de Etica e Resp.

Social

Conselho de Risco

I Fiscalizagdo interna
[ Fiscalizag&o interna - Apoio
I Fiscalizagéo externa

Para uma analise mais detalhada das caracteristicas do Governo Societario, podera
consultar-se o Anexo 1.
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2. Estrutura de capital e principais accionistas
O capital da Lusitania esta fixado em 26.000.000 Euros (vinte e seis milhdes de euros),
distribuidos por 5.200.000 acg¢bes (cinco milhdes e duzentas mil acgdes), maioritariamente
concentradas no grupo Montepio (95.2%).

Instituicdes N° accdes % Valor (€)

Montepio Geral - Associagdo Mutualista 3.339.317 64,22% 16.696.585
Caixa Econémica Montepio Geral 1.333.928 25,65% 6.669.640
Lusitania Vida Companhia de Seguros 281.145 5,41% 1.405.725
Restantes accionistas 245.610 4,72% 1.228.050
TOTAL 5.200.000 100,00% 26.000.000

3. Gestao deriscos e controlo interno
A gestado de riscos € um factor chave do modelo de governagédo da Lusitania. A gestao
integrada de riscos desempenha um papel indispensavel na cultura e na orientagéao
estratégica da Companhia. O perfil de risco é definido pelo Conselho de Administragao,
reflectido no plano de negécios e integrado na gestdo das operagdes.

No ambito do novo regime de solvéncia, a Lusitania desenvolveu com uma entidade
externa um processo de gap analysis com vista a identificagdo das medidas necessarias
ao cumprimento do futuro enquadramento regulamentar. Apos esta analise, foi definido um
Plano Director Solvéncia Il, com o apoio de consultores externos, tendo sido concluido no
final do 1°semestre de 2011.

Apods avaliagdo ao Plano Director foi decidida a implementagdo de um framework que
permita o cumprimento dos objectivos estratégicos da Lusitania nestas matérias. Foi
também estabelecida uma abordagem para o desenvolvimento do Sistema de Controlo
Interno e Gestdo do Risco da Companhia. Esta abordagem consubstancia-se na
sistematizacdo e formalizagcdo de metodologias, técnicas e processos, materializadas
através dos seguintes blocos que compdem o plano de implementagéo:

i. Visdo e Estratégia — definicdo dos mecanismos de gestdo ao mais alto nivel,
de acordo com o perfil estabelecido pelo Conselho de Administragédo, garantindo
a incorporagao do posicionamento definido para a adaptacao a Solvéncia Il nos
mecanismos ja existentes para o planeamento estratégico;

ii. Sistema de Controlo Interno — sistematizacdo de mecanismos que permitam a
monitorizagao da implementacgéo da estratégia, tendo presente o perfil de
negdcio/risco objectivo;

iii. Gestdo do Risco — sistematizagdo dos processos e mecanismos que permitem
operacionalizar as politicas e directrizes definidas pelo Conselho de
Administragdo e assegurar a identificagcao, avaliagdo/mensuragao e
monitorizagao/controlo dos riscos de negdcio;
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iv. Gestdo da Informacédo — desenvolvimento da arquitectura de Sistemas de
Informagao e Comunicacgéao, para apoiar a gestdo do risco e do negdcio,
assegurando a resposta aos requisitos de suficiéncia, fiabilidade e
tempestividade.

A execucao desta etapa do projecto, que se estima em cerca de 18 meses, vai implicar,
para além da participagao de todas as areas chave da Companhia, o envolvimento directo
e prolongado de elementos das areas de gestao de risco, actuariado, controlo de gestao,
financeira, planeamento estratégico, auditoria, compliance, desenvolvimento e organizagao
e tecnologias de informagao.

Encontra-se em desenvolvimento um processo de selec¢do para a escolha da entidade
externa que ira apoiar a Lusitania nesta importante etapa de implementagéao do framework.
Esta projectado o inicio desta etapa durante o 1° semestre de 2012.

4. Conformidade
Os processos e procedimentos da Companhia estdo em conformidade com os requisitos
exigidos e com as directivas internas, sendo o garante da gestao de risco e do controlo
interno da Companhia.

Y

Face a profusdo de regulamentagdo publicada, a gestdao do risco e o controlo interno
constituem cada vez mais uma preocupagdo para o0s 0Orgdos de supervisdo e,
naturalmente, para os responsaveis da Lusitania. Neste contexto, os requisitos das mais
recentes normas publicadas pela entidade reguladora foram integrados no sistema de
governagao da Companhia.

O Instituto de Seguros de Portugal deu relevancia a um conjunto de matérias que, no seu
entender, requeriam maior supervisdo, como o estabelecimento de novas regras para a
determinacgéo da solvéncia das seguradoras, 0s principios gerais a seguir pelas empresas
de seguros na definicdo, implementacao e controlo das politicas de investimento ou a
definicdo de novos procedimentos que respondem a preocupacdo com o funcionamento
continuo do negocio.

C. CAPITAL HUMANO

No ano de 2011 consolidou-se a reorganizacdo que resultou do processo de integragéo
com a Real Seguros e a Mutuamar, tendo-se procedido a uma ligeira alteragdo da
estrutura funcional, visando o aumento da eficacia operacional.

Foi também dado um passo importante na redefinicdo da cadeia de valor da empresa,
permitindo uma maior racionalizagdo na gestdo dos recursos humanos e uma resposta
mais adequada das operacgdes, de modo a contribuir para o aumento da qualidade de
servico.
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1. Efectivo
O quadro de pessoal, em 31 de Dezembro, era de 656 pessoas, contra 645 colaboradores
em 2010. Salienta-se que 54.3% pertencem ao sexo masculino e 45.7% ao sexo feminino.

Faixas etarias

60 ou mais anos Feminino
55 a 59 anos ® Masculino
50 a 54 anos
45 a 49 anos
40 a 44 anos
35 a 39 anos
30 a 34 anos
25 a 29 anos

18 a 24 anos

-100 -50 0 50 100

A antiguidade média dos colaboradores da Lusitania € superior a 13 anos, o que
demonstra a existéncia de um quadro de pessoal experiente.

Indicadores 2007 2008 2009 2010 2011
N° Trabalhadores 353 360 673 645 656
Prémios por Trabalhador 438.802 381.161 344.441 360.267 371.150
Apdlices por Trabalhador 1.480 1.276 1.149 1.220 1.257

Estes indicadores sao reveladores de uma capacidade disponivel que se pretende indutora
de qualidade na prestagéo de servigos e de crescimento no volume de negocios.

2. Formacao
Sendo um dos objectivos prioritarios na gestdo de recursos humanos da Lusitania, a
actividade de formacgao contou com 735 participantes, em 51 cursos e ag¢des formativas
presenciais, num total de 5.693 horas.

Para além da formacao ministrada a colaboradores da empresa, realizaram-se também 21
accdes destinadas a mediadores da Companhia, envolvendo 384 pessoas e totalizando
1670 horas.

Indicadores Formacao 2007 2008 2009 2010 2011
N° de Agbes ou Cursos 71 62 107 153 53
N° Participantes 355 810 907 1.034 734
N° Horas 6.840 8.337 7.610 7.783 5.716
Custos de Formagao 175.614 174.427 205.554 160.473 84.491
C.Formacgao/C.Pessoal 1,31% 1,33% 1,46% 0,66% 0,41%
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Neste ambito, também foram realizados exames presenciais a 213 colaboradores do
Montepio, que efectuaram o Curso para PDEAMS Mediador Ligado (Pessoas
Directamente Envolvidas na Actividade de Mediagao de Seguros), num total de 3.475
horas.

Ja no ambito do funcionamento da nova unidade de formagao, a Lusitania Centro de
Conhecimento, teve inicio o primeiro “Curso Avangado de Seguros”, destinado a cerca de
80 colaboradores e mediadores da Lusitania.

Para o exercicio de 2012, esta prevista a realizagdao de mais de 91.000 horas de formacao
e-learning, blended learning e presencial.

3. Medicina, higiene e seguranca no trabalho
No decurso do ano 2011, foram realizados 459 Check Up’s no ambito da medicina no
trabalho, tendo sido visitados 32 balcdes por técnicos de higiene e segurancga, para analise
das condigdes de trabalho.

4. Fundo de pensdes
O fundo de pensbes da Lusitania atingiu em 31 de Dezembro de 2011 o valor de
9.261.044,50 euros, continuando a garantir a cobertura da totalidade das
responsabilidades.

D. PARCERIAS

1. Mediadores
A actividade de mediagao caracterizou-se pelo dinamismo e crescimento acentuado, muito
suportado no ramo Automoével.

Com o objectivo de diversificar a carteira, foi reforgcado o conceito do jogo de dinamizagéo
comercial, particularmente focalizado em ramos com menor massa critica, tendo-se
lancado a “Liga Lusitania”’. Tratou-se de um incentivo, cujo processo foi dividido em
etapas, permitindo somar “golos” em fungédo da quantidade de apdlices subscritas em cada
jornada. Abrangia uma diversidade de produtos: saude, multirriscos, acidentes de trabalho,
pack férias, entre outros. Esta iniciativa foi amplamente acolhida pela rede de mediacao e
pela rede comercial da Companhia.

Reforcando a premissa de garantir um bom nivel de servico no acto de subscri¢ao,
potenciando a capacidade de concretizagcdo do negdcio no ponto de venda, foram
langadas varias iniciativas de apoio a rede de vendas: reformularam-se os simuladores on-
line, garantindo funcionalidades de multi-tarifagéo; criaram-se condi¢gdes para o envio
directo de propostas para a Companhia, em caso de necessidade de aceitagdo; as
Condigbes Particulares passaram a ser disponibilizadas ao cliente no momento em que
adquire os seus produtos.

Para melhorar o processo de aceitagao, foi criado uma novo mecanismo de controlo on-
line, que permite a validacao automatica da delegacéo de competéncias atribuida a cada
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mediador. Em caso de incumprimento, esta gestdo passa a ser realizada automaticamente
pelos servigos da Companhia.

Categoria 2009 2010 2011 Variagao
Mediadores Ligados 637 581 501 -13,8%
Agentes (individuais) 2.970 2.994 2714 -9,4%
Agentes (sociedades) 790 849 995 17,2%
Corretores 92 93 88 -5,4%
Total 4.489 4.517 4.298 -4,8%

Para reforcar a imagem comum e evidenciar a parceria com os mediadores, foi
reformulado o lay-out das cotagbes que, de forma clara, transparente e apelativa, coloca
em destaque a informagao sobre o mediador.

Foi reformulada e melhorada a oferta de valor aos mediadores, diferenciando os
mediadores que trabalham em estreita parceria com a Lusitania, proporcionando-lhes
melhores condi¢cdes de autonomia e assisténcia comercial.

Segmentacdo dos mediadores

Agente
Sem Principal
Segmento 10,2%
22, 7%
Novas Forum
Parcerias 29.9%
6,7%
Outros
30,6%

Durante o ano de 2011, redefiniu-se o quadro de distribuicdo dos balcdes da Companhia,
encerrando-se o processo de integragcdo das empresas adquiridas, num quadro de
optimizagdo de custos. Deste modo, libertaram-se as instalagbes de Torres Vedras,
localizadas numa regiao com grande concentragdo de balcbes, tendo os seus servicos
sido distribuidos pelos restantes pontos de venda.

A actual rede de balcdes tem a seguinte imagem e localizago:
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Para além disso, os servicos da Maia e de Evora transitaram para instalacdes definitivas,
na sequéncia de obras de ampliacdo, permitindo integrar os novos colaboradores que
transitaram da ex-Real Seguros.

2. Bancasseguros

No ambito da ligagcao a rede bancaria, o ano de 2011 destaca-se pela menor producao de
seguros associados a concessao de crédito, importante dinamizador dos ramos Incéndio e
Outros Danos, particularmente de Multirriscos Habitagdo e Comércio, e dos Acidentes
Pessoais, nomeadamente nas coberturas de “Desemprego” e “Incapacidade”. A reducgéo
do crédito bancario também teve impacto na venda cruzada ao cliente bancario, colocando
em evidéncia as dificuldades das familias e das empresas, sentidas durante o ano. O
resultado final deu origem a uma perda de receita superior a 2 milhdes de euros, cerca de
-7%, face a 2010.

Pese embora o contexto da actividade, o ano de 2011 fica marcado pela criagdo de
equipas de consultores de seguros Lusitania, com o objectivo especifico de formacgéao e
acompanhamento das redes comerciais do Montepio. Trata-se de um projecto estruturante
para a propria companhia, reposicionando o canal bancario, aumentando a capacidade de
penetracao e distribuicdo da Companhia na rede bancaria do Grupo, de acordo com o
defendido nas linhas de orientagéo estratégica, visando o incremento nas vendas junto do
cliente bancario e procurando o melhor ajustamento da oferta as suas necessidades de
proteccdo. Desta forma, o canal dotou-se de uma importante estrutura de dinamizacao
comercial e de um acrescido know-how junto do cliente.
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Ao nivel da melhoria da oferta, destaca-se:

e O langcamento do novo seguro de saude Montepio Salutare VIT, em formato de
apolice individual, permitindo uma maior flexibilidade na gestdo da oferta ao
segurado, bem como ganhos ao nivel de eficiéncia;

e O prolongamento, por mais um ano, da campanha “Oferta 1% Anuidade do
Conteldo” para as novas apolices subscritas e associadas ao crédito a habitagcéo
Montepio.

A plena integracdo das estruturas comercial e operacional do ex-Finibanco no Montepio,
recentemente concluida, veio aumentar a capacidade de produgdo da rede da
bancasseguros, que conta agora com mais de 500 balcées. A este facto acresce um
conjunto de redes especializadas, como o segmento de clientes Top Premium e a
especificidade da rede de Relagbes Institucionais para o Terceiro Sector, colocando novos
desafios a organizagao da Companhia.

Potenciando a ligagdo entre as duas redes de vendas, propiciando a maior partilha de
informacdo, bem como uma presenga sistematica da Lusitania numa vertente mais
comercial, manteve-se a aposta na newsletter Lusitania/Montepio. Trata-se de um suporte
de informagao digital, que comunica a posi¢do do Montepio face as vendas realizadas nos
seus balcdes.

No ambito do terceiro pilar da economia, materializando a politica de Responsabilidade
Social do Grupo Montepio, prosseguiu o apoio a rede de gestores, privilegiando o
acompanhamento das IPSS, dando continuidade a solugao global e integrada dos ultimos
anos.

3. Resseguradores
O ano de 2011 foi considerado pela generalidade dos resseguradores internacionais como
o pior das ultimas décadas, em resultado dos importantes eventos -catastréficos
verificados: o tremor de terra no Japao, as inundagdes na Australia, na Nova Zelandia e
finalmente na Tailandia, caracterizaram este ano como o cumulo das perdas resultantes de
violentas catastrofes naturais.

Em press release de 4 de Janeiro de 2012, sobre os resultados de 2011, Torsten
Jeworrek, responsavel maximo da area de resseguro da Munich Re, o maior ressegurador
internacional, refere: “Uma sequéncia devastadora de abalos sismicos e um grande
numero de catastrofes da natureza tornaram 2011 no pior ano da histéria da Munich Re,
em termos deste tipo de eventos catastréficos. Os cerca de 380 mil milhdes de doélares de
prejuizos econdmicos excederam em praticamente dois tercos, os 220 mil milhdes
registados em 2005. S6 os abalos sismicos no Japao, em Margo, e na Nova Zelandia, em
Fevereiro, causaram prejuizos que atingiram mais de metade destas perdas. Os prejuizos
seguros de 105 mil milhdes excederam também o anterior recorde de 2005 (101 mil
milhdes de ddlares)”.
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Os resultados registados pelo conjunto da atividade resseguradora foram devastadores,
provocando acentuadas redugdes dos capitais proprios de varias empresas e
consequentes descidas de rating. A globalizagcdo mostrou o seu lado mais negativo,
levando também a um aumento exponencial das perdas.

A nivel nacional, o panorama néo se alterou significativamente. Os resultados do mercado
portugués a nivel de resseguro foram positivos, embora as perdas técnicas e financeiras
globais do mercado portugués tenham ja provocado aumentos de precos nas coberturas
catastroficas negociadas para 2012.

Na Lusitania, o programa negociado respondeu positivamente as exigéncias, tendo
confirmado a sua importancia na protecgao do capital, mantendo o nivel de defesa das
responsabilidades.

O painel de resseguradores da Companhia € o que abaixo se reproduz, que mostra o
elevado grau de capacidade financeira que detém, a par da sua reputagao.

Painel de resseguradores e respectivo rating

Ressegurador Rating
Swiss Re (leader) A+
Axis Re A+
Hannover Ruck AA-
Mapfre Re AA
Mitsui Sumitomo AA
MMA - Groupe Covea* Api
Minchener Rick AA-
Nacional Reaseguros A+
Odyssey Re A-
PartnerRe AA-
R+V Versicherungs A+
SCOR A
Secura A
Sirius A-
Trans Re A+

* Empresa mutua ndo cotada em bolsa

E. CLIENTES

Com a reorganizacao da estrutura de informacgao sobre clientes, levada a cabo em 2010, e
da consequente segmentacdo, foram dados os primeiros passos para desenhar, com
alicerces solidos, uma estratégia de acgéo cada vez mais orientada para o cliente.

Neste ambito e no decurso do desenvolvimento do novo site, foi criada uma area exclusiva
de acesso aos clientes que permite a consulta de sinistros, recibos a pagamento, apdlices
em vigor, entre outras funcionalidades.
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A Companhia viu aumentar o numero de clientes em 8,3% e ultrapassou o limite do meio
milhdo, mantendo-se a distribuicdo entre particulares e empresas.

Clientes Principais segmentos de
clientes
535.326 i
mpresas
9%
494 .454
472.151
Particulares
91%
2009 2010 2011

No desenvolvimento de novos produtos e por ocasido da presenca da marca LusitaniaMar
na Nauticampo, foi ainda langado o seguro de embarcagdes de Recreio “Dinghy — Tudo o
gue precisa para chegar a bom porto”, um produto reduzido ao essencial e com um prémio
unico total de 50 euros.

Em 2011, foram introduzidas novas funcionalidades nos produtos que permitem, no dmbito
de uma estratégia de diferenciacao, incentivar o negécio e a subscrigao directamente pelo
mediador, com uma revisdo de processos assente na eficacia e na optimizagao de
recursos.

Neste caso, destaca-se o Plano E+, que atribui descontos em funcéo da diversidade de
produtos adquiridos, tendo como suporte o Extracto de Cliente, um conceito inovador,
simples, comodo e transparente, que agrega num sé documento, os varios recibos a
liquidar, permitindo que o Cliente faga a sua prépria gestao de pagamentos.

F. SISTEMAS DE INFORMACAO

Os sistemas de informagao assumem, na Lusitania, um papel fundamental na prossecucao
dos objectivos estratégicos e surgem como a face mais visivel da inovagdo na Companhia,
testemunhando o compromisso de toda a organizagdo na procura das respostas mais
adequadas aos desafios de uma actividade cada vez mais regulamentada.

De modo a responder a necessidade de produzir informagédo fiavel, de qualidade,
suficiente, atempada e relevante, dos compromissos assumidos e dos riscos a que a se
encontra exposta, a Lusitania reforcou, durante o ano de 2011, a monitorizacdo de todas
as infraestruturas e sistemas, estando apta a realizar medi¢gdes e procedimentos de
controlo integral.

O ano também foi marcado pela implementagdao de uma nova solugdo Oracle, EXADATA,
pioneira na forma como agiliza o tratamento dos dados, estando a Lusitania entre as
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primeiras empresas a adoptar esta tecnologia em Portugal. Esta inovadora solugéo
permitiu melhorar a performance dos sistemas, diminuir a janela de batch e melhorar
drasticamente o processo de ETL (extracdo, transformagcao e carregamento dos dados)
dos sistemas de informagéo de gestao.

Adicionalmente, manteve-se o reforgo do servicing disponivel nas plataformas usadas
pelos nossos parceiros, como os mediadores, os prestadores de servigcos € os peritos,
entre outros.

Na vertente de seguranga, manteve-se o forte apoio aos meios fisicos de controlo, através
dos centros de processamento de dados (CPD) existentes na Companhia, em Lisboa e na
Maia, com o que melhor se pratica no mercado, fortalecendo a redundancia nas estruturas
de segurancga.

Ainda neste dominio e na sequéncia da criagdo do gabinete de seguranga de informagao,
foram dados os primeiros passos para promover a certificagdo da norma ISO 27001 que
possibilita a implementacdo de um Sistema de Gestdo da Seguranga da Informagao
(SGSI), que responde aos requisitos para o estabelecimento, implementagao, operagao,
monitorizagao, revisdo, manutengdo e melhoria de um sistema documentado de gestdo da
seguranga da informagdo, no contexto dos riscos de negdcio/actividade da Companhia.
Prevé-se a sua conclusao para o final do corrente ano.

De modo a garantir a continuidade do negdcio, também durante o corrente ano foram
realizados testes de disaster recovery, em Setembro e em Novembro, com resultados
muito positivos.

G. COMUNICACAO

1. Aniversario da Lusitania
O ano 2011 constituiu um marco assinalavel para a Histéria da Lusitania e para a sua
comunicagao no mercado.

Sendo a unica seguradora de capitais privados totalmente nacionais, com comprovada
robustez financeira ao longo destes 25 anos e integrada no seio de um grupo mutualista,
foi promovido um plano de comunicagao a todos os seus stakeholders e divulgado ao
longo de todo o ano, de modo a celebrar o aniversario da Companhia. Num almogo
comemorativo, em Junho, estiveram presentes as Administragcbes do Montepio, da
Lusitania e da Lusitania Vida, bem como todos os colaboradores de ambas as
Seguradoras.

Para homenagear com um acto simbdlico os 25 anos da Lusitania, reuniu-se, ainda, na
sede, a equipa fundadora da Companhia, onde foi inaugurado, no dia 6 de Junho, no
Auditério Anténio da Costa Leal, um painel da autoria do escultor Anténio Quina, alusivo
aos dezoito trabalhadores que integraram os quadros da Lusitania em 1986.

Lusitania Companhia de Seguros, SA Pagina | 37



Relatorio e Contas | 2011

Foi ainda encomendada ao compositor Jorge Salgueiro uma obra sinfénica denominada
“Lusitania”, destinada a ser interpretada por 80 executantes. Esta obra destinava-se a ser
doada ao Exército Portugués, no dmbito da sua cooperagcdo com o Grupo Montepio que
passara, desta forma, a ser incluida no reportério da Banda Sinfénica do Exército e que,
oportunamente sera estreada num concerto a promover pela Lusitania por ocasido do
encerramento das comemoracgdes do 25° Aniversario.

Materializando a comunicagao dos 25 anos de actuagdo no mercado nacional segurador, a
Lusitania adoptou um logo comemorativo, em 2011, em todos os seus suportes de
comunicagao e documentos, quer ao nivel interno, quer externo.

2. LusitaniaMar
Decorrido um ano desde o seu langamento, a 23 de Junho de 2010, a LusitaniaMar ocupa
ja o 2° lugar do ranking nacional do ramo Transportes, sendo uma referéncia nesta area de
negocio, quer a nivel nacional quer a nivel internacional.

Paralelamente, desenvolvendo sinergias de mercado, a LusitaniaMar tornou-se parte
integrante do Forum Empresarial da Economia do Mar, resultado de uma associacao de
empresas, prevista no estudo "Hypercluster da Economia do Mar", elaborado pelo
Professor Ernani Lopes, que visa colocar Portugal como importante agente da economia
do mar, a nivel global.

Mantendo uma politica de comunica¢ao sustentada, a LusitaniaMar marcou presenga em
dois eventos de 2011 que contribuiram, em muito, para a sua diferenciagao institucional no
mercado: em Margo, na Nauticampo 2011, saldo de lazer dos mais antigos da Europa e o
maior de Portugal, com stand préprio e em Novembro, na Lisbon Atlantic Conference, com
o alto patrocinio de S.E. o Presidente da Republica, Prof. Dr. Anibal Cavaco Silva,
subordinada ao tema “Economia e Ciéncia Maritimas para um Desenvolvimento
Sustentavel da Europa”.

3. Aniversario da Mogambique Companhia de Seguros
Em 2011, foi ainda registado o 10° aniversario da Mogambique Companhia de Seguros,
S.A.R.L., a quarta seguradora privada de direito mogambicano a ser constituida apds a
abertura do sector a iniciativa privada.

4. Distingdes
Durante o ano, continuou a desenvolver-se o novo site da Lusitania, langado no final de
2010 e num concurso com participacao de outras empresas de referéncia no mercado, a
Lusitania foi distinguida com o Prémio de Exceléncia na Comunicacado pela Associagéo
Portuguesa de Comunicagéo Empresarial (APCE) na categoria de melhor Website.

Na sequéncia do novo site em 2010, e no qual se langou a campanha “Viagem Segura”, a
Lusitania foi novamente premiada, em 2011, com o prémio prata na categoria Sector
Financeiro. Esta distincdo, enquadrada no ambito do concurso Prémios Sapo 2011,
reconheceu a criatividade da campanha online "E bom condutor?" baseada num jogo,
onde os utilizadores foram desafiados a provar serem bons condutores. O bom
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desempenho beneficiava o “condutor”, com descontos no seguro Automoével, que podiam
atingir um maximo de 15%.

Em 2011, a Lusitania concorreu, ainda, ao Grande Prémio de Exceléncia na Comunicacao
promovido pela Associacao Portuguesa de Comunicagdo Empresarial (APCE) alcangando
a maxima distingdo com o Prémio de Exceléncia com o seu Museu de Numaria de Ouro
Portuguesa, na categoria de Responsabilidade Histérica e Memadria Empresarial.

A Lusitania viu ainda reconhecidos com mencgdes honrosas mais 3 trabalhos da sua
autoria. A APCE atribuiu o Diploma de Mérito do Grande Prémio de Exceléncia na
Comunicagao, designadamente na categoria de Webletter com o Breves Instantes,
newsletter diaria de comunicagao interna, e na categoria Video e Webcast com os seus
filmes institucionais “Actualidades” e “LusitaniaMar”.

H. RESPONSABILIDADE SOCIAL

1. Apoio a comunidade
Partilhando o DNA do Grupo em que se insere, que ao longo destes 25 anos tem vindo a
cimentar, a Lusitania assume-se como uma companhia que mantém uma forte
componente de apoio a Comunidade, valorizando a ética empresarial e a responsabilidade
social como pilares no universo corporativo.

Nestes termos, a Companhia assumiu o seu apoio a varias entidades, nas quais se
destacam:

1) Acreditar — Associacao de Pais e Amigos de Criangas com Cancro;

2) Cercica, Projecto Terapia com Caes na Deficiéncia Mental,

3) Projecto Brinco com Asma, organizado pelo Departamento de Imunoalergologia
do Hospital D. Estefania;

4) Il Exposigao Solidaria “20 Anos contra a Sida”, promovida pela Liga Portuguesa
Contra a Sida;

5) Residéncia dos Velhinhos de Campolide;

6) Auxilio a Aporvela, associagao sem fins lucrativos de utilidade publica, através do
apoio a Caravela Vera Cruz;

7) Grande Prémio APCE 2011 “Exceléncia em Comunicagao” — Associagao
Portuguesa de Comunicagao Empresarial;

8) Museu do Caramulo, Fundagcao Abel de Lacerda;

9) Congresso Anual da ANMP, Associagao Nacional de Municipios Portugueses.

O ano de 2011 foi escolhido pela Lusitania para dar inicio a sua politica de voluntariado
junto da comunidade e, aproveitando os 25 anos de vida, encetou a primeira de uma série
de acgdes de voluntariado.

Integrada numa acg¢éo do Grupo Montepio, a Companhia apoiou a Frota Solidaria, numa
parceria com a Associagao Mutualista Montepio Geral.
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Esta iniciativa, com forte cariz social e ambiental, traduziu-se numa acgéo de jardinagem
da zona envolvente ao Centro Interpretacdo Ambiental — Pedra do Sal, em S. Pedro do
Estoril, na qual participaram mais de 30 colaboradores da Lusitania e do Montepio, aos
quais se juntaram 15 elementos da CERCICA (Cooperativa para a Educagédo e
Reabilitacao de Cidadaos Inadaptados de Cascais).

Durante o ano, foi realizada uma nova acg¢ao de voluntariado, na regido Norte, no ambito
do Programa GIRO do GRACE (Grupo de Reflexao e Apoio a Cidadania Empresarial), ao
qual se veio a associar, em parceria com a Habitat for Humanity International.

2. Mecenato
Em 2011, a Companhia renovou o Protocolo com o Museu da Presidéncia da Repubilica,
mantendo-se o estatuto de seguradora oficial do Instituto dos Museus e da Conservagao.

3. Patrocinios
Mantiveram-se, em 2011, os apoios desportivos nas modalidades de vela, atletismo, ténis,
automobilismo e hipismao.

No atletismo, destaca-se o apoio a atleta olimpica Ana Cabecinha, bi-campea da
modalidade. Este apoio € um motivo de orgulho e satisfagdo para a Companhia, ndo s6
pela dedicagdo e perseveranga da atleta, como pela sua vontade de vencer, em
consonancia com o lema da Lusitania, "Consigo mais, Consigo Melhor".

Destaca-se, ainda, a sua presenga como patrocinadora oficial da Federagdo Portuguesa
de Ténis e seguradora oficial do Concurso Hipico Internacional de Lisboa (CSIO),
concurso internacional de saltos que atrai cavaleiros e equipas de mais de 20 paises.

A relevancia do ramo Automével nos negdcios da Companhia voltou a justificar a sua
presenca no Salao Motorclassico, um saldo de automéveis antigos, bem como o apoio ao
Campeao Mundial de Producdo de Rally Armindo Aradjo, alavancando esta decisdo na
estratégia de consolidagdo do crescimento, associado a imagem da nova Lusitania, de
modo a reforgar o seu posicionamento de Companhia de pole position, bem como associar
aos valores da empresa a defesa do talento portugués.

Destaca-se ainda o apoio ao Clube de Golfe dos Economistas.

4. Defesa do patriménio histérico e cultural
Mantendo a sua politica de defesa e contributo para a conservacgao do patriménio cultural
portugués, a Lusitania edificou em sede propria um museu destinado a acolher a colecgéo
de medalhas inerentes a actividade seguradora portuguesa, gentiimente cedida pelo seu
coleccionador, Dr. Giacomo Landi. Esta coleccdo de medalhas encerra em si mesma a
Histéria e os valores de cada uma das empresas representadas em cada uma destas
insignias.
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IV.ANALISE ECONOMICA E FINANCEIRA

Numa conjuntura econdémica e financeira particularmente dificil, a Lusitania apresentou um
um resultado liquido que reflecte o impacto do agravamento da taxa de sinistralidade do
ramo Automoével e a evolugdo dos mercados de capitais, tendo atingido um valor de 104
milhares de euros, a que corresponde uma variacao de -96,6%.

A. ANALISE DA CARTEIRA DE NEGOCIOS

O mercado segurador continua a assistir a uma forte competitividade empresarial baseada
nos pregos, agravada por uma conjuntura econdémica desfavoravel, com elevados niveis
de desemprego e reducdo da actividade em muitas unidades produtivas. Neste contexto,
foi o seguinte o desempenho da Lusitania:

1. Apodlices
No final de 2011, a Lusitania apresentou uma carteira com 831.423 apdlices, incluindo os
contratos temporarios emitidos no ano, significando mais 44.630 apdlices que em 2010, o
que correspondeu ao acréscimo de 5,7%. O n° de novas entradas atingiu um valor
superior a 246 mil novos contratos, mais 8,6% que no ano anterior. O ramo Automodvel
teve o maior desempenho com 72% das apolices novas, seguido do ramo Multirriscos,
com 10,4% e de Acidentes Pessoais, com 5,6%.

O volume de apdlices anuladas reduziu a sua expressao, com -3,3% que no ano anterior,
com especial destaque para os ramos Acidentes de Trabalho, Automével e Multirriscos,
embora a tendéncia se tenha manifestado nos restantes ramos. Em volume, o ramo
Automodvel teve o maior valor, com 65,1% de rescisbes, seguido dos Multirriscos com
15,7% e Acidentes de Trabalho, com 8,5%.

2. Prémios
O prémio médio apresentou uma redugao de -2,1%, tendo sido nos ramos Acidentes de
Trabalho, Acidentes Pessoais, Automével e Responsabilidade Civil que a tendéncia mais
se manifestou. Nos restantes ramos, com particular destaque para os ramos de Incéndio e
Outros Danos e Saude, o prémio médio cresceu, com o Multirriscos a aumentar 3,6% e a
Saude 3,4%.

Fruto do efeito destes movimentos, observou-se um aumento do volume de negécios, de
4,8%, relativamente ao ano anterior, pelo que o exercicio encerrou com um volume de
prémios de seguro directo de 243.475 milhares de euros, em comparagdo com 232.372
milhares de euros, em 2010.
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Taxas de crescimento por ramos

63,8%
12,9%

Ac. ¢a 10D Auto Transportes D!s_
-0,2% -1,8%

-5,8%
-8,4%

O ramo Acidentes de Trabalho registou uma perda de -4,4% face ao ano anterior, os
Acidentes Pessoais reduziram os prémios em -23,3% e a Responsabilidade Civil diminuiu
-8,4%. Em contrapartida, o ramo Automével aumentou a receita em 12,9% e a Saude
evidenciou um crescimento de 2,5%. Fruto da dindmica empreendida com a marca
LusitaniaMar, os Transportes continuam a crescer acima dos 63%, para 9,1 milhdes de
euros, posicionando a Lusitania no 2° lugar do ranking deste segmento, como ja foi
referido.

3. Composicao da carteira
A carteira de prémios brutos emitidos de seguro directo, em 31 de Dezembro de 2011,
distribuia-se nos termos seguintes:

Composicao da Carteira
2011

R.Civil Diversos
Transportes  2,4% 1,3%

3,7%
Ac.e
Doenga
29,3%
Auto
45,4%
10D
17,9%
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Face a 2010, a composi¢ao da carteira sofreu alteracdes por efeito da reducéo do peso de
alguns ramos. Os Acidentes e Doencga, o Incéndio e Outros Danos e a Responsabilidade
Civil perderam quotas de, respectivamente, 3,3 p.p., 0,9 p.p. e 0,3 p.p.; em contrapartida, o
Automovel ganhou uma quota de 3,3 p.p. e os Transportes 1,3 p.p..

B. GESTAO DOS SINISTROS

Em 2011, a taxa de sinistralidade? sofreu um aumento em relacdo ao ano anterior, 70,3%
contra 62,8%.

Para este resultado muito contribuiu 0 aumento da sinistralidade dos principais ramos da
Companhia, os Acidentes de Trabalho, com um acréscimo de 7,7 p.p., 0 Automével, com
mais 11,7 p.p., os Transportes com mais 14,2 p.p. e a Responsabilidade Civil com mais
16,6 p.p., face a 2010. Por outro lado, os Multirriscos e os Acidentes Pessoais
apresentaram melhorias de, respectivamente, -2,2 p.p. € -0,9 p.p..

Nos ramos 10D, o decréscimo de sinistralidade registado é explicado pela redugéo do
impacto das intempéries observadas que, apesar de tudo, continuam a assolar o Pais.

Taxa de sinistralidade
89,1%

74,0% .
64,9% 74.0% 71,5%

67,0% 64,1% 62.3% 63,7% 62,7%

49,5%
44,5%
27,9%
14,8%

Ac.Doencga 10D Auto TransportesR.Civil Diversos TOTAL
= 2010 2011

Importa realgar o elevado numero de fraudes detectadas, que atingiu 12% do total de
averiguagdes, uma subida de 2 p.p. face a 2010.

% Taxa de sinistralidade corresponde ao racio entre custos com sinistros antes da imputagao e os
prémios brutos emitidos de seguro directo.
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C. ANALISE DO RESSEGURO

1. Resseguro cedido
O racio de cedéncia® desceu 1,6 p.p., relativamente a 2010. Esta descida, embora
beneficiando da alteragao da estrutura de carteira pos-fusdo, confirma a adequagédo do
programa a realidade actual da empresa.

Evolucdo do racio de cedéncia de
resseguro cedido

17,3%

16,3%
16,1%

14,5%

2008 2009 2010 2011

A rubrica de comissdes de resseguro cedido registou uma redugdo, em consequéncia da
alteracdo da estrutura do programa e da substituicdo de contratos proporcionais por nao-
proporcionais.

Resseguro cedido 2010 2011
Prémios % Cedéncia Prémios % Cedéncia
Prémios resseguro cedido 37.333 100,0% 16,1% 35.290 100,0% 14,5%
Resseguro proporcional 30.803 82,5% 13,3% 28.130 79,7% 11,6%
Tratados 21.188 56,8% 9,1% 16.751 47,5% 6,9%
Assisténcia 6.093 16,3% 2,6% 7.685 21,8% 3,2%
Facultativo 1.884 5,0% 0,8% 2.507 7,1% 1,0%
Facultativo negdcio intern 1.639 4,4% 0,7% 1.187 3,4% 0,5%
Resseguro ndo-proporcional 6.530 17,5% 2,8% 7.160 20,3% 2,9%
por risco 2.832 7,6% 1,2% 3.269 9,3% 1,3%
proteccdes retencdes 3.698 9,9% 1,6% 3.892 11,0% 1,6%

(milhares de euros)

A andlise da distribuicdo dos prémios de resseguro cedido, relativamente aos prémios de
seguro directo, mostra claramente o peso relativo de cada tipo de resseguro e a sua
evolugao. As coberturas ndo proporcionais ganham significado na estrutura, em detrimento
das proporcionais € a cobertura de assisténcia destaca-se por registar um crescimento

® O racio de cedéncia é o quociente entre prémios de resseguro cedido e prémios brutos emitidos
de seguro directo.
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constante, 2,6% dos prémios de seguro directo em 2010, contra 3,2% em 2011, em
resultado do enriquecimento dos produtos oferecidos, tendo ja atingido um peso
percentual superior ao do programa nao-proporcional.

2. Resseguro aceite
Na area do resseguro aceite, a Lusitania manteve a sua politica de aceitacédo exclusiva de
participagdes com caracter especial ou em companhias com interesse para o Grupo
Montepio. Assim, renovaram-se as participagcdes no denominado Pool CIAR, na Impar, de
Cabo Verde e na Mogambique, Companhia de Seguros.

Estas aceitacbes, para além do suporte aos nossos parceiros, tém proporcionado a
Companhia um conhecimento privilegiado de outros mercados, troca de experiéncias a
nivel técnico e aceitagdes com resultados equilibrados e estaveis ao longo do tempo.

Os prémios de resseguro aceite registaram um acréscimo de 41,3% e o resultado global
foi positivo, embora percentualmente inferior ao do ano anterior, mercé das catastrofes
naturais sofridas pelo Pool CIAR.

Evolucéo resseguro aceite

(milhares de euros) 3,508
2.483
2.150 2096
2008 2009 2010 2011

D. ANALISE DOS CUSTOS

1. Custos de exploracéo
Os custos de exploragao sofreram um aumento em 2011, tendo passado a representar
13,0% dos prémios brutos emitidos de seguro directo, que comparam com 13,2% no ano
anterior.

Por ramos, com excep¢ao dos Transportes e dos Acidentes Pessoais, todos os restantes
sofreram um agravamento na taxa de comissionamento.
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2. Custos por natureza
Os custos por natureza passaram a representar 17,2% dos prémios brutos emitidos de
seguro directo, em 2011, face a 20.5%, em 2010. Esta reducdo, que representa cerca de 6
milhdes de euros, ficou a dever-se a politica de contengédo de custos, as sinergias das

aquisicdes e a revisdo dos processos, aumentando a eficacia das operagdes sem
comprometer os objectivos, conforme constava no programa estratégico para 2011.

(euros) 2008 2009 2009 (*) 2010 2011
Custos Por Natureza 24.127.517 25.371.032 48.553.073 47.656.080 41.876.898
Var. -6,1% 5,2% 91,4% -1,8% -12,1%
Gastos com Pessoal 13.158.615 14.178.814 25.068.159 24.706.494 20.753.463
____________ var_ _ _ _ AS%_ _ _ _78% _ _ _T768% _ _ _ A4%_ _ _ -160%
Fornecimento e Servigos Externos 8.583.131 8.598.505 19.152.171 17.094.832 13.268.424
Var. 16,6% 0,2% 122,7% -10,7% -22,4%
Impostos e Taxas 599.748 552.702 1.430.860 1.237.539 1.788.940
Var. -71,3% -7,8% 158,9% -13,5% 44,6%
Depreciagbes e Amortizagdes do Exercicio 1.400.096 1.654.386 2.177.164 3.364.241 4.540.704
Var. -45,3% 18,2% 31,6% 54,5% 35,0%
Juros Suportados 183.080 153.173 155.049 665.756 994.908
Var. 54,7% -16,3% 1,2% 329,4% 49,4%
Comissdes 202.846 233.452 569.670 587.217 530.459
Var. -4,4% 15,1% 144,0% 3,1% -9,7%
PREMIOS DO SEGURO DIRECTO 137.217.934 130.240.801 232.372.675 232.372.675 243.474.651
R&cio 17,6% 19,5% 20,9% 20,5% 17,2%

(*) Valores consolidados com a Real Seguros e a Mutuamar

Na analise as principais rubricas, verificamos que os Gastos com Pessoal tiveram um
decréscimo significativo, com uma quebra de 16%. Os Fornecimentos e Servigos Externos
reduziram quase 4 milhdes de euros, equivalente a -22,4%, face a igual periodo do ano
anterior, considerando que ja nesse ano se havia assistido a um decréscimo superior a
10%. Este desempenho revela o efeito das sinergias que resultaram das operagdes de
aquisicdo. Os Impostos e Taxas aumentaram 44,6%, fruto do crescimento da carteira
Automovel. As Depreciagbes e Amortizagdes sofreram um incremento com algum
significado, por efeito das alteragdes realizadas ao valor das carteiras adquiridas da Real
Seguros e da Mutuamar no processo de ajustamento a valorizagdo daqueles activos, cuja
amortizacao se cifrou em mais de 1.1 milhdes de euros. Por seu lado, os Juros Suportados
cresceram mais de 300 mil euros, correspondendo ao pagamento do primeiro ano integral
dos encargos com o empréstimo subordinado. As Comissdes sofreram uma ligeira
descida, reflectindo o comportamento da carteira de activos.

E. GESTAO DE ACTIVOS

A politica de investimentos manteve-se inalterada e enquadrada por critérios de prudéncia
e selecgdo de activos proprios da actividade seguradora, devidamente balizada quer pelo
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normativo em vigor, quer pela ordem de servico que regulamenta a politica interna de
investimentos.

Assim, a carteira da Companhia ultrapassou o valor de 357 milhdes de euros e &,
essencialmente, constituida, por obrigacées de taxa fixa, de taxa variavel e por iméveis.
Os activos de risco representam apenas cerca de 10,6% do total, enquanto os fundos de
investimento representam 8,9%.

Registe-se, ainda, o peso relativo dos valores de liquidez, correspondentes aos saldos de
depdsitos a ordem e caixa e aos depdsitos a prazo, que ascendem a 6,6% da carteira.

Estrutura dos activos financeiros

o Coleccao
Liquidez Lusitania
6.6%  0,3%

Titulos do ObrigagGes
Estado 26,6%
17,9%

Fundos
Investimento
Imoéveis 8,9%
21,7%
Acgdes
Empréstimos 10,6%
7,4%

O investimento liquido de desinvestimento, a pregcos de aquisicdo, foi de -14.400.646
euros. Este desinvestimento é reflexo da conjuntura econdémica actual e do efeito que as
medidas de austeridade adoptadas em Portugal tém na situagcao econdémica e financeira
das empresas e dos particulares. O esforgo de integragdo dos activos e passivos das
sociedades Real, Companhia de Seguros e Mutuamar, que ocorreu em Dezembro de 2009
e cujos efeitos se fizeram sentir no decurso de 2010 e de 2011, também contribuiu para o
desinvestimento global. Em relac&o a carteira a pregos de inventario, é de salientar que a
variagao do total dos activos, face a 2010, foi inferior em 19,28 milhdes de euros, em parte
devido a contraccdo dos mercados financeiros e, em parte, devido ao desinvestimento
efectuado.

A estrutura da carteira, em 2010 e em 2011, é a que se apresenta no quadro abaixo.
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Composicao da carteira por tipo de activo

2010 2011
Valor % Valor % Var.
Accdes Nacionais 26.405.802 7,0%  25.237.518 7,1% -4,4%
Accdes Estrangeiras 12.006.847 3,2%  12.555.220 3,5% 4,6%
Divida Publica Nacional 18.402.847 49% 56.251.710 15,7% 205,7%
Divida Publica Estrangeira 15.063.138 4,0% 7.680.936 21% -49,0%
Outras Obrigagdes Nacionais 78.500.314 20,8%  59.363.786 16,6% -24,4%
Outras ObrigacOes Estrangeiras  66.062.103  17,5%  35.973.520 10,1% -45,5%
FIM Nacionais 8.265.621 2,2% 7.581.017 21% -8,3%
FIM Estrangeiros 6.504.031 1,7% 4.938.491 1,4% -24,1%
Fll Nacionais 21.791.245 5,8%  19.217.045 54% -11,8%
Iméveis 73.759.990 19,6%  77.803.762 21,7% 5,5%
Liquidez de curto e médio prazo  19.304.556 51%  23.586.829 6,6% 222%
Empréstimos 25.587.246 6,8%  26.402.844 7,4% 3,2%
Outros Activos 5.346.922 1,4% 1.167.381 0,3% -78,2%
Valor da carteira 377.000.662 100,0% 357.760.059 100,0%  -5,1%

O risco da carteira encontra-se localizado, essencialmente, em territério portugués ou na
Unido Europeia. No entanto, com a integragdo, em 2009, das carteiras da ex-Real Seguros
e da Mutuamar, a concentragéo dispersou-se por outros paises, entre os quais os Estados
Unidos e “Outros”, onde se incluem 5.640.370 euros referentes a investimentos localizados
no Bahrein e o restante em paises europeus, mas cujo valor por pais ndo excede um
milhdo de euros. A excecdo destes casos, ndo se verificou nenhuma outra alteragéo
significativa quanto a concentragdo dos investimentos noutros paises da Europa ou do
mundo. A excegdo de um titulo mogambicano, a totalidade da carteira da companhia esta
denominada em euros.

Composicao da carteira por Pais

2010 2011
Valor % Valor %
Portugal 277.275.300,78 73,55% 290.536.554  81,2%
Espanha 20.293.625,95 5,38%  15.800.293 4,4%
Franca 11.429.150,34 3,03% 6.254.422 1,8%
Alemanha 14.851.903,86 3,94% 3.598.575 1,0%
Estados Unidos 6.975.635,26 1,85% 3.344.283 0,9%
Paises Baixos 3.107.265,93 0,82% 2.303.591 0,6%
Reino Unido 17.669.234,59 4,69% 6.278.470 1,8%
Italia 7.702.421,82 2,04% 8.137.596 2,3%
Austria 620.837,98 0,16% 615.569 0,2%
Luxemburgo 2.058.360,09 0,55% 7.726.020 2,2%
Outros 15.016.925,21 3,98%  13.164.686 3.7%
TOTAL 377.000.661,82 100,00% 357.760.059 100,0%
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O total da carteira de obrigagdes sob gestdo ascendeu a mais de 159 milhdes de euros,
dos quais cerca de 58,4% sao titulos de taxa fixa. Os titulos de taxa variavel representam,
portanto, cerca de 39,7% destes activos.

As restantes categorias representam cerca de 2% da carteira de obrigacgdes.

O quadro abaixo caracteriza a carteira de obrigagdes quanto ao tipo de taxa de juro dos
activos, quer em 2011, quer em 2010.

Tipo de taxa da carteira de obrigagoes

2010 2011
Valor % Valor %
Fixa 114.220.023 50,4%  92.937.857 58,4%
Variavel 60.154.710 49,5% 63.250.968 39,7%
Cupao Zero 3.651.117 0,1% 3.033.992 1,9%
Defaulted 2.551 0,1% 47.077 0,0%
TOTAL 178.028.402 100,0% 159.269.894 100,0%

A qualidade dos titulos que compdem a carteira de obrigagbes pode constatar-se através
da analise dos ratings das emissdes, tal como apresentados, no quadro a seguir.

Rating da carteira de obrigacdes

2010 2011

Valor % Valor %
AAA 13.331.295 7,5% - -
AA+ 2.688.424 1,5% 152.920 0,1%
AA 7.090.230 4,0% 332.938 0,2%
AA- 5.727.947 3,2% 1.630.848 1,0%
A+ 9.582.493 5,4% 4.368.055 2,7%
A 12.127.236 6,8% 12.656.023 8,0%
A- 43.381.175 24,4%  42.706.575 26,8%
BBB+ 5.407.208 3,0% 6.387.213 4,0%
BBB 5.491.807 3,1% 4.049.736 2,5%
BBB- 6.825.006 3,8% 1.418.466 0,9%
BB+ - - 4.843.306 3,0%
BB 135.673 0,1% 58.221.936  36,6%
BB- 1.400.644 0,8% 9.599.071 6,0%
B+ - - 945.458 0,6%
B 3.694.529 2,1% 1.735.841 1,1%
B- - - - -
CCC 297.404 0,2% 1.417.291 0,9%
CcC - - - -
C 40.645 0,0% - -
D - - - -
Desconhecido  60.806.686  34,2% 8.804.217 5,5%
TOTAL 178.028.402 100,0% 159.269.894 100,0%
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A degradacéo dos ratings da carteira esta intimamente relacionada com a degradagéo do
rating da divida soberana dos Estados Europeus e das emissdes das principais empresas
do espacgo europeu. Contudo, e apesar desta conjuntura, cerca de 38,8% da carteira tem
uma notagdo de A- ou superior, embora ndo haja qualquer activo de rating AAA. Refira-se
que nos activos anteriormente incluidos na rubrica com rating desconhecido e que neste
exercicio se encontram classificados com a notagao da respetiva empresa mae, cerca de
47 milhdes de euros, se referem a activos emitidos pelo Grupo Montepio Geral, cujo rating
é BB.

Quanto a maturidade da carteira de obrigacdes, cerca de 64,4% da carteira tem uma
maturidade entre 2012 e 2016, valor que compara com cerca de 61,8% do exercicio
anterior.

Maturidade da Carteira de Obrigacdes

2010 2011
Valor % Valor %
2010-2011 37.271.036  20,9% n.a. n.a.
2012-2016  72.800.898 40,9% 102.527.038 64,4%
2017-2020 53.635.602 30,1% 44.769.249 28,1%
2021-2030 5.833.703 3,3% 5.234.047 3,3%
2031 8.487.163 4,8% 6.739.560 4,2%
TOTAL 178.028.402 100,0% 159.269.894 100,0%

Por outro lado, em termos de duragdo da carteira, constata-se que cerca de 43,3% dos
activos apresentam um valor igual ou superior a 3 anos e que cerca de 35,6% tem uma
duracao superior a cinco anos. Em 2010, estes racios eram de cerca de 62,7% e 44,5%,
respectivamente. Os activos com duragdes de curto prazo ascendem, assim, a cerca de
um terco da carteira.

Duracédo da Carteira de Obrigacdes

2010 2011
Valor % Valor %
< 6 meses 31.536.503 17,7% 49.195.156 30,9%
6 meses a 1 ano 5.734.533 3,2% 3.887.940 2,4%
1 ano a 3 anos 29.167.525 16,4%  37.305.090 23,4%
3 anos a 5 anos 32.374.017 18,2% 12.138.789 7,6%
5anosa10anos 64.894.959 36,5% 44.627.867 28,0%
> 10 anos 14.320.866 8,0% 12.115.051 7,6%
TOTAL 178.028.402 100,0% 159.269.894 100,0%

F. INDICADORES DE DESEMPENHO

Os resultados técnicos traduzem a consequéncia, ja referida, do aumento da taxa de
sinistralidade global e, muito particularmente, dos ramos Acidentes de Trabalho, Saude,
Automovel e Responsabilidade Civil e do comportamento dos mercados financeiros.
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Resultados e rentabilidades 2008 2009 2009 (1) 2010 2011
Resultados Técnicos 3.572.537 6.408.368 6.408.368 -108.490 -7.507.566
Var. 181,7% 79,4% 0,0% -101,7% -1143,1%
EBITDA 4.939.515 8.062.754 8.062.754 3.255.752 -2.966.862
Var. 29,0% 63,2% 0,0% -59,6% -172,6%
Margem EBITDA 3,6% 6,1% 6,1% 1,4% -1,2%
Var. p.p. 1,1 2,5 0,0 -4,7 -3,0
Resultados Antes de Imposto 3.690.300 7.832.341 7.271.377 4.991.365 -2.516.201
Var. 4,9% 112,2% -7,2% -31,4% -150,4%
Resultado Liquido 2.392.450 4.292.429 3.731.036 3.034.497 104.452
Var. -4,9% 79,4% -13,1% -18,7% -96,6%
Capitais proprios 25.402.746 82.412.610 77.489.082 75.997.403 72.427.331
Var. -16,2% 224,4% -6,0% -1,9% -4,7%
Rentabilidade das Vendas 1,7% 3,3% 2,9% 1,3% 0,0%
Var. p.p. 0,1 1,6 -0,4 -1,6 -1,3
ROE 9,4% 5,2% 4,8% 4,0% 0,1%
Var. 6,5 -4,2 -0,4 -0,8 -3,8

(1) Informagéo relativa as contas re-expressas, decorrentes da reavaliagdo do goodwill, resultante da aquisicdo da Real

Seguros e da Mutuamar

No exercicio de 2011, a Lusitania apresentou um resultado liquido de impostos de 104.452
euros, o que representa uma variagao de -96,6% em relacéo ao ano anterior.

G. GESTAO DO CAPITAL

1. Estruturado capital

A estrutura de capital da Lusitania esta orientada para a gestdo da sua actividade,
enquanto companhia de seguros. Os activos financeiros servem sobretudo para cobrir as
responsabilidades assumidas, que constituem 63% do balango. Os capitais proéprios,
juntamente com o empréstimo obrigacionista contraido em 2009, constituem as principais
fontes de financiamento da actividade e representam 20,5% do total do balanco.
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Estrutura do capital

Outros Capitais
passivos préprios
16,2% 13,3%
Passivos
financeiros
7,3%
Provisao
/' sinistros
Outras ’ 51,1%
prov. \/
técnicas
12,1%

Os capitais proprios sofreram uma variagdo de -3.6 milhdes de euros face a 2010,
atingindo os 72.4 milhdes de euros, por efeito dos ajustamentos no justo valor dos activos
financeiros, que passaram de -5.7 milhdes de euros para -9.9 milhdées de euros. O
resultado liquido também sofreu uma quebra de -2.9 milhdes de euros.

2. Solvéncia
A margem de solvéncia da Lusitania, calculada de acordo com o normativo em vigor, era,
em 31 de Dezembro de 2011, de 38.7 milhdes de euros, com um capital disponivel de 64.5
milhdes de euros, equivalente a 166,7% da margem.

Margem de solvéncia
(milhares de euros)

63.439 62.409 64.467

2009 2010 2011

mmm Minima m Constituida Cobertura

As provisdes técnicas atingiram um montante de 343.8 milhdes de euros, -1,6% que o
valor alcangado em 2010; para o mesmo periodo, os activos representativos tiveram uma
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variagdo de -5,1%, fixando-se em 357.7 milhdes de euros. Deste modo, o grau de
cobertura das provisdes técnicas passou de 108% para 104,1%.

Margem de cobertura das provisdes

técnicas
(milhares de euros)
, 108,0%
A 104,1% A ’ A 104,1%
373.825 377.001
359.187 349205 343785 357760

2009 2010 2011

u Prov. técnicas = Activos financeiros A Racio cobertura
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V. PROPOSTA DE APLICACAO DE RESULTADOS

Apresentado e discutido o Relatério de Gestdo e as contas de 2011, a aprovar na proxima
Assembleia Geral de 27 de Marco, deliberou-se propor a Assembleia Geral a aprovacao
das contas e a seguinte distribuicdo de resultados:

Euros
Reserva Legal: 10.445,17
Reserva Estatutaria: 10.445,17
Reserva Livre: 83.561,39
Total 104.451,73

Com a aprovacao da distribuicdo de resultados proposta a Assembleia Geral de
Accionistas, o capital proprio fixar-se-a em 72.427.331 euros.
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VI.PERSPECTIVAS PARA 2012

A. A ACTIVIDADE ECONOMICA

As ultimas projeccdes do Banco de Portugal publicadas no Boletim Econémico de Inverno
apontam para uma contracgdo da economia portuguesa em 2011 e 2012, seguida de uma
virtual estagnagcdo em 2013. Esta forte contracgdo da actividade econdmica, sem
precedente na economia portuguesa, reflecte uma reducgao significativa da procura interna,
tanto publica como privada, num quadro de ajustamento dos desequilibrios
macroeconomicos estabelecidos no Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira.
Embora com alguns ajustamentos, as previsées da Comissdo Europeia apontam para uma
evolugao semelhante.

Previsdes Econdmicas para Portugal e para a Zona Euro

(unidade: %) 2011 2012 2013
Portugal ZonaEuro Portugal Zona Euro Portugal ZonaEuro
BdP Efe. CE BCE Efe. CE BdP CE BCE CE BdP CE BCE CE
PIB -1.6 -1.5 -1.6 1.6 15 15 -31  -3.0 0.3 0.5 0.3 0.7 1.3 1.3
Consumo Privado -3.6 - -3.8 0.4 - 0.5 -60 -58 0.1 0.4 -1.8 1.1 0.9 1.0
Consumo Publico -3.2 - -3.7 0.1 - 0.1 -29  -41 0.1 -0.2 14 -24 0.5 0.2
Investimento (FBCF) -11.2 - -11.3 2.0 - 20 -128 -10.3 0.1 0.5 -1.8 0.6 1.9 28
Exportagdes 7.3 - 6.8 6.3 - 6.0 4.1 3.8 3.2 3.4 5.8 55 55 5.3
Importagdes -4.3 - -4.8 4.7 - 4.8 -6.3 -5.0 2.3 3.0 0.7 1.2 4.9 5.0
Inflagdo 3.6 3.6 3.6 2.7 2.7 2.6 3.2 3.3 2.0 1.7 1.0 1.3 15 1.6
Taxade Desemprego - 12.6 12.7 - 10.1 10.0 - 13.8 - 10.1 - 13.6 - 10.0

Fontes: Banco de Portugal (BdP), 10 de janeiro de 2012; Comissao Europeia (CE), 10 de novembro de 2011 para a Zona Euro e 21 de dezembro de 2011 para Portugal; e Banco Central Europeu
(BCE), 8 de dezembro de 2011.

Notas: "Efe.” corresponde aos dados efectivos ja divulgados para 2011; A inflagéo é medida pela variagdo homéloga do IPCH.

A forte contracgao da procura interna € acompanhada por um crescimento significativo das
exportagbes, o qual ndo é, no entanto, suficiente para compensar o impacto do
ajustamento dos niveis de procura por parte dos agentes residentes, num quadro de
consolidagao orgamental.

Estas medidas visam assegurar condigdes indispensaveis ao aumento do potencial de
crescimento da economia portuguesa e permitir um padrdao de crescimento sustentavel,
face ao novo quadro de funcionamento dos mercados financeiros internacionais. No

entanto, no curto prazo, €& generalizada a perspectiva dos inevitaveis efeitos
contraccionistas na economia.

B. ENQUADRAMENTO DO MERCADO SEGURADOR

Em 2011, registou-se uma conjuntura econdémica dificil, tendo sido agravada pela
implementacdo das medidas estabelecidas ao abrigo do Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira a Portugal. Pese embora este enquadramento, o mercado dos
seguros Nao-Vida voltou a evidenciar resiliéncia a recessdo, mas em grande parte devido
a gestao criteriosa dos diversos operadores.

A esperada contracgdo econdmica, com particular destaque na redugcdo do consumo
interno, na redugao de emprego e na redugao do rendimento disponivel das familias e
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empresas, constitui factor muito negativo para a actividade seguradora. Contudo, parece
emergir, nestes tempos de incerteza, uma cada vez maior preocupag¢ao das familias e
empresas na proteccao de pessoas e bens, dada a maior dificuldade na reposicdo de
patrimonio e, também, a evidente necessidade da salvaguarda do bem-estar das pessoas.

Os proximos dois anos constituem, assim, um periodo em que o sector enfrentara grandes
desafios, tanto ao nivel da pressdo nos precos, por via da persistente crise, como na
necessidade de gestao criteriosa dos seus capitais. Face a estas exigéncias, as empresas
serdo incentivadas a ganhar novos niveis de eficiéncia e qualidade para continuar a
responder adequadamente as exigéncias de proteccao e seguranga dos seus clientes.

As medidas previstas no PAEF terdo, também, indirectamente, efeitos na estrutura do
préprio mercado segurador portugués, decorrentes da prevista reprivatizacdo da area
seguradora sob tutela do Estado portugués. Estas alteragdes poderao ser influenciadas,
igualmente, pela excessiva pulverizacdo de operadores. Previsivelmente, existirdo
movimentos de concentracdo interna e, também, deslocalizagdes das sedes locais das
Companhias pertencentes a multinacionais (dada a optimizagao da gestéo de capitais no
ambito na regulamentagao europeia — Solvéncia Il).

Desta forma, os indicadores do sector apontam para que os factores de dimensao,
concentracdo de recursos e grau de penetragdo das novas tecnologias continuem
determinantes para a melhoria da competitividade e rendibilidade das companhias de
seguros.

C. A ESTRATEGIA DO TRIENIO 2011-2013

Em 2010, foi definido um plano estratégico para o triénio 2011-2013, o Programa
“Consolidar para Ganhar”, em que foram definidos objectivos de crescimento sustentavel,
aumento da rendibilidade, melhoria da qualidade e da eficiéncia. Os desafios identificados
no plano sao de natureza diferenciada, mas sdo hoje maiores, e obrigam a uma actuagao
muito determinada para os ultrapassar:

e Perspectivas de agravamento da crise econdmica e financeira

o Perspectivas de estagnacdo do mercado segurador Nao-Vida

o Elevado nivel de concentragao dos ramos Nao-Vida que apresentam perspectivas
de crescimento (principalmente saude)

e Seguros encarados como uma commodity (massificados)

e Quadro regulatério mais restritivo na gestao dos riscos — Solvéncia |l

o Escassez de capital e maiores exigéncias de remuneragao

Para responder a estes desafios, e também as oportunidades de mercado, a Lusitania
definiu as linhas estratégicas para o periodo 2011-2013:
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Distribuigdo
* Sinergias de Grupo com
CEMG (nova dimens3o)
* Potenciar a rede de
mediagdo
* Desenvolver negdcios
auténomos : “grandes riscos”
e nichos de clientes

“Consolidar para ganhar”

Desenvolvimento

Alinhamento
* Aumentar competéncias dos
colaboradores
* Promover liderangas
* Optimizar a estrutura
organizativa

Sustentabilidade
* Optimizar a gestdo do capital

Processos

Qualidade
* Aumentar a eficiéncia nos
processos
* Aumentar o STP 1)
* Reduzir custos

(1) STP — Straight through processing

* Integrar o risco na gestdo do negdcio

7

O Programa “Consolidar para Ganhar” 2011-2013 da Companhia é constituido por um
conjunto de planos de acgao integrados, com vista ao aprofundamento dos vectores de
desenvolvimento. Estes planos estdo a ser executados desde o inicio de 2011.

Reforgar as parcerias
com os canais de
distribuicao

* Aumento drastico da
actuacéoe
profundidade do canal
bancario

+ Continuara potenciare
segmentar arede de
mediagdo (mediadores
e corretores) com
maiorenfoque na
rendibilidade

* Conhecimento dos
clientes (ftomadores e
segurados)para
adequara oferta da
Companhia

Estarfocadae
aumentarasua
sustentabilidade

* Aumento da
especializagdoem
areas de negocio (V.g.
Lusitania Mar)/nichos
de mercado com maior

enfoque nocliente (ex.

Grandes Riscos)

* Maior eficiéncia de
processos e
mecanismos de
controlo

* Aumentaronivel de
STP (™ na produgdo

» Simplificagao
organizativa

(1) STP — Straight through processing

Remuneraros
“stakeholders”

* Aumentoda
rendibilidade técnica

» Contencao de custos

» Optimizagéo da gestdo
dos activos financeiros

* Melhoria dos
Resultados

» Desenvolvimento de
um sistema de
incentivos/progressao
integrado com um
sistema de avaliacdo
de desempenho dos
colaboradores

Preparar a
expansao apésa
crise

« Sistematizaro
Orcamento de Risco (a
partir de modelo
interno de gestéo de
riscos — Solvéncia ll)

* Revisdo das tarifas e
politicas de aceitagédo
através de uma gestédo
activa do prego

» Consolidagdo da
qualidade de servigo

Objectivos
i

Crescimento 1
Sustentavel |
Aumentoda |
Rendibilidade |
Melhoria da :
Qualidade 1
Maior Eficiéncia |

Sucesso
empresarial

A execucdo do programa, com 0Ss hecessarios ajustamentos em cada momento, em
virtude de um ambiente com maiores graus de incerteza, esta orientada para atingir as
metas estratégicas estabelecidas para 2013:
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Indicadores para os objectivos estratégicos Metas 2013
Prémios Emitidos (€M) > 260,0
Quota de Mercado > 6,2%
Taxa de rendibilidade liquida de imposto [ROE] > 13,3%
Resultados Liquidos (€M) > 12,0
Rendibilidade técnica (EBITDA/PBE) > 4,4%
Taxa de sinistralidade (sinistros/PBE) < 59,2%
Expense ratio < 29,0%
Custos por natureza/PBE < 15,9%
Prémios por trabalhador (€m) > 400
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CONSIDERACOES FINAIS

Ao finalizar saudamos a Associagao Portuguesa de Seguradores, as Associagdes de
Mediadores, os Sindicatos da actividade e expressamos 0os nossos agradecimentos:

. Ao Instituto de Seguros de Portugal,

. a Administracdo e aos trabalhadores da Lusitania Vida,
. a Administracao e aos trabalhadores da N Seguros

. ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas,

. aos nossos Mediadores,

. a José Mata, Lda,

. aos nossos Resseguradores e

. a0s nossos Segurados.

O Conselho de Administracdo expressa, também, os seus agradecimentos aos Senhores
Accionistas e, particularmente, ao Montepio, pelo apoio sempre recebido.

Lisboa, 24 de Fevereiro de 2012

O Conselho de Administragao

Anténio Tomas Correia
Presidente

José Antonio de Arez Romao
Administrador-Delegado

Jorge José Conceigdo Silva
Administrador

Virgilio Manuel Boavista Lima
Administrador
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ANEXOS
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ANEXO 1. RELATORIO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. Estrutura do Governo

ASSEMBLEIA GERAL |

CONSELHO FISCAL

COMISSAO DE
VENCIMENTOS
ROC/AUDITOR

EXTERNO

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

Nos termos estatutarios a gestdo da sociedade € assegurada por um Conselho de
Administracdo composto por trés a sete membros eleitos quadrienalmente, sendo
permitida a sua reeleigao.

Actualmente o Conselho de Administragao eleito para o quadriénio 2011/2014 é composto
por quatro administradores, sendo um Presidente, um Administrador Delegado e dois
Administradores.

Compete ao Conselho de Administragao gerir os negécios da sociedade com os mais
amplos poderes. A fiscalizagdo dos actos da administracdo é exercida por um Conselho
Fiscal composto por trés membros efectivos e por um revisor oficial de contas eleitos
quadrienalmente, sendo reelegiveis.

As remuneragdes dos membros do Conselho de Administracdo sdo fixadas por uma
comissao composta por trés membros eleitos quadrienalmente pelos accionistas, podendo
ser reelegiveis.

2. ldentificacdo e Composicdo dos Orgdos Sociais

Mesa da Assembleia Geral

Presidente Vitor José Melicias Lopes
Vice-Presidente José Joaquim Fragoso
Secretario Anténio Ferreira Carvalho

Conselho de Administracéo

Presidente Anténio Tomas Correia
Administrador-Delegado  José Antonio de Arez Romao
Administrador Jorge José da Conceicao Silva
Administrador Virgilio Manuel Boavista Lima
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Conselho Fiscal

Presidente Manuel da Costa Braz
Vice-Presidente José Augusto Perestrello Alarcao Troni
Vogal Fernando Vassalo Namorado Rosa

Revisor Oficial de Contas

KPMG & Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, SA., representada
por Fernando Gustavo Duarte Antunes

3. Qualificacdo Profissional dos membros do Conselho de Administracdo e

Actividade exercida nos Gltimos anos

Antonio Tomas Correia, Presidente

Qualificagao profissional: Licenciado em Direito pela Universidade Classica de Lisboa.
Actividade nos ultimos anos:

Vogal do Conselho de Administragdo do Montepio Geral (2004 a 30 Abril 2008);
Presidente do Conselho de Administragao do Montepio Geral (a partir de 1 de Maio
de 2008);

Dentro do Grupo Montepio, Presidente da Lusitania Companhia de Seguros, S.A e
da Lusitania Vida, SA, Administrador da Futuro e da Leacock;

Administrador do Finibanco Angola e Finibanco Portugal.

José Antonio de Arez Romao, Administrador Delegado

Qualificagcéo profissional: Licenciado em Direito pela Faculdade de Direito de Lisboa em

1967

Actividade nos ultimos anos:

Administrador-Delegado da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, desde 6 de
Junho de 1986 e Administrador da LUSITANIA-VIDA, Companhia de Seguros, SA,
desde 15 de Maio de 1987;

Administrador da SPA - Sociedade Portuguesa de Administragdes, em
representagdo da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA;

Presidente da Mesa da Assembleia Geral da APS — Associacdao Portuguesa de
Seguradores.

Jorge José da Conceicédo Silva, Administrador

Qualificagao profissional: Licenciado em Economia pelo Instituto Superior de Economia.
Actividade nos ultimos anos:

Administrador da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, desde 2004,

Presidente do Conselho Fiscal da Futuro, Sociedade Gestora de Fundo de
Pensbes, SA, em representacao da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, entre
1988 e 1993;

Administrador Delegado e mais tarde Presidente do Conselho de Administragéo da
Clinica de Santa Maria de Belém, SA, entre 1989 e 1993;

Administrador da empresa AG2S — Assisténcia e Gestao Social da Saude, SA.
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Virgilio Manuel Boavista Lima, Administrador
Qualificagéo profissional: Licenciado em Organizacdo e Gestdo de Empresas, pelo
Instituto Superior de Economia, em 1985 e Mestre em Gestao, pelo mesmo Instituto.
Actividade nos ultimos anos:

e Administrador da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, desde 2008;

¢ Presidente do Conselho de Administragao da N Seguros, SA, desde 2010;

¢ Administrador da SILVIP, Sociedade Gestora Fundos e Investimentos Prediais, SA;

¢ Membro do Conselho Geral do Montepio Geral e da Fundagao Montepio Geral

o Administrador da “Societé d’Investissement a Capitale Variable PVCi — Portugal

Venture Capital Initiative”;

e Administrador da Caixa Econdmica de Cabo Verde;

e Administrador da “MG Fundos — Sociedade Gestora de Fundos”;

e Administrador da “MG Patriménios — Sociedade Gestora de Patrimoénios”.

4. Politica de remuneracéo

A Comissao de Vencimentos eleita em Assembleia Geral determina a remuneragao dos
membros dos érgaos de Administragéo e Fiscalizagao.

A remuneragdo dos administradores executivos visa uma gestdo s& e prudente e é
estabelecida em funcdo da dimensao, do desempenho e dos resultados alcancados.

Nos termos da Lei n°® 28/2009, de 19 de Junho, a Comissdo de Vencimentos submete
anualmente a aprovagdo da Assembleia Geral uma declaracdo contendo a politica de
remuneragao dos 6rgaos sociais.

As remuneracdes auferidas, em 2011, foram fixadas pela Comissdo de Vencimentos
nomeada na Assembleia Geral de 30 de Margco de 2011, n&o tendo as remuneracgdes do
Conselho de Administracdo sofrido qualquer actualizagcdo salarial no exercicio. Os
Administradores renunciaram ao recebimento das gratificacbes correspondentes ao
exercicio de 2010 e que deveriam ter sido liquidadas em 2011.

O administrador ndo executivo do Conselho de Administracdo nao aufere qualquer
remuneracao. Os administradores executivos que tenham fungdes em outras empresas do
Grupo nao auferem qualquer remuneragcao nessas empresas. Nao sio atribuidos aos
administradores beneficios ndo pecuniarios relevantes que sejam considerados como
remuneragao.

Na matéria de remuneracdes ndo existe recurso a consultores externos.

A proposta da politica de remuneragdes para 2012, elaborada nos termos do estabelecido
na circular n® 6/2010 de 1 de Abril do ISP, tal como sera apresentada a Assembleia de 27
de Margo de 2012, consta do anexo ao relatdrio.
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5. Pensdes de Reforma

Em Assembleia Geral realizada em 2006, foi deliberado que os membros do Conselho de
Administragdo que possuiam contrato de trabalho como directores da Companhia antes da
sua eleicdo para administradores teriam, nos termos do aludido contrato, direito a uma
pensdo complementar de reforma a atribuida pela Seguranga Social para 80% da ultima
remuneracao base.

A penséo de reforma encontra-se financiada pelo Fundo de Pensdes e sera paga por este.

6. Composicdo da Comisséo de Vencimentos

A Comissao de Vencimentos eleita para o quadriénio 2011/2014 é composta por:

Presidente Vitor José Melicias Lopes
Vogal Norberto da Cunha Junqueiro F. Félix Pilar
Vogal Eduardo José da Silva Farinha

7. RemuneracBes auferidas pelos Membros dos Orgdos de Administracdo e
Fiscalizacdo (nos termos do art. 2° da Lei n° 28/2009)

a. Agregado
Conselho de Administragao — 679.089,90 euros
Conselho Fiscal — 11.500,00 euros

b. Individual

Conselho de Administracao

Anténio Tomas Correia — 0 euros

José Antonio de Arez Romao — 234.309,90 euros*
Jorge José da Conceigao Silva — 208.530,00 euros
Virgilio Manuel Boavista Lima — 27.720,00 euros®

José Anténio Romao Eusébio — 64.517,79 euros®euros

Conselho Fiscal

Manuel da Costa Braz — 4.500,00 euros

José Augusto Perestrelo Alarcdo Troni — 3.500,00 euros
Fernando Vassalo Namorado Rosa — 3.500,00 euros

* Nzo aufere qualquer outra retribuicdo por cargos desempenhados em empresas do Grupo,
designadamente como Administrador da Lusitania Vida, Mogambique Companhia de Seguros, SA e
Sociedade Portuguesa de Administracdes.

® Valor que acresce ao montante recebido da Caixa Econdémica Montepio Geral, a cujo quadro de
efectivos pertence, encontrando-se destacado na Lusitania, com fungdo executiva. O valor global
auferido corresponde a remuneragdo de vogal do Conselho de Administragcdo da Lusitania
8208.530,00 euros)

Cessou fungdes com o termo do mandato, em 25 de Margo de 2011.
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8. Remuneracédo do Auditor/Revisor Oficial de Contas

O valor facturado pelos nossos auditores externos, KPMG, ascendeu, em 2011, a
34.440 euros (que inclui 6.440 euros de IVA) e compreende os trabalhos
relacionados com a Auditoria Externa e com a emissao da Certificacdo Legal de
Contas. Existe uma provisdo no valor de 110.392,50 euros (que inclui 20.642,50
euros de IVA), relativa aos servigos prestados em 2011 e ainda nao liquidados.

9. Participagdo dos Membros dos Orgdos de Administracido e Fiscalizacdo no
Capital da Lusitania (art. 447° do Cédigo das Sociedades Comerciais)

Membros do Conselho de Accgdes detidas em Accgdes detidas em
Administracao 31/12/2011 31/12/2010
José Anténio de Arez Roméao 6.600 6.600
Jorge José da Conceicao Silva 6 6
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ANEXO 2. FUNDADORES E CONSELHOS DE ADMINISTRACAO
DA LUSITANIA

Accionistas

Montepio Geral — Associagdo Mutualista

Caixa Econdmica Montepio Geral

Alves Ribeiro, Lda.

Empresa de Trafego e Estiva, S.A.R.L.

Comendador Jo&o Francisco Justino

VICAIMA - Industria de Madeiras e Derivados, Lda.

COLEP — Companhia Portuguesa de Embalagens, Lda.

FNAC - Fabrica Nacional de Ar Condicionado, Unido de Cooperativas de
Responsabilidade Limitada

Francisco Anténio Fernandes, Limitada

Filmes Lusomundo, S.A.R.L.

Eng® Jodo Firmino de Almeida Henriques

Dr. Carlos Alberto Bento de Oliveira

Dr. José Anténio de Arez Roméao

Dr. José Manuel Serrano de Ramos e Costa

EMPOR — Empreendimentos Comerciais e Financeiros, S.A.R.L.

Coronel Anténio Pais Andorinho Roméo

HOPALIS - Hospital Particular de Lisboa, Limitada

Eng® Vitor Manuel da Silva Ribeiro

Caixa de Previdéncia de Profissionais da Imprensa de Lisboa — Casa da Imprensa —
Associagao de Socorros Mutuos

Associagao de Socorros Mutuos de Empregados no Comércio de Lisboa
Associagao de Socorros Mutuos Rainha Dona Leonor

Liga das Associagdes de Socorro Mutuo do Porto

Associacao de Socorros Mutuos José Maria Correia, Legado do Caixeiro Alentejano
Mutualidade Popular, Associacao de Socorros Mutuos

Conselhos de Administracao

Presidentes:

1986 / 1991 Vasco Ferreira César das Neves (1929 — 2011)
1991/ 2004 Antoénio de Seixas da Costa Leal (1921 - 2007)
2004 / 2005 Anténio Tomas Correia

2005 /2008 José da Silva Lopes

2008 até a data Antonio Tomas Correia
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Administradores-Delegados:

1986 / 1987

1986 até a data

Administradores:

1986 / 1998
1995 /2003
1986 / 1995
1994 / 1995
1986 / 1990

2004 até a data

2009 /2011
1993 /1995
1995/ 1996
1990/ 1993
1996 / 2002
1993 /1994
1992 /1993

2008 até a data

1989 /1991
1986 / 1995

José Manuel Serrano de Ramos e Costa
José Antdnio de Arez Romao

Antonio Luis Marques de Figueiredo
Anténio Manuel Maldonado Gonelha
Carlos Alberto Bento de Oliveira
Fernando Ginja Mendes

Jodo Francisco Justino

Jorge José da Conceicao Silva

José Anténio Roméo Eusébio

José Joaquim Cordeiro Tavares
José Joaquim Fragoso

José Manuel Ferreira Neto

José de Matos Torres

(1936 — 1987)

(1931 — 2010)

(1928 — 2006)

(1934 — 2004)

Maria do Carmo Ortigdo Costa Guedes da Silva

Rui Vasco da Silveira Preto Correia
Virgilio Manuel Boavista Lima

Vitor José Melicias Lopes

Vitor Manuel da Silva Ribeiro

(1928 — 1995)

Colaboradores admitidos no primeiro ano de actividade da empresa

José Anténio Arez Roméao

José Manuel Ramos e Costa

Jorge José Conceigao Silva

Aldina Anténia Costa Romaneiro

Maria Teresa Chambel Matos Moradias
Pedro Manuel Guerra Mascarenhas Valente
Isabel Maria Queiroz Neves

Antonio Ferreira Carvalho

Francisco Jose Marques Carvalho Guerra
Maria Amélia Costa Jesus Rocha

Jose Manuel Vieira Ramalho

Manuel Almeida Correia

Jodo Manuel Santos Rosa

Jose Nuno Firmo Botelho Andrade

Luis Manuel Felicio Gongalves

Carlos Manuel Dantas Araujo Marques
Maria Jose Paulos Falcao

Virginia Maria Figueiredo Afonso Ribeiro

06-06-1986
06-06-1986
18-06-1986
18-06-1986
18-06-1986
18-06-1986
23-06-1986
14-07-1986
01-08-1986
01-08-1986
01-08-1986
04-09-1986
01-10-1986
01-10-1986
01-10-1986
01-10-1986
06-10-1986
15-10-1986
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Armando Teixeira de Sousa 01-01-1987
Dolores Concei¢ao Cardoso Teixeira Sousa\ 01-01-1987
Dinis Pereira Bernardes 01-01-1987
Augusto Marques Magalhaes 01-01-1987
Jose Pedro Gaiola Pedroso 08-01-1987
Alvaro Manuel Azambuja Pereira 09-01-1987
Armanda Maria Costa Gongalves Conceig¢ao Silva 01-04-1987
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
Exercicio de 2011
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LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

Imparidade,

Notas depreciacdes / Exercicio Exercicio
do ACTIVO Valor Bruto . - Valor Liquido 31-12-2010 1-1-2010
amortizagdes ou
anexo . reexpresso reexpresso
ajustamentos
8 Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem 8.439.626,88 0,00 8.439.626,88 4.168.744,51 6.620.715,01
7 L’;‘é?j:g:”tos em filiais, associadas e empreendimentos 13.396.267,51 0,00 13.396.267,51 15.247.577,91 15.659.177,89
5 Activos financeiros detidos para negociacao 3.085.303,01 0,00 3.085.303,01 6.693.786,14 7.991.596,54
6 _Actlvos flnancequs classificados no reconhecimento inicial ao 5.914.292,15 0,00 5.914.292,15 15.060.130,22 15.560.387,71
justo valor através de ganhos e perdas

Derivados de cobertura 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Activos financeiros disponiveis para venda 143.532.140,67 0,00 143.532.140,67 216.000.453,60 223.890.719,17
6 Empréstimos concedidos e contas a receber 42.025.769,40 0,00 42.025.769,40 40.951.909,37 50.860.172,11
Depdsitos junto de empresas cedentes 475.723,33 0,00 475.723,33 228.851,81 191.270,33
Qutros depoésitos 15.147.202,09 0,00 15.147.202,09 15.135.811,48 25.482.924,47
Empréstimos concedidos 26.402.843,98 0,00 26.402.843,98 25.587.246,08 25.185.977,31
Contas a receber 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Qutros 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6 Investimentos a deter até a maturidade 62.871.239,09 0,00 62.871.239,09 0,00 0,00
9 Terrenos e edificios 77.756.109,86 3.009.552,92 74.746.556,94 71.326.320,07 59.724.005,43
Terrenos e edificios de uso préprio 48.202.947,95 3.009.552,92 45.193.395,03 45.808.141,21 39.610.343,03
Terrenos e edificios de rendimento 29.553.161,91 0,00 29.553.161,91 25.518.178,86 20.113.662,40
10 Outros activos tangiveis 20.645.631,14 16.896.767,71 3.748.863,43 7.887.724,20 12.874.895,34
Inventarios 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
12 Goodwill 18.673.846,40 0,00 18.673.846,40 18.673.846,40 18.673.846,40
12 Qutros activos intangiveis 21.191.575,43 4.112.664,05 17.078.911,38 18.632.171,50 19.190.169,78
4,1 Provis®es técnicas de resseguro cedido 37.596.315,41 0,00 37.596.315,41 35.422.053,30 35.559.019,37
Provisdo para prémios ndo adquiridos 7.804.638,32 0,00 7.804.638,32 6.532.089,30 7.585.296,59
Provisdo matematica do ramo vida 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisdo para sinistros 29.791.677,09 0,00 29.791.677,09 28.889.964,00 27.973.722,78
Provisdo para participacdo nos resultados 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisédo para compromissos de taxa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisdo para estabilizacdo de carteira 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Outras provisdes técnicas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
23 S;:etllz\;os por beneficios pds-emprego e outros beneficios de longo 169.100,72 0,00 169.100,72 0,00 443.463,44
37,2 |Outros devedores por operacdes de seguros e outras operagdes 96.406.746,03 4.877.204,70 91.529.541,33 87.928.882,12 63.861.677,69
Contas a receber por operacdes de seguro directo 66.414.562,50 2.160.084,20 64.254.478,30 61.084.207,19 47.202.462,57
Contas a receber por operacdes de resseguro 8.387.496,25 0,00 8.387.496,25 6.474.259,58 3.018.761,23
Contas a receber por outras operacoes 21.604.687,28 2.717.120,50 18.887.566,78 20.370.415,35 13.640.453,89
24 Activos por impostos e taxas 16.907.754,70 0,00 16.907.754,70 13.868.446,46 14.338.582,79
Activos por impostos (e taxas) correntes 0,00 0,00 0,00 1.029.515,00 1.756.232,29
Activos por impostos diferidos 16.907.754,70 0,00 16.907.754,70 12.838.931,46 12.582.350,50
Acréscimos e diferimentos 4.116.080,64 0,00 4.116.080,64 4.197.926,15 2.167.540,58
QOutros elementos do activo 0,00 0,00 0,00 5.667,12 149.788,43
Activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

descontinuadas

TOTAL ACTIVO

572.727.799,04

28.896.189,38

543.831.609,66

556.065.639,07

547.565.757,68

Técnico Oficial de Contas

Albertino Soares

Conselho de Administracdo

José Antdénio de Arez Romao




LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

Notas Exercicio Exercicio
do PASSIVO E CAPITAL PROPRIO Valor 31-12-2010 1-1-2010
anexo reexpresso reexpresso
PASSIVO
4,1 Provis@es técnicas 343.784.656,69 349.204.659,95 359.186.880,52
Proviséo para prémios ndo adquiridos 54.977.088,94 52.968.387,46 50.499.745,55
Provisdo matemaéatica do ramo vida 0,00 0,00 0,00
Provisdo para sinistros 277.816.013,42 283.332.137,37 292.614.262,99
De vida 0,00 0,00 0,00
De acidentes de trabalho 125.577.987,91 129.225.371,97 135.792.991,95
De outros ramos 152.238.025,51 154.106.765,40 156.821.271,04
Provisdo para participacdo nos resultados 0,00 0,00 0,00
Provisdo para compromissos de taxa 0,00 0,00 0,00
Provisdo para estabilizagéo de carteira 0,00 0,00 0,00
Provisdo para desvios de sinistralidade 4.859.851,57 4.384.690,66 3.940.309,84
Provisdo para riscos em curso 6.131.702,76 8.519.444,46 12.132.562,14
Outras provisfes técnicas 0,00 0,00 0,00
Passivos financeiros da componente de depésito de contratos de seguro e
de contratos de seguro e operac¢fes considerados para efeitos 0,00 0,00 0,00
contabilisticos como contratos de investimento
5, 6.3 |Outros passivos financeiros 39.486.665,14 36.560.447,22 25.290.900,30
Derivados de cobertura 0,00 0,00 0,00
Passivos subordinados 20.500.000,00 18.000.000,00 18.000.000,00
Depdsitos recebidos de resseguradores 8.986.665,14 7.112.447,22 5.790.900,30
Outros 10.000.000,00 11.448.000,00 1.500.000,00
23 Passivos por beneficios p6s-emprego e outros beneficios de longo prazo 0,00 59.611,94 0,00
37,3 |Outros credores por operagdes de seguros e outras operacdes 26.194.758,48 28.969.789,61 39.107.172,05
Contas a pagar por operacdes de seguro directo 16.975.706,57 11.712.948,00 14.321.205,66
Contas a pagar por operacdes de resseguro 2.777.549,20 8.381.464,87 8.973.147,85
Contas a pagar por outras operacdes 6.441.502,71 8.875.376,74 15.812.818,54
24 Passivos por impostos e taxas 11.683.951,87 11.742.570,04 13.034.461,96
Passivos por impostos correntes 11.683.951,87 11.742.570,04 13.034.461,96
Passivos por impostos diferidos 0,00 0,00 0,00
37,1 |Acréscimos e diferimentos 45.659.901,46 47.530.905,77 26.533.085,59
13 Outras provisdes 4.594.345,34 6.000.252,02 6.924.175,09
Outros elementos do passivo 0,00 0,00 0,00
Passivos de um grupo para alienacgéo classificado como detido para venda 0,00 0,00 0,00
TOTAL PASSIVO 471.404.278,98 480.068.236,55 470.076.675,51
CAPITAL PROPRIO
25 Capital 26.000.000,00 26.000.000,00 25.580.895,00
(Accdes Proéprias) 0,00 0,00 0,00
29,2 |Outros instrumentos de capital 46.546.001,00 46.546.001,00 46.546.001,00
26 Reservas de reavaliagdo -9.728.187,86 -5.485.595,52 -797.907,93
Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros -9.900.836,89 -5.658.244,55 -970.556,96
Por revalorizacao de terrenos e edificios de uso préprio 0,00 0,00 0,00
Por revalorizacdo de outros activos tangiveis 172.649,03 172.649,03 172.649,03
Por revalorizagdo de activos intangiveis 0,00 0,00 0,00
Por ajustamentos no Justo_valor de instrumentos de cobertura em 0,00 0,00 0,00
coberturas de fluxos de caixa
Por ajustamentos n(? justo valor de cobertura de investimentos liquidos 0,00 0,00 0,00
em moeda estrangeira
De diferencas de cambio 0,00 0,00 0,00
26 Reserva por impostos diferidos 2.871.242,66 1.531.141,69 240.413,75
26 Outras reservas 6.633.823,15 4.371.358,55 2.188.214,63
Resultados transitados 0,00 0,00 3.731.465,72
Resultado do exercicio 104.451,73 3.034.496,80 0,00

TOTAL CAPITAL PROPRIO

72.427.330,68

75.997.402,52

77.489.082,17

TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO

543.831.609,66

556.065.639,07

547.565.757,68

Técnico Oficial de Contas

Albertino Soares

Conselho de Administracao

José Antdnio de Arez Romao




LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

Notas Técnica Exercicio
do CONTA DE GANHOS E PERDAS N&o Vida N&o Técnica Total 31-12-2010
anexo reexpresso
14 Prémios adquiridos liquidos de resseguro 211.231.805,57 211.231.805,57 194.210.925,91
Prémios brutos emitidos 246.982.825,06 246.982.825,06 234.855.297,57
Prémios de resseguro cedido 35.290.445,86 35.290.445,86 37.332.894,13
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacao) 1.733.122,65 1.733.122,65 2.258.270,24
Provisdo para prémios nao adquiridos, parte resseguradores (variagao) 1.272.549,02 1.272.549,02 -1.053.207,29
Comissdes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento ou como contratos de 0,00 0,00 0,00
prestacao de servicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 167.744.114,84 167.744.114,84 143.968.166,28
Montantes pagos 172.877.286,72 172.877.286,72 159.445.302,42
Montantes brutos 189.869.061,72 189.869.061,72 173.033.456,95
Parte dos resseguradores 16.991.775,00 16.991.775,00 13.588.154,53
Provisdo para sinistros (variacdo) -5.133.171,88 -5.133.171,88 -15.477.136,14
Montante bruto -4.243.576,80 -4.243.576,80 -14.544.282,55
Parte dos resseguradores 889.595,08 889.595,08 932.853,59
Provisdo matematica do ramo vida, liquida de resseguro (variagdo) 0,00 0,00
Montante bruto 0,00 0,00
Parte dos resseguradores 0,00 0,00
Participacdo nos resultados, liguida de resseguro 0,00 0,00 0,00
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (variacao) -1.912.580,79 -1.912.580,79 -3.168.736,86
Custos e gastos de exploracéo liquidos 56.256.715,45 56.256.715,45 58.496.885,29
Custos de aquisicao 42.047.904,65 42.047.904,65 44.064.874,31
Custos de aquisicao diferidos (variacao) 275.578,83 275.578,83 210.371,67
Gastos administrativos 20.733.897,95 20.733.897,95 21.234.833,87
Comissdes e participacdo nos resultados de resseguro 6.800.665,98 6.800.665,98 7.013.194,56
16,2 Rendimentos 7.746.187,67 1.000.759,43 8.746.947,10 7.629.520,55
De juros de activos financeiros nao valorizados ao justo valor por via 6.180.514,06 1.000.759,43 7.181.273,49 4.467.232,29
de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros nao valorizados ao justo valor por via 0,00 0,00 0,00 0.00
de ganhos e perdas
Qutros 1.565.673,61 0,00 1.565.673,61 3.162.288,26
21,1 [Gastos financeiros 1.702.613,37 78.951,04 1.781.564,41 1.557.970,55
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via 0,00 0,00 0.00 0.00
de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via 0,00 0,00 0.00 0.00
de ganhos e perdas
Outros 1.702.613,37 78.951,04 1.781.564,41 1.557.970,55
17, 18 _Ganhos liquidos (?e activos e passivos financeiros ndo valorizados ao 673.526,89 1.528.070,11 2.201.597,00 660.867,76
justo valor através de ganhos e perdas
De activos disponiveis para venda -9.620,62 1.528.070,11 1.518.449,49 660.867,76
De empréstimos e contas a receber 0,00 0,00 0,00 0,00
De investimentos a deter até a maturidade 683.147,51 0,00 683.147,51 0,00
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00 0,00 0,00
17, 18 Ganhos Ilqu,ldos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo -229.273,95 0,00 -229.273,95 46.535,81
valor através de ganhos e perdas
De activos e passivos financeiros detidos para negociacdo -341.275,95 0,00 -341.275,95 -254.784,19
!Dt_a gctlvo§ e passivos flnar]celros classificados no reconhecimento 112.002,00 0,00 112.002,00 301.320,00
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Diferencas de cambio 0,00 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que nédo estejam
classificados como activos ndo correntes detidos para venda e unidades 0,00 0,00 0,00 0,00
operacionais descontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas de reversao) 4.138.516,21 0,00 4.138.516,21 1.935.667,40
De activos disponiveis para venda 4.138.516,21 0,00 4.138.516,21 1.861.086,99
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00 0,00
De investimentos a deter até a maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00 0,00 74.580,41
37,4 |Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 999.566,74 0,00 999.566,74 961.808,61
13,1 |Outras provisdes (variacao) -1.405.907,00 -1.405.907,00 -4.442.428,50
37,5 |[Outros rendimentos/gastos 1.135.579,71 1.135.579,71 -673.839,09
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00
Ganho; _e perdas de a§souadas e e'mplieerjdlmerftos gonjuntos 0,00 0,00 0.00 0.00
contabilizados pelo método da equivaléncia patrimonial
Ganhp; e perdas de acftlvos nao correntes (ou grupos para alienagao) 0,00 0,00 0.00 0.00
classificados como detidos para venda
RESULTADO LIQUIDO ANTES DE IMPOSTOS -7.507.566,16 4.991.365,21 -2.516.200,95 4.488.295,39
24,1 [Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 322.443,28 -214.374,69 108.068,59 376.364,61
24,1 [Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos -8.141.661,13 5.412.939,86 -2.728.721,27 1.077.433,98

RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO

104.451,73

3.034.496,80
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LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

Demonstracédo de Variagdes do Capital Préoprio

Balanco a 31 de Dezembro 2009 (balan¢o de abertura)

Alteracdes politicas contabilisticas (IFRS 1 e IAS 8)

Balanco de abertura alterado

Aumentos/reducdes de capital

Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de activos financeiros
disponiveis para venda

Ajustamentos por reconhecimento de impostos diferidos

Aumentos de reservas por aplicacédo de resultados

Distribuicédo de lucros/prejuizos

Outros ganhos/ perdas reconhecidos directamente no capital proprio

Transferéncias entre rubricas de capital préprio ndo incluidas noutras
linhas

Total das variacdes do capital proprio

Resultado liguido do periodo

Balanco a 31 de Dezembro 2010 reexpresso

Balanco a 31 de Dezembro 2010 reexpresso (balanco de
abertura)

Balanco de abertura alterado

Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de activos financeiros
disponiveis para venda

Ajustamentos por reconhecimento de impostos diferidos

Aumentos de reservas por aplicacdo de resultados

Distribuicao de lucros/prejuizos

Outros ganhos/ perdas reconhecidos directamente no capital préprio

Total das variacdes do capital préoprio
Resultado liquido do periodo
Balanco a 31 de Dezembro 2011

Outros
instrumentos de Reservas de Reavaliacao Outras reservas
capital
] Reserva por
Capital Por ajustamentos Por impostos Resultados | Resultado do TOTAL
. no justo valor de ] _ diferid transitados exercicio
Prestacdes . . . revalorizagio de Ireridos Reserva Reserva Outras
activos financeiros . ..
suplementares . P outros activos legal estatutaria reservas
disponiveis para Co
tangiveis
venda

25.580.895,00 46.546.001,00 -970.556,96 172.649,03 240.413,75 2.342.430,77 490.914,83 214.205,03 0,00 3.731.465,72 78.348.418,17
-859.336,00 -859.336,00
25.580.895,00 46.546.001,00 -970.556,96 172.649,03 240.413,75 2.342.430,77 490.914,83 -645.130,97 3.731.465,72 0,00 77.489.082,17
419.105,00 -419.105,00 0,00
-4.687.687,59 -4.687.687,59
1.290.727,94 1.290.727,94
429.242,94 429.242,94 2.410.707,75 -3.269.193,63 0,00
-1.023.235,80 -1.023.235,80
-105.981,00 -105.981,00
-560.963,71 560.963,71 0,00
419.105,00 0,00 -4.687.687,59 0,00 1.290.727,94 429.242,94 429.242,94 1.324.658,04 -3.731.465,72 0,00 -4.526.176,45
3.034.496,80 3.034.496,80
26.000.000,00 46.546.001,00 -5.658.244,55 172.649,03 1.531.141,69 2.771.673,71 920.157,77 679.527,07 0,00 3.034.496,80 75.997.402,52
26.000.000,00 46.546.001,00 -5.658.244,55 172.649,03 1.531.141,69 2.771.673,71 920.157,77 679.527,07 0,00 3.034.496,80 75.997.402,52
26.000.000,00 46.546.001,00 -5.658.244,55 172.649,03 1.531.141,69 2.771.673,71 920.157,77 679.527,07 3.034.496,80 0,00 75.997.402,52
-4.242.592,34 -4.242.592,34
1.340.100,97 1.340.100,97
303.449,68 303.449,68 1.387.597,44 -1.994.496,80 0,00
-1.040.000,00 -1.040.000,00
267.967,80 267.967,80
0,00 0,00 -4.242.592,34 0,00 1.340.100,97 303.449,68 303.449,68 1.655.565,24 -3.034.496,80 0,00 -3.674.523,57
104.451,73 104.451,73
26.000.000,00 46.546.001,00 -9.900.836,89 172.649,03 2.871.242,66 3.075.123,39 1.223.607,45 2.335.092,31 0,00 104.451,73 72.427.330,68
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LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

Demonstracao do Rendimento Integral 2011 2010
Resultado liquido do exercicio 104.451,73 3.034.496,80
Ganhos no justo valor de iméveis e activos tangiveis 0,00 0,00
Reserva de reavaliacdo

Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros -4.242.592,34 -4.687.687,59
Reserva por impostos diferidos

Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros 1.340.100,97 1.290.727,94
Reserva de ganhos e perdas actuariais 0,00 0,00
Outros ganhos/ perdas reconhecidos directamente no capital préprio 267.967,80 -105.981,00
Resultado ndo incluido na conta de ganhos e perdas -2.634.523,57 -3.502.940,65
Rendimento integral total do exercicio -2.530.071,84 -468.443,85
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LUSITANIA, COMPANHIA DE SEGUROS, SA
31 DE DEZEMBRO DE 2011

DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA

Exercicio

Exercicio Anterior

Actividades Operacionais
Recebimentos de prémios
Recebimentos de reembolsos
Recebimentos de operac¢fes de cosseguro
Recebimentos de operacdes de resseguro
Pagamentos de sinistros
Pagamentos de comissfes
Pagamentos de estornos
Pagamentos de operacdes de cosseguro
Pagamentos de operacdes de resseguro
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

Fluxo gerado pelas operacgdes

Pagamentos / Recebimentos do imposto sobre o rendimento
Outros recebimentos / pagamentos relativos a actividade operacional

Fluxo gerado antes das rubricas nao correntes

Recebimentos relacionados com rubricas nao correntes
Pagamentos relacionados com rubricas néo correntes

166.066.791,08
2.569.826,24
743.929,60
5.994.339,16
-147.412.612,11
-2.757.489,64
-1.465.404,60
-429.565,96
-22.063.848,78
-13.111.255,85
-12.209.628,33

-24.074.919,19

-43.163.018,08
46.653.068,67

-20.584.868,60

752.153,46
-120.992,13

171.541.259,77
2.939.280,36
398.538,00
1.867.840,00
-127.067.774,11
-2.713.871,35
-1.681.022,83
-709.256,05
-20.298.433,61
-17.177.755,53
-13.671.904,56

-6.573.099,91

-43.799.497,59
36.845.540,57

-13.527.056,93

1.803,05
-381.555,09

Fluxo das actividades operacionais

-19.953.707,27

-13.906.808,97

Actividades de Investimento

Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros
Activos tangiveis
Activos intangiveis
Subsidios de investimento
Rendas de propriedades de investimento
Juros e proveitos similares
Dividendos

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros

148.674.575,94
980.821,57
0,00

0,00
175.542,49
6.488.487,51
974.494,64

157.293.922,15

140.148.960,77
0,00

0,00

0,00

30.871,26
1.082.563,75
4.613.260,46

145.875.656,24

-129.478.873,95

-134.644.762,58

Activos tangiveis -2.439.054,48 -3.149.908,36

Activos intangiveis -533.930,39 -132.451.858,82 -910.545,88 -138.705.216,82
Fluxo das actividades de investimento 24.842.063,33 7.170.439,42
Actividades de financiamento

Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 22.500.000,00 9.948.000,00

Aumentos de capital, prestacdes suplementares e prémios de emisséo 0,00 0,00

Subsidios e doagdes 0,00 0,00

Venda de acg¢bes (quotas) proprias 0,00 0,00

Cobertura de prejuizos 0,00 22.500.000,00 0,00 9.948.000,00

Pagamentos respeitantes a:

Empréstimos obtidos -21.500.000,00 -4.198.451,68

Amortiz¢&o de contratos de locacédo financeira -17.238,24 -27.408,80

Juros e custos similares -559.054,85 -417.984,19

Dividendos -1.040.000,00 -1.023.235,80

Reducbes de capital e prestagbes suplementares 0,00 0,00

Aquisicdo de acgdes (quotas) proprias 0,00 -23.116.293,09 0,00 -5.667.080,47
Fluxo das actividades de financiamento -616.293,09 4.280.919,53
Variacdo de caixa e seus equivalentes 4.272.062,97 -2.455.450,02
Efeitos das diferencas de cambio -1.180,60 3.479,52
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 4.168.744,51 6.620.715,01
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 8.439.626,88 4.168.744,51
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Notas ao Balangco e Conta de Ganhos e Perdas

1. Informacbes gerais

A Lusitania Companhia de Seguros, S.A. (adiante designada por Lusitania) foi constituida em 6 de Junho
de 1986, sob a forma juridica de Sociedade Andnima e dedica-se ao exercicio da actividade de seguros e
de resseguros para todos os ramos técnicos “Nao Vida” (com excepgdo do ramo de seguros de crédito),
para a qual obteve as devidas autoriza¢des por parte do Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

Em 2009, a Companhia adquiriu 85% das accGes da Real Seguros, SA (adiante, Real Seguros) a
Sociedade Lusa de Negécios e a carteira de activos e passivos da Mutuamar — Mdtua de Seguros dos
Armadores da Pesca do Arrasto (adiante, Mutuamar). A primeira operacdo compreendeu também a
aquisicdo da N Seguros (da qual a Real Seguros detinha 100% das acc¢des), uma seguradora que utiliza
exclusivamente o canal directo, no segmento de particulares, comercializando apenas seguros Nao Vida.

No caso da Real Seguros, obteve-se a autorizacdo da Autoridade da Concorréncia em 15 de Outubro de
2009, tendo-se procedido no dia 2 de Novembro de 2009 a aquisicdo de 85% das respectivas acgoes.
Quanto a Mutuamar, foi obtida autorizacdo do Instituto de Seguros de Portugal (ISP) para a compra dos
seus activos e passivos em 23 de Dezembro de 2009. A fusdo da Real Seguros com a Lusitania e a
integracdo nesta Ultima dos activos e passivos provindos da Mutuamar concretizou-se em 31 de
Dezembro de 2009.

Tradicionalmente, os ramos mais importantes, em termos de volume de prémios, sdo 0os ramos Acidentes
e Doenca e Automovel que representam, respectivamente, 29.3% e 45.4% dos prémios emitidos em
2011 do seguro directo (2010: 32.6% e 42.8%, respectivamente).

A Companhia tem a sua sede em Lisboa, tendo como principal canal de distribuicdo a sua rede de
agentes.

As notas as contas incluidas neste anexo respeitam a ordem estabelecida no Plano de Contas para as
empresas de seguros, sendo de referir que os numeros ndo indicados neste documento ndo tém
aplicagao, por irrelevancia de valores ou de situacdes a reportar.

As demonstrac@es financeiras apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 24 de

Fevereiro de 2012.

2. Informacao por segmentos

2.1. Indicacado dos tipos de produtos e servicos incluidos em cada segmento operacional
relatado, referindo a composi¢cao de cada segmento geografico relatado, quer principal

quer secundario.

Um segmento operacional é um conjunto de activos e operagdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos
especificos diferentes de outros segmentos operacionais.

Um segmento geografico € um conjunto de activos e operac¢des localizados num ambiente econdémico

especifico, que esté sujeito a riscos e proveitos que sé@o diferentes de outros segmentos que operam em
outros ambientes econémicos.
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A Companhia considera como segmento principal o segmento operacional. Relativamente a este
segmento, efectuar-se-a o relato da informacéo por ramos, tendo em consideragdo que 0s ramos mais
significativos da Companhia sdo: automével, acidentes e doenca e incéndios e outros danos.

No que concerne ao segmento geografico, todos os contratos sdo celebrados em Portugal pelo que existe
apenas um segmento.

2.2. Relato por segmentos operacionais

O relato por segmentos operacionados pode ser analisado como segue:

2011
Ramos Ndo  Acidentes e Incéndios e .
. Automovel Outros
Vida doenca Outros Danos

Prémios brutos emitidos 246.982.825 71.378.483 47.180.100 110.576.751 17.847.491
Prémios de resseguro cedido 35.290.446 2.311.521 18.687.644 8.828.230 5.463.051
Prémios brutos adquiridos 245.249.702 71.201.881 46.699.525 109.792.353 17.555.943
Resultado dos investimentos 2.794.102 4.530.912 (417.308) (1.135.291) (184.211)
Custos com sinistros brutos 185.625.485 56.540.728 32.578.553 84.795.006 11.711.198
Custos de exploragéo brutos 63.057.382 19.330.295 12.359.900 28.046.781 3.320.406
Resultado técnico (7.507.566) 898.551 209.035 (11.696.717) 3.081.565
Investimentos afectos a representagéo

das provisdes técnicas 319.872.669 138.219.604 131.076.522 47.288.758 3.287.785
Provisdes técnicas 316.136.649 136.964.992 129.285.997 46.642.786 3.242.874

2010
Ramos Ndo  Acidentes e Incéndios e .
. Automovel Outros
Vida doenca outros danos

Prémios brutos emitidos 234.855.298 75.786.294 46.245.350 97.923.927 14.899.727
Prémios de resseguro cedido 37.332.894 3.470.836 20.505.961 8.327.139 5.028.958
Prémios brutos adquiridos 232.597.027 76.901.936 46.455.514 93.676.734 15.562.843
Resultado dos investimentos 4.435.382 2.611.064 278.889 1.349.881 195.548
Custos com sinistros brutos 158.489.174 58.905.947 29.683.363 64.137.470 5.762.394
Custos de exploracgéo brutos 65.510.080 25.556.214 11.433.686 21.833.909 6.686.271
Resultado técnico (108.490) (4.096.555) (3.851.217) 7.797.135 42.147
Investimentos afectos a representacdo

das provisdes técnicas 365.120.352 144.701.364 44.939.108 153.340.969 22.138.911
ProvisGes técnicas 359.428.547 141.619.646 44.406.963 151.525.184 21.876.754

As provisdes técnicas evidenciadas nos quadros acima encontram-se liquidas de resseguro e brutas de
custos de aquisi¢do diferidos (que estdo incluidos na rubrica de Investimentos afectos a representacéo
das provis@es técnicas).
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3. Base de preparacdo das demonstracdes financeiras e das politicas contabilisticas

3.1. Descricdo das bases de mensuracdo usadas na preparacdo das demonstracdes
financeiras e das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos activos, passivos e
rubricas de capital proéprio, relevantes para uma compreensdo das demonstracdes
financeiras.

Bases de preparacao:

As demonstracgdes financeiras da Companhia agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31
de Dezembro de 2011 e foram preparadas de acordo com o Novo Plano de Contas para as Empresas de
Seguros (“PCES 07”) emitido pelo Instituto de Seguros de Portugal e aprovado pela Norma Regulamentar
n. 4/2007 de 27 de Abril, e tendo em consideracdo as altera¢gbes subsequentes introduzidas pela Norma
regulamentar n°® 20/2007, de 31 de Dezembro e pela Norma regulamentar n® 22/2010, de 16 de
Dezembro. Este Plano de Contas introduziu as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) em
vigor tal como adoptados na Unido Europeia, excepto os critérios de mensuracdo definidos no IFRS 4
Contratos de Seguro. Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting
Standards Board (“IASB”) e as interpretacBes emitidas pelo Internacional Financial Reporting
Interpretation Committee (“IFRIC”), e pelos respectivos 6rgéos antecessores.

Em 2011, a Companhia adoptou as IFRS e interpretacdes de aplicacdo obrigatéria para exercicios que se
iniciaram a 1 de Janeiro de 2011. Essas normas apresentam-se discriminadas na Nota 39. De acordo com
as disposicOes transitorias dessas normas e interpretacdes, sdo apresentados valores comparativos
relativamente as novas divulgacdes exigidas.

Até 31 de Dezembro de 2010, a Lusitania procedia ao diferimento dos desvios actuariais determinados de
acordo com o método do corredor. De acordo com o método do corredor, os ganhos e perdas actuariais
nédo reconhecidos que excedam 10% do maior entre o valor actual das responsabilidades e o justo valor
dos activos do fundo eram registados por contrapartida de resultados pelo periodo correspondente a vida
util remanescente dos colaboradores no activo.

De acordo com uma das opcdes previstas no IAS 19 Beneficios a empregados, a Lusitania optou por
proceder a uma alteracdo da politica contabilistica passando a reconhecer os desvios actuariais por
contrapartida de reservas. De acordo com o IAS 8, esta alterac@o da politica contabilistica € apresentado
para efeitos comparativos a partir de 1 de Janeiro de 2010, reconhecendo nessa data a totalidade dos
desvios actuariais diferidos em reservas. Nessa base, conforme referido na nota 38, a rubrica Outras
reservas inclui, com efeito a 1 de Janeiro de 2010, uma reexpresséo resultante da referida alteracdo.

As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram aplicadas de forma consistente para todos os periodos
apresentados nas demonstrac@es financeiras.

As normas contabilisticas e interpreta¢bes recentemente emitidas mas que ainda ndo entraram em vigor
e gue a Lusitania ainda ndo aplicou na elaboracdo das suas demonstracdes financeiras podem também
ser analisadas na nota 39.

Bases de mensuracéo:

Os valores das demonstracdes financeiras estdo expressos em euros, arredondados a unidade.

As Demonstragdes Financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com
excepgdo dos activos e passivos registados ao justo valor, homeadamente activos financeiros detidos
para negociagdo, activos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de
resultados e activos financeiros disponiveis para venda.
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A preparacdo de demonstracdes financeiras requer que a Companhia efectue julgamentos e estimativas e
utilize pressupostos que afectam a aplicagcdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos,
custos, activos e passivos. Alteragdes em tais pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderao
ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de
julgamento ou complexidade ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas significativos na
preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas encontram-se analisadas na Nota 3.3.

Politicas contabilisticas utilizadas na preparacdo das demonstracées financeiras

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparacdo das demonstracdes financeiras sdo as que
se apresentam a seguir:

a) Contratos de seguro
Classificacé@o

Um contrato em que a Companhia aceita um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando
compensar o segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico afectar adversamente o
segurado é classificado como um contrato de seguro.

Reconhecimento e mensuragao

Os prémios sdo registados no momento da sua emissdo. O prémio é reconhecido como proveito
adquirido numa base prd-rata durante o periodo de vigéncia do contrato. A provisdo para prémios nao
adquiridos representa o montante dos prémios emitidos relativos aos riscos ndo decorridos.

b) Principio da especializagdo dos exercicios

Os custos e os proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da
data do seu pagamento ou recebimento.

Uma vez que os prémios de seguro directo sdo reconhecidos como proveitos na data da transaccdo ou
renovacdo da respectiva apdlice e os sinistros sdo registados aquando da participacdo, a Companhia
realiza no final de cada exercicio determinadas especializagdes contabilisticas de custos e proveitos, como
segue:

i) Provisdo para prémios ndo adquiridos

Reflecte a parte dos prémios brutos emitidos contabilizados no exercicio, a imputar a um ou varios
exercicios seguintes. A provisdo para prémios ndo adquiridos, foi calculada, contrato a contrato, por
aplicacdo do método “prd rata temporis”, de acordo com a Norma n°® 19/94-R (tendo em atencdo as
alteracdes introduzidas pela Norma n°® 3/96-R do ISP).

Os custos de aquisicdo diferidos sdo amortizados ao longo do periodo em que 0s prémios associados a

esses contratos vado sendo adquiridos. De acordo com as Normas n.° 19/94-R e 3/96-R do ISP, o
diferimento destes custos esta limitado a 20% da provisdo para prémios ndo adquiridos.
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ii) Provisdo para riscos em curso

A provisdo para riscos em curso corresponde ao montante necessario para fazer face a provaveis
indemnizagdes e encargos a suportar apds o termo do exercicio e que excedam o valor dos prémios néao
adquiridos e dos prémios exigiveis relativos aos contratos em vigor.

De acordo com o estipulado pelo ISP, o0 montante da Provisdo para Riscos em Curso a constituir devera
ser igual ao produto dos prémios brutos emitidos imputaveis ao(s) exercicio(s) seguinte(s) (prémios nao
adquiridos) e dos prémios exigiveis e ainda ndo processados relativos aos contratos em vigor, por um
racio, que tem por base o somatdrio dos racios de sinistralidade, despesas e cedéncia, deduzidos pelo
racio de investimentos.

Esta provisdo em 31 de Dezembro de 2011 ascende a Euros 6.131.703 (2010: Euros 8.519.444).

iii) Provisdo para sinistros
Esta provisdo foi determinada como segue:

Pelo valor previsivel dos encargos com sinistros ainda nédo regularizados ou ja regularizados mas ainda
ndo liquidados no final do exercicio, com excepc¢do dos ramos de acidentes de trabalho a qual foi
calculada de acordo com o estipulado nas normas emitidas pelo ISP e elaborada por métodos actuariais;

Pela provisdo matematica relativa a sinistros ocorridos até 31 de Dezembro de 2011 que envolvam
pagamento de pensdes, j& homologadas pelo Tribunal de Trabalho ou com acordo de conciliagdo j&
realizado, e ainda para fazer face as responsabilidades por presumiveis incapacidades permanentes;

A Companhia calculou a provisdo Matematica utilizando o disposto na Norma Regulamentar n®15/2000-R,
ou seja, has pensdes em pagamento obrigatoriamente remiveis nos termos do artigo 74° do Decreto-Lei
n® 143/99, de 30 de Abril, utilizou a tabua de mortalidade TD 88/90, a taxa técnica de juro de 5,25%,
sem encargos de gestdo, ajustando ao disposto no n® 2 da referida Norma. Nas restantes pensdes,
cumprindo também o disposto na citada Norma, optou pela tabua de mortalidade TD 88-90 aos
pensionistas do género masculino e pela tabua de mortalidade TV 88-90 aos do género feminino,
considerando uma taxa técnica de 4,50% e 1% de taxa de gestao;

A responsabilidade inerente ao incremento anual de pens®es vitalicias, por efeito da inflagdo, pertence ao
FAT — Fundo de Acidentes de Trabalho, fundo este que é gerido pelo ISP e cujas receitas sao constituidas
pelas contribui¢bes efectuadas pelas companhias seguradoras e pelos proprios tomadores de seguro do
ramo acidentes de trabalho. A Companhia efectua o pagamento integral das pens@es, sendo,
posteriormente, reembolsada pela parcela da responsabilidade do FAT;

O célculo da provisdo para encargos com assisténcia vitalicia a sinistrados com incapacidades
permanentes ja reconhecidas pelo Tribunal de Trabalho, assim como as responsabilidades semelhantes
ainda nao reconhecidas como tal — /BNER (Incurred But Not Enough Reserved) e as responsabilidades
semelhantes emergentes de sinistros ndo participados a Lusitania em 31 de Dezembro de 2011 — /BNR
(Incurred But Not Reported), foram calculadas por métodos actuariais e, quando aplicavel, utilizadas
bases técnicas semelhantes as aplicadas no célculo da provisdo Matematica.

Em linha com o exercicio anterior, a percentagem aplicada foi de 4% do valor dos custos do exercicio,
relativos a sinistros declarados, de forma a fazer face a responsabilidade com sinistros declarados apés o
encerramento do exercicio, para todos os ramos, com a excep¢do dos ramos salde e acidentes de
trabalho. O ramo saude inclui uma reserva, apurada pela aplicacdo de métodos de calculo actuarial sobre
a totalidade dos sinistros pagos, englobando, assim, os sinistros ndo declarados e os declarados que
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ainda ndo estejam suficientemente provisionados. No ramo de acidentes de trabalho é calculado pela
extrapolacdo por run-off semelhante ao supra exposto, com vista a apurar o ndmero de sinistros por
participar. Multiplicando esta cifra pelo custo médio apurado para o ano de ocorréncia em causa,
obtendo-se a provisdo actuarial para sinistros nao declarados.

iv) Provisdo para desvios de sinistralidade

A provisdo para desvios de sinistralidade é constituida quando o resultado técnico dos ramos de seguros

de caugdo e risco atébmico é positivo. Esta provisdo € calculada com base em taxas especificas
estabelecidas pelo ISP aplicadas ao resultado técnico.

Esta provisdo é também constituida para o ramo fenédmenos sismicos, sendo neste caso calculada através
da aplicacdo de um factor de risco, definido pelo ISP para cada zona sismica, ao capital retido pela
Companhia.

v) Provisfes técnicas de resseguro cedido

Sdo determinadas aplicando os critérios descritos acima, para o seguro directo, tendo em consideragao
as percentagens de cessdo, bem como outras clausulas existentes nos tratados em vigor.

vi) Remuneracfes de mediacao

A remuneracdo de mediacdo é a remuneracdo atribuida ao mediador pela angariacdo de contratos de
seguros. As remuneracfes contratadas com corretores, agentes e angariadores sdo registadas como
custos no momento do processamento dos respectivos prémios.

Os custos de aquisicdo que estdo directa ou indirectamente relacionados com a venda de contratos de
seguro, pelo periodo de vida dos contratos. Os custos de aquisicdo diferidos sdo amortizados ao longo do
periodo em que os prémios associados a esses contratos vao sendo adquiridos.

¢) Ajustamentos de recibos por cobrar e de créditos de cobranc¢a duvidosa

Os ajustamentos de recibos por cobrar tém por objectivo reduzir o montante dos prémios em cobranca
ao seu valor estimado de realizagdo. Os recibos emitidos e ndo cobrados em 31 de Dezembro de 2011
sao reflectidos na rubrica Devedores — por Operacdes de Seguro Directo. O célculo destes ajustamentos €
efectuado com base no valor dos prémios por cobrar, segundo a aplicacdo dos critérios estabelecidos
pelo ISP, de base econdmica.

O montante dos ajustamentos de recibos por cobrar em 31 de Dezembro de 2011 ndo diverge
significativamente do risco envolvido na cobranga dos valores relativos a prémios a receber naquela data.

O ajustamento para dividas de cobranca duvidosa foi calculado tendo por base o valor estimado de
realizacdo dos saldos de natureza duvidosa, incluidas na rubrica de Outros devedores.
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d) Activos financeiros
i) Classificacao

A Companhia classifica 0s seus activos financeiros, no momento da sua aquisi¢do, considerando a
intencdo que lhes esta subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

Activos financeiros ao justo valor através do ganhos e perdas, que inclui:

- Os activos financeiros de negociacdo, que sdo aqueles adquiridos com o objectivo principal de serem
transaccionados no curto prazo;

- Os activos financeiros designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com
variagdes reconhecidas em resultados, nomeadamente quando: (i) tais activos financeiros sdo geridos,
avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor; (ii) tal designacdo elimina uma
inconsisténcia de reconhecimento e mensuracédo (accounting mismatch); e (iii) tais activos financeiros
contém derivados embutidos.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos disponiveis para venda sdo activos financeiros ndo derivados que (i) a Companhia tem
intencdo de manter por tempo indeterminado, (i) que sdo designados como disponiveis para venda no
momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem nas categorias anteriormente
referidas.

Empréstimos concedidos e contas a receber
Esta categoria inclui os valores a receber relacionados com operacGes de seguro directo, resseguro
cedido e transaccdes relacionadas com contratos de seguro e outras transaccées.

Investimentos a deter até a maturidade

Sao os activos financeiros sobre os quais exista a intencdo e a capacidade de detencdo até a maturidade,
apresentando uma maturidade e fluxos de caixa fixos ou determinaveis. Em caso de venda antecipada, a
classe considera-se contaminada e todos os activos da classe tém de ser reclassificados para a classe,
disponiveis para venda.

iil) Reconhecimento, mensuracéo inicial e desreconhecimento

Aquisicdes e alienacBes de activos financeiros séo reconhecidos na data da negociacdo (“trade date”), ou
seja, na data em que a Companhia se compromete a adquirir ou alienar os activos. Os activos financeiros
sao inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transac¢do, excepto nos casos
de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transac¢do sao
directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando (a) expiram o0s direitos contratuais da Companhia ao
recebimento dos seus fluxos de caixa, (b) a Companhia tenha transferido substancialmente todos os
riscos e beneficios associados a sua detengdo ou (c) ndo obstante retenha parte, mas néo
substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencdo, a Companhia tenha transferido
o controlo sobre os activos.
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iiil) Mensuracédo subsequente

Ap0s o reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor através resultados, sdo valorizados ao
justo valor, sendo as varia¢g@es de justo valor registadas na conta de resultados.

Os investimentos disponiveis para venda sdo igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as
respectivas variacdes reconhecidas em reservas, até que os investimentos sejam desreconhecidos ou seja
identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas € transferido para resultados.

As variagbes cambiais associadas a estes investimentos sdo reconhecidas também em reservas, no caso
de accbes, e em resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro
efectiva, e os dividendos sdo também reconhecidos na demonstragédo dos resultados.

O justo valor dos activos financeiros cotados é determinado utilizando o seu preco de compra corrente
(bid-price) publicado pela Bloomberg ou, na falta destas pela bolsa onde os activos estdo cotados. Na
auséncia de cotacdo, a Companhia estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagdo, tais
como a utilizacdo de precos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em condi¢cdes de mercado
e técnicas de fluxos de caixa descontados de modo a reflectir as particularidades e circunstancias do
instrumento, e (ii) pressupostos de avaliacdo baseados em informacdes de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor e as
accOes ndo cotadas séo registados ao custo de aquisi¢do.

Os activos financeiros a deter até a maturidade sdo reconhecidos ao seu justo valor no momento inicial

do seu reconhecimento e mensurados subsequentemente ao custo amortizado. O juro é calculado
através do método da taxa de juro efectiva.

iv) 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.

A Companhia considera que um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, se encontra em
imparidade sempre que, apds 0 seu reconhecimento inicial, exista evidéncia objectiva de:

(a) para os titulos de rendimento variavel:

uma desvalorizacédo continuada (pelo menos 12 meses) e em que o valor de mercado se encontre abaixo
do valor de aquisicdo; ou

uma desvalorizacdo significativa na valorizacdo (mais de 30% do respectivo valor de aquisicdo), e a
Companhia efectua ainda uma analise casuistica, titulo a titulo, pelo que, independentemente de ndo se
verificarem os critérios referidos acima, pode ser reconhecida uma imparidade.

Deve ser reconhecida a imparidade a todos os titulos que tenham sido objecto de imparidade
anteriormente, sempre que se verifiqgue uma quebra relativamente ao seu valor de custo, desde a Ultima
data de imparidade.

(b) para os titulos de rendimento fixo:
existéncia de um evento (ou eventos) que tenha impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros
do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.
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Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial
acumulada em reservas, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo anteriormente reconhecida
em resultados, é transferida para os resultados.

Relativamente aos titulos de rendimento variavel, a imparidade terd que ser reforcada, sempre que a
perda potencial em reservas aumente.

No caso dos titulos de rendimento fixo, se num periodo subsequente o montante da perda potencial
diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de resultados do
exercicio até a reposicdo do custo de aquisicdo, sempre que o aumento for, objectivamente, relacionado
com um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade.

v) Transferéncias entre categorias

Em Outubro de 2008 o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos
financeiros (Amendements to 1AS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7:
Financial Instruments Disclosures).

Esta alteracéo veio permitir que uma entidade transfira de activos financeiros ao justo valor através de
resultados para as carteiras de activos financeiros disponiveis para venda, Empréstimos e contas a

receber ou para activos financeiros detidos até a maturidade, desde que esses activos financeiros
obedecam as caracteristicas de cada categoria.

Adicionalmente, as transferéncias de activos financeiros reconhecidas na categoria de Activos financeiros
disponiveis para venda para a categoria de Activos financeiros detidos até & maturidade sdo permitidas.

A Companhia adoptou esta possibilidade para um conjunto de activos financeiros, conforme descrito na
nota 6.

e) Outros instrumentos financeiros — derivados embutidos

Os instrumentos financeiros com derivados embutidos sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular,
sendo 0s ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliacdo registados directamente em resultados do
periodo.

O justo valor é baseado em pregos de cotacdo em mercado, quando disponiveis, e na auséncia de
cotacdo (inexisténcia de mercado activo) é determinado com base na utilizagdo de precos de transaccdes
recentes, semelhantes e realizadas em condi¢cGes de mercado ou com base em metodologias de avaliacdo
disponibilizadas por entidades especializadas, 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.
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f) Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigacédo contratual da sua
liuidacdo ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro,
independentemente da sua forma legal. Os passivos financeiros ndo derivados incluem, empréstimos,
credores por operacdes de seguro directo e resseguro e outros passivos. Estes passivos financeiros sdo
registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transaccdo incorridos, e (i)
subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva.

g) Activos fixos tangiveis e intangiveis
i) Activos fixos tangiveis
Estes bens estdo contabilizados ao respectivo custo histérico de aquisicdo e as suas depreciacdes foram

calculadas através da aplicacdo do método das quotas constantes, com base nas seguintes taxas anuais,
as quais reflectem, de forma razoavel, a vida Gtil estimada dos bens:

Taxas Anuais Vida util estimada
Instalacbes 10% 10 anos
Maquinas e aparelhos 10 - 25% 4 a 10 anos
Equipamento informatico 25 - 33.33% 3 a4 anos
Mobiliario e equipamento 10 - 33% 3 a 10 anos
Material de transporte 25% 4 anos

Os custos subsequentes com o0s activos tangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles
resultardo beneficios econdmicos futuros para a Companhia. Todas as despesas com manutencdo e
reparacao sao reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

A vida util esperada dos bens é revista em cada data de balanco e ajustada, se apropriado, de acordo
com o padrdo esperado de consumo dos beneficios econémicos futuros que se esperam vir a obter do
uso continuado do activo.

Quando existe indicacdo de que um activo possa estar em imparidade, o IAS 36 exige que o seu valor
recuperavel seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor
liquido de um activo exceda o seu valor recuperavel.

As perdas por imparidade sdo reconhecidas na demonstracéo dos resultados.
O valor recuperavel é determinado tendo por base o mais elevado entre o justo valor deduzido dos
custos de venda o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos de caixa

estimados futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua alienacdo no fim da
sua vida util.

94



ii) Terrenos e Edificios de Uso Préprio

Os terrenos e edificios sdo registados ao custo de aquisicdo deduzido das depreciagdes e de perdas por
imparidade. As depreciacBes sdo efectuadas de acordo com a sua vida Util esperada, como segue:

Taxas Anuais Vida util estimada
Imoveis 2% - 4% 25 a 50 anos

iii) Activos intangiveis

O software e as despesas em edificios arrendados sdo contabilizados ao respectivo custo histérico de
aquisicdo / investimento e as suas amortiza¢cdes foram calculadas através da aplicacdo do método das
guotas constantes, com base nas seguintes taxas anuais, as quais reflectem, de forma razoavel, a
respectiva vida (til estimada:

Taxa anual Vida uitl estimada
Software 33% 3 anos
Despesas em edificios arrendados 33% 3 anos

Como resultado da aquisicdo da Real Seguros (ver nota 1) e decorrendo da aplicacdo da IFRS 3, a
Companhia reconheceu o valor da carteira adquirida a Real Seguros, por referéncia a respectiva data de
tomada de controlo daquela Companhia (2 de Novembro de 2009). O valor da carteira foi determinado
através da actualizacdo dos “cash-flows” futuros associados as apélices em vigor a data da aquisicao,
incluindo um ajustamento que reflecte o custo do capital investido no negécio adquirido. O valor da
carteira é sujeito a testes de recuperabilidade no final de cada periodo de reporte por forma a apurar que
o valor capitalizado ndo excede o valor presente dos lucros futuros. A Companhia amortiza o valor da
carteira durante a vida Util dos contratos (apolices) adquiridos, na proporcdo dos lucros futuros
esperados.

Como resultado da aquisicAo da Real Seguros em 2009, a Companhia reconheceu um goodwill,
decorrente do excesso do custo de aquisicdo sobre o justo valor dos activos liquidos adquiridos, o qual foi
adicionado aqueles que transitaram do passado (anterior plano de contas), relativos as aquisicdes das
carteiras da Genesis e da Royal Sun Alliance. A Companhia testa a recuperabilidade do goodwill
reconhecido anualmente, ou com maior frequéncia, se eventos ou circunstancias indiciarem uma perda
de valor do novo negécio adquirido.

iv) Imparidade de activos néo financeiros
Quando existe indicacdo de que um activo possa estar em imparidade, de acordo com IAS 36, é estimado
0 seu valor recuperavel, sendo reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um
activo exceda o seu valor recuperavel.
De acordo com o IAS 36, o valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o justo valor
deduzido dos custos de venda o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos
fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua

alienacé@o no fim da sua vida util.

As perdas por imparidade sdo reconhecidas em resultados para os activos registados.
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h) Imposto sobre o rendimento

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros sé@o reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com items que sdo
reconhecidos directamente nos capitais proprios, caso em que sdo também registados por contrapartida
dos capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagao
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.

Os impostos diferidos sdo calculados sobre as diferencas temporarias entre os valores contabilisticos dos
activos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente
aprovadas a data de balanco em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando as
diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferengas tempordrias tributaveis, com
excepcdo das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que nado afectem
quer o lucro contabilistico quer o fiscal e de diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias,
na medida em que provavelmente nédo serdo revertidas no futuro.

Os impostos diferidos activos séo reconhecidos para todas as diferencas temporérias dedutiveis, apenas
na medida em que seja expectavel que existam lucros tributdveis no futuro capazes de absorver as
referidas diferencas. Ver, a este propésito, o explicitado na nota 24, Imposto sobre o rendimento.

i) Responsabilidades por férias e subsidios de férias

Este passivo corresponde a cerca de dois meses de remuneracfes e respectivos encargos, baseados nos
valores do exercicio, e destinam-se a reconhecer as responsabilidades legais existentes no final de cada
periodo perante os empregados, pelos servi¢os prestados até aquela data, a pagar posteriormente.

j) Beneficios aos empregados
Pensdes - Plano de beneficio definido

Em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho vigente até 31/12/2011 para o sector de
seguros, a Companhia concede aos trabalhadores que compdem o quadro de pessoal permanente da
Lusitania, admitidos até 31/10/2009, a todos os trabalhadores pré-reformados que se encontrem a
receber uma pensdo de pré-refoma e ainda, aos trabalhadores integrados no quadro permanente da
Lusitania apo6s 31/12/2009, com contratos de trabalho em vigor na actividade seguradora em
22/06/1995, prestagdes pecuniarias para o complemento de reformas atribuidas pela Seguranga Social.
Para este efeito constituiu um fundo de pensdes que se destina a cobrir as responsabilidades com
pensdes de reforma por velhice, invalidez ou sobrevivéncia relativamente ao seu pessoal no activo e pré-
reformados, calculados em fungdo dos salarios projectados, e adquiriu rendas temporarias e/ou vitalicias.
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As contribuicdes para o Fundo sdo determinadas de acordo com o respectivo plano técnico actuarial e
financeiro, o qual é revisto anualmente, de acordo com a técnica actuarial, e ajustado em fungdo da
actualizacdo das pens@es, da evolucdo do grupo de participantes e das responsabilidades a garantir e,
ainda, de acordo com a politica prosseguida pela Companhia, de cobertura total das responsabilidades
actuarialmente determinadas

A cobertura das responsabilidades com os complementos de pensfes de reforma do pessoal no activo e
dos reformados, é assegurada pelo Fundo de Pensédo Lusitania, gerido pela Lusitania Vida e por apdlices
de seguro contratadas junto da Alico e da Victoria.

Em 23 de Dezembro de 2011, foi aprovado um novo Contrato Colectivo de Trabalho dos Seguros que
vem alterar um conjunto de beneficios anteriormente definidos.

As alteracdes decorrentes do novo Contrato Colectivo de Trabalho, sendo de salientar as seguintes (i) no
que respeita a beneficios pds-emprego, os trabalhadores no activos admitidos até 22 de Junho de 1995
deixam de ser abrangidos por um plano de beneficio definido, passando a estar abrangidos por um plano
de contribuicdo definida, (ii) compensacédo de 55% do salario base mensal a pagar em 2012 por perda de
beneficios e (iii) prémio de permanéncia equivalente a 50% do seu ordenado sempre que o trabalhador
complete um ou mais multiplos de 5 anos na Companhia.

Relativamente a alteracdo do plano e tendo em consideracdo que o valor integralmente financiado das
responsabilidades pelos servicos passados relativo as pensdes de reforma por velhice devidas aos
trabalhadores no activo serd convertido em contas individuais desses trabalhadores, integrando o
respectivo plano individual de reforma, de acordo com o IAS 19, a Companhia ir4 proceder a liquidacdo
da responsabilidade (“settlement”).

Conforme referido acima, a Companhia, de acordo com as opc¢des permitidas pelo 1AS 19 Beneficios a
empregados, optou por uma alteragéo da politica contabilistica associada ao reconhecimento dos desvios
actuariais passando a reconhecer os desvios actuariais por contrapartida de reservas.

Os custos do servi¢co corrente em conjunto com o retorno esperado dos activos do plano deduzidos do
unwiding dos passivos do plano séo registados por contrapartida de custos operacionais.

As responsabilidades da Companhia com complementos de pensdes de reforma sdo calculadas com base
no Método da Unidade de Crédito Projectada, através da estimativa do valor dos beneficios futuros que
cada empregado deve receber em troca pelo seu servico no periodo corrente e em periodos passados. O
beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor actual e o justo valor de quaisquer activos do
plano deve ser deduzido. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas
de mercado associadas a obrigacOes de empresas de rating de boa qualidade, denominadas na moeda
em que os beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obriga¢es do
plano.

Os encargos com reformas antecipadas sdo reconhecidos nos resultados no momento em que a reforma
antecipada é aprovada e anunciada.

Prémio de permanéncia
O prémio de permanéncia equivale a 50% do seu ordenado sempre que o trabalhador complete um ou
mais multiplos de 5 anos na Companhia. O prémio de permanéncia é determinado utilizando a mesma

metodologia e pressupostos dos beneficios pés-emprego.
Os desvios actuariais determinados sdo registados por contrapartida de resultados quando incorridos.
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Boénus

As remuneracOes varidaveis dos colaboradores sdo contabilizadas como custo do exercicio a que
respeitam.

k) Provisdes, activos e passivos contingentes

Sé&o reconhecidas provises apenas quando a Companhia tem uma obrigacéo presente (legal ou implicita)
resultante dum acontecimento passado, € provavel que para a liquidacdo dessa obrigacdo ocorra uma
saida de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. O montante
reconhecido das provisGes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato dos
recursos necessarios para liquidar a obrigacdo. Tal estimativa é determinada tendo em consideracdo os
riscos e incertezas associados a obrigacdo. As provisdes sdo revistas na data de relato e sdo ajustadas de
modo a reflectirem a melhor estimativa a essa data. Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas
demonstracdes financeiras, sendo divulgados sempre que a possibilidade de existir uma saida de
recursos englobando beneficios econdmicos ndo seja remota. Os activos contingentes ndo sao
reconhecidos nas demonstracdes financeiras, sendo divulgados quando for provavel a existéncia de um
influxo econémico futuro de recursos.

1) Reconhecimento de juros e dividendos

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados como disponiveis para venda
sdo reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares utilizando o método da taxa efectiva. Os
juros dos activos financeiros ao justo valor através dos resultados sdo igualmente incluidos na rubrica de
juros e proveitos similares.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta 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 balango do activo ou passivo financeiro.

Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando
recebidos.

m) Relato por segmentos

Ver nota 2.

n) 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 balango, prontamente
convertiveis em dinheiro e com risco reduzido de alteracdo de valor onde se incluem a caixa e as
disponibilidades em institui¢cbes de crédito.

0) Terrenos e edificios de rendimento

A Companhia classifica como propriedades de investimento os imoveis detidos para arrendamento ou
para valorizacdo do capital ou ambos.
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As propriedades de investimento sdo reconhecidas inicialmente ao custo de aquisicdo, incluindo os custos
de transaccdo directamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Varia¢cdes de justo
valor determinadas a cada data de balanco sdo reconhecidas em resultados. As propriedades de
investimento ndo sdo amortizadas.

Dispéndios subsequentes relacionados séo capitalizados quando for provavel que a Companhia venha a
obter beneficios econdmicos futuros em excesso do nivel de desempenho inicialmente estimado.
p) Transacg¢des em moeda estrangeira

As conversfes para euros das transac¢des em moeda estrangeira sdo efectuadas ao cambio em vigor na
data em que ocorrem.

Os valores dos activos expressos em moeda de paises ndo participantes na Unido Econémica Europeia
(UEM) foram convertidos para euros utilizando o Ultimo cambio de referéncia indicado pelo Banco de
Portugal.

As diferencas de cambio entre as taxas em vigor na data da contratacdo e as vigentes na data de
balango, sdo contabilizadas na conta de ganhos e perdas do exercicio.

q) Investimentos em Subsidiarias e Associadas

As participa¢bes em Subsidiarias e Associadas sdo registadas ao custo de aquisicdo, sujeitas a testes de
imparidade.

Subsidiarias

Sdo classificadas como subsididrias as empresas sobre as quais a Companhia exerce controlo, que
normalmente é presumido quando a Companhia detém o poder de exercer a maioria dos direitos de voto.

Podera ainda existir controlo quando a Companhia detém o poder, directa ou indirectamente, de gerir a
politica financeira e operacional de determinada empresa de forma a obter beneficios das suas
actividades, mesmo que a percentagem que detém sobre os seus capitais proprios seja inferior a 50%.

Associadas

Sao classificadas como associadas, todas as empresas sobre as quais a Companhia detém o poder de
exercer influéncia significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais, embora ndo detenha o
seu controlo.

Normalmente é presumido que a Companhia exerce influéncia significativa quando detém o poder de
exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam
inferiores a 20%, podera a Companhia exercer influéncia significativa através da participa¢do na gestao
da associada ou na composi¢do dos Conselhos de Administragdo com poderes executivos.

r) Empréstimos concedidos

Os empréstimos concedidos aos mediadores sdo efectuados através de contratos mdtuos e com garantias
reais.

Relativamente a empréstimos de outra natureza sdo concedidos com garantia hipotecéria.
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s) Locacdes

A Companhia classifica as operag6es de locagdo como locacdes financeiras ou locacBes operacionais, em
funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 —
Locacgoes.

Séo classificadas como locagdes financeiras as operagcdes em que 0s riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um activo séo transferidas para o locatario. Todas as restantes operacdes de locagédo sdo
classificadas como locagbes operacionais.

Locacbes operacionals
Os pagamentos efectuados pela Companhia a luz dos contratos de locacdo operacional séo registados em
custos nos periodos a que dizem respeito.

Locagbes financeiras

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

t) Outros devedores e credores por operacdes de seguros e outras operacdes

Em todos os devedores os créditos encontram-se valorizados ao custo histérico liquido dos ajustamentos
efectuados nos termos de normas especificas do ISP sobre recibos por cobrar e créditos de cobranca
duvidosa — créditos ja vencidos e em mora relevados em contas de terceiros e sem garantia real
adequada.

u) Acréscimos e diferimentos

A aplicacdo do principio da especializagcdo dos exercicios conduz a existéncia de activos e passivos que
sdo perdas ou ganhos por reconhecer e ja liquidados, ou perdas ou ganhos ja reconhecidos e ainda por
liquidar.

v) Compensacao de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros sdo apresentados no balango pelo seu valor liqguido quando existe a
possibilidade legal de compensar os montantes ji reconhecidos e exista a intencdo de os liquidar pelo
seu valor liquido ou realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

X) Gastos por natureza imputados as func¢des

Em conformidade com o n® 2.2. do Plano de Contas para as Empresas de Seguros, e em cumprimento da
alinea c) do ponto 1 Artigo 3° da Norma Regulamentar 21/2003-R, de 26 de Dezembro.
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Imputacdo dos custos por funcdes

Na medida do possivel, todos os custos sao imputados directamente as funcdes na fase da contabilizacao
por natureza.

Todos os casos em que ndo seja possivel a imputagdo directa a funcdo sdo enquadrados numa funcéo
genérica.

Periodicamente, para o acumulado de custos da fun¢do genérica, é feita uma imputagdo indirecta as
funcbes definidas, na propor¢cdo dos custos que, no periodo em andlise, tenham sido imputados
directamente as referidas funcdes.

Imputacdo dos custos por ramos

A imputacdo aos ramos é feita apos a imputacdo as fun¢des, ou seja, aquando da entrada nas contas de
custos por funcdes.

Em cada ramo é levada em consideracdo a componente directa evidente e a componente indirecta que
resulta da aplicacédo de determinados critérios ao montante de custos ndo directamente imputados.

Esses critérios sdo os seguintes:

funcéo sinistros — proporcionalmente ao nimero de processos de sinistro abertos no periodo;
funcdo aquisicdo — proporcionalmente a producao (receita) nova;

fungdo administrativa — proporcionalmente a receita;

funcdo investimentos — proporcionalmente a média das provisGes técnicas no inicio e no fim do
periodo.”

3.2. Descricdo da natureza, impacto e justificacdo das alteracbes nas politicas
contabilisticas.

Durante o exercicio a Companhia procedeu a alteracdo da politica contabilistica associada ao
reconhecimento dos desvios actuariais associados a beneficios pés-emprego, ver nota 3.1.

3.3. Descricdo das principais estimativas contabilisticas e julgamentos relevantes utilizados
na elaboracdo das demonstracbes financeiras, com indicacdo dos principais
pressupostos relativos aos exercicios seguintes, e outras principais fontes de incerteza
das estimativas a data do balanco, que apresentem um risco significativo de provocar
um ajustamento material nas quantias escrituradas de activos e passivos durante os
préximos exercicios financeiros.

a) 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 face ao respectivo custo de aquisicdo. A
determinacdo de uma desvalorizacdo continuada ou de valor significativo requer julgamento. No
julgamento efectuado, a Companhia avalia entre outros factores, a volatilidade normal dos pregos das
accOes. Adicionalmente, as avaliagcBes sdo obtidas através de pregos de mercado ou de modelos de
avaliagdo os quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no
estabelecimento de estimativas de justo valor.
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Metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e estimativas, poderiam resultar num
nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com 0 consequente impacto nos resultados da
Companhia.

b) Provisdes técnicas e passivos financeiros relativos a contratos de seguro

As provisBes técnicas, incluindo provisfes para sinistros, correspondem as responsabilidades futuras
decorrentes dos contratos de seguro.

As provisdes matematicas de Acidentes de Trabalho foram determinadas tendo por base varios
pressupostos nomeadamente mortalidade, longevidade e taxa de juro, aplicaveis a cada uma das
coberturas incluindo uma margem de risco e incerteza.

Os pressupostos utilizados foram baseados na experiéncia passada da Companhia e do mercado. Estes
pressupostos poderdo ser revistos se for determinado que a experiéncia futura venha a confirmar a sua
desadequacao.

As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro incluem (i) provisdo provisdo para prémios ndo
adquiridos, (ii) provisdo para riscos em curso, e (iii) provisdo para sinistros reportados e ndo reportados,
incluindo as despesas de regularizagdo respectivas.

Quando existem sinistros provocados ou contra os tomadores de seguro, qualquer montante pago ou que
se estima vir a ser pago pela Companhia € reconhecido como perda nos resultados.

A Companhia estabelece provisdes para pagamento de sinistros decorrentes dos contratos de seguro. Na
determinacdo das provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro, a Companhia avalia
periodicamente as suas responsabilidades utilizando metodologias actuariais e tomando em consideracéo
as coberturas de resseguro respectivas.

As provisdes sdo revistas periodicamente. A Companhia regista provisfes para sinistros do ramo néo vida
para cobrir a estimativa do custo Gltimo dos sinistros reportados e ndo reportados no final de cada data
de balancgo.

As provisbes para sinistros ndo representam um célculo exacto do valor da responsabilidade, mas sim
uma estimativa resultante da aplicacdo de técnicas de avaliagdo actuariais. Estas provisdes estimadas
correspondem a expectativa da Companhia de qual sera o custo ultimo de regulariza¢do dos sinistros.

Variaveis na determinacdo da estimativa das provisdes podem ser afectadas por eventos internos e/ou
externos nomeadamente alteraces nos processos de gestdo de sinistros, inflacdo e alteracdes legais.
Muitos destes eventos ndo séo directamente quantificaveis, particularmente numa base prospectiva.

c) Célculo da vida util estimada para activos fixos tangiveis, incluindo imdveis, e activos
intangiveis.

A vida util dos activos fixos tangiveis e intangiveis é revista em cada periodo de relato. No ambito destas
rubricas, a Companhia concede um grau particular de monitorizacdo a vida Gtil dos imdveis de servico

proprio e da carteira de apolices adquirida a Real Seguros. Alteragdes a vida (til destes activos sédo
tratadas prospectivamente.

102



d) Determinacdo de com beneficios

utilizados.

responsabilidades pOs-emprego-pressupostos

A determinacdo das responsabilidades por pensbes 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 pensées.
Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

e) Impostos sobre os lucros

O célculo dos impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas. Outras
interpretacOes e estimativas podem conduzir a um diferente nivel de imposto calculado, reconhecido no
periodo, quer corrente quer diferido. De acordo com a legislacdo fiscal em vigor, existe a possibilidade de
as Autoridades Fiscais, poderem rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela Empresa durante
um periodo de quatro anos.

Assim sendo, é possivel que haja correccdes a matéria colectavel, resultante principalmente de diferencas
de interpretacdo da legislacéo fiscal em vigor. Contudo, € conviccdo do Conselho de Administragdo da
Companhia, de que ndo havera correc¢Bes significativas aos impostos sobre lucros registados nas
demonstracdes financeiras.

4. Natureza e extensao das rubricas e dos riscos resultantes de contratos de seguro e
activos de resseguro

4.1. Prestacdo de informacdo que permita identificar e explicar as quantias indicadas nas
demonstracdes financeiras resultantes de contratos de seguro

O desenvolvimento da provisdo relativa a sinistros ocorridos em exercicios anteriores e dos seus

reajustamentos é analisado como segue:

Proviséo para sinistros Custos com sinistros * Proviséo para sinistros *
em31/12/2010 montantes pagos no exercicio em31/12/2011
@ 6] 3 B+)-(1)
VIDA 0 0 0 0

NAO VIDA

Reajustamentos
Ramos / Grupos de ramos

ACIDENTES E DOENGA
INCENDIO E OUTROS DANOS
AUTOMOVEL

-RESPONSABILIDADE CIVIL

-OUTRAS COBERTURAS
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL
CREDITO E CAUGAO
PROTECGAO JURIDICA
ASSISTENCIA
DIVERSOS

TOTAL

134.345.693
21.482.681

93.868.206
15.370.938
2.982.373
13.429.747
865.510
15.304
1.765
969.921
283.332.137

33.003.638
9.549.703

30.466.672
9.240.956
2.493.716
2.384.388

-19.341
8.861

42

158.735
87.287.370

104.307.314
11.981.197

56.356.367
4.204.348
1.695.207

11.882.299

896.702
9.077

373

881.119
192.214.003

2.965.258
48.220

-7.045.167
-1.925.634
1.206.550
836.940
11.851
2.634
-1.350
69.933
-3.830.764

TOTAL GERAL

283.332.137

87.287.370

192.214.003

-3.830.764

* Sinistros ocorridos no ano 2010 e anteriores

As provisdes incluem 14.284.329 euros (2010:13.360.384 euros) para sinistros abertos posteriormente ao
seu exercicio de ocorréncia e 1.754.226 euros (2010:1.631.541 euros) para custos a imputar no futuro a

sinistros pendentes.
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Os custos com sinistros por ramos sdo analisados como segue:

Em 31

2011

Montantes Pagos -

Montantes Pagos - Custos de

Gestéao de Sinistros

Variacéo da Proviséo

Custos com Sinistros

Ramos/Grupos de Ramos prestacdes Imputados para Sinistros ()H2)+3)=(4)
® @ ®

SEGURO DIRECTO
ACIDENTES E DOENCA 56.192.894 3.717.344 (3.369.509) 56.540.729
INCENDIO E OUTROS DANOS 26.201.049 2.518.064 2.156.403 30.875.516

AUTOMOVEL
-RESPONSABILIDADE CIVIL 58.829.627 1.959.832 (4.905.778) 55.883.681
-OUTRAS COBERTURAS 27.806.523 1.037.088 67.714 28.911.325
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES 5.370.885 280.765 395.478 6.047.128
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 2.738.900 349.410 (189.649) 2.898.661
CREDITO E CAUGAO 7.177 774 36.780 44.731
PROTECCAO JURIDICA 635 23.540 (2.615) 21.560
ASSISTENCIA - 42 (1.392) (1.350)
DIVERSOS 1.126.473 4.175 1.568.991 2.699.639
TOTAL 178.274.163 9.891.034 (4.243.577) 183.921.620
RESSEGURO ACEITE 1.702.120 1.745 - 1.703.865
TOTAL GERAL 179.976.283 9.892.779 (4.243.577) 185.625.485
2010

Ramos/Grupos de Ramos

Montantes Pagos -
prestacoes

Montantes Pagos - Custos de

Gestéao de Sinistros

Variacédo da Provisdo
para Sinistros

Custos com Sinistros

) lmpt(lgldos ) O+H)H3)=(4)

SEGURO DIRECTO
ACIDENTES E DOENGA 59.614.026 8.122.745 (8.817.831) 58.918.940
INCENDIO E OUTROS DANOS 26.712.930 841.181 1.336.631 28.890.742
AUTOMOVEL - - - -
-RESPONSABILIDADE CIVIL 45.847.403 1.368.379 (8.315.279) 38.900.503
-OUTRAS COBERTURAS 22.125.368 806.123 2.307.919 25.239.410
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES 2.667.857 32.817 69.416 2.770.090
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 2.813.958 800.441 (1.072.054) 2.542.345
CREDITO E CAUGAO 407.587 1.135 (207.886) 200.836
PROTECGAO JURIDICA 2 22.741 7.353 30.096
ASSISTENCIA - 111 154 265
DIVERSOS 108.645 1.891 147.294 257.830
TOTAL 160.297.776 11.997.564 (14.544.283) 157.751.057
RESSEGURO ACEITE 734.105 4.012 - 738.117
TOTAL GERAL 161.031.881 12.001.576 (14.544.283) 158.489.174

de Dezembro de 2011, a actividade da Companhia pode ser analisada como segue:

2011

Ramos / Grupos de ramos

Prémios brutos

Prémios brutos

Custos com

Custos de Saldo de resseguro

emitidos adquiridos sinistros brutos* exploragéo brutos*
SEGURO DIRECTO
ACIDENTES E DOENCA 71.378.483 71.201.881 56.540.728, 19.330.295 -180.211
INCENDIO E OUTROS DANOS 43.671.927 43.560.550 30.875.515 11.086.271 -1.604.122
AUTOMOVEL
- RESPONSABILIDADE CIVIL 71.653.086 70.864.577 55.883.681 19.147.366 -579.508
- OUTRAS COBERTURAS 38.923.666 38.927.776 28.911.325 8.899.414 -7.150.951
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES 9.055.555 8.897.996 6.047.128 1.002.476 -1.038.221
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 5.722.716 5.694.543 2.898.662 1.670.400 -804.628
CREDITO E CAUCAO 296.517 220.137 44.731 43.367 -25.185
PROTECCAO JURIDICA 1.784.675 1.760.875 21.561 403.558 0
ASSISTENCIA 403.725 403.723 -1.350 58.911 -180.986
DIVERSOS 584.301 578.668 2.699.637 141.691 2.227.951
TOTAL 243.474.651 242.110.727 183.921.619 61.783.750 -9.335.861
RESSEGURO ACEITE 3.508.174 3.138.975 1.703.866 1.273.632 0,00
TOTAL GERAL 246.982.825 245.249.702 185.625.485 63.057.382 -9.335.861
* Sem dedugdo da parte dos resseguradores (em euros)
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4.2. Prestacao de informacdo que permita avaliar a natureza e a extensao dos riscos
especificos de seguros, nomeadamente:

a) Objectivos, politicas e processos de gestao dos riscos resultantes de contratos de seguro
e os métodos usados para gerir esses riscos, incluindo uma descricdo do processo de
aceitacdo, avaliagdo, monitorizagéo e controlo desses riscos;

As empresas de seguros assumem riscos através dos contratos de seguros, 0s quais classificamos na
categoria do Risco Especifico de Seguros.

Os riscos especificos de seguros sdo 0s riscos inerentes a comercializacdo de contratos de seguro,
associados ao desenho de produtos e respectiva tarifacdo, ao processo de subscricdo e de
provisionamento das responsabilidades e a gestédo dos sinistros e do resseguro. Sao aplicaveis a todos os
ramos de actividade e podem subdividir-se em diferentes sub-riscos:

e Risco de Desenho dos Produtos: risco de a empresa de seguros assumir exposicfes de risco
decorrentes de caracteristicas dos produtos nédo antecipadas na fase de desenho e de definicdo do preco
do contrato.

e Risco de Prémios: relacionado com sinistros a ocorrer no futuro, em apolices actualmente em vigor, e
cujos prémios ja foram cobrados ou estdo fixados. O risco € o de os prémios cobrados ou ja fixados
poderem vir a revelar-se insuficientes para a cobertura de todas as obrigacOes futuras resultantes desses

contratos (subtarifagédo).

* Risco de Subscricdo: risco de exposicdo a perdas financeiras relacionadas com a seleccéo e
aprovacdo dos riscos a segurar.

» Risco de Provisionamento: é o risco de as provisdes para sinistros constituidas se venham a revelar
insuficientes para fazer face aos custos com sinistros ja ocorridos.

e Risco de Sinistralidade: é o risco de que possam ocorrer mais sinistros do que o esperado, ou de
que alguns sinistros tenham custos muito superiores ao esperado, resultando em perdas inesperadas.

* Risco de Retencao: é o risco de uma maior retencdo de riscos (menor proteccdo de resseguro) poder
gerar perdas devido a ocorréncia de eventos catastréficos ou a uma sinistralidade mais elevada.

e Risco Catastrofico: resulta de eventos extremos que implicam a devastacdo de propriedade, ou a
morte/ferimento de pessoas, geralmente devido a calamidades naturais (terramotos, furacdes,
inundagdes). E o risco de que um evento (nico, ou uma série de eventos de elevada magnitude,
normalmente num periodo curto (até 72 horas), implique um desvio significativo no nimero e custo dos
sinistros, em relagdo ao que era esperado.

O Risco Especifico de Seguros pode ser mitigado pela politica de resseguro, através da qual, uma parte
dos riscos assumidos pela Companhia de Seguros, sdo transferidos para uma resseguradora (ou um
conjunto de resseguradoras).

Um dos riscos mais relevantes é o de subscricdo. Representa os varios tipos de riscos que estdo directa
ou indirectamente associados as bases técnicas de cdlculo dos prémios e das provisdes, cujo efeito,
aumento da frequéncia de sinistralidade ou acréscimo excessivo das despesas de gestdo, pode gerar
incapacidade na garantia das obriga¢gbes. Podem assumir a forma de subtarifacdo, traduzindo o calculo
insuficiente de prémios, de resseguro, que derivam da aquisicdo de coberturas que se manifestam
limitadas face as responsabilidades assumidas ou de riscos associados a grandes perdas, COmMo 0S riScos
catastroficos.
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O risco de prémios, ou de subtarifacédo, é controlado por modelos actuariais que, por um lado, calculam o
valor dos prémios, nos termos da politica de aceitagcdo, desenvolvendo linhas de orientagdo para a
subscricdo dos novos contratos e, por outro, monitorizam o padrdo de provisionamento, mitigando o
risco das provisdes. A exposicdo aos maiores riscos esta devidamente assegurada pela protec¢do dos
respectivos tratados de resseguro, a cargo de um conjunto de resseguradores lideres de mercado.

A concentracgdo de riscos pode levar a perdas potenciais consideraveis, pelo que a Lusitania tem feito um
esforco, nos Ultimos anos, em diversificar o seu negdcio, ndo apenas ao nivel dos clientes, mas também
ao nivel dos produtos.

O peso da carteira Automovel fixou-se, em 2011, em 45% do total, reflecte a estratégia de dispersao de
riscos, com maior peso dos particulares. A evolucdo verificada traduz uma transferéncia de grandes
riscos, associados a grandes empresas, para uma carteira risk mix, reduzindo o impacto da respectiva
volatilidade. Para o efeito, foram criados novas solucbes orientadas para estes segmentos e mais
adequadas ao perfil de cliente.

b) Sobre o risco especifico de seguros (antes e apds resseguro), incluindo informacdes
acerca das analises de sensibilidade efectuadas, concentracdes de risco e sinistros
efectivos comparados com estimativas anteriores.

Com o intuito de verificar o0 ajustamento das estimativas de sinistros nao declarados efectuadas em 2010
aos valores efectivamente verificados, apurou-se:

Quadros ilustrativos com informacao sobre o risco especifico de seguros (informacéo de gestéo):

Quadro 1 — Numero de sinistros reais versus estimados por ramo

Resumo dos sinistros IBNR Verificados Vs. Estimados

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total
Previstos para 2011 0 65 52 71 44 56 1.179 1.467
Acidentes de Abertos 2011 1 2 2 3 16 44 557 625
Trabalho Diferenca -1 63 50 68 28 12 622 842
Previstos para 2011 0 0 6 11 63 118 3.250 3.448
Abertos 2011 1 8 6 10 67 284 4.787 5.163
Automoével Diferenca -1 -8 0 1] -4 -166 -1.537 -1.715
Previstos para 2011 0 0 0 0 10.582 41.750] 1.864.150] 1.916.482
Satde - cashflow Verificado 2011 5 643 -745 14.462 -15 59.521] 1.804.501| 1.878.372
previsto e realizado| Diferenca -5 -643 745 -14.462 10.597 -17.771 59.649 38.110
Previstos para 2011 1 2 3 3 10 33 1.232] 1.284
Abertos 2011 1 0 0 0 5 15 640 661
MR Habitacdo |Diferenca 0 2 3 3 5 18 592 623
Previstos para 2011 41] 1 7 21 7 16 327 420
Abertos 2011 1 0 0 1 2 28 151 183
MR Comércio Diferenca 40 1 7 20| 5 -12 176 237

Notas:
O numero de Sinistros de Salde nado é facilmente extrapolavel pelo que se optou pela comparacdo do
cashflow da provisdo para IBNR e IBNER, previsto para 2011, comparado com o fluxo real
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O Numero de sinistros do ramo Automovel abertos em 2011, relativos a anos anteriores, estéo
fortemente influenciados com resolugdo tardia de sinistros de reduzido montante oriundos,
predominantemente, de Quebra Isolada de Vidros

Entendeu-se como relevante efectuar testes de sensibilidade que se passam a descrever:

e A diminuicdo da taxa técnica implicita ao calculo das provisbes matematicas das pensao nao
obrigatoriamente remiveis, assim como da provisdo com encargos futuros com assisténcia
vitalicia a sinistrados com incapacidade permanente, em 10 pontos base, provoca uma variacao
das mesmas em 956 mil euros.

< Na andlise de sensibilidade ao ramo Acidentes de Trabalho, a variacdo da taxa sinistralidade do
exercicio em metade do desvio padrédo dos Ultimos cinco anos, provoca uma alteracdo ao proprio
custo/proveito de 22.7% do resultado face as alteracBes aos sinistros ocorridos no exercicio do
ramo.

e Elaborada andlise semelhante em relagdo ao ramo Automovel observa-se uma variacao de 46 %
do resultado em relacéo as alteracdes aos sinistros ocorridos no exercicio.

A evolucdo da provisdo para sinistros pode ser analisada como segue:

Ano 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

2003 35.423.484 16.060.483 13.673.098 11.777.465 10.119.236 8.803.462 8.081.443 13.262.473 12.432.903
2004 34.265.407 11.947.623 8.921.867 6.645.608 6.103.632 5.323.584 13.367.770 11.624.767
2005 40.709.167 19.820.791 13.040.321 10.511.579 9.240.994 15.548.154 12.233.074
2006 55.393.184 25.971.066 18.020.173 14.655.677 23.884.492 20.416.490
2007 50.084.872 23.758.984 15.951.726 23.101.932 19.614.212
2008 44.686.803 19.371.473 27.787.386 20.683.780
2009 40.372.340 41.031.932 22.721.717
2010 82.713.823 33.485.554
2011 85.602.010

Montantes Pagos

ParaosAan(_Js de 33.292.448  55.003.813 53.623.270  79.182.791 91.057.228  83.786.936 83.652.625 167.870.071 181.978.274
correncia

4.3. Prestacdo de informacao quantitativa e qualitativa acerca do risco de mercado, risco de
crédito, risco de liquidez e risco operacional. A informagdo qualitativa deve incluir,
nomeadamente, a exposicdo ao risco e a origem dos riscos, objectivos, politicas e
procedimentos de gestdo de riscos e os métodos utilizados para mensurar 0s riscos,
assim como, alteracdes face ao periodo anterior.

A Lusitania esta exposta a uma variedade de riscos através dos seus activos financeiros, activos de
resseguro e passivos, podendo mesmo considerar-se, num sentido lato, que todos os riscos a que a
Companhia estd4 exposta séo financeiros, por se poderem traduzir em perdas econémicas e numa
deterioragdo nos niveis de solvéncia. Paralelamente a esta consideracdo resulta o facto de o risco
financeiro a que a Companhia esta exposta corresponde a potencial incapacidade de cumprir com as suas
responsabilidades em consequéncia de os rendimentos gerados pelos activos ndo conseguirem cobrir as
obrigacBes decorrentes dos contratos de seguros.

Existe um conjunto de riscos directamente relacionados com a gestdo financeira da Companhia,
abrangendo as funcdes investimento, financiamento e a gestdo integrada dos activos e passivos
financeiros, e ndo directamente relacionados com a gestdo dos contratos de seguro ou dos sinistros, e
incluem, entre outros, os riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

Os principais riscos financeiros a que a Companhia esta exposta sao:
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» Risco de Mercado

O risco de mercado deriva do nivel ou da volatilidade dos precos de mercado dos instrumentos
financeiros relacionados com variacBes dos mercados cambiais, dos mercados de ac¢Bes, das taxas de
juro, do valor do imobiliario e do nivel de concentracdo. O risco de mercado inclui ainda os riscos
associados ao uso de instrumentos derivados e esta fortemente relacionado com o risco de mismatching
entre activos e passivos.

Na Lusitania, a gestdo do risco de mercado respeita as regras de afectacdo de activos por classe e tipo

de emitente e pauta-se por prudentes niveis de aceitacdo de risco e diversificagdo de carteira, atendendo
a evolugdo dos mercados financeiros.

Composicdo da carteira por pais emitente

2011 2010
Valor % Valor %
Portugal 290.536.554 81,2% 277.275.301 73,5%
Espanha 15.800.293 4,4% 20.293.626 5,4%
Franca 6.254.422 1,7% 11.429.150 3,0%
Alemanha 3.598.575 1,0% 14.851.904 3,9%
Estados Unidos 3.344.283 0,9% 6.975.635 1,9%
Paises Baixos 2.303.591 0,6% 3.107.266 0,8%
Reino Unido 6.278.470 1,8% 17.669.235 4, 7%
Italia 8.137.596 2,3% 7.702.422 2,0%
Austria 615.569 0,2% 620.838 0,2%
Luxemburgo 7.726.020 2,2% 2.058.360 0,5%
Qutros 13.164.686 3,7% 15.016.925 4,0%
TOTAL 357.760.059 100,0%% 377.000.662 100,0%

Tipo de taxa da carteira de obrigacdes

2011 2010
Valor % Valor %
Fixa 92.937.857 58,4%  114.220.023 64,2%
Variavel 63.250.968 39,7% 60.154.710 33,8%
Cupéo Zero 3.033.992 1,9% 3.651.117 2,1%
Defaulted 47.077 0,0% 2.552 0,0%
TOTAL 159.269.894 100,0% 178.028.402 100,0%

O risco da carteira encontra-se localizado, essencialmente, em territério portugués ou da Unido Europeia.
No entanto, com a integracdo, em 2009, das carteiras da ex-Real Seguros e da Mutuamar, a
concentracdo dispersou-se por outros paises, entre os quais os Estados Unidos e “Outros”, onde se
incluem 5.640.370 euros referentes a investimentos localizados no Bahrein e o restante noutros paises
europeus, mas cujo valor por pais ndo excede um milhdo de euros. A excecdo destes casos, ndo se
verificou nenhuma outra alteracéo significativa quanto a concentracdo dos investimentos noutros paises
da Europa ou do mundo. A excec¢do de um titulo mogambicano, a totalidade da carteira da companhia
estd denominada em euros.

 Risco de Crédito

O risco de crédito esta associado a uma possivel alteracédo da situacdo crediticia dos emitentes de valores
mobiliarios, contrapartes ou quaisquer devedores a que a Companhia se encontra exposta. A exposi¢cao
ao risco de crédito advém, assim, das transaccBes financeiras da Companhia com emitentes de valores
mobilidrios, devedores, mediadores, tomadores de seguros, co-seguradoras e resseguradoras.
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O risco de crédito é gerido essencialmente com base na politica de gestao de investimentos em vigor na
Companhia, sendo efectuada uma gestdo e monitorizacdo permanente das carteiras de titulos conjunta
entre a Direccdo Financeira e a Sociedade Gestora de Activos Financeiros do Grupo Montepio.

Esta abordagem é complementada pela introducdo de melhorias continuas quer no plano das
metodologias de ferramentas de avaliacdo e controlo dos riscos quer ao nivel dos procedimentos e
circuitos de deciséo.

Rating da carteira de obrigagdes

2011 2010
Valor % Valor %
AAA - 0,0% 13.331.295 7,5%
AA+ 152.920 0,1% 2.688.424 1,5%
AA 332.938 0,2% 7.090.230 4,0%
AA- 1.630.848 1,0% 5.727.947 3,2%
A+ 4.368.055 2,7% 9.582.493 5,4%
A 12.656.023 7,9% 12.127.236 6,8%
A- 42.706.575 26,8% 43.381.175 24,4%
BBB+ 6.387.213 4,0% 5.407.208 3,0%
BBB 4.049.736 2,5% 5.491.807 3,1%
BBB- 1.418.466 0,9% 6.825.006 3,8%
BB+ 4.843.306 3,0% - -
BB 58.221.936 36,6% 135.673 0,1%
BB- 9.599.071 6,0% 1.400.644 0,8%
B+ 945.458 0,6% - -
B 1.735.841 1,1% 3.694.529 2,1%
B- - 0,0% - -
ccc 1.417.291 0,9% 297.404 0,2%
cc - 0,0% - -
C - 0,0% 40.645 0,0%
D - 0,0% - -
Desconhecido 8.804.217 5,5% 60.806.686 34,1%
TOTAL 159.269.894 100,0% 178.028.402 100,0%

A degradacdo dos ratings da carteira esta intimamente relacionada com a degradacéo do rating da divida
soberana dos Estados Europeus e das emissdes das principais empresas do espaco europeu. Contudo, e,
apesar desta conjuntura, cerca de 39% da carteira tem uma notagdo de A- ou superior, embora ndo haja
qualquer activo de rating AAA. Refira-se que aos activos anteriormente incluidos na rubrica com rating
desconhecido e que neste exercicio se encontram classificados com a notacdo da respetiva empresa mae,
cerca de 33 milhdes de euros se referem a activos emitidos pelo Grupo Montepio Geral, cujo rating é BB.

No que se refere aos resseguradores, estes sdo seleccionados criteriosamente, em funcdo ndo somente

da respectiva capacidadede suporte técnico e geracdo de valor para a Companhia, como também da
solidez econémico-financeira que evidenciam.
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Painel de resseguradores e respectivo rating

Ressegurador Rating
Swiss Re (leader) A+
Axis Re A+
Hannover Ruck AA-
Mapfre Re AA
Mitsui Sumitomo AA
MMA - Groupe Covea* Api
Miinchener Riick AA-
Nacional Reaseguros A+
Odyssey Re A-
PartnerRe AA-
R-+V Versicherungs A+
SCOR A
Secura A
Sirius A-
Trans Re A+

* Empresa mitua ndo cotada em bolsa

Relativamente aos mediadores, a seleccdo dos nossos parceiros € efectuada de acordo com os
pressupostos definidos na proposta de valor para a rede de mediacdo. De igual modo a atribuicdo da
capacidade de cobranca depende da avaliacdo da capacidade, competéncia e idoneidade do mediador,
sendo objecto de acompanhamento permanente e realizacdo de auditorias pelo Departamento de
Auditoria a Agentes, sob o comando da Direc¢do da Gestdo de Contas.

e Risco de Liquidez

Risco que advém da possibilidade da Companhia ndo deter activos com liquidez suficiente para fazer face
aos requisitos de fluxos monetarios para cumprir com responsabilidades para com os tomadores de
seguros, credores e outras contrapartes, quando elas forem devidas.

A Lusitania tem definidos processos regulares de gestdo das necessidades de liquidez que permitem
assegurar o cumprimento das obrigacdes previstas e a aplicacdo financeira dos excedentes verificados
nas contas bancarias. Estes processos tiveram particular destaque nos Gltimos anos que foram bastante
atribulados nos mercados financeiros com a crise a originar uma reduzida liquidez dos mercados.
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Composicao da carteira por tipo de activo

2011 2010
Valor % Valor % Var. 11/10
AccOes Nacionais 25.237.518 7,1% 26.405.802 7,0% -4,4%
Accdes Estrangeiras 12.555.220 3,5% 12.006.847 3,2% 4,6%
Divida Publica Nacional 56.251.710 15,7% 18.402.847 4,9% 205,7%
Divida Publica Estrangeira 7.680.936 2,1% 15.063.138 4,0% -49,0%
Outras Obrigacdes Nacionais 59.363.786 16,6% 78.500.314 20,8% -24,4%
Outras Obrigacdes Estrangeiras 35.973.520 10,1% 66.062.103 17,5% -45,5%
FIM Nacionais 7.581.017 2,1% 8.265.621 2,2% -8,3%
FIM Estrangeiros 4.938.491 1,4% 6.504.031 1,7% -24,1%
FIl Nacionais 19.217.045 5,4% 21.791.245 5,8% -11,8%
Imoéveis 77.803.762 21,7% 73.759.990 19,6% 5,5%
Liquidez de curto e médio prazo 23.586.829 6,6% 19.304.556 5,1% 22,2%
Empréstimos 26.402.844 7,4% 25.587.246 6,8% 3,2%
Outros Activos 1.167.381 0,3% 5.346.922 1,4% -78,2%
Valor da carteira 357.760.059 100,0% 377.000.662 100,0% -5,1%
Maturidade da Carteira de Obrigacfes
2011 2010
Valor % Valor %
2010-2011 n.a. n.a. 37.271.036 20,9%
2012-2016 102.527.038 64,4% 72.800.898 40,9%
2017-2020 44.769.249 28,1% 53.635.602 30,1%
2021-2030 5.234.047 3,3% 5.833.703 3,3%
2031 6.739.560 4,2% 8.487.163 4,8%
TOTAL 159.269.894 100,0% 178.028.402 100,0%0
Duracédo da Carteira de Obrigacdes
2011 2010
Valor % Valor %
< 6 meses 49.195.156 30,89% 31.536.503 17,71%
6 meses a 1 ano 3.887.941 2,44% 5.734.532 3,22%
1 ano a 3 anos 37.305.090 23,42% 29.167.525 16,38%
3 anos a 5 anos 12.138.789 7,62% 32.374.017 18,18%
5 anos a 10 anos 44.627.867 28,02% 64.894.959 36,45%
> 10 anos 12.115.051 7,61% 14.320.866 8,04%
TOTAL 159.269.894 100,00% 178.028.402 100,00%

Tal como se constata da leitura dos quadros acima, conjugados com o quadro apresentado no Anexo 1, a
carteira da Companhia é essenciamente constituida por obrigacdes (45%), quer de Divida Publica que de
outras entidades, e por imoveis (22%). Os activos com maiores niveis de liquidez, accdes, obrigacdes e
liquidez de curto e médio prazo representam mais de 69% dos activos em carteira. Tanto a duragdo
como a maturidade da carteira de obrigacdes apresentam valores que permitem assegurar e garantir a
cobertura integral do risco de liquidez.

e Risco Operacional

Risco de perdas resultantes da inadequacéo ou falha nos procedimentos internos, pessoas, sistemas ou
eventos externos. Esti associado a eventos como fraudes, falhas de sistemas, e ao ndo cumprimento de
normas e regras estabelecidas. Inclui ainda, por exemplo, o risco resultante de falhas no governo da
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sociedade, nos sistemas, nos contratos de prestacdo de servicos em outsourcing € no plano de
continuidade do negécio.

Como forma de mitigacdo do risco operacional, a Lusitania tem em curso um projecto para actualizar a
sua cadeia de valor, com identificacdo dos riscos associados a cada processo, de modo a reavaliar a
frequéncia e impacto dos referidos riscos. Na sequéncia, encontra-se também em desenvolvimento, a
redefinicdo de controlos e métricas de modo a ajustar o modelo de controlo interno.

Com o intuito de minimizar o risco do sistema de informacdo, foram dados os primeiros passos para
promover a certificacdo da norma 1SO 27001 que possibilita a implementacdo de um Sistema de Gestédo
da Seguranca da Informacdo (SGSI), que responde aos requisitos para o estabelecimento,
implementacéo, operacdo, monitorizacdo, revisdo, manutencdo e melhoria de um sistema documentado
de gestdo da seguranca da informacdo, no contexto dos riscos de negdécio/actividade da Companhia.
Prevé-se a sua concluséo para o final do corrente ano.

As auditorias de seguranca e peritagens técnicas realizadas durante o ano de 2011 apresentaram um
elevado grau de seguranca. Assim, em 45 testes aplicacionais realizados, apenas foram detectadas 2
vulnerabilidades em sites publicos. Da mesma forma, apenas foram identificadas 4 vulnerabilidades nos
testes realizados a sistemas operativos e de base em maquinas acessiveis pela Internet, num total de
1408.

Ainda no ambito da seguranca, foi realizado um teste ao Plano de Continuidade de Negécio (PCN), no
final do ano, no balcdo do Parque das NagBes, onde foram detectadas algumas dificuldades que estdo a
ser suplantadas. Para atestar a validade do PCN, os testes evidenciaram a robustez dos sistemas de
informacéo e a capacidade de resposta dos equipamentos e da equipa responsavel.

Da mesma forma, de modo a garantir a continuidade do negécio, também durante o corrente ano foram
realizados testes de disaster recovery, em Setembro e em Novembro, com resultados muito positivos.

A gestdo estratégica de activos € decidida pelo Conselho de Administracdo em conformidade com a
estratégia empresarial aprovada e executada pela Direccdo Financeira, tendo em conta que 0s mesmos
devem ser realizados dentro de um prudente equilibrio entre seguranca, rentabilidade e liquidez.

Tal como se constata da leitura dos quadros acima, conjugados com o quadro apresentado no Anexo 1, a
carteira da Companhia é essenciamente constituida por obrigacGes (45%), quer de Divida Publica que de
outras entidades, e por imoéveis (21%). Os activos com maiores niveis de liquidez, ac¢des, obrigacdes e
liquidez de curto e médio prazo representam mais de 62% dos activos em carteira. Tanto a duragdo
como a maturidade da carteira de obrigacdes apresentam valores que permitem assegurar e garantir a
cobertura integral do risco de liquidez.

4.4. Quantia de perdas por imparidade reconhecida e a quantia de perdas por imparidade
revertida durante o periodo relativamente a activos de resseguro e as razdes que
suportam essa imparidade.

N&do se verificaram durante o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011 perdas de imparidade
relativamente a activos de resseguro.
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4.5. Informacdo qualitativa relativamente a adequacédo dos prémios e a adequacdo das
provisodes.

As provisGes para sinistros avaliadas pelo Actuario Responsavel revelaram uma margem de conforto que
permite frisar a suficiéncia das provisbes face a estimativa das responsabilidades conhecidas ou
emergentes no ambito do exercicio de 2011.

Em relacdo a suficiéncia das tarifas, os prémios revelaram-se suficientes face aos custos decorrentes da
actividade nos ramos de acidentes de trabalho e multirriscos habitac@o. Mercé da conjuntura adversa, os
ramos de multirriscos comércio, saude e automoével revelam um comportamento menos favoravel.

4.6. Informacdo qualitativa e quantitativa acerca dos racios de sinistralidade, racios de
despesas, racios combinados de sinistros e despesas e racio operacional (resultante da
consideracdo dos rendimentos obtidos com investimentos afectos aos varios
segmentos), calculados sem deducdo do resseguro cedido.

Taxas de sinistralidade de Seguro Directo

Ramo 2011 2010

Acidentes e Doenga 74,0% 67,1%
Incéndio e Outros Danos 64,9% 64,1%
Automovel 74,0% 63,3%
Transportes 63,7% 49,5%
Responsabilidade Civil 44,5% 27,9%
Outros 89,1% 14,8%
Total 71,5% 62,7%

Récio Sinistros resseguro cedido / Sinistros Seguro directo

Ramo 2011 2010

Acidentes e Doenca 1,3% 1,0%
Incéndio e Outros Danos 42,4% 36,9%
Automovel 1,0% 4,0%
Transportes 30,4% 24,9%
Responsabilidade Civil -1,5% 14,9%
Outros 96,6% 59,4%
Total 10,3% 10,0%

Réacio de Custos com sinistros resseguro cedido / prémios resseguro cedido

Ramo 2011 2010

Acidentes e Doenca 28,9% 14,4%
Incéndio e Outros Danos 64,3% 50,5%
Automaével 9,4% 29,5%
Transportes 45,7% 22,2%
Responsabilidade Civil -4,6% 29,1%
Outros 328,4% 25,9%
Total 50,7% 22,6%
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4.7. Montantes recuperaveis, relativamente a montantes pagos pela ocorréncia de sinistros,
provenientes da aquisi¢cdo dos direitos dos segurados em relacdo a terceiros:

Reembolsos 2011 2010

- Em aberto com menos de 1 ano 4.370.154 3.318.784
- Em aberto com mais de 1 ano 2.394.861 2.998.312
Totais 6.765.015 6.317.096

5. Outros passivos financeiros

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de outros passivos financeiros é analisada como segue:

2011 2010
Depésitos de resseguradores 8.986.665 7.112.447
Empréstimos obrigacionistas 20.500.000 18.000.000
Conta caucionada 10.000.000 11.448.000
Total 39.486.665 36.560.447

A rubrica Empréstimos obrigacionistas refere-se a obrigacGes subordinadas emitidas pela Companhia e
integralmente subscritas pela Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica Conta caucionada inclui o montante de Euros 10 milhdes
referente a uma conta caucionada na Caixa Econémica Montepio Geral. Em 31 de Dezembro de 2010,
esta rubrica incluia os montantes de Euros 10 milhdes e Euros 1,4 milhdes de contas caucionadas
contraidas na Caixa Econémica Montepio Geral e Banco Portugués de Investimento, respectivamente.

6. Instrumentos financeiros

Rubricas de balanco

2011 2010

Activos financeiros detidos para negociagao 3.085.303 6.693.786
Activos financeiros disponiveis para venda 143.532.141 216.000.454
Investimentos a deter até maturidade 62.871.239 -
Empréstimos concedidos e contas a receber 42.025.769 40.951.909
Activos financeiros classificados ao justo

valor através de ganhos e perdas 5.914.292 15.060.130
Total 257.428.744 278.706.279

A rubrica Activos financeiros detidos para negociacdo é analisada como segue:

2011 2010
Justo valor Justo valor
Obrigacoes
De outros emissores publicos 40.215 -
De outros emissores 3.045.088 6.693.786
Total 3.085.303 6.693.786
Os quais desagregam-se do seguinte modo:
Nivel 1 3.085.303 6.693.786
Nivel 1l - -
Nivel 111 - -
3.085.303 6.693.786
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De acordo com os requisitos da IFRS 7, estdo mensurados de acordo com o0s seguintes niveis de

valorizacao:

e Nivel 1: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com precos de mercado ou providers;

e Nivel 2:

considerando maioritariamente dados observaveis de mercado;

e Nivel 3:

impacto significativo na valoriza¢do do instrumento.

Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacdo

Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacdo
considerando essencialmente pressupostos ou ajustamentos ndo observaveis em mercado e com

O detalhe da carteira de Activos financeiros disponiveis para venda é apresentado como segue:

Titulos de divida
De divida publica
De outros emissores

2011
Custo aquisicdo Juro Valor Balanco
50.391.372 1.228.288 51.619.660
10.956.945 294.634 11.251.579
61.348.317 1.522.922 62.871.239
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2011
c Aqw_sn;ao RIV Imparidades Juro Valor Balango
Amortizado
Titulos de divida
Divida plblica 2.597.738 (183.103) - 30.632 2.445.267
Outros emissores 96.730.514 (8.995.236) - 1.031.747 88.767.025
99.328.252 (9.178.339) - 1.062.379 91.212.292
Accdes 17.179.153 816.187 (4.666.640) - 13.328.700
Outros instrumentos de capital e unid. Participagdo 38.777.697 1.484.291 (1.270.839) - 38.991.149
55.956.850 2.300.478 (5.937.479) - 52.319.849
Total 155.285.102 (6.877.861) (5.937.479) 1.062.379 143.532.141
Os quais desagregam-se do seguinte modo:
Nivel I 127.991.376
Nivel Il 15.540.765
Nivel 111 -
143.532.141
2010
C. Aqun_su;ao RIV Imparidades Juro Valor Balanco
Amortizado
Titulos de divida
Divida publica 25.354.131 (1.685.708) - 572.419 24.240.842
Outros emissores 138.039.905 (4.435.471) (114.000) 221.653 133.712.087
163.394.036 (6.121.179) (114.000) 794.072 157.952.929
Accdes 29.768.484 (2.207.039) (1.861.087) - 25.700.358
Outros instrumentos de capital e unid. Participacdo 29.677.194 2.669.973 - - 32.347.167
59.445.678 462.934 (1.861.087) - 58.047.525
Total 222.839.714 (5.658.245) (1.975.087) 794.072 216.000.454
Os quais desagregam-se do seguinte modo:
Nivel | 198.983.738
Nivel Il 17.016.716
Nivel 11l -
216.000.454

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica de Investimentos a deter até a maturidade é analisada como
segue:



O detalhe da rubrica de Empréstimos concedidos e contas a receber é apresentado como segue:

2011 2010
Depositos junto de empresas cedentes 475.723 228.852
Outros depdsitos 15.147.202 15.135.811
Empréstimos concedidos 26.402.844 25.587.246
Total 42.025.769 40.951.909

A rubrica Empréstimos concedidos inclui valores entregues a N-Seguros, Parvir — Participacdes, Gestao e
Promocao Imobilidria, S.A. e Sociedade Agricola Valle Flor, S.A. nos montantes de Euros 11,5 milhdes,
Euros 3 milhdes e Euros 7,5 milhdes, respectivamente, mantendo-se o capital em divida inalterado face
ao exercicio anterior.

Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica Empréstimos concedidos inclui ainda valores entregues a
Sociedade Portuguesa de Administragbes, S.A., no montante de Euros 2,1 milhdes (2010: Euros 3,9
milhdes).

A carteira de Investimentos financeiros classificados ao justo valor através de ganhos e perdas é
apresentada como segue:

2011
C. Aguisicéo Valias nédo realizadas Juro Valor balanco
Divida publica
Outros emissores 2.191.034 (189.208) 99.234 2.101.060
Instrumentos de capital e unidades de participacdo 5.204.171 (1.740.958) 350.019 3.813.232
Total 7.395.205 (1.930.166) 449.253 5.914.292
Os quais desagregam-se do seguinte modo:
Nivel 1 5.914.292
Nivel 11 -
Nivel 111 -
5.914.292
2010
C. Aquisicao Valias ndo realizadas Juro Valor balanco
Divida publica
Outros emissores 11.101.560 (816.685) 458.717 10.743.592
Instrumentos de capital e unidades de participacdo 4.676.799 (599.545) 239.284 4.316.538
Total 15.778.359 (1.416.230) 698.001 15.060.130
Os quais desagregam-se do seguinte modo:
Nivel 1 15.060.130
Nivel 1l -
Nivel 111 -
15.060.130

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2011 e 2010, a exposi¢cdo da Companhia a divida titulada soberana
de paises da Unido Europeia em situacdo de bailout, é apresentada em seguida:

31 de Dezembro de 2011

Taxa de Maturidade

Valor Justo valor Reservade < di s di Nivel de
. . contabilistico justo valor juro media media valorizagéo
Emitente / Carteira % Anos
Portugal
Activos financeiros disponiveis para venda 2.033.760 2.033.760 (20.231) 2,9 20 1
Activos financeiros detidos até a maturidade 50.391.372 43.606.415 - 4,4 6 1
52.425.132 45.640.175 (20.231)
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31 de Dezembro de 2010

Valor Justo valor Reservade Taxa dg Matu,rc"c_jade Nivel de
. . contabilistico justo valor juro media media valorizagéo
Emitente / Carteira % Anos
Portugal
Activos financeiros disponiveis para venda 16.666.448 16.666.448 (857.217) 3,8 20 1
Activos financeiros detidos até a maturidade - - -
16.666.448 16.666.448 (857.217)

6.4. Prestacado de informacao acerca de reclassificacdes, incluindo o impacto e a razdo da
reclassificacao.

Durante o exercicio de 2011 a Companhia procedeu a transferéncia de titulos no valor de Euros 31,6
milhdes para Investimentos detidos até a maturidade, conforme se apresenta no quadro seguinte:

Na data de transferéncia

valor de Reserva de
Reserva de justo valor Valor dos Taxa justo valor
Valor de Valor de . mercado em .
e x cash flows efectiva amortizada
aquisicéo balango @ () Dezembro .
. . futuros até
Positiva Negativa de 2011 31.12.2011
De Activos financeiros disponiveis para venda 28.525.661 31.648.393 - (3.143.236) 43.674.994 6,4% 18.370.207 120.260

(a) Montantes totais de capitais e juros, ndo descontados; juros futuros calculados com base nas taxas forward decorrentes da curva de rendimentos & data da transferéncia.

(b) A taxa efectiva foi calculada com base nas taxas forward decorrentes da curva de rendimento a taxa da transferéncia; a maturidade considerada é o minimo entre a data da call,
quando aplicavel, e a data de maturidade do activo.

Caso os titulos ndo tivessem sido reclassificados, o impacto nas demonstracdes financeiras da Companhia
seria o seguinte:

2011
Impacto em reservas de justo valor (13.278.187)
Efeito fiscal 3.850.674
(9.427.512)

6.10. Indicacdo, para as classes de activos financeiros e de passivos financeiros néao
valorizados a justo valor, do correspondente justo valor de forma a permitir a sua
comparacdo com as quantias escrituradas, excepto: a) quando a quantia escriturada é uma
aproximacédo razoavel do justo valor; b) relativamente a investimentos em instrumentos de
capital proprio ndo cotados num mercado activo; ou c) relativamente a derivados associados
a tais instrumentos de capital proprio que sejam mensurados pelo custo porque o seu justo
valor ndo pode ser mensurado com fiabilidade.

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado € analisado
como segue:
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2011 2010

Justo Valor Valor Balanco Justo Valor Valor Balanco
Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem 8.439.627 8.439.627 4.168.745 4.168.745
Empréstimos concedidos e contas a receber 42.025.769 42.025.769 40.951.909 40.951.909
Outros devedores por operacdes de seguros e outras operacoes 91.529.542 91.529.542 87.928.882 87.928.882
Investimentos a deter até a maturidade 49.046.377 62.871.239 - -
Activos financeiros ao custo amortizado 191.041.315 204.866.177 133.049.536 133.049.536
Outros passivos financeiros 39.700.831 39.486.665 36.560.447 36.560.447
Outros credores por operacdes de seguros e outras operacdes 26.194.759 26.194.759 28.969.790 28.969.790
Passivos financeiros ao custo amortizado 65.681.424 65.681.424 65.530.237 65.530.237

6.11. Descricao relativa ao apuramento do justo valor, designadamente:

a) Dos métodos e, quando for usado um método de avaliacdo, dos pressupostos aplicados
na determinacdo do justo valor de cada classe de activos financeiros e de passivos
financeiros;

O justo valor é baseado em valores de mercado, quando disponiveis. No caso de estes ndo estarem
disponiveis o justo valor pode ser estimado através de modelos internos, normalmente baseados nos
modelos de cash flows descontados, usando para este efeito a taxa de juro sem risco adicionada do
spread atribuivel ao emitente.

Os métodos e pressupostos principais utilizados na determinacdo do justo valor de activos e passivos
pela Lusitania séo os seguintes:

Caixa e seus equivalentes

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos de curto prazo, o saldo de balanco é uma
estimativa razoavel do seu justo valor.

Empréstimos concedidos e contas a receber e devedores por operacdes de sequro directo, de ressequro e
outras operacdes

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

Investimentos detidos até a maturidade e passivos subordinados

Estes activos financeiros e os passivos subordinados estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de
imparidade. O justo valor tem como base as cota¢cdes de mercado, sempre que estas se encontrem
disponiveis. Caso estas ndo existam, o calculo do justo valor assenta na utilizagdo de modelos numéricos,
baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as taxas de
juro de mercado ajustadas pelos factores associados, predominantemente o risco de crédito e o risco de
liquidez, determinados de acordo com as condi¢cdes de mercado e prazos respectivos.

Outros passivos e credores por operacdes de sequro directo, de resseguro e outras operacdes

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos de curto prazo, considera-se como uma
estimativa razoavel para o seu justo valor o saldo de balango das varias rubricas, a data do balanco.
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6.16. Prestacado de informacao qualitativa que permita avaliar a natureza e a extensado dos
riscos resultantes de instrumentos financeiros, nomeadamente:

a) Exposicado ao risco e a origem dos riscos e quaisquer alteracdes referentes ao periodo;

Os riscos financeiros sdo os que decorrem da gestdo de activos devido a volatilidade dos pregos e
envolvem a exposicao aos valores das acc¢des, obrigacdes ou outros titulos, das taxas de juro e das taxas
de cambio.

Risco de taxa de juro: é um risco que existe para todos os activos e responsabilidades onde o valor é
sensivel as volatilidades na taxa de juro. S&o riscos que resultam dos investimentos em obrigacdes ou da
aplicacdo da taxa de juro no calculo das responsabilidades (best estimate).

Ver nota 4.3.

Riscos de spread: sdo a componente dos riscos associada aos instrumentos financeiros que é explicada
pela volatilidade dos spreads de crédito sobre uma taxa de juro sem risco.

Ver nota 4.3.

Riscos de cambio: sdo os que resultam de altera¢des da taxa de cAmbio e surgem quando a carteira de
activos e de responsabilidades ndo sdo da mesma moeda ou se os contratos estdo definidos numa
moeda diferente da calculada para o prémio.

Risco das accdes (equity): sdo os riscos associados a uma carteira de ac¢Bes e resultam da volatilidade
dos precos de mercado accionistas. A exposicdo ao equity risk reflecte-se em todos os activos e
responsabilidades cujo valor é sensivel as altera¢des dos precos das accles.

A carteira da Companhia é essencialmente constituida por obrigacdes e por imdveis, representando
respectivamente 45% e 21% do total dos activos financeiros. Os investimentos de risco ndo tém grande
representatividade, apenas cerca de 11%, enquanto os fundos de investimento representam 9%.0 peso
relativo dos valores de maior liquidez ascende a 7% da carteira.

Ver nota 4.3.

6.17. Prestagao de informacdo quantitativa que permita avaliar a natureza e a extensao dos
riscos resultantes de instrumentos financeiros por cada tipo de risco, nomeadamente:

a) A exposicao ao risco e a origem dos riscos e quaisquer alteracdes referentes ao periodo;

A exposicdo aos riscos financeiros traduz a politica de investimento da Companhia, enquadrada por
critérios de prudéncia na seleccdo de activos, proprios da actividade seguradora, conforme nota 4.3.

e) Andalise da maturidade dos passivos financeiros que indique as maturidades contratuais
restantes e uma descricdo da forma como a empresa gere o correspondente risco de
liquidez;

A Companhia procedeu em 31 de Dezembro de 2009 a uma emissédo de obrigacbes subordinadas no
montante de Euros 18 milhdes, de prazo indeterminado, as quais foram foram integralmente subscritas
pela Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A. O vencimento dos juros € semestral e a taxa aplicavel é
a Euribor a 6 meses + 100bp. Ver nota 20 - Custos de financiamento.
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Em 30 de Dezembro de 2011 a Companhia procedeu adicionalmente a emissdo de obrigacfes
subordinadas no montante de Euros 2,5 milhdes, de prazo indeterminado, as quais foram integralmente
subscritas pela Caixa Econémica Montepio Geral. O vencimento dos juros é semestral e a taxa aplicavel é
a Euribor a 6 meses + 250bp. Ver nota 20 - Custos de financiamento.

Apos o final do 5° ano de vida de ambos os empréstimos, e posteriormente, em cada data de pagamento
de juros, a emitente poderd reembolsar os empréstimos obrigacionistas na sua globalidade, ao par,
mediante pré-aviso da sua iniciativa, com antecipacéo de cinco anos em relagdo a data do reembolso.

A Companhia possui igualmente, em 31 de Dezembro de 2011, uma conta corrente caucionada e um
empréstimo no Montepio Geral, no montante de Euros 10 milhdes, tendo sido liquidada a primeira em
Janeiro de 2012.

7. Investimentos em filiais e associadas

7.1. Indicagdo, quando aplicavel, que se trata de demonstragdes financeiras separadas,
identificacdo da empresa-mae e da empresa-mée de topo do Companhia e listagem dos
investimentos significativos em filiais, entidades conjuntamente controladas e
associadas, incluindo o nome, o pais de constituicdo ou domicilio, percentagem do
capital e, se for diferente, a percentagem de direitos de voto detidos; assim como,
descricao do método utilizado para contabilizar esses investimentos.

As presentes demonstrac@es financeiras de que fazem parte estas notas as contas, sdo demonstracdes
financeiras individuais. A Companhia prepara igualmente demonstrac@es financeiras consolidadas.

O detalhe dos Investimentos em filiais e associadas é apresentado como segue:

Empresa Fracgéo de Valor Empresa-Mge CTPresa-Mae  Capitais g oo
Morada Capital Detida  Contabilistico Topo Grupo  Préprios
Soc.Portuguesa de Administragdes, S.A. 80,63% 590  Lusitania Montepio 1.302 2010 5

Av.Eng.Duarte Pacheco, T2 8°/Sala 5-Lisboa

José Mello José Mello
Clinica Serv.Médicos Comp.Belém, S.A 24,50% 257 Salde Saude 1.575 2010 29
R.Manuel M2 Viana -Lisboa
N-Seguros 100,00% 12.500 Lusitania Montepio (4.650) 2011 (2.880)
Zona Industrial da Maia 1 - Maia
Mutuamar Formagao 100,00% 50 Lusitania Montepio (107) 2010 (23)

Av. Antdnio Augusto Aguiar, 23 - R/C

As participac¢des financeiras estdo registadas ao custo de aquisi¢cdo deduzidas de perdas por imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2011, conforme evidenciado no quadro acima, os capitais proprios da N Seguros
encontram-se negativos em Euros 4.650 milhares. E conviccdo da Administracdo da Companhia, com
base no plano de negdécios elaborado para aquela filial, que os montantes de Euros 12.500 milhares,
Euros 9.000 milhares e Euros 2.500 milhares, relativos, respectivamente, a participacédo financeira de
100% detida na N Seguros, a um empréstimo subordinado e a uma prestagdo suplementar concedidos,
serdo recuperaveis. A determinacdo do valor recuperavel da N Seguros foi efectuada tendo por base o
plano de negdcios aprovado pela Administracdo e tendo em consideracdo uma taxa de desconto de 12%.

Apesar da N Seguros apresentar capitais préprios negativos importa referir que cumpre com os requisitos
minimos de solvéncia exigidos pelo Instituto de Seguros de Portugal.
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A Companhia, aquando da apresentacdo de demonstracBes financeiras consolidadas, procede a
consolidacdo integral da sua filial N Seguros, ndo procedendo a consolidacdo integral, nem pelo método
da equivaléncia patrimonial, das suas participa¢cBes nas restantes filiais e associada, em funcdo da
imaterialidade dos valores respectivos, 0s quais ndo seriam passiveis, uma vez considerados, de
influenciar as decisGes econémicas dos utilizadores das demonstracdes financeiras consolidadas da
Companhia.

8. Caixa e equivalentes e depdsitos a ordem
8.1. Descricdo dos componentes de caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem, e

reconciliacdo das quantias incluidas na demonstracao de fluxos de caixa com os itens
equivalentes relatados no balancgo.

2011 2010
Numerario 45.478 40.009
Depdsitos & ordem 8.394.149 4.128.736

Total 8.439.627 4.168.745

9. Terrenos e edificios
9.1. Identificacdo do modelo de valorizacdo aplicado.

O modelo de valorizacéo utilizado para os terrenos e edificios de uso préprio é o Modelo do Custo. Para
os terrenos e edificios de rendimento é utilizado o Modelo do Justo Valor.

9.2. Descricado dos critérios utilizados para distinguir terrenos e edificios de rendimento de
terrenos e edificios de uso proprio.

Na distingdo entre terrenos e edificios de rendimento e terrenos e edificios de uso proprio, a Companhia
utiliza os critérios de classificacdo que constam, respectivamente, nos IAS 16 e 40. Assim, para tal
distingdo entre uso préoprio e rendimento no que diz respeito a classe de terrenos e edificios, a
Companhia adopta o principio da recuperabilidade do activo. Deste modo, e para os iméveis cuja
recuperabilidade seja por via da obtencdo de rendas ao invés do seu uso continuado, a Companhia
classifica-os como imoveis de rendimento, utilizando os critérios de mensuracao do IAS 40. Por sua vez,
para os imoveis cujo principal fim seja o seu uso continuado, a Companhia classifica-os como iméveis de

uso proprio, aplicando nesse caso, os critérios de mensuragdo subsequente que constam do IAS 16.
Modelo de justo valor

9.3. Indicar em que medida o justo valor do terreno e edificio de rendimento se baseia
numa valorizacdo de um avaliador independente que possua uma qualificacdo
profissional reconhecida e relevante e que tenha experiéncia recente na localizacéo e
na categoria da propriedade que estéa a ser valorizada.

O valor dos terrenos e edificios de rendimento avaliados €, segundo o critério utilizado pelo perito
independente, de acordo com a norma regulamentar n°® 16/99-R do Instituto de Seguros de Portugal e
baseia-se em visita ao local e mercado imobiliario da zona. O método utilizado é aquele que, na opinido
do perito, melhor se adequa a cada caso concreto.

No exercicio de 2011 e de acordo com as informagdes recolhidas junto dos peritos avaliadores a quem a
Companhia normalmente recorre, ndo seriam expectaveis oscilacdes significativas dos valores de
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mercado deste tipo de activos, pelo que ndo foram efectuadas avaliacbes a totalidade dos imdveis de
rendimento detidos, mas tdo somente a alguns, com impacto positivo de cerca de Euros 418 milhares
(ver nota 37.4 — Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro).

9.5. Reconciliacdo entre as quantias escrituradas do terreno e edificio no inicio e no fim do
periodo, evidenciando:
a) Adicbes, divulgando separadamente as adi¢cdes resultantes de aquisi¢cdes e as resultantes
de dispéndio subsequente reconhecido na quantia escriturada de um activo;

Saldo inicial Aumentos Trar?sf._/ Alienacdes Saldo final
Benfeitorias
Descrigdo Valor de Valor de P R_eayal!agoes € Valor de Valor de Valor de Valor de
s Aquisigdes [diminuicdes de Valor o o
aquisicao balanco valor aquisicado balanco aquisicado balango
De rendimento

Terrenos - - - - - - - - -
Edificios 24.154.602 25.518.179 3.738.600 418.070 741.592 890.000 863.279 27.744.794 29.553.162
Total 24.154.602 25.518.179 3.738.600 418.070 741.592 890.000 863.279 27.744.794 29.553.162

Modelo do custo

9.6. Indicacao dos critérios de mensuracdo usados para determinar a quantia escriturada
bruta, dos métodos de depreciacdo utilizados e das vidas UGteis ou das taxas de
depreciacao usadas.

No reconhecimento inicial dos valores dos terrenos e edificios de servigo proprio, a Companhia utilizou o
custo de aquisicao original, atribuindo aos respectivos terrenos 30% do valor, de acordo com o disposto
na IAS 16. Ao nivel da mensuracdo subsequente, a Companhia opta pelo estabelecimento de uma vida
util que seja capaz de espelhar o tempo estimado de obtencdo de beneficios econémicos, depreciando o
bem por esse periodo. A vida Uutil de cada imével é revista em cada data de relato financeiro.

No que respeita ao método de depreciagcdo, a Companhia utiliza o método linear, dado que é o que
melhor reflecte o padrédo esperado de consumo dos beneficios econémicos do activo. Esse método é
aplicado consistentemente, a toda a classe de activos.

A Companhia realiza ainda, a cada data de reporte, testes de imparidade para averiguar se o valor
escriturado do activo excede o seu valor recuperavel. No caso de a diferenca entre o valor recuperavel e
o valor escriturado do activo ser negativa, € reconhecida uma perda por imparidade nesse montante. Na
aplicacdo deste procedimento, a Companhia aplica a metodologia constante do IAS 36 em articulacdo
com o IAS 16.

Vidas Gteis ou taxas de depreciacdo usadas evidenciadas na nota 3.1 g).

9.7. Indicacdo da quantia escriturada bruta e da depreciacdo acumulada (agregada com as
perdas por imparidade acumuladas) no inicio e no fim do periodo.

9.8. Mapa com evolucdo das quantias escrituradas entre o inicio e o fim do exercicio
(incluindo adic¢Oes e abates).

Saldo inicial Saldo final
Descricado Valor de - Transf./ Valor de Valor de
o x Valor de balanco Depreciacdes I P P—
aguisicao Benfeitorias aquisicdo balanco liguido
De servigo préprio Valor Bruto |Amortizagdes| Valor liquido | Do Exercicio | Acumuladas
Terrenos 3.215.420 7.486.605 - 7.486.605 - - - 3.215.420 7.486.605
Edificios 32.881.717 40.665.965 2.344.429 38.321.536 665.124 3.009.553 50.378 32.932.095 37.706.790
Total 36.097.137 48.152.570 2.344.429 45.808.141 665.124 3.009.553 50.378 36.147.515 45.193.395
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9.9. Indicacdo do justo valor dos terrenos e edificios de rendimento, sem prejuizo dos casos
especificos considerados na nota 9.19.

Ver Nota 9.5 a)

9.17. Identificacdo das quantias reconhecidas em ganhos e perdas relativas a:
a) Rendimentos de rendas de terrenos e edificios de rendimento;

No exercicio de 2011 os proveitos provenientes dos edificios de rendimento totalizaram o montante de
Euros 420.820 (2010: Euros 328.555).

b) Gastos operacionais directos (incluindo reparacdes e manutencao) separados por terrenos
e edificios de rendimento que geraram rendimentos de rendas durante o periodo e
terrenos e edificios de rendimento que ndo geraram rendimentos de rendas durante o
periodo;

Em 31 de Dezembro de 2011, os gastos operacionais em imoveis de rendimentos ascendeu ao montante
de Euros 297.328 (2010: Euros 430.229).

10. Outros activos fixos tangiveis (excepto terrenos e edificios)
Modelo do custo

10.1. Indicacdo dos critérios de mensuragao usados para determinar a quantia escriturada
bruta, dos métodos de depreciacdo utilizados e das vidas Uteis ou das taxas de
depreciacao usadas.

No reconhecimento inicial dos valores dos outros activos tangiveis, a Companhia capitaliza o valor de
aquisicdo adicionado de quaisquer encargos necessarios para o funcionamento correcto de um dado
activo, de acordo com o disposto no IAS 16. Ao nivel da mensuracdo subsequente, a Companhia opta
pelo estabelecimento de uma vida Gtil que seja capaz de espelhar o tempo estimado de obtencdo de
beneficios econdmicos, depreciando o bem por esse periodo. A vida Gtil de cada bem é revisto a cada
data de relato financeiro.

Sempre que haja evidéncia objectiva que o valor escriturado dos activos tangiveis excede o seu valor de
mercado, é reconhecida uma perda por imparidade pela diferenca, de acordo com a metodologia
proposta pelo IAS 36 em articulacdo com o IAS 16.

No que respeita ao método de depreciagdo, a Companhia utiliza o método linear, uma vez que é o que
melhor reflecte o padrédo esperado de consumo dos beneficios econémicos do activo. Esse método é
aplicado, consistentemente, a toda a classe de activos.

Vidas Uteis ou taxas de depreciacédo usadas evidenciadas na nota 3.1 g).
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10.2. Indicacao da quantia escriturada bruta e da depreciacdo acumulada (agregada com as
perdas por imparidade acumuladas) no inicio e no fim do periodo; Reconciliagdo entre
as quantias escrituradas dos activos tangiveis no inicio e no fim do periodo;

Os movimentos ocorridos no execicio de 2011 relativos a outros activos fixos tangiveis sdo analisados

COMmo segue:

Saldo Inicial Aumentos

Deprecia¢des + Imparidade

Saldo Final

Depreciagdes/
Imparidade

Valor Bruto Valor Liquido  Aquisiges

Transferéncias/  Alienacdes

Abates

Reforgo

Regularizagoes  Valor Bruto

Depreciagoes/ Valor

Imparidade Liquido

6.782.438 6.007.297 775.141 511.750

Equipamento Administrativo

431.996

7.294.188

6.439.293 854.895

1.033.692 954.866 78.826 20.578

Magquinas e Ferramentas

40.198

1.054.270

995.064 59.206

6.591.877 5.742.286 849.591 1.101.898

Equipamento Informatico

126.359 24.447

817.803

44.844 7.795.687

6.515.245 1.280.442

Oes interiores 1.356.645 1.166.012 190.634 30.132

151.945

1.386.777

1.317.957 68.820

Material de Transporte 329.454 298.176 31.278

24.333

21.674

353.787

319.850 33.937

Patrimonio Artistico 5.346.922 5.346.922 115.321

4.332.017

1.130.226

1.130.226

1.274.025 881.930 392.095

Outras imobilizagdes corpéreas

442

1.274.025

882.372 391.653

504.556 370.560 133.996

Equipamentos em Locagdo Financeira

(195.537)

56.427

309.019

426.987 (117.968) |

Imobilizagdes em curso 89.241 89.241 997.306

(1.038.895)

47.652

47.652

Total 23.308.850 15.421.127 7.887.724 2.776.985

(1.083.740) 4.356.464

1.520.485

44.844 20.645.631

16.896.768 3.748.863

11. Afectacdo dos investimentos e outros activos

As rubricas de investimentos e outros activos apresentavam a seguinte composicdo de acordo com a

respectiva afectagao:

2011
Afectos Livres Total

Caixa e equivalentes 8.439.627 - 8.439.627
Terrenos e edificios 73.016.036 1.730.521 74.746.557
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 846.268 12.550.000 13.396.268
Activos financeiros detidos para negociacéo 3.085.303 - 3.085.303
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial a justo

valor através de ganhos e perdas 5.914.292 - 5.914.292
Activos financeiros disponiveis para venda 137.625.550 5.906.591 143.532.141
Empréstimos e contas a receber 15.147.270 26.878.499 42.025.769
Activos a deter até a maturidade 62.871.239 - 62.871.239
Outros Activos - 189.820.414 189.820.414
TOTAL 306.945.585 236.886.025 543.831.610

2010
Afectos Livres Total

Caixa e equivalentes 4.168.745 - 4.168.745
Terrenos e edificios 70.020.526 1.305.794 71.326.320
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 13.346.268 1.901.310 15.247 578
Activos financeiros detidos para negociacéo 6.693.786 - 6.693.786
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial a justo

valor através de ganhos e perdas 15.060.130 - 15.060.130
Activos financeiros disponiveis para venda 215.632.008 368.446 216.000.454
Empréstimos e contas a receber 15.636.270 25.315.639 40.951.909
Activos a deter até a maturidade - - -
Outros Activos 4.844.150 181.772.567 186.616.717
TOTAL 345.401.883 210.663.756 556.065.639
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12. Activos intangiveis
12.1. Identificacdo do modelo de valorizacdo aplicado.

O software e as despesas em edificios arrendados encontram-se valorizados ao custo deduzido das
respectivas amortiza¢Bes acumuladas e perdas de imparidade.

Como resultado da aquisicdo da Real Seguros e decorrendo da aplicacdo da IFRS 3, Concentracdes de
actividades empresariais, a Companhia reconheceu o valor da carteira adquirida a Real Seguros, por
referéncia a respectiva data de tomada de controlo daquela Companhia (2 de Novembro de 2009). O
valor da carteira foi determinado através da actualizacdo dos “cash-flows” futuros associados as apolices
em vigor a data da aquisicdo, incluindo um ajustamento que reflecte o custo do capital investido no
negoécio adquirido. O valor da carteira € sujeito a testes de recuperabilidade no final de cada periodo de
reporte por forma a apurar que o valor capitalizado ndo excede o valor presente dos lucros futuros. A
Companhia amortiza o valor da carteira durante a vida Util dos contratos (apdlices) adquiridos, na
proporcéo dos lucros futuros esperados.

O Gooawill registado corresponde a aquisicdo de negécios abaixo identificados entretanto fusionados na
Companhia, como segue:

milhares de euros

2011
Genesis 1.123
Royal & Sun Alliance 2.860
Real Seguros 14.691
Total 18.674

A imparidade do Gooawill foi verificada tendo por base o business plan aprovado pela gestdo assumindo
um crescimento de 2% na perpetuidade e uma taxa de desconto de 12%, ndo havendo necessidade de
proceder ao registo de quaisquer perdas.

12.3. Prestacdo da seguinte informacédo, para cada classe de activo intangivel, distinguindo
entre os activos intangiveis gerados internamente e outros activos intangiveis:

a) Se as vidas Uteis sdo indefinidas ou finitas e, se forem finitas, as vidas Uteis ou as taxas
de amortizagado usadas;

Vida util Taxa de
finita amortizacao
Despesas com Aplicacdes Informaticas Sim 33,33%
Carteira de Negdcios da Real Seguros Sim Ver nota 12.1
Despesas em Edificios Arrendados Sim 33,33%

b) Os métodos de amortizacdo usados para activos intangiveis com vidas Uteis finitas;

Com excepgdo do activo referente a Carteira de negécios da Real, as amortizagdes sdo calculadas com
base no método das quotas constantes, de acordo com a vida Util estimada.

Saldo Inicial Saldo Final
Descrigéo Amort. Aquisicbes Transferéncias Refgrgo Amort.

Valor Bruto Valor Liquido Amortizagdes Valor Bruto Valor Liquido

Acumulada Acumulada
Despesas com Aplicacdes Informaticas 822.404 738.207 84.197 235.336 - 137.624 1.057.740 875.831 181.909
Carteira de Negécios da Real Seguros 17.326.816 1.019.363 16.307.453 - - 2.071.819 17.326.816 3.091.182 14.235.634
Despesas em edificios arrendados - - - - 2.731.674 145.650 2.731.674 145.650 2.586.024
Activos Intangiveis em Curso 2.240.522 - 2.240.522 566.496 (2.731.674) - 75.344 - 75.344
Total 20.389.742 1.757.570 18.632.172 801.832 - 2.355.093 21.191.574 4.112.663 17.078.911
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d) Os itens de cada linha da conta de ganhos e perdas em que qualquer amortizacdo de
activos intangiveis esteja incluida;

A amortizacdo anual dos activos intangiveis atingiu o valor de Euros 2.355 milhares e foi imputada as
fungdes custos com sinistros (Euros 734 milhares), custos de aquisicdo (Euros 1.356 milhares) e gastos
administrativos (Euros 265 milhares).

e) A quantia escriturada e o periodo de amortizacao restante de qualquer activo intangivel
individual que seja material;

O valor remanescente do valor da carteira da Real, serd amortizado como segue:

Anos AmortizacGes
2012 1.782.341
2013 1.503.211
2014 1.264.768
2015 1.241.717
2016 967.923
2017 936.950
2018 840.300
2019 764.823
2020 707.265
2021 664.997
2022 634.878
2023 567.024
2024 507.274
2025 437.047
2026 363.463
2027 355.813
2028 322.128
2029 373.711
13. Outras provisdes e ajustamentos de contas do activo

13.1. Desdobramento das contas de ajustamentos e outras provisdes pelas respectivas
subcontas, conforme quadros seguintes:

Saldo Inicial Aumento Reducéo Saldo Final
490 - Ajustamentos de recibos por cobrar 1.882.379 277.705 - 2.160.084
491 - Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa 2.212.551 1.016.851 512.282 2.717.120
Total 4.094.930  1.294.556 512.282 4.877.204

Saldo Inicial Aumento Reducao Saldo Final
492 - Outras provisdes 6.000.252 - 1.405.907 4.594.345
Total 6.000.252 - 1.405.907 4.594.345

13.2. Descricdo da natureza da obrigacdo e do momento de ocorréncia esperado de
quaisquer exfluxos de beneficios econdmicos resultantes dos ajustamentos e
provisfes constituidos e indicacdo da incerteza acerca da quantia e/ou do momento
de ocorréncia desses exfluxos, assim como, a quantia de qualquer reembolso
esperado com referéncia a qualquer activo que tenha sido reconhecido no ambito
desse reembolso;

Os ajustamentos de recibos por cobrar tém como objectivo fazer face a perdas resultantes da nao
cobranca destes activos.

No que diz respeitos aos ajustamentos de crédito de cobranca duvidosa a mesma é constituida de acordo
as exigéncias do normativo fiscal, e destina-se a acautelar incobrabilidade de activos.
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Relativamente as outras provisGes, importa referir que em 31 de Dezembro de 2011 esta rubrica inclui o
montante de Euros 814.081 (2010: Euros 913.735) referente a uma provisdo para contingéncias fiscais.

13.3. Indicacao, relativamente a contratos de seguro com garantias suspensas por falta de
pagamento de prémios, do seguinte:

O valor dos prémios associados a contratos com garantias suspensas pode ser analisado como

segue:
2011 2010

Lusitania 4.713.215 4.797.922

Total 4.713.215  4.797.922

14. Prémios de contratos de seguro
14.1. Indicacao dos prémios reconhecidos resultantes de contratos de seguro.

Em 31 de Dezembro de 2011 a Companhia reconheceu, em Ganhos e Perdas, prémios resultantes de
contratos de seguro, no montante de Euros 246.982.825 (2010: Euros 234.855.298).

14.3. Discriminacdo de alguns valores relativos ao seguro ndo-vida entre seguro directo e
resseguro aceite e, dentro do seguro directo, entre os varios ramos/grupos de ramos,
conforme Anexo 4.

2011 2010

Ramos / Grupos de ramos Prémios brutos emitidos  Prémios brutos emitidos
SEGURO DIRECTO

ACIDENTES E DOENCA 71.378.483 75.786.294

INCENDIO E OUTROS DANOS 43.671.927 43.762.728

AUTOMOVEL - -

- RESPONSABILIDADE CIVIL 71.653.086 62.713.685

- OUTRAS COBERTURAS 38.923.666 35.210.243

MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES 9.055.555 5.528.758

RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 5.722.716 6.244.117

CREDITO E CAUCAO 296.517 184.015

PROTECCAO JURIDICA 1.784.675 1.551.025

ASSISTENCIA 403.725 367.083

DIVERSOS 584.301 1.024.728

TOTAL 243.474.651 232.372.676

RESSEGURO ACEITE 3.508.174 2.482.622

TOTAL GERAL 246.982.825 234.855.298

16. Rendimentos / réditos de investimentos
16.1. Descri¢ao das politicas contabilisticas adoptadas para o reconhecimento dos réditos.

Ver Nota 3.1 a)
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16.2. Indicacao, por categoria de investimento, da quantia de cada categoria significativa de
rédito reconhecida durante o periodo incluindo o proveniente, nomeadamente, de
juros, royalties e dividendos.

Os rendimentos de investimentos sdo apresentados como segue:

2011 2010
Activos financeiros ao justo valor por via de resultados
Juros 636.197 642.971
Activos financeiros disponiveis para venda -
Dividendos 929.477 1.072.247
Juros 3.131.051 4.467.232
Activos financeiros detidos até a maturidade 2.885.460 -
Depositos a ordem e a prazo 243.048 262.534
Outros 921.714 1.184.537
Total 8.746.947 7.629.521

17. Ganhos e perdas realizados em investimentos

Os ganhos e perdas realizados por via da respectiva alienacdo e reajustamentos, por categoria de
investimento, podem ser analisados como segue:

2011 2010
Activos detidos para negociacdo 843.936 34.331
Activos financeiros disponiveis para venda 1.518.449 660.869
Investimentos a deter até a maturidade 683.148 -
Total 3.045.533 695.200

18. Ganhos e perdas provenientes de ajustamentos de justo valor em investimentos

Indicacéo, por categoria de investimento, da quantia dos ganhos e perdas provenientes de ajustamentos
de justo valor, sdo como segue:

2011 2010
Activos Financeiros detidos para negociacao
Perdas (1.916.276) (353.332)
Ganhos 731.064 64.216
Activos Financeiros classificados ao justo valor no
reconhecimento inicial através de Ganhos e Perdas
Perdas (927.870) (858.949)
Ganhos 1.039.872 1.160.269
Total (1.073.210) 12.204

19. Ganhos e perdas em diferencas de cambio
As diferencas de cambio reconhecidas nos resultados excepto as que resultem de instrumentos

financeiros valorizados pelo justo valor através dos resultados, ascendem, em 31 de Dezembro de 2011,
ao montante de Euros 12.716 (2010: Euros 18.882).
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Estas diferencas sdo resultantes da conversdo em Euros de valores activos e passivos, expressos em
moeda estrangeira, excepto as provisfes técnicas e os investimentos. Encontram-se registados nas
contas outros proveitos e gastos nao técnicos.

20. Custos de Financiamento

Durante o exercicio de 2011 a Companhia registou custos de financiamento no montante de Euros
455.994 relativamente as obrigagdes subordinadas de prazo indeterminado, por subscrigdo particular, no
montante global de Euros 20,5 milhdes. Estas obrigacdes foram integralmente subscritas pela Lusitania
Vida, Companhia de Seguros, S.A. e Caixa Econ6mica Montepio Geral pelos montantes de Euros 18
milhdes e Euros 2,5 milh8es, respectivamente.

21. Gastos diversos por funcéo e natureza
21.1. Analise dos gastos usando uma classificagcdo baseada na sua fungcdo, nomeadamente,
para aquisicdo de contratos de seguro e investimento (aquisicdo e administrativos),

custos com sinistros e custos com investimentos.

Os custos imputados as fungdes, sdo analisados como segue:

2011 2010
P Conta néo P Conta néo
Conta técnica PO Total Conta técnica P Total
técnica técnica
Custos com sinistros 9.892.778 - 9.892.778 12.001.576 - 12.001.576
Custos de aquisicao 11.906.550 - 11.906.550 15.269.883 - 15.269.883
Custos administrativos 18.296.006 - 18.296.006 18.826.653 - 18.826.653
Custos gestdo dos investimentos 1.702.613 78.951 1.781.564 1.473.709 84.262 1.557.971
Total 41.797.947 78.951 41.876.898 47.571.821 84.262 47.656.083
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21.2.Analise dos gastos usando uma classificacdo baseada
depreciacgfes, imparidade, beneficios de empregados).

na sua natureza (e.qg.

Os gastos por natureza sdo apresentados como segue:

2011 2010
Gastos com Pessoal 20.753.463 24.706.498
Fornecimentos e servigos externos:
Trabalhos especializados 3.878.679 5.184.991
Rendas e Alugueres 2.993.202 3.549.062
Comunicagdes 2.236.487 2.955.247
Conservacéo e Reparacéo 670.990 902.836
Publicidade e Propaganda 585.289 780.987
Deslocagoes, estadas e despesas de representacio 285.415 443.658
Impressos 190.648 306.581
Material de escritério 67.832 210.394
Quotizacdes 219.180 177.691
Custos com cobranca de prémios 318.571 271.352
Seguros 155.994 149.160
Contencioso e Notariado 67.594 65.054
Electricidade 378.255 383.761
Limpeza, higiene e conforto 429.840 446.085
Vigilancia e seguranga 215.814 191.275
Outros 574.634 1.076.698
13.268.424  17.094.832
Impostos e taxas 1.788.940 1.237.539
Amortizagdes do exercicio:
Activos Intangiveis 2.355.093 1.162.392
Activos tangiveis:
Terrenos e Edificios de uso préprio 665.124 754.725
Outros activos tangiveis 1.520.487 1.447.124
4.540.704 3.364.241
Provisbes - -
Juros Suportados 994.908 665.756
Comissdes 530.459 587.217
Total 41.876.898 47.656.083

22. Gastos com pessoal

22.1.Indicacdo do numero médio de trabalhadores ao servico no exercicio, ventilado por
categorias profissionais.

Em 31 de Dezembro de 2011 a Companhia tinha 656 trabalhadores ao seu servi¢o, tendo o nimero
médio de colaboradores ao servi¢o da Lusitania, no ano de 2011, sido de 654 distribuidos pelas seguintes

categorias profissionais:

Categoria Nivel CCT 2011 2010
Dirigentes 3 3
Directores Coordenadores XVI 9 9
Directores de Servigo XV 30 31
Chefes de Servico XV 66 66
Quadro Técnico XHE X1 35 33
Ch. Seccéo e equiparados X1 75 81
Subchefes de Secgédo e Equiparados X1 106 108
Escriturarios e Equiparados XEIX 287 286
Emp. Serv. Gerais e Telefonistas VI, V, NE I 13 12
Escriturarios Estag e equiparados v 26 23
Apendices ao C.C.T. X, VIE IV 4 4
TOTAL 654 656
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22.2.Indicacdo do montante das despesas com o pessoal referentes ao exercicio, assim
discriminadas:

2011 2010

Remuneragdes
- dos érgaos sociais 521.113 667.876
- do pessoal 15.402.215 18.848.106
Encargos sobre remuneracdes 3.772.984 4.014.462
Beneficios pds-emprego - -
- Planos de contribuicio definida - -
- Planos de beneficios definidos 148.707 280.596
Outros beneficios a longo prazo dos empregados - -
Beneficios de cessagdo de emprego 37.397 13.224
Seguros obrigatorios 120.391 215.210
Gastos de accéo pessoal 385.517 366.003
Outros gastos com pessoal 365.139 301.021

Total 20.753.463 24.706.498

23. Obrigacdes com beneficios dos empregados

23.1. Para cada plano de contribuicdo definida, prestacdo de informacdo considerada
relevante para a compreensao quer do plano, quer da evolucao das quantias registadas nas
contas face a exercicios anteriores, nomeadamente:

A Companhia ndo detém, como beneficio aos seus empregados, qualquer plano de contribuicao definida.

23.2. Para cada plano de beneficio definido, prestacao de informacao considerada relevante
para a compreensao quer do plano, quer da evolucdo das quantias registadas nas contas
face a exercicios anteriores, nomeadamente:

a) A politica contabilistica da entidade para reconhecer ganhos e perdas actuariais, bem
como o custo corrigido de servicos passados;

Para efeito de aplicacdo da IAS 19 — Beneficios aos empregados, o custo associado a planos de
beneficios atribuidos aos empregados deve ser reconhecido quando o respectivo beneficio é auferido, isto
€, a medida que o empregado vai prestando servicos, sendo que o diferencial entre o valor das
responsabilidades assumidas e o justo valor dos activos que financiam essa responsabilidade devera estar
relevado no balan¢o da Companhia.

Note-se que o gasto, para efeito da IAS 19, ndo corresponde necessariamente ao valor que a Companhia
entrega anualmente ao Fundo, mas sim ao somatdrio do custo dos servi¢os correntes, custo dos juros e
o retorno esperado dos activos do plano.

A Companhia contabilizava os ganhos e perdas actuariais de acordo com o método do “corredor” em que
0s ganhos e perdas actuariais acumulados diferidos em balanco no inicio do ano, que excediam 10% do
maior de entre (i) o total das responsabilidades e (ii) do valor do fundo, também reportados ao inicio do
ano, eram imputados a resultados durante um periodo que ndo podia exceder o periodo de servi¢os
remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que
se situassem dentro do referido limite (10%), ndo eram reconhecidos em resultados.

Conforme referido nas politicas contabilisticas, a Companhia, de acordo com as op¢bes permitidas pelo
IAS 19 Beneficios a empregados, optou por uma alteracdo da politica contabilistica associada ao
reconhecimento dos desvios actuariais passando a reconhecer os desvios actuariais por contrapartida de
reservas.
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b) Uma descricdo geral do plano, com indicagcdo dos beneficios assegurados, do prazo
esperado de liquidacdo dos compromissos assumidos e do grupo de pessoas abrangidas;

Descricao geral do plano e grupo de pessoas abrangidas:

O Fundo de Pensbes Lusitania suporta dois Planos de Beneficio Definido distintos:

— Um Plano estabelecido no Contrato Colectivo de Trabalho da Actividade Seguradora em vigor, para
todos os trabalhadores que compdem o quadro de pessoal permanente da Lusitania Vida, bem como

todos os trabalhadores pré-reformados que se encontrem a receber uma pensao de pré-reforma.

— Um Plano abrangendo os membros do Conselho de Administracdo que tendo exercido funcdes na
actividade seguradora, tenham o direito as suas pens@es complementares de reforma, aprovado em
Assembleia-Geral.

Indicacdo dos beneficios assegurados

As responsabilidades da Companhia estéo financiadas por um Fundo de Pensdes.

Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31 de Dezembro de 2011 e 2010,
utilizados para determinar o valor actualizado das pensdes para os colaboradores sdo as seguintes:

Pressupostos Demogréaficos 2011 2010
Tébua de Mortalidade TV 88/90 TV 88/90
Tébua de Invalidez Suisse Re 2001  Suisse Re 2001
Percentagem de Pré-Reformas previsiveis 0% 2%
Idade Normal de Reforma (INR) 65 anos 65 anos
Pressupostos Financeiros 2011 2010
Taxa Técnica de Desconto (periodo activo) 5,00% 5,50%
Taxa Técnica de Desconto (periodo de reforma) 4,50% 4,50%
Taxa de Rendimento do Fundo 5,00% 5,50%
Taxa de Crescimento Salarial 2,25% 2,75%
Taxa de Revalorizacdo Salarial (Seg. Social) 2,25% 2,75%
Taxa de Crescimento das Pensdes 2,00% 2,00%

A taxa de desconto das responsabilidades do periodo activo foi determinada tendo em linha de conta o
preceituado na IAS 19.

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, o nimero de participantes abrangidos pelo plano de beneficios é
analisado como segue:

2011 2010
Activos 455 447
Reformados 86 84
TOTAL 541 531
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Os activos e responsabilidades reconhecidos em balanco sao analisados como segue:

2011 2010
Activos/ (responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco
Responsabilidades em 31 de Dezembro
Pensionistas (3.162.648) (3.368.921)
Activos (5.929.296) (6.336.813)
(9.091.944) (9.705.734)
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 9.261.045 9.646.122
Activos/ (responsabilidades) liquidas em balanco em 31 de Dezembro 169.101 (59.612)

A responsabilidade do plano de beneficios, a qual em 31 de Dezembro de 2011 ascende ao montante de
Euros 9.091.944 (2010: Euros 9.705.734), encontra-se financiada por um fundo de pensdes no valor de
Euros 9.261.045 (2010: Euros 9.646.122), o que representa um nivel de financiamento de 102% (2010:
99%).

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, as responsabilidades sédo detalhadas como segue:

2011 2010
Responsabilidades em 1 de Janeiro 9.705.734 9.382.073
Custo do servico corrente 177.400 178.749
Custo dos juros 453.613 492.226
Ganhos e (perdas) actuariais nas responsabilidades (918.445) (15.556)
Beneficios pagos (326.358) (331.758)
Responsabilidades em 31 de Dezembro 9.091.944 9.705.734

Importa referir que, em 23 de Dezembro de 2011, foi aprovado um novo Contrato Colectivo de Trabalho
dos Seguros que vem alterar um conjunto de beneficios anteriormente definidos, deixando estes
colaboradores de estarem abrangidos por um plano de beneficio definido para passarem a ter um plano
de contribuicdo definida.

Relativamente a alteracdo do plano e tendo em consideracdo que o valor integralmente financiado das
responsabilidades pelos servigos passados relativo as pensdes de reforma por velhice devidas aos
trabalhadores no activo sera convertido em contas individuais desses trabalhadores, integrando o
respectivo plano individual de reforma, de acordo com o IAS 19, a Companhia ira proceder a liquidacdo
da responsabilidade (“settlement”) durante o ano de 2012.

A evolucdo dos activos do fundo de pensdes nos exercicios de 2011 e 2010 pode ser analisada como
segue:

2011 2010
Saldo do fundo em 1 de Janeiro 9.646.122 7.086.967
Rendimento esperado 482.306 390.379
Ganhos e (perdas) actuariais (541.025) (164.824)
Transferéncias - 2.665.358
Beneficios pagos (326.358) (331.758)
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 9.261.045 9.646.122

Os ganhos e perdas actuariais em 2011 e 2010 sdo apresentados como segue:

2011 2010
Desvios reconhecidos nas reservas em 1 de Janeiro (1.359.601) (1.210.333)
(Ganhos) e perdas actuariais
- nas responsabilidades 918.445 15.556
- nos activos do plano (541.025) (164.824)
Desvios reconhecidos nas reservas em 31 de Dezembro (982.181) (1.359.601)
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Os activos e passivos liquidos sdo apresentados sdo analisados como segue:

2011 2010

(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 1 de Janeiro 59.612 2.295.106
Ganhos e perdas actuarias das responsabilidades (918.445) (15.556)
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 541.025 164.824
Encargos do ano:

- Custo do servigo corrente 177.400 178.749
- Custo dos juros 453.613 492.226
- Rendimento esperado do fundo (482.306) (390.379)
Transferéncias - (2.665.358)
(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 31 de Dezembro (169.101) 59.612

O custo do exercicio com pens@es de reforma pode ser analisado como segue:

2011 2010
Custo do servigo corrente 177.400 178.749
Custo dos juros 453.613 492.226
Rendimento esperado do fundo (482.306) (390.379)
Custos do exercicio 148.707 280.596
Os activos do fundo de pensBes podem ser analisados como segue:
2011 2010
Acgdes e outros titulos de rendimento variavel 367.244 425.950
Titulos de rendimento fixo 8.435.577 8.476.011
Terrenos e edificios 32.600 32.600
Depdsitos em instituicoes de crédito e Devedores do fundo 425.624 711.561
9.261.045 9.646.122

A evolucdo das responsabilidades nos ultimos 5 anos é analisada como segue:

2011 2010 2009 2008 2007
Responsabilidades por beneficios (9.091.944) (9.705.734) (9.382.073) (6.543.775) (6.157.891)
Justo valor dos activos do fundo 9.261.045 9.646.122 7.086.967 6.414.043 6.084.071
Activos/(responsabilidades) liguidas no balanco 169.101 (59.612) (2.295.106) (129.732) (73.820)

Plano Individual de Reforma (PIR)

De acordo com o n.° 1 da clausula 482 do novo CCT, “todos os trabalhadores no activo em efectividade
de fun¢Bes, com contratos de trabalho por tempo indeterminado, beneficiardo de um plano individual de
reforma, em caso de reforma por velhice ou por invalidez concedida pela Seguranca Social, o qual
substitui o sistema de pensdes de reforma previsto no anterior contrato colectivo de trabalho”. Ainda de
acordo com o novo CCT no n.°© 2 da clausula 482 “o valor integralmente financiado das responsabilidades
pelos servicos passados, calculado a 31 de Dezembro de 2011, relativo as pensdes de reforma por
velhice devidas aos trabalhadores no activo, admitidos até 22 de Junho de 1995, que estavam abrangidos
pelo disposto na clausula 51.2, n.° 4, do CCT, cujo texto consolidado foi publicado no Boletim do
Trabalho e Emprego, n.© 32, de 29 de Agosto de 2008, serd convertido em contas individuais desses
trabalhadores, nos termos e de acordo com os critérios que estiverem previstos no respectivo fundo de
pensdes ou seguro de vida, integrando o respectivo plano individual de reforma”.

Face ao exposto, o plano de beneficios definidos sera liquidado e o saldo das responsabilidades

integralmente financiadas a 31 de Dezembro de 2011 sera transferido para um plano individual de
reforma, em formato ainda por definir.
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24. Imposto sobre o rendimento

24.1.0s principais componentes de gasto (rendimento) de impostos devem ser divulgados
separadamente, devendo incluir nomeadamente:

a) Gasto (rendimento) por impostos correntes;

Os impostos correntes e taxas reconhecidos em balanco sdo analisados como segue:

2011 2010
IRC - Impostos A recuperar/(A Pagar) (53.050) 1.029.515
IRS - Retengdes na Fonte (531.328) (551.475)
IVA - A recuperar/(A Pagar) (5.547) (25.277)
Imposto de Selo (2.450.224) (2.571.968)
SNBPC (483.706) (501.472)
INEM (865.357) (907.490)
ISP (286.209) (269.999)
FAT (6.112.075) (6.045.177)
FGA (501.469) (507.385)
Outros Impostos e Taxas (56.988) (49.940)
Seguranca Social (337.999) (305.551)
Impostos Municipais - (6.836)
Activos por impostos correntes - 1.029.515
Passivos por impostos correntes (11.683.952) (11.742.570)

b) Quaisquer ajustamentos reconhecidos no periodo de impostos correntes de periodos
anteriores;

Foram reconhecidos os seguintes ajustamentos ao imposto corrrente de anos anteriores: (i) insuficiéncia
de estimativa de IRC de 2010 no valor de Euros 100 milhares e (ii) correccdo de IRC de anos anteriores
no valor de Euros 37 milhares (insuficiéncia).

c¢) Quantia de gasto (rendimento) por impostos diferidos relacionada com a origem e
reversdo de diferencas temporérias;

Em 31 de Dezembro de 2011 estima-se um imposto corrente sobre o rendimento do exercicio no
montante de Euros 108 milhares, que corresponde as tributacBes autébnomas e a Derrama Municipal e
Derrama Estadual, uma vez que a Companhia tem prejuizos fiscais reportaveis de exercicios anteriores.

O montante de impostos diferidos e correntes reconhecidos nos resultados do exercicio pode ser
analisado como segue:

2011 2010
Imposto corrente 108.068 376.365
Imposto diferido (2.728.721) 1.077.434
Imposto sobre o rendimento do exercicio (2.620.653) 1.453.799
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24.2 Indicacao separada do imposto diferido e corrente agregado relacionado com itens que

sejam debitados ou creditado ao capital proprio

Os impostos reconhecidos em reservas sao analisados como segue:

2011 2010
Impostos diferidos 2.871.243 1.531.142
Impostos correntes - -
Reserva de reavaliacdo 2.871.243 1.531.142
Impostos diferidos 394.198 394.198
Impostos correntes (109.453) -
Outras reservas 284.745 394.198
Total 3.155.988 1.925.340

24.3.Explicitacdo do relacionamento entre gasto (rendimento) de impostos e

contabilistico.

lucro

A taxa efectiva de imposto estimada para o exercicio € nula, porque o resultado do exercicio antes de

impostos é negativo. A reconciliagdo da taxa de imposto é analisada como segue:

2011
Imposto Taxa

IRC sobre o resultado antes de impostos 729.698 29%
Derrama sobre o resultado antes de impostos 44.137
Derrama estadual sobre o resultado antes impostos 23.562
Ajustamentos Fiscais

Amortiza¢des e reintegragdes 58.366

Dividendos de ac¢des afectas a provisdes técnicas (261.218)

Taxas auténomas 149.823

Multas e coimas 4.139

Beneficios fiscais 41.016

Provisdes e amortizagdes nédo aceites (3.480.108)
Outros Ajustamentos 133.727
Créditos Fiscais (63.795)
Imposto sobre o rendimento do exercicio (2.620.653)
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24.7. Indicacdo para cada tipo de diferenca temporaria e com respeito a cada tipo de perdas
por impostos nao usadas e créditos por impostos nao usados da:

a) Quantia de activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos no balanco para cada
periodo apresentado;

Os saldos das contas de impostos diferidos reconhecidos no balanco sdo como segue:
Variacdo em Capitais

Variacao reconhecida

2011 Préprios e outros 2010
em resultados B
ajustamentos
Impostos Diferidos activos 17.170.154 1.824.327 1.340.101 14.005.726
POR DIFERENCAS TEMPORARIAS 5.926.839 1.760.533 1.340.101 2.826.205
- Ajustamentos fiscais de transicdo 282.507 (282.507) - 565.014
- ProvisGes ndo aceites 1.333.685 1.209.723 - 123.962
- Perdas por imparidade 1.045.206 833.317 - 211.889
- Reserva de reavaliagéo de justo valor 2.871.243 - 1.340.101 1.531.142
- Responsabilidades com beneficios pés-emprego 394.198 - - 394.198
POR PREJUIZOS FISCAIS 11.243.315 63.794 11.179.521
- Reporte de prejuizos 11.243.315 63.794 - 11.179.521
Impostos Diferidos passivos (262.400) 904.394 - (1.166.794)
POR DIFERENCAS TEMPORARIAS (262.400) 904.394 - (1.166.794)
- Ajustamentos fiscais de transicéo - - - -
- Iméveis (262.400) 707.284 - (969.684)
- Reserva de reavaliacéo de justo valor - - - -
- Responsabilidades com fundos de pensdes - 197.110 - (197.110)
Impostos Diferidos Activos / (Passivos) liquidos 16.907.754 2.728.721 1.340.101 12.838.932

Os impostos diferidos activos registados incluem o montante de Euros 11.243 milhares relativo aos
prejuizos fiscais apurados pela Real Seguros, antes da operagdo de fusdo. Em resposta ao pedido de
autorizacdo para deducgdo desses prejuizos a Administragdo Fiscal estipulou um plano de deducdo dos
prejuizos fiscais que limita a sua deducdo a 1,29% dos lucros tributaveis da Lusitania. E conviccdo da
Administracdo da Companhia, corroborada pelos seus consultores fiscais, que através do exercicio dos
meios de reaccdo ao despacho da Administracdo Fiscal serd concedida a Companhia autorizagdo para a
deducdo integral dos prejuizos reportaveis da Real Seguros. Adicionalmente, encontra-se ainda em
apreciacéo por parte da Administracéo Fiscal, o requerimento a solicitar a aceitacdo para efeitos fiscais da
depreciacdo da carteira de seguros proveniente da Real Seguros.

25. Capital

25.1.Indicacdo dos objectivos, politicas da gestdao do capital da empresa de seguros,
descrevendo os respectivos processos implementados.

A margem de solvéncia exigivel, calculada com base no normativo em vigor, em 31 de Dezembro de
2011 é de Euros 38.675 milhares (2010: Euros 39.677 milhares). A cobertura da Margem de Solvéncia é
de 167% (2010: 157%).

25.2. Indicacéo para cada classe de capital em accdes:

a) Quantidade de accdes autorizadas;

Em 31 de Dezembro de 2011 a totalidade do capital da Companhia esta representado por 5.200.000
accbes nominativas de valor nominal de Euros 26.000.000.
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b) Quantidade de accbes emitidas e inteiramente pagas, e emitidas mas nao inteiramente
pagas;

Como descrito em a) acima, o capital social da Companhia era, em 31 de Dezembro de 2011, Euros
26.000.000, integralmente realizado e representado por 5.200.000 ac¢bes nominativas com o valor
nominal de Euros 5 cada. Todas as ac¢des emitidas estdo inteiramente pagas.

2011 2010
Montepio Geral — Associa¢gdo Mutualista 64,22% 64,22%
Caixa Econdmica Montepio Geral 25,65% 25,65%
Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A. 5,37% 5,37%
Restantes Accionistas 4,76% 4,76%
Total 100,00% 100,00%

c) Valor ao par por accao;
Em 31 de Dezembro de 2011, o valor nominal de cada accéo é de Euros 5.

d) Reconciliacdo da quantidade de ac¢des em circulacdo no inicio e no fim do periodo;
N&o ocorreram quaisquer alteracGes a quantidade de acgdes em circulagdo durante o exercicio de 2011.

25.3 ldentificacdo das quantias transaccionadas com os detentores de capital préprio, com
divulgacao separada das distribuicdes a esses detentores de capital préprio;

Ver transac¢Bes com detentores do capital préprio divulgadas na nota 29.

26. Reservas

26.1. Descricao da natureza e da finalidade de cada reserva dentro do capital préprio.

a) Reservas de reavaliacdo

As reservas de reavaliacdo por ajustamentos no justo valor de activos financeiros 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.

A reserva de reavaliagdo por revalorizacdo de outros activos tangiveis considera o montante das
revaloriza¢des efectuadas no passado, ao abrigo de diplomas legais.

A reserva de reavaliacéo é analisada como segue:

2011 2010
Custo amortizado de investimentos disponiveis para venda 155.285.102 222.839.714
Imparidade (5.937.479) (1.975.087)
Custo amortizado de investimentos disponiveis para venda liquido de imparidade 149.347.623 220.864.627
Justo valor de investimentos disponiveis para venda 142.469.762 215.246.382
Reserva de justo valor de titulos reclassificados para investimentos a deter até & maturidade (3.022.976) -
Reserva de justo valor (9.900.837) (5.618.245)
Impostos diferidos e correntes 2.871.243 1.531.142
Reserva de reavaliacdo liquida de impostos (7.029.594) (4.087.103)
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b) Reservas por impostos diferidos

Os impostos diferidos, calculados sobre as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos
activos e passivos e a sua base fiscal, sdo reconhecidos em resultados, excepto quando estdo
relacionados com itens que sdo reconhecidos directamente nos capitais préprios, caso em que sao
também registados por contrapartida dos capitais proprios, nesta rdbrica. 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
0s ganhos e perdas que lhes deram origem.

c) Reservas Estatutarias
Sé&o constituidas anualmente, de acordo com os estatutos da Companhia, em 10% do lucro liquido anual.
d) Outras Reservas

Nesta rubrica estdo registadas as Reservas Livres, as quais resultam de resultados positivos, ndo
necessarios para dotar a reserva legal nem para cobrir prejuizos transitados e ndo distribuidos aos
accionistas.

Também incluido em Outras Reservas esta a Reserva Legal que s6 pode ser utilizada para cobrir
prejuizos acumulados ou para aumentar o capital. De acordo com a legislacédo Portuguesa, a reserva legal
deve ser anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital
emitido.

27. Resultados por accéo

27.1. Indicagédo das quantias usadas como numeradores no calculo dos resultados por acc¢éo
basicos e diluidos e uma reconciliagdo dessas quantias com o lucro ou perda atribuivel
a entidade-maéae para o periodo em questao.

a) Basicos

Os resultados por ac¢do béasicos sdo calculados dividindo o lucro atribuivel aos detentores de capital
préprio ordinario (resultado liquido do exercicio, apds deducéo dos dividendos preferenciais) pelo nimero
médio ponderado de acg¢des ordinarias em circulagdo, excluindo o nimero médio de accdes proprias
detidas pela Companhia.

2011 2010
Resultado liquido atribuivel aos accionistas (euros) 104.452 3.034.497
Numero médio ponderado das ac¢des em circulagdo (unidades) 5.200.000 5.200.000
Resultado por accédo atribuivel aos accionistas (euros) 0,02 0,58

b) Diluidos

Durante os exercicios de 2011 e 2010, a Companhia ndo deteve elementos susceptiveis de originar o
efeito de diluicdo.
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28. Dividendos por acc¢ao

28.1. Indicacdo da quantia de dividendos reconhecida como distribuicbes aos detentores de
capital préprio durante periodo, e a quantia relacionada por acc¢ao.

Os dividendos distribuidos em 2011 relativamente ao exercicio de 2010 totalizaram Euros 1.040.000
(Euros 0,2 por accdo), resultante da aplicacéo do resultado liquido do exercicio de 2010.

28.2. Indicacdo da quantia de dividendos proposta ou declarada antes de as demonstracdes
financeiras serem aprovadas mas nao reconhecida como distribuicdo aos detentores de
capital préprio durante o periodo, a quantia relacionada por accdo, e a quantia de
qualquer dividendo preferencial cumulativo ndo reconhecido.

Relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011, o Conselho de Administracdo nao propds
a Assembleia-Geral qualquer distribuicdo de dividendos aos detentores de capital.

29. Transaccgdes entre partes relacionadas
29.1. Indicacdo do nome da empresa-mée e da empresa-mée do topo da Companhia
A Lusitania é uma seguradora portuguesa integrada no Grupo Montepio Geral.

A empresa-mae da Companhia é a Associagdo Mutualista Montepio Geral.

29.2. Descricdo dos relacionamentos entre empresas-mée e filiais.

O Grupo Montepio Geral detém uma participacdo directa de 89,87% no capital da Lusitania, sendo
64,22% da Associacdo Mutualista Montepio Geral e 25,65% da Caixa Econdémica Montepio Geral.

No desenvolvimento da sua actividade a Lusitania efectua transac¢des com diversas empresas empresas
do Grupo Montepio Geral:

Montepio Geral — Associacdo Mutualista

O Montepio Geral — Associacdo Mutualista é a entidade cabe¢a do Grupo e detém 64,22% do capital
social da Lusitania. Nessa qualidade é remunerada com uma parte equivalente dos dividendos
distribuidos em cada ano, tendo recebido, durante o exercicio de 2011 o montante de Euros 667.863 em
dividendos (2010: Euros 657.095).

Em 2009, a AMMG entregou a titulo de prestacfes suplementares a Lusitania o montante de Euros
29.750.001, o qual podera vir a ser convertido em capital social da Lusitania, se vier a ocorrer aumento
do mesmo capital social.

Caixa Econémica Montepio Geral

A CEMG é detida em 100% pela AMMG e, por sua vez, detém 25,65% do capital social da Lusitania.
Nessa qualidade é remunerada com uma parte equivalente dos dividendos distribuidos em cada ano,
tendo recebido, durante o exercicio de 2011 o montante de Euros 266.786 em dividendos (2010: Euros
262.484).

Em 2009, a CEMG entregou a titulo de prestagbes suplementares a Lusitania o montante de Euros

12.750.000, o qual podera vir a ser convertido em capital social da Lusitania, se vier a ocorrer aumento
do mesmo capital social.
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Em 31 de Dezembro de 2011, a Caixa Econémica Montepio Geral subscreveu integralmente a emissao de
um empréstimo obrigacionista subordinado no montante global de Euros 18.000.000, emitido pela
Lusitania.

Lusitania Vida Companhia de Seguros, SA
A Lusitania Vida Companhia de Seguros, SA é a seguradora do ramo vida do Grupo sendo detida
directamente em 80,45% pelo Grupo Montepio Geral.

Em 31 de Dezembro de 2011 era detentora de 5,37% do capital social de Lusitania Companhia de
Seguros, S.A., tendo recebido, durante o exercicio de 2011 o montante de Euros 55.890 em dividendos
(2010: Euros 54.989 Euro).

Em 2009, a Lusitania Companhia de Seguros, S.A., subscreveu 50% do empréstimo obrigacionista
emitido pela Lusitania Vida Companhia de Seguros em Novembro de 2007.

Em 31 de Dezembro de 2009, a Lusitania Vida Companhia de Seguros, SA subscreveu integralmente a
emissédo de um empréstimo obrigacionista subordinado no montante global de Euros 18.000.000, emitido
pela Lusitania.

29.3. Indicacdo da remuneracao das pessoas que tém autoridade e responsabilidade pelo
planeamento, direccdo e controlo, de forma directa ou indirecta, incluindo qualquer
administrador (executivo ou outro), no total e para cada uma das categorias de beneficios de
empregados de curto prazo, beneficios pds-emprego, outros beneficios de longo prazo,
beneficios de cessacdo de emprego e pagamento com base em accoes.

As remuneracdes e encargos dos Orgdos Sociais € analisada como segue:

2011 2010
Nome/Cargo Remuneracoes Encargos Remuneracoes Encargos
Anténio Tomas Correia / Presidente Conselho Administragéo - - - -
José Anténio Arez Roméo / Administrador-Delegado 225.099 15.201 234.092 15.628
Jorge José Conceigdo Silva / Administrador 208.530 15.609 209.297 15.628
José Anténio Roméo Eusébio / Administrador  a) 64.518 4.474 224.487 15.628
Virgilio Manuel Boavista Lima / Administrador 27.720 5.142 - -
Manuel da Costa Bras / Presidente do Conselho Fiscal 4.500 - 4.060 -
José Augusto Perestrelo de Alarcéo Troni / Vice-Presidente do Conselho Fiscal 3.500 - 7.305 -
Fernando Vassalo Namorado Rosa / Vogal do Conselho Fiscal 3.500 - 3.045 -
Total 537.367 40.426 682.286 46.884

a) Cessou fun¢des no decorrer de 2011

Os valores apresentados referentes aos membros do Conselho Fiscal, dizem respeito ao determinado em
Comissdo de Vencimentos, referente ao fecho de 2010 e que foi liquidado ou colocado & disposicdo em
Marco de 2011. Os valores referentes ao exercicio de 2011, que sdo pagos ou colocados a disposi¢do em
Marco de 2012, sdo Euros 4.500 e Euros 3.500 para o Presidente e para os restantes membros do
Conselho Fiscal, respectivamente.

Os honorarios com a Revisdo Oficial de Contas ascenderam a Euros 185.114 (2010: Euros 159.500),
tendo compreendido o trabalho de revisdo legal das contas, a revisdo do reporte semestral e anual

efectuado pela Companhia & Caixa Econdmica Montepio Geral, a revisdo dos relatérios e mapas de
reporte prudencial submetidos ao ISP, a revisdo do relatério enviado pela Companhia ao ISP sobre os
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sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno e, adicionalmente, uma revisdo e avaliagdo dos
controlos informaticos associados aos sistemas aplicativos e interfaces.

Remuneracdes e encargos dos Directores (em euros):

DIRECTORES - De acordo com a estrutura a 31/DEZ/2011 2011 2010
Nome/Cargo Remuneracgdes Encargos Remuneracgdes Encargos
Directores Coordenadores ( 8 colaboradores ) 630.530 151.686 700.066 154.730
Directores de Servigo - 12 Linha ( 10 colaboradores ) 697.512 168.448 788.158 164.336
Total 1.328.042 320.134 1.488.224 319.066

29.4. Indicacdo, no caso de ter havido transacc¢des entre partes relacionadas, da natureza do
relacionamento existente, assim como, relativamente as transacgbes e saldos
pendentes, a informacao necessaria para a compreensao do respectivo efeito potencial
nas demonstracdes financeiras:

As operac0es financeiras e econémicas entre as partes relacionadas podem ser analisadas como segue:

(milhares de euros)

Montepio LUS. VIDA S.P.A, S.A. CSMC.E, C.S.M.B, S.A. EG.LR.P Leacock E.N.SAK Germont Futuro Lykeion-C.
Geral CS., S.A. S.A.

Designagéo da Contas -
gnac Seguros, Lda Conhecimento

N-Seguros Bolsimo

2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 | 2010 | 2011 [ 2010 | 2011 | 2010
Contas Activo 33.362 | 27.658 | 8.780 | 8.261 | 2.731 | 4.612 257 257 427 527 526 2.366 - - 150 225 3 5 318 126 57 50 24.445 | 22.208 | 22.042 | 20.669
Depbsito a ordem 5502 | 1455 -
Acgles/Quotas -] 4384| 3261| 590] 590| 257| 257 427] 27 -] 1.851 - - - - 3 5| 318] 126 50 50]12.500 [ 12.500 | 2.042] 669
Depositos a Prazo 15.062 | 12.052
Empréstimo -] 2.075| 3.980 R - - - - - - - - - - - - - - -111.500| 9.000
Obrigagses 12778 | 14151 | 4307 s.000 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -1 20.000 | 20.000
D.C.D. - C/Corrente - - - - 67 42 - - - - 526 514 150 225 - - - - 7 - 445 708
Contas Passivo 13.435 | 10.920 | 18.056 | 18.055
Dividendos pagos sas|  e20 56 55
Empréstimo Subordinado 2.500 | 18.000 | 18.000
Conta Corrente Caucionada | 19,000 | 10.000
Proveitos 560 410 1.836| 384 a75| 123 7 6 - - - - - - - - - - - - = = 265 1l 406 1L
Custos 2917 5465] 515| a18| 18| 179 - - - - - S| ua] ass

Montepio Geral - Caixa Economica Montepio Geral e Montepio Geral - Associagdo Mutualista
LUS. VIDA C.S., S.A. - Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A

S.P.A, S.A. - Sociedade Portuguesa de Administracdes, S.A.

C.S.M.C.B, S.A. - Clinica Serv.Médicos Comput. Belém, S.A

C.S.M.B, S.A. - Clinica Santa Maria de Belém, S.A

E.G.1.R.P - Empresa Gestora de Imoveis da Rua do Prior

31. Compromissos

Durante o ano de 2011 os montantes registados relacionados com compromissos de locacdo operacional,
relativos ao aluguer de viaturas sem condutor, foram os seguintes:

Entidade 2011 2010

Montepio 120.119 172.812
Multirent 17.902 105.994
GEFleet 66.231 12.122
Rentilusa 120.594 379.871
Leaseplan 452.152 161.070
Outros 4.990 35.923
Total 781.988 867.792
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A maturidade dos compromissos financeiros assumidos com contratos de aluguer operacional de viaturas
sem condutor esta indicada no mapa a seguir apresentado:

2011 Até 12 meses | +1 até 2 anos | +2 até 4 anos Total
Rendas 23.192 66.748 1.877.469 1.967.409
futuras

A Companhia registou ainda durante o ano de 2011, montantes relacionados com compromissos de
locacdo operacional, relativos ao aluguer de equipamento informéatico, como segue:

Entidade 2011 2010

Companhia Portuguesa IBM 208.013 337.974
Xerox 193.263 176.925
Csintelirent 39.033 79.058
QOutros 21.396 2.601
Total 461.705 596.558

A maturidade dos compromissos financeiros assumidos com contratos de aluguer operacional de
equipamento informatico esta indicada no mapa a seguir apresentado:

2011 Até 12 meses | +1 até 2 anos | +2 até 4 anos Total
Rendas 393.457 256.625 216.724 866.806
futuras

32. Passivos contingentes

Descricdo da natureza dos passivos contingentes e, quando praticavel, uma estimativa do seu efeito
financeiro, uma indicacdo das incertezas que se relacionam com a quantia ou momento de ocorréncia de
qualquer exfluxo, e, possibilidade de qualquer reembolso.

Na sequéncia da aquisicdo da Real Seguros, a Companhia encontra-se a acompanhar e monitorar a
evolucdo dos seguintes processos / passivos contingentes:

Processo Solucéo
A Real Seguros celebrou em Julho de 2007, mas ndo contabilizou, um contrato de op¢do de aquisi¢do de

16.060 accles representativas de 20% do capital social da Solucdo — Corretores e Consultores de
Seguros, SA (Solucdo), através do qual dois dos accionistas da Solugdo se constituiram titulares de
direitos irrevogaveis de opcéo de venda dessas ac¢les, ao preco de exercicio de 2.262 milhares de euros,
capitalizado a taxa Euribor a 1 ano, entre 5 de Julho de 2007 (momento da assinatura) e 24 de Abril de
2009 (data de exercicio da opgdo), deduzido de eventuais dividendos distribuidos pela Solugdo neste
periodo. E conviccdo da Administracdo, com base na opinido dos seus assessores juridicos, que o
desenvolvimento deste processo ndo implicara o registo de gastos significativos para a Companhia.

Processo SMN

A Real Seguros celebrou com o Fundo de Capital de Risco para Investidores Qualificados do Banco Efisa —
Dinamizacao e Competitividade Empresarial (Fundo), um contrato através do qual o Fundo detinha uma
opcao de venda a Real Seguros de 8.073 acgdes da SMN — Servicos Médicos Nocturnos, SA (SMN),
exercivel entre 31 de Marco de 2008 e 31 de Maio de 2009, por um preco a ser determinado por uma
entidade escolhida por matuo acordo. Em funcéo da inexisténcia de valor econémico para a SMN, é
convicgdo da Administragdo da Companhia que o desenvolvimento deste processo ndo implicara o registo
de gastos significativos para a Companhia.
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IRC de 2009 e 2010

Ver nota 24, Imposto sobre o rendimento

Para além dos atras mencionados e dos decorrentes da actividade de seguros, e que se encontram
devidamente provisionados nas rubricas de sinistros, ndo ha outros passivos contingentes significativos.
36. Acontecimentos ap0ds a data do balan¢o ndo descritos em pontos anteriores

N&o ha acontecimentos a registar

37. Qutras informacgdes

37.1. Acréscimos e diferimentos - Passivo

Indicacdo por natureza de acréscimo e diferimento, dos montantes reconhecidos no passivo:

2011 2010
Receita processada antecipadamente 40.472.953 40.859.727
Remuneragdo de férias, subsidio de férias, outras
remuneracdes e respectivos encargos 3.835.380 4.999.225
Outros acréscimos e diferimentos 1.351.567 1.671.954
Total 45.659.900 47.530.906

A rubrica Receita processada antecipadamente diz respeito a recibos ja pagos pelos tomadores de seguro
cujo risco ainda ndo se iniciou. Por esse motivo, esta receita ndo se encontra ainda reflectida na conta de
exploragdo da Companhia, sendo reconhecida por contrapartida de Devedores por operacdes de seguro
directo (ver nota 37.2).

37.2. Outros devedores por operacdes de seguro directo e outras operacdes

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os outros devedores por operacdes de seguros e outras operagdes
sdo analisados como segue:

2011 2010
Devedores por operacdes de seguro directo 64.254.479 61.084.207
Devedores por operacdes de resseguro 8.387.496 6.474.260
Outros devedores 18.887.567 20.370.415
Total 91.529.542 87.928.882

A rubrica Devedores por operagdes de seguro directo inclui o montante de Euros 40.472.953 referente a
receita processada antecipadamente e cuja regularizacéo financeira ja ocorreu (ver nota 37.1).
37.3. Outros credores por operacdes de seguros e outras operacoes

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os outros credores por operacdes de seguros e outras operagdes
sdo analisados como segue:

2011 2010
Credores por operacdes de seguro directo 16.975.707 11.712.948
Credores por operacfes de resseguro 2.777.549 8.381.465
Outros credores 6.441.503 8.875.377
Total 26.194.759 28.969.790
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Em 31 de Dezembro de 2011, a rubrica Credores por operacdes de seguro directo inclui o montante de
Euros 11.084.454 relativo a valores a pagar a mediadores.

37.4. Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os outros rendimentos e gastos técnicos sdo analisados como
segue:

2011 2010
Reavaliagdo de iméveis de rendimento 418.070 420.292
Outros rendimentos / gastos técnicos 581.497 541.517
Total 999.567 961.809

37.5. Outros rendimentos/gastos

Em 31 de Dezembro de 2011 e 2010, os outros rendimentos e gastos sdo analisados como segue:

2011 2010
Ofertas a Clientes (236.651) (300.830)
Acerto de inventarios - (278.337)
Despesas confidenciais - (193.244)
Valia por alienagéo de activos tangiveis 1.364.401 -
Outros rendimentos/gastos 7.830 98.571
Total 1.135.580 (673.840)

No exercicio de 2011 a Companhia procedeu a alienacdo de ouro amoedado a Lusitania Vida com uma
valia realizada no montante de Euros 1.364.401.

38. Impacto da alteracdo da politica contabilistica de reconhecimento dos desvios atuariais
associados ao plano de beneficios definidos

Até 31 de Dezembro de 2010, a Companhia procedia ao diferimento dos desvios atuariais determinados
de acordo com o método do corredor. De acordo com este método, os ganhos e perdas atuariais ndo
reconhecidos que excediam 10% do maior entre o valor atual das responsabilidades e o justo valor dos
ativos do fundo eram registados por contrapartida de resultados pelo prazo correspondente a vida util
correspondente a vida util dos colaboradores no ativo.

De acordo com uma das opcGes previstas no IAS 19 Beneficios a empregados, a Allianz optou por
proceder a uma alteracdo da politica contabilistica passando a reconhecer os desvios atuariais por
contrapartida de reservas. De acordo com o IAS 8, esta alteracédo da politica contabilistica é apresentado
para efeitos comparativos a partir de 1 de Janeiro de 2010, reconhecendo nessa data a totalidade dos
desvios atuariais diferidos em reservas.

Assim, e conforme referido na nota 3.1, a rubrica reservas inclui, com efeito a 1 de Janeiro de 2010, uma
reexpressao resultante da referida alteracédo da politica contabilistica. A referida reexpressao efectuada
no ambito das IFRS, pode ser analisada como segue:

Reexpresso
Capitais Resultado Capitais
préprios o proéprios
| 201
31122010 Udo2010 50010
Valor anteriormente reportado 76.962.720 3.034.497 78.348.419
Ajustamento

Desvios actuariais (1.359.601) - (1.210.333)
Impostos diferidos 394.284 - 350.996
(965.317) - (859.337)
Imposto sobre o rendimento do exercicio 75.997.403 3.034.497 77.489.082
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39. Normas contabilisticas e interpretacfes recentemente emitidas

Normas, alteracdes e interpretacdes efectivas em ou a partir de 1 de Janeiro de 2011

As normas contabilisticas e interpretacfes recentemente emitidas que entraram em vigor e que a
Companhia aplicou na elaboracdo das suas demonstracdes financeiras podem ser analisadas como
segue:

IFRS 7 - Instrumentos financeiros: Divulgacbes — Transferéncias de activos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Outubro de 2010, a IFRS 7 - Instrumentos
financeiros: Divulga¢des — Transferéncias de activos financeiros, com data efectiva de aplicacédo
obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2011, sendo a sua adopc¢do antecipada
permitida.

As alteragbes requeridas as divulgacdes sobre as operagbes que envolvem transferéncia de activos
financeiros, nomeadamente securitiza¢cdes de activos financeiros, tém como objectivo dar informacéo aos
utilizadores das demonstrac¢des financeiras para que possam avaliar o risco e 0s impactos associados a
essas operagdes ao nivel das demonstracdes financeiras.

Annual Improvement Project

Em Maio de 2010, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o qual efectuou 11 alteracGes em 7
normas. A data de efectividade das alteracdes, possibilidade de adop¢do antecipada e requisitos de
aplicagdo na transicdo séo definidos em cada norma. A maioria das alteragdes foi de aplicacdo obrigatoria
a partir de 1 de Janeiro de 2011.

A Companhia nédo obteve qualquer impacto significativo da adopcdo destas alteracBes as normas em

vigor ao nivel das demonstragdes financeiras.

Normas, alteracdes e interpretacdes emitidas mas ainda ndo efectivas para a Companhia

IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, a IFRS 9 -
Instrumentos financeiros parte I: Classificagdo e mensuracdo, com data efectiva de aplicacdo obrigatoria
para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2015, sendo a sua adopcéo antecipada permitida.
Esta norma, em Outubro de 2010 foi alterada. A IFRS 9 ndo foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do 1ASB de substituicdo da IAS 39 e aborda os
temas de classificacdo e mensuracdo de activos financeiros. Os principais aspectos considerados sdo 0s
seguintes:

- Os activos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo
valor. Esta decisdo sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua
classificacdo depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negdécio esses activos
financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada activo financeiro;

- Apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros
contratados representam apenas capital e juros, isto €, que contenham apenas caracteristicas basicas
de divida, e para os quais uma entidade no modelo de gestdo do neg6cio apresenta esses activos
financeiros com o objectivo de capturar apenas esses fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos
de divida sdo reconhecidos ao justo valor;
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Os instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades sdo reconhecidos ao justo valor com as
variacBes subsequentes registadas em resultados. Contudo, uma entidade podera irrevogavelmente
eleger instrumentos de capital para os quais as variagdes de justo valor e as mais ou menos-valias
realizadas sdo reconhecidas em reservas de justo valor. Os ganhos e perdas ai reconhecidos ndo podem
ser reciclados por resultados. Esta decisdo é discricionaria ndo implicando que todos os instrumentos de
capital assim sejam tratados. Os dividendos recebidos séo reconhecidos em resultados do exercicio.

A excepgdo para deter investimentos em instrumentos de capital cujo justo valor ndo possa ser
determinado com fiabilidade e derivados relacionados, prevista na 1AS 39, ndo é permitida na IFRS 9;
As alteragdes ao justo valor atribuiveis ao risco de crédito proprio dos passivos financeiros classificados
na categoria de Opc¢édo de justo valor (Fair Value option) serdo reconhecidas em Other Comprehensive
income (OCI). As restantes variacdes de justo valor associadas a estes passivos financeiros serao
reconhecidas em resultados. Os montantes registados em OCI nunca poderdo ser transferidos para
resultados.

A Companhia esta a avaliar o impacto da adopcéo desta norma.
IFRS 10 - Demonstragdes financeiras consolidadas

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 10 - Demonstraces
financeiras consolidadas, com data efectiva de aplicacéo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de
1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopcdo antecipada permitida.

Esta norma introduz um novo enfoque na determinacdo de quais os investimentos que devem ser
consolidados (método integral), substituindo a IAS 27 - Demonstracdes financeiras consolidadas e
individuais e a SIC 12 — Consolidacdo de SPE. Desta forma, apresenta uma nova definicdo de controlo e
requisitos para a sua aplicacéo.

Um investidor detém controlo sobre uma participada quando esta exposto, ou tem o direito, a retornos
variaveis decorrentes do seu envolvimento na participada e tem a capacidade de influenciar esses
retornos devido ao seu poder sobre a participada. Foi introduzido o conceito de de facto control.

Dois principais objectivos foram incluidos nesta norma:

- Introducdo de um Unico modelo de consolidagdo para todo o tipo de entidades, assegurando-se que
uma entidade consolida todo as entidades que controla;

- Introducdo de requisitos de divulgagdo mais extensos, nomeadamente sobre os investimentos que a
entidade n&o consolida.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.

IFRS 11 - Acordos conjuntos

O International Accounting Standards Board (1ASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 11 - Acordos

conjuntos, com data efectiva de aplicacéo obrigatoria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro

de 2013, sendo a sua adopc¢do antecipada permitida.

Esta norma substitui a anterior norma IAS 31, mantendo a mesma definicdo de um acordo conjunto.

Contudo, foram introduzidas duas novas categorias de acordos conjuntos: (i) Joint operations: e (ii) Joint
ventures.
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As principais alterac@es introduzidas por esta norma foram:

- A estrutura dos acordos conjuntos deixou de ser o factor critico para determinagdo do modelo
contabilistico a seguir. A classificacdo de um acordo conjunto exige a identificacdo e avaliacdo da
estrutura, da forma juridica, do acordo contratual e de outros factos e circunstancias;

- Introdugdo da obrigatoriedade de aplicacio da equivaléncia patrimonial a uma joint venture, eliminando
assim a opc¢ao de consolidacdo pelo método proporcional.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.
IFRS 12 - Divulgagbes de interesses noutras entidades

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 12 - Divulgac@es de
interesses noutras entidades, com data efectiva de aplicacdo obrigatéria para exercicios com inicio a
partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg¢ao antecipada permitida.

DivulgacGes mais detalhadas sobre o envolvimento com entidades que consolidam (subsidiarias) e
aquelas que ndo consolidam, nomeadamente:

- A natureza e 0s riscos associados aos interesses noutras entidades, e
- os efeitos desses interesses ao nivel da situacdo financeira, resultados das operacdes e fluxos de caixa
na entidade que reporta.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.
IFRS 13 - Mensuragdo do justo valor

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IFRS 13 - Mensurac¢ao do
justo valor, com data efectiva de aplicagdo obrigatdria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro
de 2013, sendo a sua adopc¢do antecipada permitida.

Esta norma apresenta um conceito revisto de justo valor e define novos requisitos de divulgacédo
informacéo. Desta forma, os principais aspectos considerados sdo:

- Principios que estdo na base da determinacéo do justo valor;

- Técnicas de valorizacdo apropriadas e os trés niveis de hierarquizacao do justo valores; e

- Requisitos mais alargados no que respeita a informagé&o para divulgacéo.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.

IAS 27 - Demonstracées financeiras individuarls

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IAS 27 - Demonstracdes
financeiras individuais com data efectiva de aplicagcdo obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1
de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg¢do antecipada permitida.

Esta norma IAS 27 (2011) nédo introduz alteragdes sobre os requisitos de aplicacdo da IAS 27 no ambito
das demonstracBes financeiras individuais, apenas clarifica: (i) que uma entidade que prepara

demonstracdes financeiras individuais terd que seguir todas as normas relevantes das IFRS, e (ii)
necessidades de requisitos de divulgacao.
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A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.
IAS 28 - Investimentos em associadas e Joint ventures

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, a IAS 28 - Investimentos
em associadas e Joint ventures com data efectiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios com inicio a
partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg¢ao antecipada permitida.

Esta norma veio substituir a 1AS 28 (2003) e descreve o tratamento contabilistico a adoptar pelas
entidades relativamente aos investimentos em associadas e em joint ventures, definindo assim os
requisitos contabilisticos para aplicacdo da equivaléncia patrimonial, para ambos os investimentos.

A IFRS 11 determina qual o tipo de acordo conjunto que uma entidade estia envolvida, e uma vez
determinado que existe um interesse numa joint venture, uma entidade aplica o0 método da equivaléncia
patrimonial nas contas consolidadas de acordo com a IAS 28 (revista em 2011). A IFRS 12 descreve
quais os requisitos de divulgacdo de informacéo.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma.
IFRS 7 (Alterada) - Divulgacées - Offsetting de activos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteracdo a IFRS 7 -
DivulgacGes - Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicagéo obrigatdria para
exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopg¢ao antecipada permitida.

Esta norma alterou os requisitos de divulgacdo de informacdo de modo a que os utilizadores das
demonstracdes financeiras possam avaliar o efeito ou potencial efeito da apresentacdo de forma liquida
de activos e passivos financeiros na situacédo financeira de uma entidade.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma alterada.
IAS 32 (Alterada) - Offsetting de activos e passivos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Maio de 2011, uma alteragdo IAS 32 -
Offsetting de activos e passivos financeiros com data efectiva de aplicacdo obrigatéria para exercicios
com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2014, sendo a sua adopg¢ao antecipada permitida.

Esta alteracdo veio substituir o paragrafo AG38 da IAS 32 pelos novos paragrafos AG38A-AG38F,
relativamente as condicbes requeridas para se efectuar a apresentacdo de forma liquida de activos e
passivos financeiros, na situacdo financeira de uma entidade: (i) o critério de que uma entidade tem o
direito legal de efectuar a liquidacdo pelo valor liquido dos valores reconhecidos, e (ii) o critério de que
uma entidade tem a intencado de liquidar os valores de forma liquida ou de realizar os activos e liquidar os
passivos em simultaneo.

A Companhia encontra-se a analisar os possiveis impactos desta norma alterada.
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INVENTARIO DE TiTULOS E PARTICIPAGOES FINANCEIRAS - Anexo |

IDENTIFICACAO DOS TITULOS Quantidade/ Preco Médio de Valor Total de Valor de Balango
cODIGO DESIGNACAO Valor Nominal Aquisicio Aquisicio Unitério Total
1 INVESTIMENTOS
1.1. EM EMPRESAS DO GRUPO E ASSOCIADAS
1.1.1.  PARTES DE CAPITAL EM EMPRESAS DE GRUPO
1.1.1.1.  ACCOES
920910022001  |CLINICA SERV. MEDICOS COMPUTORIZADOS DE BELEM 51.465 4,99 256.706 4,99 256.706
921910045901 MUTUAMAR FORMAGAO 1 50.000,00 50.000 50.000,00 50.000
921910039401 NSEGUROS 1.700.000 7,35 12.500.000 7,35 12.500.000
921910000501  |SOC. PORTUGUESA DE ADMINISTRAGOES (ACC) 80.632 7,31 589.561 7,31 589.561
sub-total 1.832.098 13.396.268 13.396.268
total 1.832.098 13.396.268 13.396.268
1.1.2.  EM EMPRESAS ASSOCIADAS
1.1.2.1.  OBRIGAGOES
714910042709 BOLSIMO - PAPEL COMERCIAL 92 EM. 20.000.000 100,00% 20.000.000 100,08% 20.016.075
PTLVAAOEO008  |OBRIG. SUB. Prazo Indeterminado LUSITANIA VIDA 5.000.000 100,00% 5.000.000 88,20% 4.409.856
sub-total 25.000.000 25.000.000 24.425.931
1.1.2.2.  OUTROS INVESTIMENTOS
921910012201 EUROMINAS (ACC) 13 4,99 65 - -
921910000801 FUTURO - S.G.F.P. 26.796 4,72 126.439 11,87 318.069
921910000701 LUSITANIA VIDA - Companhia de Seguros 110.204 29,59 3.261.416 39,78 4.383.915
921810000801 MOCAMBIQUE - Companhia de Seguros 38.880 237,32 9.226.942 4,34 168.739
sub-total 175.893 12.614.861 4.870.723
total 25.175.893 37.614.861 29.296.653
1.2. OUTROS INVESTIMENTOS FINANCEIROS
1.2.1.  ACTIVOS FINANCEIROS AO JUSTO VALOR G E P DETIDOS PARA NEGOCIAGAO
1.2.1.1.  OBRIGAGOES
1.2.1.1.1. DE OUTROS EMISSORES PUBLICOS
PTPETGCMO002 ~ |PARPUB 3.25 12/18/14 50.000 99,10% 49.551 80,43% 40.215
sub-total 50.000 49.551 40.215
1.2.1.1.2. DE OUTROS EMISSORES
DE0003933511  |AG DB 001/16/14 730.000 95,92% 700.244 92,17% 672.865
PTBRIHOMOO0O1  [BRISA 4 1/2 12/05/16 1.000.000 99,41% 994.100 63,33% 633.320
ES0214950158 CAJAMM 09/12 200.000 96,44% 192.870 99,88% 199.764
XS0099472994  |CREDIT SUISSE G. FINANCE - 99/19 1.000.000 104,87% 1.048.700 95,30% 952.991
X50215828830 PORTEL 3 3/4 12 500.000 90,44% 452.200 101,92% 509.587
X50215828913 PORTEL 4.375 100.000 101,53% 101.533 76,62% 76.619
sub-total 3.530.000 3.489.647 3.045.146
total 3.580.000 3.539.199 3.085.361
1.2.2.  ACTIVOS FINANCEIROS CLASSIFICADOS NO RECONHECIMENTO INICIAL AO JUSTO VALOR
1.2.2.1.  TITULOS DE PARTICIPAGAO
935930005001 MERCAPITAL 45.610 102,54 4.676.799 71,40 3.256.554
SIGLCRE VI SIGNET 4718 111,77 527.372 117,98 556.678
sub-total 50.328 5.204.171 3.813.232
1.2.2.2.  OBRIGAGOES
DE OUTROS EMISSORES
BXIIA10E BARCLAYS BANK 8.298 264,03 2.191.034 253,19 2.101.060
sub-total 8.298 2.191.034 2.101.060
total 58.627 7.395.205 5.914.292
1.2.3.  ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA
1.23.1.  ACGOES
PTBESOAMO007  |BES PL 30.000 3,38 101.402 1,34 40.290
NL0000303709  [AEGON NV (ACC) 5.508 10,49 57.760 3,10 17.080
BE0003793107  |AHNEUSER - BUSH INBEV 2.000 42,66 85.328 47,31 94.610
NL0006033250  [AHOLD NV 1.163 28,35 32.976 10,34 12.020
FRO000130007  |ALCATEL (ACC) 6.860 2,95 20.247 1,21 8.287
DE0008404005  |ALLIANZ (ACC) 1.970 85,52 168.480 73,70 145.189
1T0000062072 ASSICURAZIONE GENERALI 1.057 18,08 19.110 11,45 12.103
921910003001  |AUDATEX (ACC) 100 249,40 24.940 500,04 50.004
FRO000120628  |AXA (ACC) 5.000 14,86 74.318 10,02 50.100
ES0113211835 BANCO BILBAO VIZCAYA (BBVA) 16.341 11,10 181.426 6,66 108.749
PTBPIOAMO004  [BANCO BPI SA 160.485 2,19 351.670 0,48 77.193
PTBCPOAMO007 ~ [BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA (ACC) 778.541 0,94 730.590 0,14 105.882
ES0113900J37 BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO 33.673 9,71 326.879 5,86 197.425
DEOOOBASF111  [BASF 862 43,15 37.197 53,70 46.289
DE0005752000  [BAYER AG (ACC) 4.000 54,19 216.753 49,18 196.700
DE0005190003  |BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG (ACC) 1.151 63,83 73.471 51,57 59.357
FRO000131104 BNP (ACC) 5.000 41,84 209.196 30,35 151.750
ES0115056139 BOLSAS Y MERCADOS 11.094 21,12 234.299 20,80 230.755
722910042701 BOLSIMO, GESTAO DE ACTIVOS SA 6.694 100,00 669.400 305,11 2.042.406
PTBRIOAMOO0OO  [BRISA - PRIV. Nom. 149.957 7,07 1.060.441 2,54 381.491
FRO000120172  |CARREFOUR (ACC) 1.876 32,93 61.770 17,59 32.989
920910022101  |CLINICA DE SANTA MARIA DE BELEM 69.920 7,54 527.364 6,11 427.211
DE0007100000  |DAIMLER CHRYSLER 4.000 53,36 213.432 33,91 135.620
DE0005140008  |DEUTSCHE BANK (ACC) 4.139 39,59 163.862 29,30 121.252
DE0005557508  |DEUTSCHE TELEKOM AG (ACC) 5.646 13,29 75.016 8,84 49.888
ES0126775032 DIA 1.876 0,51 963 3,49 6.545
DEOOOENAG999  |E ON AG 5.310 28,41 150.879 16,58 88.013
PTEDPOAMO009  |EDP (ACC) 538.991 2,60 1.402.161 2,39 1.288.727
ES0127797019 EDP RENOVAVEIS 62.500 8,01 500.520 4,64 289.688
IT0003128367 ENEL SPA 2001 (ACC) 21.054 4,30 90.525 3,10 65.267
1T0003132476 ENI SPA (ACC) 10.000 16,63 166.281 15,85 158.500
BE0917378490  |FORTIS DTOS 08 3.500 - - - -
BE0005591624  [FORTIS ( DTOS) Strip VVPR 1.360 - - - -
BE0003801181 FORTIS (ACC) 7.767 3,02 23.437 1,20 9.289
FRO000133308 FRANCE TELECOM (ACC) 10.000 17,30 173.034 12,13 121.300
721910048701  |GALILEI 2.008.212 0,12 231.617 0,12 231.617
PTGALOAMO009 ~ [GALP PL 101.289 14,44 1.462.479 11,38 1.152.669
ES0116870314 GAS NATURAL 20.026 15,10 302.298 13,26 265.545
FR0010208488  |GDF SUEZ 2.582 28,68 74.050 20,55 53.060
722910042601  |GERMONT 50 100,00 5.000 65,60 3.280
GB0009252882 | GLAXO SMITHKLINE 3.795 14,58 55.335 17,63 66.887
US38259P5089  [GOOGLE INC (ACC) 324 413,93 134.112 495,53 160.552
ES0142090317 HUARTE LAIN 10.000 20,38 203.823 19,38 193.800




INVENTARIO DE TiTULOS E PARTICIPAGOES FINANCEIRAS - Anexo |

IDENTIFICACAO DOS TITULOS Quantidade/ Preco Médio de Valor Total de Valor de Balango
cODIGO DESIGNACAO Valor Nominal Aquisicio Aquisicio Unitério Total
NL0000303600  [ING GROUP 16.792 8,03 134.858 5,56 93.330
921910024801 INTERHOTEL (ACC) 10 4,99 50 - -
IT0000072618 INTESA SANPAOLO (ACC) 12.857 2,09 26.897 1,28 16.483
NLO000009538  |KONINKLIKE PHILIPS ELECTRONICS 4.836 19,55 94.527 16,21 78.392
FR0000120321 L'OREAL (ACC) 708 75,41 53.389 80,48 56.980
FRO000120537 LAFARGE (ACC) 417 60,25 25.124 27,16 11.326
FR0000121014 LVMH MOET HENNESSY (ACC) 598 124,56 74.488 108,90 65.122
PTMFROAMO003  |MARTIFER 7.320 8,01 58.621 1,08 7.906
921910013001 MATUR  Portador 90 9,98 898 - -
PTMGFOAMO0006 |MG GESTAO DE ACTIVOS FINANCEIROS 15 - - 5,00 75
PTMGPOAEO005 ~ [MG PATRIMONIOS-SOC. GESTORA PATRIMONIOS 12 - - 5,00 60
DE0008430026  |MUNCHENER RUCKVERS. 801 129,76 103.942 94,55 75.735
CH0038863350 | NESTLE 3.630 44,34 160.960 44,37 161.063
F10009000681 NOKIA AB FINLAND 19.000 7,62 144.852 3,77 71.630
FR0000121485 PINAULT - PRINTEMPS - REDOUTE 209 82,44 17.230 110,65 23.126
DEOOOPAH0038  |PORSCHE 3.451 56,26 194.168 40,99 141.439
PTPTCOAMO009  [PORTUGAL TELECOM (ACC) 138.200 9,86 1.363.138 4,45 614.714
921910024901 REGIS HOTEIS 471 21,18 9.976 - -
PTRELOAMO008  [REN PL 39.800 3,56 141.508 2,11 83.819
FRO000131906 RENAULT SA (ACC) 257 35,32 9.077 26,72 6.866
ES0173516115 REPSOL (ACC) 3.000 17,91 53.727 23,70 71.100
GB0007188757  |RIO TINTO 2.111 53,18 112.272 37,41 78.962
GBOOBO3MLX29  |ROYAL DUTCH SHELL (ACC) 6.854 24,68 169.173 28,15 192.940
NLO000009082  [ROYAL KPN - KONINKLIJKE 5.000 11,16 55.789 9,25 46.225
DE0007037129  [RWE (ACC) 1.150 87,44 100.560 26,98 31.027
FRO000120578  [SANOFI SYNTHELABO 2.339 53,72 125.644 56,74 132.715
DE0007164600  [SAP AG - Pref. (ACC) 2.328 38,14 88.788 40,92 95.262
PTSEMOAMO004  [SEMAPA (ACC) 5.000 8,60 43.022 5,35 26.750
DE0007236101  [SIEMENS AG (ACC) 4.500 91,48 411.648 73,79 332.055
721910048601 |SLN VAL 2.625.000 0,10 262.500 0,10 262.500
FRO000130809  [SOCIETE GENERALE 4.964 26,81 133.073 17,19 85.331
PTSNPOAEO008  [SONAE CAPITAL 10.110 0,82 8.294 0,23 2.325
PTS3POAEO009  [SONAE INDUSTRIA NEW 17.634 2,56 45.219 0,64 11.198
PTSONOAMO001  [SONAE SGPS (ACC) 533.975 0,93 495.292 0,46 244.561
F10009005961 STORA ENSO (ACC) 2.443 4,88 11.928 4,63 11.306
FRO010613471  [SUEZ ENVIRONMENT SA 676 0,01 4 8,90 6.016
1T0003497168 TELECOM ITALIA (ACC) 50.000 2,28 113.935 0,82 41.000
SE0000108656 | TELEFONAKTIEBOLAGET LM ERICSSON 4.556 9,81 44.709 7,75 35.286
ES0178430E18 TELEFONICA (ACC) 39.520 19,33 764.053 13,38 528.778
FRO000120271  [TOTALFINA 5.748 43,11 247.805 39,43 226.644
IT0000064854 UNICREDITO ITALIANO 6.500 21,23 137.992 4,18 27.170
NL0000009355  [UNILEVER NV (ACC) 3.901 22,14 86.372 26,55 103.572
FRO000127771  |VIVENDI (ACC) 1.846 20,30 37.474 16,92 31.225
GBOOB16GWD56 |VODAFONE AIRTOUCH PLC 76.322 2,01 153.637 2,13 162.719
PTZONOAMO006  [ZON MULTIMEDIA SGPS 36.430 4,63 168.700 2,32 84.590
sub-total 7.817.054 17.179.153 13.328.700
1.2.3.2.  UNID.PARTICIP.FUNDOS INVESTIMENTO MOBILIARIO
KYGO621N1016  |A2CT2 SYSTEMATIC FUND 6.274 85,65 537.337 106,43 667.754
922910037101  |ACACIA BAHREIN 7.500.000 0,75 5.640.370 0,75 5.640.370
GGY121000008  |AEIFP 785.950 0,60 472.775 0,45 353.835
PTARMAMEOQ005 ~ [ALVES RIBEIRO - MEDIAS EMPRESAS PORTUGUESAS 1.500 49,88 74.820 37,11 55.663
GB0030276538  |ARIS 376 - - 128,74 48.395
LU0227145389  |AXA EURO INFL BDS 5.884 115,79 681.298 111,65 656.926
FRO000434805 BARC EURO MO TERMO 3.353 222,52 746.053 297,13 996.214
PTYPIILMO00S BPI EURO GRANDES CAPITA. 43.895 11,28 495.300 9,27 406.703
PTYPIALMOOO6  |BPI EUROPA 21.617 17,36 375.219 16,17 349.620
LU0292622254  |BPI GLOBAL INVESTMENT FUND 166.298 4,16 692.099 3,34 555.603
LU0220378110  |BPI HIGH INCOME FUND 323.717 6,53 2.112.579 6,54 2.115.492
PTYPINLMO0O1  [BPI LIQUIDEZ 23.957 7,10 170.000 7,11 170.296
LU0049736407  |BPI LUX EUROPA 126.722 10,34 1.310.774 9,22 1.168.759
LU0220377575  |BPI OPPOC 151.248 5,94 897.800 5,86 886.918
LU0220378623  |BPI UNIVERSAL 101.845 6,82 694.099 6,43 654.658
PTYBPJMNOOO2  [BPN VALOR. PATRIMONIAL 583 2.368,44 1.380.800 1.840,50 1.073.009
BMG288472605 |DURHAM OVERSEAS FUND 48 - - 19,28 927
LU0220385321  [EDMOND ROTHSCHILD PRIFUND 1.543 152,03 234.585 153,20 236.392
KYG5569M2620  |GERMAN REAL ESTATE FUND 569 737,68 419.707 638,66 363.368
KYG399911232  [GOTTEX ABI FUND 1.980 - - 0,00 0
PTYBPGIMO0002  |IMOGLOBAL 8.643 297,09 2.567.710 356,01 3.077.003
PTYBQAIMO007  |IMOREAL 87.275 94,86 8.278.589 87,64 7.648.458
PTYMGNLMO006 |MULTI GEST MERC EMER 10.900 45,65 497.534 41,75 455.037
LU0141799097  [NORD HYLDI 39.359 18,67 734.638 20,14 792.685
LU0296922973  |NOVENERGIA 1 67.471,99 58.228 80.185,01 69.200
KYG6846Y1035  [PACIFIC ALL CHINA 143.604 0,58 83.608 0,98 140.732
PTYSAFLMOO0O6  |SANTANDER ACGOES PORTUGAL 2.379 4,24 10.082 17,09 40.660
LU0213071813  [STL GLEURI 61.321 10,65 653.069 10,74 658.588
GBR12100007 THE FINE ART II L.P. 578.054 0,44 251.886 0,55 319.973
GBR12100008 THE FINE ART L.P. 508.630 0,73 371.544 0,66 336.781
sub-total 10.707.525 30.442.503 29.940.019
1.2.3.3.  UNID.PARTICIP. FUNDOS INVESTIMENTO IMOBILIARIO
PTYCXTHMO007 ~ [FUNDIMO 1.000 5,10 5.103 7,83 7.833
PTMIVOAMO009 ~ [IMOVEST 56.744 5,52 313.330 7,36 417.363
PTNOFCIEO006  |LOGISTICA E DISTRIBUIGAO 50.000 5,01 250.500 5,97 298.575
935930005701 PALAZZO 30.000 105,48 3.164.424 81,66 2.449.800
IEOOBO6YB805 PREFF (UPS) 4.251 100,55 427.434 88,57 376.508
PTNOFAIM0008 [ VISION ESCRITORIOS 150.000 3,39 508.342 4,20 630.270
sub-total 291.995 4.669.132 4.180.349
total 18.816.574 52.290.788 47.449.068
1.2.3.4.  OBRIGAGOES
1.2.3.4.1. DE DIVIDA PUBLICA
PTCON4OEO005 ~ [CONSOLIDADO Centenérios - 1940 (4%) 3.931 57,04% 2.242 42,93% 1.687
PTCON30EO006 ~ [CONSOLIDADO - 1943 (2,75%) 8.475 49,00% 4.153 30,21% 2.561
PTPETQOMO006  [PARPUB 3.5 07/13 550.000 99,07% 544.891 70,93% 390.132
PTOTEKOE0003  [PGB 5 06/12 783.000 98,80% 773.570 99,72% 780.796




INVENTARIO DE TiTULOS E PARTICIPAGOES FINANCEIRAS - Anexo |

IDENTIFICACAO DOS TITULOS Quantidade/ Preco Médio de Valor Total de Valor de Balango
cODIGO DESIGNACAO Valor Nominal Aquisicio Aquisicio Unitério Total

PTPBTPGE0018  [PORTB 0 01/20/12 1.275.000 96,13% 1.225.691 99,62% 1.270.091

sub-total 2.620.405 2.550.546 2.445.267

1.2.3.4.2. DE OUTROS EMISSORES PUBLICOS

PTCG160M0004 [1.2.3.4.2. CXGD 4.37505/13 500.000 91,05% 455.237 95,22% 476.116

sub-total 500.000 455.237 476.116

1.2.3.43. DE OUTROS EMISSORES

X50221082125 AAB 0 06/15 (ABN AMRO) 300.000 99,87% 299.597 72,48% 217.431
X50221514879  |ABNANV FLT 15 20.000 93,03% 18.606 86,31% 17.261
X50309643061 ABSA FLT 07/12 278.000 89,59% 249.061 99,83% 277.515
FRO010161026  |ACAFP 12/49 15.000 60,50% 9.075 38,48% 5.772
XS0493818834  |ACAFPFLOAT 03/13 200.000 98,70% 197.391 98,29% 196.576
X50229541213 AIG 3,2501/16/13 500.000 98,50% 492.500 89,77% 448.873
XS0451674617  |ALPHA 3.875 09/12 500.000 99,26% 496.310 81,52% 407.616
XS0211637839  |ALZ 002/28/49 750.000 99,85% 748.875 78,92% 591.905
XS0207513127  |ANZ FLT 12/53 342.000 68,96% 235.859 73,10% 249.989
X50209139244  |ARGENT 0 12/15/35 1.085.833 14,26% 154.792 9,20% 99.897
X50205537581 ARGENT 1.2 12/38 1.085.833 14,26% 154.792 28,01% 304.100
X50214398199 BACR 4.75 03/29/49 1.000.000 97,45% 974.500 50,76% 507.626
X50459903620 BACR FLT 01/13 550.000 99,88% 549.326 100,07% 550.375
X50201271045 BAVB 0 10/01/14 180.000 99,73% 179.519 86,67% 156.009
X50479528753 BBVASM FLT 13 1.100.000 96,70% 1.063.718 97,01% 1.067.089
X50218479334 BBVSM 023/05/17 600.000 92,89% 557.314 85,89% 515.365
ES0413211071 BBVSM 4 02/25/25 4.000.000 103,57% 4.142.800 87,29% 3.491.578
X50284019659 BCPN 002/06/12 250.000 94,06% 235.162 98,40% 245.998
PTBCP9OMO051  [BCPPL 3 5/8 01/19/12 2.500.000 99,96% 2.498.875 102,32% 2.558.108
PTBCLQOMO010  [BCPPL 5.625 04/14 250.000 107,25% 268.125 74,83% 187.083
PTBCP70MO061  [BCPPL FLT 02/13 150.000 87,18% 130.775 74,04% 111.063
PTBCPUOMO010  [BCPPL FLT 03/13 300.000 99,72% 299.165 73,42% 220.270
PTBCT30MO0000  [BCPPL FLT 05/14 450.000 96,92% 436.149 61,98% 278.931
PTBERLOMO017 ~ [BESNN 0 05/08/13 700.000 91,41% 639.845 81,66% 571.627
PTBLMGOMO002 |BESPL 5.625 06/14 450.000 106,84% 480.785 81,92% 368.621
PTBLMWOMO002 |BESPL FLT 02/13 600.000 97,80% 586.774 85,02% 510.115
X50288285272 BEST 150 + 2013 288.000 100,10% 288.300 45,25% 130.320
X50200584125 BETA FINANCE CORPORATION-TV-15.03.2015 2.000.000 0,00% 1 0,00% 2
XS0580400884 BFCM FLT 01/13 300.000 99,91% 299.717 99,55% 298.661
PTBAFPOEO003  |BNFPL 3.25 05/12 423.000 99,77% 422.024 96,33% 407.485
XS0300795746 BNFPL FLT 05/12 275.000 94,11% 258.805 90,88% 249.926
X50208463306 BNFPLFLT 12/14 295.000 79,98% 235.947 65,02% 191.796
X50239804445 BNFPLFLT 12/15 536.000 76,56% 410.356 60,01% 321.639
X50202386743 BNP 0 10/10/14 700.000 99,75% 698.250 100,00% 700.000
XS0625786701 BNP FLT 05/14 450.000 97,47% 438.593 96,72% 435.224
X50542371975 BNP FLT 09/13 200.000 98,25% 196.505 97,83% 195.663
FRO010956748 BPCEGP FLT 13 400.000 99,87% 399.470 98,39% 393.577
X50443820088 BPIM 3.75 08/12 500.000 101,04% 505.180 100,06% 500.287
X50481254257 BPIM FLT 01/12 400.000 99,90% 399.605 100,08% 400.323
PTBB24OE0000  [BPIPL 3 07/17/12 600.000 94,07% 564.443 96,94% 581.635
PTBB5VOMO004  [BPIPL FLT 01/12 750.000 99,49% 746.168 99,58% 746.816
PTBBRQOMO0023  [BPIPL FLT 12/17 500.000 98,50% 492.505 98,63% 493.125
PTBSSAOMO0005 ~ [BRCORO 4.797 13 7.000 102,92% 7.204 86,26% 6.038
IT0004564636 BTPS 2 12/15/12 765.000 100,46% 768.482 98,44% 753.058
1T0004019581 BTPS 3 3/4 08/01/16 250.000 96,71% 241.775 92,77% 231.915
1T0003493258 BTPS 4.25 02/01/19 1.000.000 106,34% 1.063.400 90,16% 901.613
1T0004781941 BUONI CZ 2012 660.000 98,51% 650.150 98,42% 649.539
ES0115006001 BVA FLT 12/49 350.000 32,03% 112.120 49,88% 174.572
ES0213860036 Bc Sabadell 0 16 200.000 64,01% 128.020 74,06% 148.110
XS0277974076  |C001/12/12 150.000 99,95% 149.930 100,35% 150.532
XS0243636866  |C002/09/16 150.000 100,02% 150.024 88,30% 132.455
X50259257003 €006/28/13 200.000 97,04% 194.086 96,10% 192.197
PTCMKLXEO004  |C.E Montepio Geral Obrig. Subordinadas 13.000.000 100,00% 13.000.000 80,95% 10.523.906
ES0340609009 CABKSM 4.125 11/14 200.000 99,52% 199.045 96,55% 193.093
XS0499243300  |CAFP 4 04/09/20 200.000 99,81% 199.613 94,96% 189.918
ES0214843130 CAGALI 009/12/16 50.000 84,00% 42.000 72,02% 36.008
ES0214977151 CAVALE 0 04/23/14 300.000 100,01% 300.036 85,21% 255.643
XS0178293519  |CENTAURI CORPORATION(CAY)-TV-09.09.2013 2.500.000 0,01% 250 0,01% 250
X50224399872 CENTAURI CORPORATION(CAY)-TV-09.09.2014 1.210.000 0,01% 121 0,01% 121
X50213026197  |CITIGROUP 4.25 02/25/30 500.000 99,18% 495.900 70,76% 353.808
XS0302132898  |CLYDES 0 05/30/2012 300.000 98,91% 296.716 99,75% 299.239
X50305903410  |CM FLT 06/22/17 500.000 95,90% 479.484 93,81% 469.043
FRO010128736  |CRLOG FLT 11/49 195.000 70,12% 136.741 53,34% 104.020
DE0003933685 DB 009/20/16 250.000 97,69% 244.213 84,20% 210.507
X50229840474 DB 009/22/15 150.000 94,65% 141.973 85,06% 127.596
DEOOODBSDDL7 DB FLT 02/14/13 300.000 99,92% 299.750 99,88% 299.650
X50213188096 DEXGRP 0 02/03/15 260.000 100,10% 260.270 83,38% 216.793
KYG2773C2068  |DIVERSIFIELD GLOBAL SECS-PREF-PERP 459.000 11,64% 53.407 12,30% 56.457
X50413462721 EDP 5,5 09/18 1.000.000 99,70% 996.986 102,06% 1.020.586
X50495010133 ELEPOR 3.25 03/15 550.000 99,41% 546.771 88,70% 487.862
X50221295628 ELEPOR 3.75 06/15 586.000 100,07% 586.411 88,52% 518.705
X50256997007 ELEPOR 4 5/8 06/16 500.000 99,35% 496.745 86,67% 433.366
ES00330960008  [ENGSM 3.25 07/12 200.000 102,11% 204.212 101,90% 203.791
XS0451457435 ENIIM 4.125 09/19 250.000 100,63% 251.575 100,29% 250.727
X50284761169 ERSTBK 0 02/06/14 200.000 99,89% 199.776 96,27% 192.541
X50443680052 EUROB 4.375 02/13 600.000 100,82% 604.942 64,37% 386.229
BE0930831194  [FORTIS 002/14/18 100.000 92,99% 92.995 87,56% 87.562
FRO011052703 FRBPCEGP FLT 13 200.000 99,88% 199.753 98,35% 196.690
XS0479542150  |GASSM 3.375 01/15 100.000 100,05% 100.051 100,39% 100.390
XS0479541699  |GASSM 4.125 01/18 500.000 99,87% 499.340 97,54% 487.724
X50203295562 GLBIR 010/21/14 50.000 0,00% - 0,00% -
X50211034540  |GOLDMAN SACHS GROUP 15 1.000.000 100,25% 1.002.450 99,49% 994.873
X50292051835 HAA 003/20/15 150.000 100,07% 150.103 90,64% 135.961
X50219714564 HAA 027/05/15 280.000 100,10% 280.291 102,52% 287.067
DEOOOHSH2H23  [HSHN FLT 02/17 361.000 5,85% 21.116 49,37% 178.226
X50222372178 IBERDU 3,5 06/22/15 500.000 99,40% 497.000 100,42% 502.078
XS0548801207 IBESM 3.5 10/16 250.000 99,86% 249.641 97,06% 242.645




INVENTARIO DE TiTULOS E PARTICIPAGOES FINANCEIRAS - Anexo |

IDENTIFICACAO DOS TITULOS Quantidade/ Preco Médio de Valor Total de Valor de Balango
cODIGO DESIGNACAO Valor Nominal Aquisicio Aquisicio Unitério Total
X50243399556 IBSANP 0 02/20/18 500.000 97,80% 488.994 71,20% 355.998
X50503709411 ICO FLT 07/13 200.000 97,25% 194.490 96,41% 192.824
NL0000122489  [ING-INT. NEDERLAND BANK - 99/19 (5.25%) 250.000 112,84% 282.100 107,86% 269.642
1T0003428619 INTESA SPA MORTGAGES - 03/23 (INTS2 1 A2) 4.540 100,00% 4.540 99,44% 4.515
X50246688435 ISPIM 0 03/15/13 200.000 93,07% 186.133 93,78% 187.550
X50624833421 ISPIM FLT 05/14 400.000 91,13% 364.537 90,84% 363.378
X50300196879 ISPIM FLT 05/17 250.000 96,64% 241.588 74,18% 185.438
X50278803712 ISPIM FLT 12/16 200.000 93,24% 186.489 73,32% 146.632
XS0284839882  |JPM 001/30/14 200.000 99,80% 199.591 96,91% 193.826
XS0231555672  |JPM 0 10/12/12 100.000 99,75% 99.748 87,13% 87.128
X50149850777 K2 CORPORATION-TV-15.01.2011 1.500.000 0,00% 1 0,00% 1
X50194805429 KAUP 0 06/30/14 239.000 1,00% 2.390 1,00% 2.390
X50327159074 KBC 0 26/10/12 150.000 100,10% 150.156 99,05% 148.579
FRO010369595 KNFP 001/26/17 200.000 92,96% 185.929 97,39% 194.778
FR0010479527 KNFP 0 07/06/17 350.000 97,88% 342.579 89,29% 312.502
X50195810717 LLOYDS 0 07/09/16 323.000 99,34% 320.880 74,59% 240.935
X50498391894 LLOYDS FLOT 13 250.000 99,72% 249.301 99,01% 247.530
X50579627984 LLOYDS FLT 13 500.000 100,37% 501.872 100,15% 500.755
X50292499620 MIRAX12 03/20/11 227.700 45,80% 104.277 19,58% 44.584
X50250907218 MONPI 0 16 250.000 68,69% 171.718 45,27% 113.171
X50285810841 MONTE 0 14/02/12 300.000 99,30% 297.886 99,86% 299.582
X50426505102 MONTE 4.75 04/14 500.000 104,61% 523.030 99,50% 497.504
X50217992030 MONTPI 0 05/12 800.000 95,39% 763.126 92,75% 742.010
PTCMKROEOO09 ~ |MONTPI 3.25 07/12 800.000 97,03% 776.257 94,54% 756.281
X50282583722 MS 001/16/17 250.000 100,10% 250.260 78,66% 196.643
X50276891594 MS 0 11/29/13 250.000 99,82% 249.538 91,83% 229.583
X50250971222 MS 0 13/04/16 250.000 99,85% 249.614 81,53% 203.814
X50269714464 NAB FLT 12/49 100.000 68,82% 68.815 63,71% 63.714
X50590184858 NBHSS FLT 02/13 300.000 99,92% 299.750 99,99% 299.962
ES0214958052 NOVAGA FLT 49 300.000 51,92% 155.766 56,21% 168.633
X50293598495 OPERA GER3 A 01/25/22 (OBG) 87.414 100,10% 87.504 90,27% 78.909
X50180062191 PARKFIO 12/15/13 1.000.000 0,00% - 0,01% 100
X50159861078 PELICAN MORTGAGES - 03/37 (OBG) 61.534 100,39% 61.771 78,07% 48.042
X50257959113 PENED FLT 06/49 300.000 62,10% 186.293 0,08% 228
X50215828830 PORTEL 3 3/4 03/26/12 400.000 101,85% 407.392 101,90% 407.587
X50221854200 PORTEL 4 1/2 06/16/25 500.000 99,63% 498.150 62,02% 310.094
X50462994343 PORTEL 5 11/04/19 500.000 99,90% 499.510 69,85% 349.273
X50426126180 PORTEL 6 04/30/13 500.000 107,90% 539.495 102,57% 512.834
PTPTICOE0008 PTIPLFLT 12/12 20.000 99,60% 19.920 100,55% 20.110
X50313145772 RABOBK FLT 17 350.000 94,56% 330.977 95,13% 332.938
X50259579547 RBS 001/30/17 200.000 100,10% 200.208 67,96% 135.912
X50627824120 RBS FLT 05/13 400.000 100,22% 400.863 97,32% 389.275
XS0545097742 REDELE 3.5 10/16 500.000 100,03% 500.145 99,80% 498.994
PTRELAOMO000 ~ |RENEPL 6.375 12/13 600.000 97,30% 583.803 89,26% 535.561
XS0163771396 RESEAU FERRE FRANCE - 03/23 (RESFER) 150.000 113,74% 170.608 101,95% 152.920
XS0552177858  |SANTAN FLOAT 13 750.000 98,72% 740.377 95,94% 719.528
XS0477243843 SANTAN FLOT 13 150.000 95,35% 143.032 96,86% 145.290
NO0010590466  [SANTAN FLT 12 250.000 100,02% 250.039 99,74% 249.355
XS0616562277  |SANTAN FLT 13 200.000 100,02% 200.031 97,36% 194.718
X50202197694  |SANTAN FLT 49 15.000 60,00% 9.000 46,79% 7.018
XS0541883319  |SBAB FLT 09/13 250.000 99,87% 249.669 99,59% 248.969
PTSEMCOEO006 ~ |SEMPL FLOAT 04/16 400.000 92,10% 368.400 95,88% 383.504
X50303483621 SOCGEN 0 06/07/17 550.000 97,95% 538.735 85,81% 471.958
ESO0000122R7  |SPGB2.510/13 500.000 100,25% 501.261 99,01% 495.058
ES00000120G4  [SPGB 3,15 01/16 2.000.000 98,55% 1.971.000 100,57% 2.011.322
ES0000012106 SPGB 4.3 10/31/19 1.000.000 100,51% 1.005.137 98,37% 983.667
ES00000122T3 SPGB 4.85 10/20 900.000 106,09% 954.791 100,56% 905.025
XS0309515657  |SVEG FLT 07/17 141.000 76,30% 107.587 75,42% 106.338
X50232843671 SVSKHB 0 10/19/17 200.000 99,97% 199.946 97,03% 194.060
XS0494547168  |TELEFO 3.406 15 500.000 100,61% 503.074 99,31% 496.530
X$0312208407  |TITIM FLT 07/13 300.000 96,18% 288.534 93,83% 281.482
X50296237919 UBS 0 04/18/12 250.000 100,06% 250.145 100,25% 250.618
X50210641816 UCGIM FLT 01/12 200.000 99,38% 198.751 100,10% 200.191
X50285148598 UCGIM FLT 02/14 250.000 98,32% 245.788 88,14% 220.362
X50215828756 UCGIM FLT 04/12 250.000 99,02% 247.551 99,21% 248.030
X50579221507 UCGIM FLT 07/12 200.000 99,87% 199.733 98,92% 197.833
XS0541506365 UCGIM FLT 09/12 250.000 99,82% 249.541 98,01% 245.025
US96428FAWS6  |WHITE PINE CORP-TV-31.12.2016 884.000 0,00% - 0,01% 61
XS0271816869  |ZELA FINANCE CORP-TV-18.08.2016 1.000.000 0,00% - 0,00% 1
sub-total 85.359.853 70.870.542 63.864.978
total 88.480.259 73.876.324 66.786.361
1.2.4.  INVESTIMENTOS A DETER ATE MATURIDADE
1.2.4.1.  OBRIGACOES
1.2.4.1.1. DE DIVIDA PUBLICA
PTOTEYOEO007 ~ |PGB 3,85 04/15/21 1.000.000 97,88% 978.800 84,22% 842.224
PTOTE30E0017  |PGB 3.35 10/15/15 2.105.000 101,87% 2.144.360 93,15% 1.960.775
PTOTEOOE0017  |PGB 3.6 10/15/14 810.000 99,45% 805.530 96,34% 780.380
PTOTENOE0018  |PGB 4.45 06/15/18 3.750.000 92,30% 3.461.250 92,56% 3.471.098
PTOTEMOEO027 PGB 4.75 06/14/19 2.250.000 90,38% 2.033.550 92,35% 2.077.968
PTOTECOE0029  |PGB 4.8 06/15/20 11.775.360 88,09% 10.373.313 90,97% 10.711.910
PTOTEKOE0003 PGB 5 06/15/12 18.297.000 94,11% 17.219.739 98,73% 18.065.128
PTOTEGOE0009  |PGB 5.45 09/13 15.367.000 87,38% 13.427.300 89,22% 13.710.177
sub-total 55.354.360 50.443.842 51.619.660
1.2.4.1.2. DE OUTROS EMISSORES PUBLICOS
PTCFPAOMO002  |CAMFER 4.17 10/19 5.500.000 98,83% 5.435.500 75,27% 4.139.655
PTCG1LOMO007 [CXGD 5 1/8 02/19/14 5.000.000 99,60% 4.980.174 99,31% 4.965.357
X50230315748 PARPUB 3,567 09/22/20 2.500.000 98,19% 2.454.700 85,86% 2.146.568
sub-total 13.000.000 12.870.374 11.251.580
total 68.354.360 63.314.216 62.871.240
total geral 206.297.810 251.426.862 228.799.243
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da Lusitania, Companhia de Seguros, SA vem apresentar o relatério sobre a
actividade desenvolvida e emitir parecer sobre o Relatério do Conselho de Administracéo e as
Demonstracdes Financeiras relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2011.

O Conselho Fiscal acompanhou a situacdo da Companhia, contactando a Administracdo e os
Servigos, dos quais recebeu sempre os esclarecimentos e as informacdes solicitadas.

Os processos de integragdo da Real e da Mutuamar continuaram também a ser objecto de atengao.

O Conselho Fiscal acompanhou igualmente a actividade desenvolvida pela Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas KPMG & Associados, tendo recebido em tempo util a comunicagéo a confirmar a
sua independéncia e a declarar néo ter prestado servigos adicionais.

Analisando o exercicio de 2011, verifica-se que este ano foi marcado pelas consequéncias directas da
operacao de fus&o por incorporagao da extinta Real Seguros, S.A., em 2010, que ocorreu num curto
espaco de tempo e num ambiente econémico e financeiro muito desfavoravel.

Desta forma, verificou-se o agravamento de certas variaveis da exploragdo, designadamente o
crescimento da producéo e o nivel de sinistralidade, influenciando naturalmente os resultados.

A estas contrariedades veio juntar-se ainda a crise da divida soberana que implicou uma pesada
desvalorizacdo de Activos Financeiros e um reforgo do apuramento de imparidades, sé parcialmente
atenuadas pela permissao para reclassificar Titulos de Rendimento Fixo para “deter até a maturidade”.
De qualquer maneira, ndo foi possivel evitar um acentuado recuo das taxas de cobertura da Margem
de Solvéncia e das Provisdes Técnicas pelos Activos Financeiros.

A Certificacdo Legal das Contas, elaborada por Auditores Externos Independentes, a qual o Conselho
Fiscal da o seu acordo, contém uma Reserva sobre a inclusdo no Activo da Lusitania de uma verba
relativa a prejuizos fiscais apurados pela Real Seguros, S.A. antes da operagéo de fusdo (Impostos
Diferidos Activos).

Além desta Reserva as Contas, o Conselho Fiscal julga ndo poder deixar de assinalar a situagéo na N
Seguros, S.A., cujo capital a Lusitania detém a 100% e a que se somam os valores de um empréstimo
subordinado e de uma prestacéo suplementar de capital. Tudo somado, nio deixara de haver um forte
impacto nas Demonstragdes Financeiras Consolidadas, uma vez que aquela Companhia vem
acumulando prejuizos até hoje.

Verificaram-se e continuaram a verificar-se demoras / dificuldades na alienagéo ou recuperacio dos
activos daquela Companhia, sendo expectavel uma taxa de rentabilidade muito baixa.

O Relatério do Conselho de Administracdo foi também objecto de analise e verificagéo, concluindo o
Conselho Fiscal que o seu conteido procura traduzir de forma correcta a acgéo desenvolvida e a
evolucdo da Companhia.

A proposta de aplicagao de resultados merece a concordancia deste Conselho.

No decorrer dos trabalhos, o Conselho Fiscal ndo tomou conhecimento de qualquer situacdo ou
procedimento que violasse as disposicdes legais e estatutarias aplicaveis.
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Sendo assim, tendo em considerac&o todas as informagdes recebidas do Conselho de Administrag&o

e dos Servicos da Companhia e a opinido constante da Certificacdo Legal de Contas, o Conselho
Fiscal emite o Parecer seguinte:

1. Que sejam aprovados o Relatdrio do Conselho de Administracdo e as Demonstragbes
Financeiras do exercicio de 2011;

2. Que seja aprovada a Proposta de Aplicag&o dos Resultados do exercicio de 2011,

3. Que aos membros do Conselho de Administracdo seja conferido um voto de louvor pelo seu
empenho, dedicagdo e zelo colocados no exercicio das suas funcdes.

Lisboa, 26 de Marco de 2012

O Conselho Fiscal

Manuel da Costa Braz
Presidente

V3o Nwa pnd ':})\cmq Analles s WMo oy o,
José Augusto Perestrelo de Alarcdo Troni
Vice-Presidente
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Fernando Vassalo Namorado Ros 2

Vogal
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introducio

1. Examinamos as demonstragdes financeiras da Lusitania Companhia de Seguros, S.A.,
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2011 (que evidencia um total
de 543.831.610 euros, e um total de capital proprio de 72.427.331 euros, incluindo um
resultado liquido de 104.452 euros), as demonstragdes dos resultados, do rendimento
integral, dos fluxos de caixa e das alteragdes nos capitais proprios do exercicio findo
naquela data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparagio de demonstragdes
financeiras, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para o sector Segurador, estabelecidos na Norma Regulamentar n® 4/2007, de
27 de Abril, com as alteragdes subsequentes introduzidas pela Norma Regulamentar n°
20/2007 — R de 31 de Dezembro e pela Norma Regulamentar n® 22/2010 — R de 16 de
Dezembro, ambas emitidas pelo Instituto de Seguros de Portugal, que apresentem de
forma verdadeira e apropriada a posi¢do financeira da Companhia, o resultado das suas
operagdes, o rendimento integral, os fluxos de caixa e as alteracdes nos seus capitais
proprios, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados ¢ a
manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado.

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

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e 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 aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distor¢des
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizados na sua
preparagao;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgagao, tendo em conta as circunstincias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

KPMG & A iados - Sociedade de Revisores Oficiais de KPMG & Associados - S.R.0.C., S.A. Matriculada na Conservatoria do
Contas, S.A., a firma portuguesa membro da rede KPMG, Capital Social: 2.840.000 Euros - Pessoa registo Comercial de Lisboa sob o
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- a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentacdo das
demonstragdes financeiras.

O nosso exame abrangeu também a verificagio da concordincia da informacio
financeira, constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da

nossa opinido.

Reserva

7. Conforme referido na nota 24 - Imposto sobre o rendimento, os impostos diferidos

activos registados em 31 de Dezembro de 2011 incluem o montante de 11,2 milhdes de
euros (31 de Dezembro de 2010: 11,2 milhdes de euros) relativo a prejuizos fiscais
apurados pela Real Seguros, S.A. antes da operacgio de fusdo na Lusitania Companhia de
Seguros, S.A. Em reposta ao pedido de autorizagdo para a dedugdo desses prejuizos, a
Administragdo fiscal estabeleceu um plano de dedugdo dos mesmos o qual limita a sua
deducdo a 1,29% dos lucros tributaveis da Lusitania. A Companhia interpds recurso para
o Tribunal Administrativo do Despacho do Secretario de Estado, por violagdo de lei, lei
que de resto tutelou as anteriores aquisi¢des da Lusitania, sem qualquer limitagdo
percentual, sendo sua convicgdo e dos seus consultores fiscais que terdo ganho de causa.
Tendo por base a informagdo que nos foi disponibilizada, ndo podemos aferir sobre a
recuperabilidade deste activo.

Opinifio com uma reserva

8. Em nossa opinido, excepto quanto ao efeito da situagdo referida no paragrafo n.° 7, as

referidas demonstragdes financeiras, apresentam de forma verdadeira e apropriada, em
todos os aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira da Lusitania Companhia
de Seguros, S.A. em 31 de Dezembro de 2011, o resultado das suas operagdes, o
rendimento integral, os fluxos de caixa e as altera¢Ges nos capitais proprios referentes ao
exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos
geralmente aceites em Portugal para o sector Segurador, estabelecidos na Norma
Regulamentar n° 4/2007, de 27 de Abril, com as alteragdes subsequentes introduzidas
pela Norma Regulamentar n°® 20/2007 — R de 31 de Dezembro e pela Norma
Regulamentar n° 22/2010 — R de 16 de Dezembro, ambas emitidas pelo Instituto de
Seguros de Portugal.
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9. Sem afectar a opinido expressa no paragrafo anterior, chamamos & aten¢do para o facto
de as demonstragdes financeiras da Lusitania Companhia de Seguros, S.A., com
referéncia a 31 de Dezembro de 2010, terem sido examinadas por outra Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, que emitiu a Certificagdo Legal das Contas, datada de 24
de Marco de 2011, com duas énfases. A nossa nomeagio como revisores ocorreu em 25
de Margo de 2011, para efectuarmos a revisao legal das contas do exercicio findo em 31
de Dezembro de 2011.

Relato sobre outros requisitos legais

10. E também nossa opinido que a informagéo constante do relatdrio de gestdo é concordante
com as demonstracdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 26 de Margo de 2012

KPMG & Associados,
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC n.° 1233)
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