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O presente Relatorio e as Contas foram aprovadas, em Assembleia Geral ordinaria, convocada para o dia 30 de marco,
e realizada na sua sessao do dia 1 de abril de 2015.
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1. Orgdos Associativos

A composicdo dos 6rgéos eleitos para o triénio 2013-2015 é a sequinte:

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

Presidente Associado n.° 33 151-5 VITOR JOSE MELICIAS LOPES
Jurista

1.° Secretdrio  Associado n.° 31 560-9 ANTONIO PEDRO DE SA ALVES SAMEIRO
Advogado

2.° Secretario  Associado n.° 45 139-8 ANTONIO DIAS SEQUEIRA
Economista

Suplentes Associado n.° 48 385-8 MARIA LEONOR LOUREIRO GONCALVES DE OLIVEIRA GUIMARAES
Jurista

Associado n.° 620 100-5 ANTONIO MIGUEL LINO PEREIRA GAIO
Advogado

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Presidente Associado n.° 38 670-6 ANTONIO TOMAS CORREIA
Jurista

Vogais Associado n.° 28 745-2 JOSE DE ALMEIDA SERRA
Economista

Associado n.° 31 399-9 EDUARDO JOSE DA SILVA FARINHA
Economista

Associado n.° 44 857-6 CARLOS VICENTE MORAIS BEATO
Gestor

CONSELHO FISCAL

Presidente Associado n.° 344 438-6 ALVARO JOAO DUARTE PINTO CORREIA
Engenheiro Civil

Voagais Associado n.° 281 904-8 GABRIEL JOSE DOS SANTOS FERNANDES (ROC)
Economista
Associado n.° 41 769-1 LUISA MARIA XAVIER MACHADO
Gestora
Suplentes Associado n.° 28 116-0 VITOR MANUEL DO CARMO MARTINS (ROC)
Economista

Associado n.° 623 886-1 DANIEL ANTONIO GALVAO MARTINS (ROC)
Economista
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CONSELHO GERAL

Efetivos

Associado n.° 71 464-0

Associado n.° 104 943-7

Associado n.° 29 676-0

Associado n.° 44 630-3

Associado n.° 30 988-0

Associado n.° 31 000-2

Associado n.° 31 269-9

Associado n.° 37 305-2

Associado n.° 28 346-9

Associado n.° 191 752-7

Associado n.° 50 328-8

Associado n.° 41 064-3

MARIA MANUELA DA SILVA
Economista

EUGENIO OSCAR GARCIA ROSA
Economista

MANUEL DA COSTA BRAZ
Oficial do Exército na situacdo de reforma

ALBERTO JOSE DOS SANTOS RAMALHEIRA
Economista

ANTONIO GONCALVES RIBEIRO
General

ANTONIO FERNANDO MENEZES RODRIGUES
Economista

JOSE MOREIRA VENANCIO
Licenciado em Contabilidade Bancéria e Direito

JOSE CARLOS CORREIA MOTA ANDRADE
Engenheiro Civil

MANUEL DUARTE CARDOSO MARTINS
Diretor do Montepio em situacdo de reforma

FERNANDO LOPES RIBEIRO MENDES
Economista

MARIA DO CARMO DE CARVALHO TAVARES RAMOS
Analista Quimica

JOSE ANTONIO DE AREZ ROMAO
Gestor
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Conselho de Administracdo

Carlos Vicente Morais Beato, Eduardo José da Silva Farinha, Anténio Tomés Correia (Presidente), José de Almeida Serra
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2. Mensagem do Presidente

UM PROJETO DE ECONOMIA SOCIAL E SOLIDARIA PARA UM DESENVOLVIMENTO INCLUSIVO, JUSTO E SUSTENTAVEL

O ano de 2014 ficou marcado pela conclusédo do Programa de Assisténcia Econdémica e Financeira (PAEF) ao pais, iniciado
em junho de 2011, por uma ténue melhoria da atividade econdémica, com o PIB a aumentar 0,9%, e, particularmente,
pelos niveis historicamente baixos das taxas de inflacdo e de juro, que ja atingiram patamares negativos, agravaram, ainda
mais, as ja dificeis condicoes de operacionalidade do setor financeiro e de rendimento das aplicacoes.

Observaram-se algumas melhorias, nas contas publicas e nas condicdes de acesso ao financiamento junto dos mercados
financeiros por parte da Republica Portuguesa e de outros emissores, mas, a conjuntura econémico-social manteve-se,
e mantém-se, dificil, perante os acentuados niveis de desemprego, a deterioracdo do rendimento disponivel das familias,
a desigualdade de rendimentos, o acentuado envelhecimento populacional e a diminuicdo da capacidade do Estado na
prestacao de apoios sociais.

Em paralelo, ocorreram um conjunto de eventos e de alteracdes regulamentares, no quadro do aprofundamento da Uniao
Economica e Monetaria, que aumentaram as exigéncias em diversos dominios, especialmente de governo, prudenciais e de
controlo interno, e irdo determinar significativas mudancas nas instituicoes.

Neste contexto, importa realcar o processo de crescimento dindmico e sustentado do Montepio Geral Associacdo Mutualista
(MGAM), que tem consolidado a sua missao de utilidade publica na oferta de alternativas ajustadas as necessidades da
sociedade, como resposta complementar aos sistemas publicos de seqguranca social e de saude.

Néo obstante o contexto exigente e complexo, a atividade de 2014 permitiu atingir resultados de 41,5 milhoes de euros,
reflexo do trabalho desenvolvido na drea associativa e na gestdo dos ativos. Realca-se a crescente adesdo de novos
associados, que superou o marco importante dos 630 mil associados efetivos em 31 de dezembro de 2014.

O desempenho de 2014, bem como ao longo destes tltimos anos, demonstra, apesar das dificuldades resultantes da crise
financeira, econémica e social, que o MGAM foi capaz de gerar valor e de o distribuir, aos associados e a sociedade,
afetando os resultados gerados as diversas modalidades de protecdo, pensdes e poupanca para efeitos previdenciais,
sequindo principios de democracia, equidade e justica, que sdo inerentes a sua identidade institucional. Para tal, foi
fundamental, desde logo, acreditar no potencial de respostas deste grande projeto de cidadania e de economia social e,
depois, delinear e executar uma estratégia consistente e prudente, com muito empenho, trabalho e esforco de todos.

Divulgamos e fortalecemos a marca Montepio que, em 2015, comemora 175 anos, um marco historico desta instituicdo a
que nos orgulhamos de pertencer. Desde a sua fundacao, em 1840, o Montepio tem sempre procurado ir ao encontro das
expectativas dos seus associados e da sociedade em geral, continuando a garantir niveis de inovacao, de modernidade e as
mudancas fundamentais para um crescimento equilibrado e para a geracao de valor. O MGAM é assim uma referéncia
no setor mutualista, na economia e na sociedade, uma organizacdo criada por pessoas e para as pessoas, empenhada no
associativismo, na intervencéo social e solidaria e na afirmacao do mutualismo.

A afirmacado e desenvolvimento do setor mutualista e das suas entidades sera igualmente importante para as diversas
entidades com as quais o MGAM interage, os designados stakeholders, cuja acao tem influéncia na vida e no futuro da
instituicdo. Temos reconhecido e agradecido, ao longo dos anos, o espirito de cooperacdo e a confianca desses diversos
stakeholders, designadamente das autoridades, governamentais e financeiras, aos quais o Conselho de Administracao do
MGAM expressa de novo o seu reconhecimento e agradecimento.

Manifesto também o reconhecimento do Conselho de Administracao a todos os que colaboraram e contribuiram, com o
seu desempenho profissional dedicado, para os resultados alcancados em 2014.

Termino expondo o nosso reconhecimento e consideracao a todos os associados que tém sido os construtores de um grande
projeto de associativismo ao servico da economia e do seu desenvolvimento inclusivo, marcando a diferenca através da
dindmica de crescimento e da forca que imprimiram a esta instituicdo posicionando-a como a maior Associacao Mutualista
do Pars.
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3. Enquadramento
da Atividade

3.1. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O crescimento estimado para a economia mundial em 2014 é de 3,3%. A recuperacao da atividade econdmica tem sido
desigual, com os EUA e o Reino Unido a registarem um crescimento robusto ao longo dos ultimos trimestres, num con-
texto de fraco crescimento econémico na Zona Euro e no Japao e de uma desaceleracao do crescimento nos BRIC, a exce-
¢do da India.

ZONA EURO

Dando continuidade ao processo de gradual recuperacao econémica em curso iniciado no 2.° trimestre de 2013, a eco-
nomia da Zona Euro terminou o ano de 2014 com um crescimento médio anual do PIB de 0,9%. A Zona Euro regressou
assim aos crescimentos anuais depois de dois anos a contrair (-0,4% em 2013), em grande medida como resultado dos
efeitos das politicas de consolidacdo orcamental levadas a cabo por um numero significativo de Estados-Membros, desig-
nadamente em paises com maior dimensdo, como ltdlia e Espanha, na sequéncia da crise da divida soberana na regiao.

A Alemanha continuou a apresentar o maior dinamismo da Zona Euro, com um crescimento anual de 1,6% em 2014,
sequida de Espanha (+1,4%). A Italia permaneceu sob pressao, contraindo 0,4%, enquanto a Franca apresentou um cres-
cimento modesto (+0,4%), mas revelando um desempenho relativamente robusto face aos ultimos anos, com niveis de
atividade acima dos valores anteriores & recessao (+1,4% acima dos niveis maximos do 1.° trimestre de 2008). Refletindo
a gradual recuperacao da atividade econémica observada ao longo do ano, a taxa de desemprego prossequiu em 2014
uma tendéncia de ligeira melhoria iniciada no ultimo trimestre de 2013, tendo descido de 11,8% em dezembro de 2013
para 11,4% em dezembro 2014, ficando apenas a 0,6 p.p. dos niveis maximos historicos desde o inicio da série (1990),
observados entre fevereiro e setembro de 2013, continuando a revelar um mercado laboral ainda bastante deteriorado.

A taxa de inflagdo foi diminuindo ao longo do ano, partindo de um crescimento de 0,8%, em dezembro de 2013, para
um valor negativo de 0,2%, em dezembro de 2014, que representou um minimo desde setembro de 2009 (-0,3%), acen-
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tuando essa diminuicao em janeiro de 2015, fixando-se em -0,6%. A inflacdo continuou, assim, a distanciar-se cada vez
mais da barreira de 2,0% — objetivo do Banco Central Europeu (BCE), enquanto a inflacao subjacente (i.e., excluindo pro-
dutos alimentares nao transformados e energia) atingiu 0,7% em dezembro de 2014, o mesmo nivel observado no final
de 2013, encontrando-se acima da inflacdo geral, permitindo, de certa forma, afastar os cenarios mais pessimistas de uma
situacao de deflacdo.

Com o objetivo de combater o risco de inflacao baixa durante um periodo demasiado longo e dinamizar os fluxos de cré-
dito a economia real, o BCE adotou ao longo de 2014 varias medidas expansionistas: /) comecou por cortar a taxa de refe-
réncia em 0,5 p.p. no 1.° trimestre para 0,25%; ii) em junho cortou novamente a refi rate para 0,15% e colocou a taxa
de absorcéo de liquidez — dep6sitos no BCE num valor negativo (-0,10%), anunciando ainda um conjunto de medidas nao
convencionais, com destaque para as Targeted Longer Term Refinancing Operations — TLTRO; iii) em setembro, perante a
insuficiéncia das medidas adotadas, o BCE cortou novamente a refi rate, colocando-a em 0,05%, e a taxa de depositos
no BCE num valor ainda mais negativo (-0,20%), tendo anunciado mais medidas ndo convencionais; iv) em outubro e
novembro teve inicio, respetivamente, um novo programa de compra de covered bond (CBPP3) e um programa de com-
pra de divida titularizada (Asset-Backed Securities — ABS); v) ja em 2015 (22 de janeiro), o BCE decidiu lancar um plano
alargado de compra de ativos, por um montante total de 60 mil milndes de euros por més, a vigorar até, pelo menos,
setembro de 2016. Este programa inclui divida soberana e das instituicoes europeias, e 0 montante avancado inclui tam-
bém os programas ja em curso de compra de ABS e covered bonds.

PORTUGAL

A economia portuguesa continuou a crescer paulatinamente em 2014, prossequindo a recuperacao iniciada no 1.° trimes-
tre de 2013, apds um periodo de contracao de 3 anos. Em 2014 registou-se o 1.° crescimento em termos médios anuais
do PIB (+0,9%), depois de ainda ter contraido em 2013 (-1,4%), perspetivando-se uma aceleracao do crescimento para
1,6% em 2015.

A recuperacao economica tem sido sustentada pelas exportacoes, que terminaram 2014 com 20,9% acima dos niveis pré-
-programa de ajustamento econémico (2010), apesar de um crescimento mais modesto em 2014 (+3,0%, depois dos
+6,4% registados em 2013). A procura externa foi, assim, a maior responsavel em 2014 pelo retorno do PIB aos cresci-
mentos, apresentando um contributo positivo de 2,0 p.p. (-1,1 p.p. no caso das exportacdes liquidas).

Entre as componentes da procura interna, o investimento em capital fixo (FBCF) regressou aos crescimentos (+2,3%) em
2014, depois de ter vindo sucessivamente a contrair desde 2009. Refira-se que no 2.° trimestre de 2013 a FBCF se tinha
situado em niveis minimos desde o inicio de 1989, e, como proporcao do PIB, no menor valor da série iniciada em 1978.
O consumo privado também cresceu (+2,1%) em 2014, apos trés anos de quedas (-1,4% em 2013).

O ano de 2014 ficou marcado pela conclusao do Programa de Assistencia Econémica e Financeira (PAEF) acordado
em maio de 2011 com a troika, uma conclusao que ocorreu formalmente no dia 17 de maio e que marca a entrada numa
nova etapa para a economia portuguesa, depois de um periodo de ajustamentos estruturais e consolidacdo orcamental
do Estado.

Nao obstante, o regresso da economia portuguesa ao financiamento de mercado procedeu-se de forma gradual. Em abril
de 2014, ainda sob o PAEF, o pais realizou com sucesso o 1.° leildo de divida de longo-prazo (a 10 anos) nao sindicalizada
(sem o apoio de um sindicato bancério de tomadores da divida). O processo de ajustamento orcamental continuou ao
longo do ano de 2014, tendo sido alcancados excedentes primarios, num contexto de manutencao das receitas e de dimi-
nuicdo da despesa, com o Governo a estimar que o défice orcamental em 2014 possa ter ficado abaixo dos 4,8% do PIB
significando uma melhoria face a 2013 (-5,7% do PIB). A diminuicdo do défice beneficiou de uma melhor execucao orca-
mental em 2013 (com efeitos de carry-over também para 2014) e de uma receita fiscal em 2014 acima do previsto. O qua-
dro de ajustamento e consolidacdo conduziu ao aumento da poupanca, levando a que a taxa de poupanca passasse de
7,5%, em 2011, para 10,1% em 2013, mas, em 2014, observou-se uma ligeira reducéo desta taxa para 9,7% no 3.° tri-
mestre, decorrente da melhoria das condicdes de financiamento da economia e da recuperacao do consumo privado, esti-
mando-se que a taxa de poupanca tenha terminado o ano de 2014 sensivelmente neste nivel.

A inflagdo, medida pela variagdo média anual do indice de precos no consumidor (IPC), foi de -0,3% em 2014 (+0,3%
em 2013), depois de no ano anterior ja ter registado uma forte desaceleracao (+2,8% em 2012). Excetuando o ano de
2009 (-0,8%), tratou-se da primeira situacao de inflacdo negativa desde a registada em 1954 (-1,9%), em grande medida
devido a queda dos produtos energéticos (-1,4% vs -0,7% em 2013), causada pela diminuicao dos precos dos combusti-
veis. Em 2014, os precos dos servicos aumentaram 0,8% (+0,7% em 2013), enquanto os precos dos bens diminuiram
1,1% (0,0% em 2013).

MERCADOS FINANCEIROS

O ano de 2014 foi marcado pelo colapso do Grupo Espirito Santo (GES) e pela aplicacdo da primeira medida de Resolucao
ao Banco Espirito Santo (BES), ditando a queda de um dos maiores grupos econémicos e financeiros portugueses. Perante
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resultados negativos do BES no 1.° semestre de 2014, de 3,577 mil milhdes de euros (mMM€), o Banco de Portugal (BdP)
decidiu aplicar, em 3 de agosto, uma medida de resolucdo ao banco, separando a instituicdo em duas entidades distintas.
De um lado foi criado o Novo Banco, que retine os ativos considerados «nao toxicos» e, do lado do passivo, os depositos
dos clientes. Do outro lado manteve-se o BES em que ficam os ativos téxicos, a divida subordinada e o capital do BES.
Simultaneamente foi efetuado um aumento de capital no Novo Banco de 4,9 mMg€, através do Fundo de Resolucdo
Bancario. Estes acontecimentos tiveram fortes repercussdes nos mercados financeiros em Portugal, com uma desvaloriza-
cdo significativa nas acoes e uma forte subida no spread da divida publica portuguesa. Todavia, até ao final do ano, o spread
da divida voltou a baixar, beneficiando das medidas adotadas e anunciadas pelo BCE.

Em 2014, assistiram-se a movimentos positivos nos indices acionistas dos EUA, india, China e Japdo, mas tendencialmente
negativos na Europa, apesar das medidas do BCE e a excecao de alguns paises, nomeadamente, da Alemanha e de
Espanha, que acabaram por suportar uma ligeira subida do Eurostoxx 50. Ao longo do ano, o sentimento de mercado foi
penalizado pelo risco geopolitico, nomeadamente pela crise entre a Ucrdnia e a Russia e pela continua tensao no Médio
Oriente.

Ao nivel das expectativas das taxas de juro, a fed terminou a compra de ativos, depois de 3 rondas de quantitative
easing (QE), que durava desde setembro de 2012 no caso de ativos colateralizados por créditos a habitacdo (MBS) e desde
dezembro de 2012 no caso da divida publica. Ainda assim, a Fed conservou uma postura cautelosa, afirmando na tltima
reunido de 2014 que serd paciente quanto ao momento em que subiré os juros. Como referido, o BCE adotou ao longo
do ano vérias medidas expansionistas. Na China, o menor impeto econémico, associado a continua desaceleracao do ritmo
de crescimento dos precos, levou o PBoC a cortar a taxa de juro de referéncia nos depositos e nos empréstimos, pela
1.2 vez desde 2012, em 40 p.b. e 25 p.b., para, respetivamente, 5,60% e 2,75%. Por outro lado, o Banco Central da
Russia (CBR) adotou ao longo do ano uma politica monetéria restritiva, subindo por 6 vezes a key rate, em virtude das
pressoes inflacionistas e do colapso do rublo, apesar do fraco desempenho da economia, com a Gltima subida a ocorrer
em 16 de dezembro, aumentando-a em 650 p.b. para 17,00%, o maior aumento desde a crise de 1998, tendo no inicio
de 2015 feito um ajuste, cortando a taxa para 15,00%.

Ao nivel da crise do euro, a pressao dos mercados continuou a diminuir, depois de, em 2013, ter sido afastado o cena-
rio de saida de paises da Zona Euro (que a partir do final de 2014 foi reaberto no que a Grécia diz respeito). Entre os
paises periféricos, ao nivel do ajustamento orcamental, as execucoes continuaram dificeis, perante a dureza das metas
impostas, mas mantiveram-se relativamente em linha com os objetivos tracados. Portugal e Irlanda sairam de forma bem-
-sucedida dos seus programas de assisténcia financeira, nao obstante continuarem ainda sob um programa de monitori-
zacdo (até amortizar grande parte da divida). Saliente-se que, os paises periféricos beneficiaram igualmente das diferentes
medidas de natureza expansionista encetadas pelo BCE com o intuito de estimular o crescimento econémico e evitar even-
tuais riscos de deflacao.

As yields da divida publica de referéncia observaram movimentos descendentes na Alemanha e mistos nos EUA.
O movimento de descida das yields na Alemanha em relacao ao final de 2013 (-139 p.b. nos 10 anos, para 0,541%, e
-31 p.b. nos 2 anos, para um inédito valor negativo de -0,098%) tera estado associado a descida dos juros pelo BCE e a
menores perspetivas de crescimento economico, que terdo levado os investidores a privilegiarem esta classe de ativos de

EVOLUGAO DA RENDIBILIDADE DOS TiTULOS DE DiVIDA PUBLICA (BUNDS E TREASURIES A 10 ANOS)
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menor risco. Nos EUA, as yields subiram no curto prazo (+28 p.b., para 0,665%) pelo facto de os mercados anteciparem
subidas de taxas por parte da Fed em 2015, mas desceram no longo-prazo (-86 p.b., para 2,171%), sobretudo devido ao
efeito de contagio das baixas yields na Alemanha, num contexto de dados significativamente favoraveis para os EUA ao
longo dos varios trimestres, associado ao término do programa de compra de ativos pela Fed. As yields dos bunds a 10 anos
obtiveram, durante o periodo, minimos histéricos, ao passo que as dos treasuries continuaram distantes face aos minimos
historicos de julho de 2012 (1,38%).

Os spreads da divida publica dos chamados paises periféricos da Zona Euro face aos bunds diminuiram em todos
0s casos (com a excecao da Grécia, ainda que para os prazos mais curtos, nomeadamente os 2 anos, o spread tenha dimi-
nuido significativamente, em 236 p.b.), beneficiando sobretudo da postura expansionista do BCE, de uma tendéncia de
melhoria da conjuntura econdémica e da execucao orcamental desses paises e, no geral, da continuacdo do aumento da
confianca dos investidores na resolucdo da crise do euro. E de realcar a reducao dos spreads de Portugal e Espanha em
2014, respetivamente, -206 p.b. e -115 p.b. no prazo de 10 anos e -260 p.b. e -79 p.b. nos 2 anos. As yields a 10 anos
de Espanha (+1,611 %), Italia (+1,890%), Irlanda (+1,250%) e Portugal (+2,687 %) atingiram minimos histéricos ao longo
de 2014.

No Mercado Monetério Interbancario (MMI) as taxas Euribor registaram minimos histéricos em todos os prazos, lar-
gamente potenciadas pelos cortes de taxas do BCE, tendo a refi rate descido 20 p.b. em 2014. As taxas Euribor nos pra-
zos de 3, 6 e 12 meses desceram em 2014, 21 p.b., 22 p.b. e 23 p.b., para respetivamente, 0,078%, 0,171% e 0,325%.

EVOLUGAO DAS TAXAS DE JURO EURIBOR - ZONA EURO
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Fonte: Thomson Reuters

Os spreads de crédito da divida privada observaram movimentos mistos, mas tendencialmente descendentes, sobre-
tudo nos indices de divida privada na Zona Euro no mercado spot. Também nos indices de CDS (Credit Default Swaps)
o comportamento anual acabou por ser misto, refletindo uma certa diminuicdo da pressao dos mercados sobre os paises
periféricos. O indice Itraxx (5 Anos), o indice de referéncia para a Zona Euro de CDS na classe de investment grade — cuja
liquidez é muito superior a do mercado spot e, por isso, constitui o benchmark do mercado de crédito — terminou 2014
em 63 p.b., 13 p.b. abaixo do que tinha fechado em 2013, tendo registado em dezembro de 2014 um minimo de outu-
bro de 2007. Por outro lado, o Itraxx Cross-Over (relativo aos ativos de speculative grade, especialmente sensivel ao sen-

timento de mercado e ao ciclo econémico) subiu 29 p.b. para 346 p.b., tendo, contudo, em junho de 2014 registados
minimos desde junho de 2007.
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3.2. ENQUADRAMENTO DEMOGRAFICO E SOCIAL

De um retrato tirado a estrutura demografica portuguesa atual ressaltam duas dimensoes distintas.

A primeira diz respeito as vastas modificacoes estruturais observadas nas ultimas décadas, as quais podem ser divididas
em dois grupos. Por um lado, tém-se observado alteracoes na pirdmide demogréfica, sobretudo por via de um menor
numero de nascimentos (-26,4% entre 2003 e 2013) e de uma diminuicdo do nimero de ébitos (terminando em 2013
2,1% abaixo do nivel de 2003), consubstanciando-se numa passagem do saldo natural de um excedente (3 720 pessoas)
para um défice (-23 756). Para a diminuicao dos nascimentos tem contribuido a queda drastica no nimero de casamen-
tos celebrados (de 53,7 mil para 33,0 mil, no mesmo periodo), o aumento da idade média do primeiro casamento para
os dois sexos, e, mesmo fora do casamento, a idade média da mae ao nascimento do 1.° filho (de 27,4 para 29,7 anos).
Mais pronunciada ainda foi a modificacdo no saldo migratério, que caiu de +24,7 para -36,2 mil pessoas, nos ultimos
anos, em virtude da recessao e da consequente maior emigracao. Por outro lado, beneficiando do desenvolvimento do
pais, apesar da recessdo registada entre 2011 e 2013, tem ocorrido uma notéria evolucao nas condicoes de vida. Entre
estas, saliente-se a referida diminuicdo do nimero de o6bitos, bem como o aumento da esperanca de vida a nascenca
(80,0 anos em 2013, uma subida de 2,6 anos face a 2003) e a diminuicdo da mortalidade infantil (4,1%. em 2003, para
2,9%o0 de 2013, que sdo dos valores mais baixos de sempre — 0 mais baixo observou-se em 2010, com 2,5%o), que € das
mais baixas a nivel mundial (11.° lugar no ranking mundial, de acordo com dados do WEF — World Economic Forum). Ao
nivel do ensino, os progressos também tém sido notérios, com a taxa de abandono precoce da educacao e formacéo a
cair para menos de metade entre 2003 e 2013, de 41,2% para 18,9%, tendo esta evolucao, associada também, uma
reducédo do diferencial entre géneros, embora com o masculino a manter em 2013 uma taxa de abandono superior ao
género feminino (em 9,1 p.p.). Note-se que o nimero de matriculados no ensino primério, secundéario e universitario,
estdo, respetivamente, em 17.°, 8.° e 29.° lugar no ranking do WEF.

A segunda dimensdo das alteracoes da estrutura social prende-se com a conjuntura negativa dos Ultimos anos, que tem
aprofundado problemas numas areas e anulado parte dos progressos noutras. Até porque, ndo obstante as melhorias
ocorridas ao nivel da saude e da educacao, e apesar da rede de protecao social, Portugal encontra-se aquém da maioria
dos paises desenvolvidos ao nivel das condicbes de vida e desigualdade de rendimentos. O coeficiente de Gini (uma
medida de desigualdade) diminuiu entre 2004 e 2009, mas voltou a subir nos tltimos anos, ficando em 2013 em 34,5%,
o que qualifica Portugal como um dos paises mais desiguais da Unido Europeia. Ao nivel das condicoes de vida, a taxa de
risco de pobreza apos transferéncias sociais reduziu-se consideravelmente desde 1995, tendo o valor mais baixo sido
alcancado em 2009/10, quando desceu para os 17,9%, encetando posteriormente uma trajetoria de subida fixando-se
nos 18,7% em 2013 (ultimos dados conhecidos), um valor superior a média europeia (16,7 %, Unido Europeia 28 paises).
Mais alarmante ainda tem sido a evolucao da taxa de desemprego jovem (dos 15 aos 24 anos), que aumentou de forma
significativa de 2009 a 2013, passando nesse periodo de 20,3% para 38,1%, tendo aliviado em 2014 (34,8%), mas per-
manecido bastante elevada. Acresce que os efeitos da crise podem-se converter em alteracbes estruturais ao desemprego
subjacente. A taxa de desemprego de longa duragéo ascendeu em 2013 a 10,0%, um valor bastante elevado, sendo que
aliviou depois para 9,1% em 2014.

De acordo com os resultados do estudo «indice de Bem- ~ EVOLUCAO DOS INDICADORES
-Estar para Portugal» publicado pelo INE', em novembro  DE QUALIDADE DE VIDA (2004 = 100)
de 2014, este indicador registou uma reducdo em 2012,

fixando-se em 107,5, com a continuacdo desse agrava- 16,8 o S
mento a verificar-se em 2013, para 107,2. Este indice é -
composto por duas componentes, «Condicoes Materiais
de Vida» e «Qualidade de Vida». A componente «Condi- 107.5 107,2
¢Oes Materiais de Vida» assinalou uma deterioracao signi- o 7
ficativa nos Ultimos anos conforme se pode verificar no
quadro infra.
Confirmou-se, igualmente, uma reducdo na despesa cor- 89,4
rente em saude, num quadro de aumento da esperanca 854
média de vida, envelhecimento populacional, e acréscimo 83,0
do indice de dependéncia de idosos.

2005 2010 2011 2012 2013

=== indice de Bem-Estar
=== Condicdes materiais de vida
Fonte: INE mmfpmm  Qualidade de vida

1 Este estudo baseia-se numa metodologia definida por um conjunto de organizacdes internacionais, designadamente a OCDE e o Eurostat, sendo aplicada
por varios Institutos de Estatistica.
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3.3. PANORAMA DO SETOR MUTUALISTA

As mutualidades desempenham um papel muito importante na economia da Unido Europeia, através de modalidades de
seguranca social e da prestacdo de cuidados de satde e de servicos sociais a mais de 230 milhdes de cidadaos europeus
e empregando mais de 350 mil pessoas.

Em Portugal, existem cerca 120 mutualidades e entidades afins, que abrangem 1,2 milhdes de membros e mais de 2,5 milhdes
de beneficiarios e empregam mais de 5 mil pessoas.

UNIAO EUROPEIA - LEGISLAQAO E PARECERES
Ao longo de 2014, registaram-se algumas iniciativas com incidéncia nas organizacoes da economia social:

e Regulamento Delegado (UE) n.° 240 da Comissdo, de 7 de janeiro, que estabelece o cddigo de conduta europeu
relativo a parcerias, aplicavel aos acordos de parceria e aos programas apoiados pelos Fundos Europeus Estruturais
e de Investimento.

¢ Regulamento Delegado (UE) n.° 241, da Comissao, de 7 de janeiro, que completa o regulamento anterior aplicavel
no que diz respeito a normas técnicas de regulamentacao dos requisitos de fundos préprios, com o intuito de espe-
cificar em que condicOes as autoridades competentes podem determinar que um tipo de empresa reconhecido pelo
direito nacional aplicavel pode ser considerado uma mutua, uma sociedade cooperativa, uma instituicdo de pou-
panca ou uma instituicdo similar para efeitos dos fundos préprios.

e Regulamento (UE) n.° 233, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de marco, que cria um instrumento de
financiamento da cooperacao para o desenvolvimento para o periodo 2014-2020.

e Parecer INT/734, do Comité Econémico Social Europeu, de 25 de marco, sobre o «Estatuto da mutualidade euro-
peia: percecao, papel e contributo da sociedade civil», que recomenda a apresentacao rapida pela Comissao Europeia
de proposta legislativa relativa ao projeto de regulamento sobre o estatuto da mutualidade europeia.

e Lei de Bases da Economia Social e Solidaria, aprovada em Franca, em julho. Na Europa, existe legislacdo similar em
Espanha, Portugal e Bélgica (regides da Valonia e de Bruxelas).

LEGISLACAO NACIONAL

Ao longo de 2014, foi publicada em Portugal diversa legislacdo com incidéncia na organizacao e atividade das mutualida-
des, nomeadamente:

e Portaria n.° 31, de 5 de fevereiro, que estabelece os termos de operacionalizacao do funcionamento do Fundo de
Reestruturacdo do Setor Social, bem como a respetiva politica de investimento e definicdo das condicoes de acesso
ao Fundo, os termos e condicoes da concessao de apoio financeiro e a forma de reembolso;

e Decreto-Lei n.° 109, de 10 de julho, que procede a quinta alteracao ao diploma que estabelece o regime juridico das
farmaécias de oficina, considerando que as entidades do setor social da economia nao devem ser obrigadas a cons-
tituir sociedades comerciais e a alterar o respetivo regime de isencao fiscal para manterem a propriedade das farmé-
cias de venda ao publico de que ja eram proprietarias;

e Despacho n.° 11588, de 16 de setembro, em que o Ministro da Solidariedade, Emprego e Seguranca Social designa
cinco personalidades de reconhecido mérito para integrar o Conselho Nacional para a Economia Social, nomeada-
mente Antonio Tomas Correia, presidente do Conselho de Administracao do Montepio Geral;

e Decreto-Lei n.° 172-A, de 14 de novembro, que procede a quinta alteracdo ao diploma que aprovou o Estatuto das
Instituicdes Particulares de Solidariedade Social, com reformulacao da sua definicao, separacao entre os fins principais
e instrumentais, introducao de normas de controlo dos titulares dos érgdos de administracao e fiscalizacdo, limitacao
de mandatos e introducdo de regras relativas a autonomia financeira e orcamental e ao equilibrio técnico e financeiro.

Em 16 de Dezembro foi assinado o Protocolo de Cooperacao 2015-2016, entre o Governo portugués e as atuais organi-
zacoes representantes das IPSS: Unido das Misericordias Portuguesas, Confederacdo Nacional das Instituicoes de Solidarie-
dade e Unido das Mutualidades Portuguesas.

Desta vez designado «Compromisso de Cooperacao para o Setor Social e Solidario», o Protocolo abrange, além da drea
da seguranca social e formacéo profissional, também as reas da satde e da educacdo. Sublinhe-se que, pela primeira vez,
as organizacoes signatarias sao definidas como «setor social e solidario» que parece corresponder ao setor cooperativo e
social, reconhecido na Constituicdo da Republica Portuguesa, embora as cooperativas e as associacoes ndo integrem o
Protocolo.
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4. Indicadores Globais

INDICADORES 2012 2013
DIMENSAO / ATIVIDADE
Ativo Liquido (milhares de euros) 3402 516 4 068 378
Capital Proprio (Fundos Préprios, Reservas e Resultados) (milhares de euros) 579 526 650 808
Associados (unidades) 534 418 579 530
Inscricoes (numero) 925 496 1 008 557
Inscri¢des por Associado (nimero médio) 1,73 1,74
Pensionistas (unidades) 7 517 8021
BENEFICIOS COMPLEMENTARES DE OFERTA
Acordos em vigor (nimero de entidades) 870 1052
RENDIBILIDADE
Resultado do Exercicio (milhares de euros) 82 193 70 271
Receitas Associativas (milhares de euros) (a) 743 704 875 068
Cash-Flow do Exercicio (milhares de euros) 90 513 80 706
Resultado do Exercicio / Ativo Liquido Médio 2,57% 1,88%
SOLIDEZ FINANCEIRA
Capital Proprio / Ativo Liquido Médio 18,1% 17,4%
Grau de Cobertura das Responsabilidades (b) 1,139 1,132
Ativos Financeiros / Provisdes Matematicas 1,215 1,190

(a) Quotas e Capitais Recebidos (exclui «Rendas Vitalicias» e «Rendas Temporarias», por nao serem consideradas modalidades mutualistas)

(b) Fundos, Reservas e Provisoes Mateméticas / Provisoes para Riscos e Encargos
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5. Missao, Governo e Estratéqgia

MISSAO E VALORES

O Montepio Geral Associacdo Mutualista (MGAM) tem por missdo e finalidade desenvolver acoes de protecao social,
designadamente nas areas da seguranca social e da salde, e promover a cultura e a melhoria da qualidade de vida dos
seus associados e familiares, e beneficiarios por aqueles designados. A concretizacdo destes fins materializa-se através da
oferta de modalidades individuais e coletivas, da organizacdo e gestao de equipamentos sociais, servicos, obras sociais e
outras formas de protecédo social, bem como do desenvolvimento de atividades que visem contribuir para proporcionar
beneficios de seguranca social, prevenir ou colmatar contingéncias na vida e satude dos associados.

A missdo do MGAM confere-lhe uma inequivoca utilidade publica e social como entidade que contribui para cobrir lacu-
nas e limitacoes das funcdes do Estado Providéncia, em termos de previdéncia e protecdo social e da prestacao de cuida-
dos de saude e assistenciais, areas tendencialmente crescentes, perante um perfil demogréfico de envelhecimento e um
contexto de econdémico e social de riscos e incertezas, que estimulam comportamentos de salvaguarda e precaucao.

O MGAM, pela sua natureza de associacao mutualista tem como simbolo o Pelicano que da corpo aos valores da entrea-
juda e da protecdo. Nesse sentido, a atividade desenvolvida pelo MGAM é orientada para a protecado social complementar
solidaria e voluntaria, para o Mutualismo, que assenta em valores e principios humanistas como a liberdade, a igualdade,
a responsabilidade, a solidariedade e a autonomia.

ORGAOS DE GOVERNO

O modelo de governo do Montepio Geral Associacdo Mutualista estd conforme o definido no regime especifico das asso-
ciacdes mutualistas — Cédigo Mutualista —, que se encontra vertido nos seus estatutos. Os membros dos 6érgdos de
governo do MGAM séo eleitos por métodos democraticos, sendo o direito de voto exercido pela atribuicdo de um voto a
cada associado. As Ultimas eleicdes tiveram lugar em 8 de dezembro de 2012, tendo sido eleitos os 6rgaos associativos
para exercer funcdes de gestao e fiscalizacao durante o triénio de 2013-2015.

Conforme estabelecido nos estatutos, o modelo de governo
do MGAM compreende a Assembleia Geral, constituida por
todos os associados maiores de idade no pleno exercicio
dos seus direitos associativos, a Mesa da Assembleia Geral,

Assembleia Geral

o Conselho Geral, o Conselho Fiscal, que integra um Revisor | -l .

Oficial de Contas, e o Conselho de Administracao.

Para além destes 6rgéos definidos estatutariamente, é eleita
trienalmente, pela Assembleia Geral, uma Comissao de Ven-
cimentos, que submete a deliberacao da Assembleia a poli-
tica de remuneracdo dos membros dos 6rgaos associativos,
apresentada em ponto proprio deste relatério. Neste
ambito, o MGAM recorre também aos servicos de auditores
externos independentes, que sao atualmente prestados pela
KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de
Contas, S.A..

Conselho de
Administracdo

O exercicio das competéncias e funcoes dos diversos érgaos de governo do MGAM pautam-se por um conjunto de prin-
cipios, como a responsabilidade, a transparéncia, a prudéncia e a legitimidade, bem como regras de gestdo expressas no
Cédigo de Conduta, que se harmonizam com o perfil de instituicao solidaria, ética e que perseque um elevado padrao de
responsabilidade social.
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ESTRATEGIA

Nao se podendo alhear do contexto de crise e dificuldades que o pais tem vindo a atravessar, o MGAM compreende
naturalmente os desafios implicitos, mas é também capaz de identificar as oportunidades potenciais, que permitem o
desenvolvimento e a promocdo da sua missdo e das suas finalidades institucionais, refletindo-se na obtencao de niveis
expressivos de crescimento e de resultados.

O MGAM assume-se como a maior associacao nacional, promotora e gestora de regimes complementares de Sequranca
Social, individuais e coletivos, de servicos e equipamentos sociais e de servicos da economia do bem-estar e da qualidade
de vida, através de uma gestao dindmica, prudente e ética, respeitando os valores mutualistas de solidariedade e partici-
pacao associativa, elevados padroes de responsabilidade e sustentabilidade social e contribuindo para o desenvolvimento
e consolidacdo da Economia Social e do Terceiro Setor em Portugal.

Por forma a materializar este posicionamento estratégico e beneficiar do potencial que tem vindo a ser identificado, nomea-
damente no seio do grupo, foram definidos objetivos de crescimento sustentado da base associativa e das modalidades
mutualistas, bem como as medidas estratégicas de atividade para os atingir e as orientacoes de desenvolvimento institucio-
nal adequadas para assegurar as condicoes prudenciais e de equilibrio econémico-financeiro a médio e longo prazo.

No cumprimento da estratégia delineada, prosseqguiram em 2014 as medidas no dominio da reorganizacdo do grupo, com
a criacao de uma entidade orientada para a gestao integrada do imobilidrio — Montepio Gestdo de Ativos Imobiliarios,
tendo em vista obter maior eficécia e eficiéncia na gestao destes ativos, otimizar recursos, aumentar a eficiéncia e poten-
ciar capacidades e vantagens competitivas.

Merece também destaque a criacdo de uma nova imagem de marca para a associacdo, com o lancamento, em 2014, da
campanha institucional da maior e mais dindmica associacdo mutualista portuguesa, e uma das mais reputadas a nivel
europeu, a qual, embora esteja prestes a celebrar 175 anos de existéncia, adquire agora uma identidade cromética e um
logotipo, permitindo dissocia-la da atividade bancéria desenvolvida pela CEMG. Esta acao estratégica enquadra-se no
objetivo de equiparar a notoriedade da atividade mutualista & que o Grupo detém na atividade bancaria.

Como habitualmente, no final do Gltimo trimestre de 2014, procedeu-se a revisao dos objetivos e da estratégia, tendo
sido aprovadas as Linhas de Orientacao Estratégica do MGAM para o triénio 2015-2017, com base nas quais foi elabo-
rado o Programa de Acao e o Orcamento para 2015, aprovado na Assembleia Geral do passado dia 22 de dezembro. Foi
estabelecido o aprofundamento da estratégia de crescimento sustentado, diferenciado e qualificado que tem vindo a ser
sequida, baseada nos seguintes eixos de atuacao:

1. Prossequir o crescimento e a fidelizacdo da base associativa, implementando um plano de colocacao das
modalidades mutualistas aos balcées da CEMG, continuando o processo de transformacao de clientes da CEMG e
de outras entidades do Grupo em associados, e implementando um modelo de fidelizacdo dos associados e um
sistema de medicdo da satisfacdo, continuando a realcar a ponderacao dos objetivos associativos nos indicadores de
desempenho das entidades do Grupo.

2. Desenvolver o sistema de controlo interno e reforcar as capacidades de gestao dos riscos, com politicas e
procedimentos adequados ao perfil e dimensdo da atividade, nomeadamente desenvolvendo politicas e procedi-
mentos de identificacdo, gestao e monitorizacado dos diversos riscos. Desenvolver o Sistema de Informacéo, avaliar
alternativas de capitalizacao das empresas, mitigar riscos de concentracao e otimizar a gestao de ativos e passivos,
e melhorar o processo de gestdo imobiliaria.

3. Concretizar o reajustamento organizacional do Grupo, adotando um modelo de organizacdo que permita
obter total alinhamento estratégico, poupancas de sinergias, maior eficiéncia e flexibilidade funcional e otimizacao
do capital e recursos.

4. Aprofundar a notoriedade da diferenciacdo da oferta, desenvolvendo campanhas de promocao e divulgacao
de solucoes mutualistas e materiais de apoio a acdo comercial, procurando aumentar o conhecimento sobre funcées
previdenciais do mutualismo.

5. Prossequir as ac¢des de apoio social e desenvolver a politica de sustentabilidade, continuando a dindmica
de atuacdo no dominio da Responsabilidade Social, através da acdo da Fundacdo Montepio e aprofundando a poli-
tica de Responsabilidade Social no seio do Grupo, numa perspetiva transversal de sustentabilidade.

6. Alargar a oferta nos dominios da protecido social complementar, saide, bem-estar e equipamentos
sociais, desenvolvendo modalidades coletivas para segmentos estratégicos das Empresas-PMEs e modalidades de
cobertura de risco e previdéncia. Alargar e melhorar o apoio domiciliario e a rede de cuidados continuados e de
bem-estar, prosseguir a abertura de residéncias Montepio e o desenvolvimento das respetivas valéncias. Estudar
atuacao no apoio a infancia e o desenvolvimento de parcerias.

7. Prossequir as acbes de dinamizacdo sociocultural, expandindo a outras regides os espacos M, como espacos
dedicados ao desenvolvimento do conhecimento, instrucdo, cultura e lazer dos Associados. Ampliar as iniciativas
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que visem o desenvolvimento cultural, intelectual e fisico dos Associados e das suas familias. Prossequir o desenvol-
vimento da atividade do Clube Pelicas.

8. Divulgar e promover o mutualismo e a cooperagdo institucional, aprofundando a politica de comunicacao
sobre mutualismo, desenvolvendo a rede de promotores mutualistas, fomentando a cooperacdo com outras orga-
nizacbes de economia social, e criando espacos diferenciados de comunicacao associativa, nos maiores balcoes da
CEMG. Prossequir com a colaboracdo nos debates sobre a revisdo do Cédigo das Associacoes Mutualistas e demais
legislacao sobre o mutualismo e a economia social.
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6. Responsabilidade Social

Em 2014 foram dados passos relevantes para o desenvolvimento
da estratégia de sustentabilidade, com a criacao do Comité de

Responsabilidade Social, que retne areas estratégicas do Mon- RESPONMNSABILIDADE
tepio Geral Associacao Mutualista, da Caixa Economica e da
Fundacdo Montepio. SOCIAL

Foi igualmente dada continuidade aos projetos de Respon- Montepio
sabilidade Social na Cadeia de Valor e ao Estudo da Percecdo da M
Responsabilidade Social no Montepio elaborados em 2013.

Merece ainda referéncia o processo de adjudicacao da elabora-

cdo do primeiro relatério de sustentabilidade do Grupo, que permitira realizar o diagnéstico da situacdo atual e elaborar
o mapa futuro da sustentabilidade. Tém, contudo, sido desenvolvidas acées consequentes e integradas de responsabili-
dade social interna e externa, em cumprimento da misséo e valores do Montepio.

RESPONSABILIDADE SOCIAL INTERNA

. Vo LU NTAR]ADO VOLUNTARIADO CORPORATIVO

No dominio da responsabilidade social interna salienta-se o programa
CORPO RATIVO de voluntariado corporativo. O ano de 2014 foi particularmente
Solidariamente ativo, tendo sido admitidos 43 novos colaboradores voluntarios e 119

. romotores comerciais, representando um crescimento de 14,7%.
consigo P P °

Durante o ano realizaram-se 58 acoes de voluntariado coletivo, 35 das
quais em parceria com a Comunidade Vida e Paz — Equipas de Rua,
que abrangeram 481 colaboradores e 5 sessoes formativas que envolveram 130 colaboradores. Foram, igualmente, reali-
zadas 2 sessoes para os 74 colaboradores da Randstar, empresa que presta servicos de apoio de telemarketing ao Montepio.
Em articulacdo com a Direcao de Recursos Humanos foi também elaborado o curso de e-learning sobre voluntariado.

No dia 27 de junho, decorreu a 2.% Edicdo do «Dia do Voluntariado» do Grupo Montepio. Numa iniciativa promovida pelo
Gabinete de Responsabilidade Social, mais de 160 voluntarios (colaboradores do Grupo Montepio) estiveram presentes, de
norte a sul do pais, numa acdo de voluntariado Unica em parceria com a Associacado de Reformados do Montepio. Do
ambiente a educagdo e formacdo, da inclusdo ao acompanhamento de projetos estruturais a nivel local, na protegdo dos ani-
mais e na cultura, esta 2. edicido do Dia do Voluntariado do Grupo Montepio, decorreu em simultaneo em 13 localidades.

PROJETO DAR

Ainda no dominio da responsabilidade social interna, salienta-se o inicio
de um projeto de promocao do envelhecimento ativo, designado por PROJEIO DAR
DAR (Desenvolvimento Ativo e Responsavel), desenvolvido em parceria - s s
com a Direcdo de Recursos Humanos e com o Gabinete de Responsa-
bilidade Social. O envelhecimento ativo ¢ aplicavel desde as fases preco-

ces da vida dos colaboradores, permitindo o seu planeamento global.

A sua promocao abrange todos os niveis etarios e inicia-se com a sensibilizacdo para a mudanca de atitudes dos destina-
tarios mais jovens. Este enquadramento exige uma estratégia integrada de gestao de recursos humanos para combater o
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idadismo, concetualizando esta questdao como uma variavel do desenvolvimento continuo da carreira que envolve diver-
sos cendrios adequados as necessidades dos stakeholders internos.

O projeto assenta basicamente em quatro grandes pilares: Pessoal (Programa Promocao para a Saude, Programa Apoio a
Colaboradores Cuidadores e Parcerias varias com entidades internas ou externas ao Montepio); Atividade (Microcrédito e
Bolsa de Promotores Comerciais); Financeiro (Educacdo Financeira para Colaboradores) e Comunidade (Participacdo em
acoes Voluntariado).

RESPONSABILIDADE SOCIAL EXTERNA

A atividade desenvolvida pelo Grupo Montepio no dominio da responsabilidade social externa é assumida prioritariamente
pela Fundacao Montepio, instituicao particular de solidariedade social, criada em 1995 e cuja dotacao orcamental provém
maioritariamente do Montepio Geral Associacdo Mutualista.

APOIO A ECONOMIA SOCIAL

Durante o ano de 2014, a Fundacao Montepio —em cumprimento do seu Plano de Acdo para 0 ano em curso e com recurso
ao apoio técnico do Gabinete de Responsabilidade Social — realizou diversas acdes enquanto entidade responsavel pela
vertente de envolvimento da comunidade, nas areas da saude, solidariedade, educacao e formacdo e noutros campos
complementares, promotores da cidadania e do desenvolvimento da sociedade portuguesa.

No periodo em anélise deram entrada na Fundacdo 935 pedidos de apoio, tendo sido indeferidos 553. Foram deferidas
163 solicitacdes, as quais correspondeu um financiamento no montante 1 708 138,66 euros. O financiamento concedido
permitiu as instituicoes melhorar a qualidade da prestacao de cuidados, o inicio de novas abordagens e intervencoes
inovadoras e a capacitacao de dirigentes e quadros técnicos das instituicoes, contribuindo para o desenvolvimento da eco-
nomia social.

PROJETOS PROPRIOS DA FUNDACAO

Dos projetos proprios desenvolvidos pela Fundacdo Montepio, a semelhanca do que se verificou em anos anteriores,
destacam-se:

e PREMIO VOLUNTARIADO JOVEM '_1
Iniciativa promovida pela Fundacdo Montepio e pela Lusitania —
Companhia de Seguros, que tem por objetivo reconhecer e [

promover o voluntariado jovem, estimular a apresentacao de
iniciativas inovadoras e apoiar a continuidade de projetos de
voluntariado.

PEEMID
mmwwm
JOVEM MOHT

s

No contexto da 4.7 edicdo do Prémio, foram recebidas 55 can- I
didaturas provenientes de entidades do terceiro setor, tendo-
-se procedido a selecao dos 5 melhores projetos, cujo prémio,
no valor de 25 mil euros, foi entregue ao Projeto «Cicloficina
dos Anjos», apresentado pela Federacdo Portuguesa de Ciclo-
turismo e Utilizadores de Bicicleta (Lisboa).

O juri decidiu ainda atribuir, a titulo excecional, quatro mencoes
honrosas e prémios monetarios, no valor de mil euros, a cada
uma das restantes quatro organizacoes finalistas.

PREMIO ESCOLAR MONTEPIO

Esta iniciativa visa financiar projetos educativos inovadores e de
qualidade desenvolvidos por estabelecimentos de ensino publico,
do 3.° ciclo de ensino basico, do Continente e Regides Auté-
nomas, através da disseminacao das boas praticas educativas
que melhorem as condicoes de aprendizagem, a aproximacao :
da comunidade a escola, prevenindo o abandono e o insucesso - ,° Mon(tepio
escolares. ~
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Dando continuidade as edicdes anteriores foi revisto o regulamento, o formulario e a estratégia de divulgacao do
prémio escolar. O nimero de candidaturas aumentou significativamente tendo 86 estabelecimentos de ensino apre-
sentado um projeto para candidatura ao prémio.

Na Edicao de 2014 (6.7 edicao) a Fundacao Montepio distinguiu trés agrupamentos e concedeu duas mencdes hon-
rosas, no valor total de 88 749 euros, viabilizando desta forma iniciativas que envolvem mais de 737 docentes e
10 039 alunos.

FROTA SOLIDARIA

No dmbito do Projeto da Frota Solidaria, apos conclusao do pro- q

cesso final de anélise das 600 candidaturas e selecao das enti-

dades beneficiadas, foram adquiridas e decoradas 21 viaturas

cuja entrega se processou no dia 14 de julho de 2014, na

cidade do Porto. F R T g

Desde 2008, ja foram beneficiadas 124 instituicdes, dissemi-
nando o projeto por todo o pais, com evidentes mais-valias

para as instituicdes contempladas e para os seus clientes e rede so I I DAR IA
informal de apoio.

Na edicao de 2014 a verba envolvida foi de 487 274,20 euros, SUPERAR OBSTACULOS
tendo sido contempladas 20 instituicoes.

PROGRAMA MONTEPIO INCENTIVO SUPERIOR

Em 2014 realizou-se a primeira edicdo do Programa Montepio Incentivo Superior que, sendo dirigido as instituicbes
de ensino superior portuguesas, tem como principal objetivo apoiar os estudantes que manifestam dificuldades em
suportar os custos de frequéncia do ensino superior, nomeadamente as despesas com propinas, alojamento, alimen-
tacdo e material escolar.

Da andlise das candidaturas recebidas, realizada de acordo com
0s requisitos constantes do Regulamento do Programa, resultou
a selecdo de 4 universidades, que beneficiaram de um apoio da
Fundacao Montepio. O contributo da Fundacdo Montepio, no
valor total de 30 000€, permitira reforcar os fundos de apoio
social das universidades, beneficiando cerca de 90 estudantes
do ensino superior e contribuindo para evitar o abandono de
alunos universitarios.

MONTEPIO
INCENTIVO
SUPERIOR

PROJETOS DESENVOLVIDOS EM PARCERIA

e PROJETO MAIS — MELHOR ACAO E INOVAGAO SOCIAL

Este projeto tem como objetivo Ultimo, através da capacitacao dos técnicos e dirigentes das organizacoes sem fins
lucrativos (OSFL), criar valor e permitir a sustentabilidade destas organizacoes.

Em 2014, foi assequrada a continuidade do projeto, com uma segunda edicdo, desta vez um pouco mais abrangente
geograficamente, e que possibilitou a formacado de 52 técnicos e dirigentes, de 48 organizacoes, e a consultoria em
trés organizagoes.

Este projeto de capacitacdo na area da gestdo é dirigido aos executivos do setor social e visa promover a melhoria
das suas competéncias técnicas através de varios moédulos de formacao (Gestdo e Planeamento Estratégico,
Marketing e Angariacao de Fundos, Sustentabilidade Financeira, e Gestao de Pessoas). Além da formacao, o MAIS
inclui ainda «task forces» (sessdes de partilha e aprendizagem, com exercicios préaticos) e no final de cada médulo
de formacao as organizagdes com melhor desempenho beneficiardo de consultoria gratuita e especializada.

Note-se, ainda, que esta terceira edicdo do MAIS, para além de ter contado com os parceiros da edicdo anterior
— a saber, Fundacdo Gulbenkian, EEA Grants, TESE — Associacdo para o Desenvolvimento, Accenture, Catolica Porto
Business School, Impulso Positivo e UDIPSS-Porto —, permitiu o envolvimento em parceria a UDIPSS de Santarém,
parceiro de importancia fundamental junto das organizacoes desta area geografica.
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¢ PROJETO CUIDAR MELHOR

Este projeto visa contribuir para a inclusdo e promocao dos direitos das pessoas com proje to
deméncia, bem como para o apoio e valorizacao dos familiares e profissionais que Ihes
prestam cuidados.

Resulta de uma parceria entre a Fundacao Montepio, a Fundacao Calouste Gulbenkian,
a Associacao Alzheimer Portugal e o Instituto de Ciéncias da Satde da Universidade Catolica

Portuguesa, aos quais se associaram a empresa Sonae Sierra e os Municipios de Cascais,
Qeiras e Sintra.

Um dos objetivos do projeto consiste na criacao de gabinetes técnicos pluridisciplinares, para . d
prestacao de servicos de informacdo, encaminhamento, apoio juridico e formacdo. Os trés culidar
gabinetes em funcionamento, um em cada um dos referidos concelhos, realizaram 483 aten- me l h or
dimentos no ano de 2014, tendo também ampliado os servicos disponibilizados.

Durante o ano de 2014 foram ainda realizadas 19 acdes de formacéo, 7 dirigidas a cuidadores familiares e 12 diri-
gidas a cuidadores profissionais. Estas acoes reuniram, no total, 182 participantes.

Durante o ano de 2014 foram também criados 5 novos Cafés Memaria (2 em Lisboa, Campo Maior, Porto e Viana
do Castelo). Os 7 Cafés Memoria em funcionamento reuniram 407 participantes (num total de 990 participacoes).

PLATAFORMA DE FONTES DE FINANCIAMENTO PARA A ECONOMIA SOCIAL

A Fundacao Montepio, Fundacao Calouste Gulbenkian, Fundacao EDP, Fundacao PT e Instituto de Seguranca Social,
IP uniram esforcos para financiar e acompanhar, ao nivel estratégico, o desenvolvimento de uma Plataforma sobre
fontes de financiamento da Economia Social.

Ao longo de 2014, este projeto, consubstanciado num Protocolo de Colaboracao, foi desenvolvido pela Call to
Action, IES, Stone Soup e TESE, que congregaram capacidades e conhecimentos para a sua concretizacao disponi-
bilizando as entidades da Economia social, no mesmo endereco, uma Base de Dados de fontes de financiamento e
recursos financeiros, um Centro de Aprendizagem, um Centro de Recursos e um Servico de Apoio em Linha.

Com esta Plataforma pretende-se suprir as principais caréncias identificadas neste dominio na Economia Social, ou
seja, o desconhecimento sobre os financiamentos disponiveis a nivel nacional e internacional, a falta de capacida-
des e estruturas internas dirigidas a obtencao de fontes de financiamento e a falta de estratégias de sustentabilidade
financeira de médio e longo prazo.
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7. Valorizacdo das Relacoes
Associativas e Difusao do

COMUNICACAO ASSOCIATIVA

No que respeita as acoes de divulgacao e promocao do
mutualismo, o grupo Montepio continua a desenvolver
a politica de comunicacao através de acdes a nivel nacio-
nal, nomeadamente nos media, mas também noutros
meios de comunicacédo, e a criar espacos diferenciados
de comunicacado associativa nos balcdes da CEMG.

Ha varios anos que o Grupo Montepio é distinguido
pelas estratégias e projetos de comunicacao que realiza,
seja em suporte papel, seja em suporte eletrénico.

O MGAM orgulha-se de, através das suas publicacoes,
ser capaz de criar lacos e estabelecer relacdes proximas
e dialogantes com a comunidade de associados do
Montepio. Nesse sentido, disponibiliza varias publica-
cOes, como a Revista Montepio, cuja primeira edicdo foi
publicada em junho de 1984 e desde entdo constitui um
laco indispensavel para a aproximacdo aos associados.
Existe em formato PDF e esta disponivel para iPad, con-
tribuindo para aumentar e promover a proximidade e a
ampliar a rede de comunicacdo com os mais de 630 mil
associados do Montepio.

Esta publicacdo é especialmente direcionada aos asso-
ciados com idade superior a 20 anos, enquanto o jornal
Montepio Jovem ¢ dirigido aos associados com idades
entre 0s 13 e 0s 20 anos.

Mutualismo

DISTINCOES EM COMUNICACAO

O «Grande Prémio APCE 2014 - Exce-
léncia em Comunicagdo», iniciativa pro-
movida pela Associacdo Portuguesa de
Comunicacdo de Empresa, distinguiu o
Montepio em quatro categorias:

-~

e Publicacao Externa Grande

o Video e Webcast Prémio 14

¢ Imagem e llustracao apce

° Website *
VENCEDOR

A nivel internacional 2 publicagoes foram distinquidas na edigao
2014 dos Pearl Awards:

* A revista de comunicacdo interna do @:':—_- Pea rl

Grupo, Em direto
e O jornal Montepio Jovem

Na cerimoénia de entrega dos Pearl Awards, realizada em Nova
lorque, as publicacoes arrecadaram trés medalhas de Prata, em igual
numero de categorias.

A revista Em direto foi distinguida como a 2.* melhor nas categorias
«Editorial: Most Improved Magazine» e «Design: Most Improved
Magazine», tendo o jornal Montepio Jovem, arrecadado a medalha
de Prata na categoria «Design: Best Use of Ilustration, B2C».

A revista VOA, por sua vez, tem como publico-alvo os socios do Clube Pelicas (dos 0 aos 13 anos), que trimestralmente
podem acompanhar as histérias do Pelicas e seus amigos. A revista pretende transmitir os valores do Montepio de forma

VONTEPRLQ
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pedagogica, apelativa e divertida, acompanhando as criancas na sua vida através de brincadeiras, aprendizagem e desco-
bertas e procura, em simultaneo, atrai-los para o universo do Pelicas.

No final de 2014 a estratégia de comunicacao do Clube Pelicas mudou, passando a existir duas imagens diferentes que
representam a figura do Pelicas: uma imagem mais infantil aplicada a comunicacdo dos 0 aos 6 anos e uma imagem mais
jovem, aplicada a comunicacao dos 7 aos 13 anos.

Deste modo, a VOA ¢é uma revista que sao duas, com duas capas, podendo os jovens leitores escolher os contetidos com
que mais se identificam.

Adicionalmente o Montepio disponibiliza a e-newsletter, mensalmente, onde divulga informacédo sobre a atividade do
Montepio e sobre as solucdes, beneficios e iniciativas que inspiram o Grupo Montepio.

Y
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£ MONTEPIO

OUTROS
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Iniciativa solidaria que reuniu 55 mil euros para o projeto da A 2.7 Corrida Montepio juntou a 26 de outubro de 2014, em Lisboa, mais
Céritas Portuguesa «Prioridade as Criancas» de 10 000 pessoas que responderam ao apelo da Associacao Mutualista

Montepio

AGOES DE DINAMIZAGAO ASSOCIATIVA

No dmbito das iniciativas de Dinamizacdo Associativa foram realizadas em todo o pais 159 atividades de cariz ludico, cul-
tural e formativo que reuniram 4 795 participantes, registando-se um crescimento de participacdo de 66%, que reflete
néo so a fidelizacdo dos associados do Montepio como também a captacao de novos participantes.

ATIVIDADES DE DINAMIZACAO ASSOCIATIVA EVOLUCAO DO ~N.° PARTICIPANTES NAS ATIVIDADES
DA DINAMIZACAO ASSOCIATIVA

MAIS PARTICIPADAS EM 2014 PARTICIPANTES LOCAL 4795

Passeios com Historia com o Dr. Joel Cleto 452 Porto

Rota dos Farois da Costa Portuguesa 269 Portugal Continental

O Percurso da Via Algarviana 251 Algarve 1820

Curso de Iniciagdo & Internet Sénior 158 Portugal Continental

Palacio de Belém 140 Lisboa

2012 2013 2014

Durante o ano de 2014, para além do aumento da oferta e diversificacao de atividades, o MGAM alargou a oferta forma-
tiva a 2 novos Workshops complementares: «Elabore o seu Curriculum Vitae» e «Saber estar na Entrevista de Emprego»,
concebidos a pensar na fidelizacao dos associados recém-licenciados, em situacdo de desemprego, ou como oportunidade
de valorizacao pessoal e profissional.
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Importa destacar que este Workshop mereceu reconhecimento externo, tendo sido integrado nas atividades letivas de
2014/2015 da Escola Superior de Saude da Cruz Vermelha Portuguesa (ESSCVP) e enquadrado em horas corresponden-
tes ao Ensino Préatico V (Ultimo estagio do Curso de Licenciatura). As sessdes foram disponibilizadas gratuitamente aos
finalistas da ESSCVP, no dmbito da parceria existente com a Cruz Vermelha Portuguesa.

O sucesso obtido nas edicdes anteriores dos Concursos de Ensaio e Fotografia motivou a reedicdo, em 2014, desta iniciativa
destinada aos associados que desejem partilhar a sua visao, perspetiva e leitura sobre os temas sugeridos pelo Montepio.

Participaram na 5.¢ edicao do Concurso de Ensaio 600 Associados, sobre o tema «Trabalho e Vida Familiar» e do Concurso
de Fotografia, alusivo ao tema «Agricultura Familiar», cuja sessdo de entrega de prémios decorreu no espaco
«Atmosfera m», no Porto.

2014 foi, também, o ano da formalizacdo do Protocolo de Cooperacao com a Academia das Ciéncias de Lisboa (ACL),
uma das mais antigas instituicdes cientificas nacionais de existéncia continua, fundada em 24 de dezembro de 1779 no
reinado de D. Maria |, que permitird aos associados do Montepio e respetivos acompanhantes assistir e usufruir das ini-
ciativas de dmbito cultural e cientifico promovidas, tendencialmente gratuitas. O Montepio vai também aliar-se & ACL na
atribuicdo do Prémio Montepio a conferir ao melhor trabalho de dissertacao de Doutoramento, no valor de 10 000€.

CLUBE PELICAS

O Clube Pelicas é um projeto de dinamizacao associativa, dirigido aos EVOLUCAO DO NUMERO DE
associados dos 0 aos 13 anos de idade e que engloba varias verten- ASSOCIADOS DO CLUBE PELICAS

tes de atuacdo.

L . " L 70 360
As dindmicas estabelecidas nos ultimos anos contribuiram para uma

evolucao positiva e continua, tendo-se verificado no ano de 2014 um 67 834
aumento de 3,7% no nimero de associados.

O perfil etario dos associados do Clube Pelicas revela-nos que a sua
maioria se encontra na faixa etaria dos 5 aos 9 anos de idade, fase
em que as criancas adquirem mais competéncias sociais devido a
integracao na escola.

63 500

Tendo em conta este facto, o projeto «Pelicas vai a Escola», que visa 2012 2013 2014
dar a conhecer junto dos mais pequenos os valores mutualistas da

sohdarledade,‘eptre.ajuda, néao ~d|scr|nj|nagao e a poupanga como PERFIL ETARIO DOS ASSOCIADOS

forma de previdéncia e prevencao de riscos futuros, constitui motivo DO CLUBE PELICAS — 2014

de forte dinamizacdo junto da faixa etaria de maior peso do Clube.

Em 2014 estabeleceu-se uma parceria com a APCOI — Associacao 43,5%

Portuguesa contra a Obesidade Infantil que permitiu a criacado de um
projeto conjunto, de divulgacao do Clube Pelicas e da importancia de . 20.3%
uma alimentacéao saudavel, junto da comunidade escolar, com idades 2.2 %

até os 10 anos e que abrangeu até ao momento cerca de 800 crian-
cas de varias regides do pais. Através de um programa de incentivos
ao consumo de fruta que decorre durante todo o ano letivo, as crian-
daveis. Nas escolas mais participativas realiza-se também uma peca

cas sdo sensibilizadas desde pequenas a ter habitos alimentares sau-
teatral com a presenca da mascote Pelicas. 0 -4 anos 5-9anos 10 - 13 anos

No sequimento do objetivo de divulgacdo do Clube Pelicas e das suas atividades foi estabelecida uma colaboracao com a
revista «Estrelas e Ouricos». Esta revista compila de forma resumida e organizada um conjunto de atividades com o obje-
tivo de auxiliar as familias a programar o seu tempo com as criancas.

Em 2014, procedeu-se também a mudanca de imagem do Clube Pelicas e dos seus veiculos de con-
tato com os associados, nomeadamente o site e a revista, de modo a responder de forma mais
adequada as expetativas do segmento alvo. O site do Clube Pelicas assinalou um incremento
de cerca de 37% de utilizadores, registando cada vez mais visitas fidelizada. Os passatempos
foram também amplamente participados, tendo sido premiadas 130 criancas associadas.

O Clube Pelicas marcou também presenca em varios eventos dirigidos as criancas, dos quais
destacamos a presenca no Festival Panda, no Baby Gil, na 2.¢ Corrida Montepio, e na peca
infantil «A Bela e o Monstro», no teatro da Trindade.

A mascote Pelicas continua a constituir um grande fator de atracao e notoriedade nos eventos
e atividades dirigidas aos associados, como foi o caso do Comboio de Natal na Floresta Encantada,
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na Tapada Nacional de Mafra, o espetaculo do «Som e o Siléncio», de Paula Teixeira, ou no casting para a participacdo
de associados na peca «A Bela e o Monstro».

PROJETO RedeMut

No dmbito do projeto RedeMut — Associacdo Portuguesa das Mutualidades, onde se inclui o MGAM, e em complemento
aos servicos médicos prestados durante o dia nas clinicas das associacdes aderentes, a RedeMut lancou, em fevereiro
de 2014, o Servico de Assisténcia Médica Domiciliaria Noturna, de cobertura nacional, assegurado pelas Residéncias
Montepio — Servicos de Saude. Com este novo servico, os associados beneficiam da possibilidade de acederem a consul-
tas de clinica geral ao domicilio, nos dias Uteis entre as 20h00 e as 7h00, e aos sabados, domingos e feriados, ao longo
das 24 horas, de transporte de urgéncia gratuito para o hospital, e do servico de aconselhamento gratuito por telefone.

O Montepio continuou a prestar apoio técnico e humano ao desenvolvimento da RedeMut,
nomeadamente, assegurando o processo de emissdo do respetivo cartdo de identificacéo,

tendo sido emitidos cerca de 506 000 cartdes, 408 000 para associados do Montepio e .
98 000 para os associados das restantes mutualidades até ao final de 2014.

No contexto das comemoracdes do Dia Nacional do Mutualismo, a RedeMut organizou,
com a colaboracao do Montepio, no dia 25 de outubro, no Espaco Atmosfera m do Porto,
a palestra sobre o tema «Eficiéncia nos Sistemas Complementares de Saude». Além de
representantes das mutualidades portuguesas estiveram presentes no evento o Presidente
da CIRIEC Portugal (Centre International de Recherches et d’Information sur I'Economie e
Publique, Sociale et Coopérative) e representante da Associacao Internacional «Rencontres ’ [3 [ | P Mut

du Mont-Blanc», Jorge de S4, bem como Arielle Garcia, da FNMF (Federacdo Nacional das o
Mutualidades Francesas) e Corinna Hartrampf, Project Manager da AIM (Associacao
Internacional das Mutualidades).

Atmosfera m

O espaco atmosfera m, no Porto, abriu ao publico em marco de 2014, vindo ajudar a cumprir a missao mutualista do
Montepio e concretizando a disponibilizacao de «espacos de cidadania» nos quais sao realizadas iniciativas orientadas para
o pensamento, a reflexdo, a aprendizagem, as artes, a cultura, a solidariedade e a intervencao civica.

Entre marco e dezembro de 2014, registou-se a participacao de cerca de 9 mil pessoas nas varias iniciativas desenvolvidas
no espaco, destacando-se, entre os eventos abertos ao publico, maior participacdo nas Tertulias da Sociedade Civil, evento
com frequéncia semanal, e nas exposicoes com tematicas mensais. O espaco foi igualmente utilizado pelo universo de
colaboradores/direcoes do Montepio para reunides e formacoes.

Ao longo do ano, o espaco Atmosfera m do Porto foi palco de vérias conferéncias que compreenderam os sequintes
temas: «Sociedade Civil a Norte», «Liberdades», «Europa», «Infancia», «Conciliagdo Familiar», «800 anos da Lingua Por-
tuguesa», «Envelhecimento Ativo», «Poupanca» e «Solidariedade».

Outras atividades tiveram lugar no espaco Atmosfera m como a
Hora do Conto e Férias do Pelicas para os mais novos, o Clube do
Livro e Encontro com Escritores, o Café Memoria (grupo de ajuda
ao doente de Alzheimer), e GEPE — Grupo de Apoio a Procura de
Emprego.

Em Setembro de 2014, em parceria com a RUTIS — Associacao Rede
de Universidades da Terceira Idade, comecou a funcionar, neste
espaco, a Academia Intergeracional, que ja tem 80 inscricOes. Para
além da Rutis, o espaco contou com a participacdo/parceria de 64
entidades externas ao Montepio.

Natmosferam

UM ESPACO PARA PENSAR E AGIR

Em fevereiro de 2015, no arranque das celebracdes dos 175 anos
da Associacao Mutualista foi inaugurado o espaco atmosfera m de
Lisboa.

DIFUSAO DO MUTUALISMO

No inicio de 2014, entrou em funcionamento o Gabinete de Estudos Sociais e Mutualistas, tendo como missdo realizar e
divulgar estudos que contribuam para o conhecimento da realidade social, e sobre temas relacionados como associati-
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vismo, protecdo social, mutualismo e economia social, bem como promover a cooperacdo com organizagcdes nacionais e
internacionais no dmbito da investigacdo e debate daqueles temas.

Nesse sentido, foram desenvolvidas ao longo do ano de 2014 as sequintes atividades:

e Realizacdo do Inquérito a Satisfacdo dos Associados — 2014 (6.2 edicdo), através de uma amostra estratificada por
direcdo comercial e comportamento associativo, aleatéria e representativa de um universo de 350 463 associados,
tendo como objetivo a avaliacao do nivel de satisfacao global, por pontos de contacto e por modalidades e outros
Servicos.

e Publicacdo semanal na Intranet, para todos os colaboradores do Montepio, do boletim informativo e formativo
«INFO Social e Mutualista».

¢ Constituicao de uma base de dados com Indicadores e Estudos Sociais e Mutualistas.

e Realizacdo do Inquérito a Percecao do Mutualismo entre colaboradores do Montepio, através de uma amostra estra-
tificada por antiguidade, colocacao e funcao, aleatéria e representativa de um universo de 3 782 colaboradores,
tendo como principais objetivos, a afericdo do grau de conhecimento imediato sobre o mutualismo e a identificacdo
de necessidades de formacao.

e Realizacao de andlise de viabilidade técnica e operacional de Estudos sobre Satde e Bem-Estar a promover junto de
associados do Montepio e em cooperacao com centros de investigacdo universitarios e outros parceiros institucionais.

e Apoio a realizacdo do 1.° Encontro de Colaboradores Montepio que frequentaram ou frequentam programas de
pos-graduacao em economia social, tendo como objetivo partilhar, valorizar e aplicar os saberes e as competéncias
adquiridos e criar um grupo permanente de reflexdo e acao, dinamizador da economia social, dentro e fora do
Montepio.

Apresenta-se, ainda, um conjunto de situacdes e eventos que contaram com a participacdo do Montepio:
e Direcdo do Instituto para as Politicas Publicas e Sociais (IPPS-IUL), na qual o Montepio € vogal.

e 1.° Congresso IPSS e Misericordias da Madeira «Novos compromissos, novas respostas, repensar o Terceiro Sector»,
em fevereiro, com intervencdo de Antonio Tomas Correia sobre «A perspetiva das mutualidades».

e XI Congresso Nacional das Misericordias «Economia Social — Esperanca para os Desafios do Futuro», em maio, com
intervencao de Anténio Tomas Correia sobre «A UMP — Via da Sustentabilidade das Misericordias».

eV Congresso da CNIS «Solidariedade — Novos Caminhos, Valores de Sempre», em junho, com intervencao de
Anténio Tomas Correia sobre «Empreendedorismo Social Coletivo e Inovacao Social».

e Conferéncia Internacional «Desafios da Economia Social e Solidaria», em maio, organizada pelo CIRIEC Portugal.
¢ Reunides do Conselho de Orientacdo do Institut de la Protection Sociale Européenne (IPSE), em Paris e Bruxelas.

® «40.° Rencontre IPSE — Renouveler la solidarité entre générations pour la protection sociale», em Bolonha, em julho,
com intervencao sobre «Les solidarités intergénérationnelles conditions de nos progrés».

e Séminaire Audiens, em Lisboa, em outubro, com intervencao sobre «La protection sociale au Portugal: le réle el tes
enjeux de la mutualité».

e Jornada «Las empresas de economia social ante la agenda post 2015 promovida por Naciones Unidas», organizada
pela Confederacion Empresarial Espanola de la Economia Social (CEPES), em Madrid, em dezembro.

e Conferéncia «La Economia Social ante la futura agenda de las instituciones europeas», organizada pela CEPES, em
Madrid, em dezembro.

e Rencontre 2014 do GIP Santé Protection Sociale Internationale «Financement de la Santé et de la Protection Sociale»,
em Paris, em dezembro.

e Conferéncia «Entrepreneurs Sociaux: Prenez la Parole!», organizada pela Comissdo Europeia, em Estrasburgo, em
janeiro, onde foi anunciado o prosseguimento dos trabalhos conducentes a aprovacao de um regulamento do esta-
tuto da mutualidade europeia.

e Publicacao do «Manifest de I'assurance mutualiste européenne», em 5 de junho, pela Association des assureurs
mutuels et coopératifs en Europe (Amice), estrutura representativa de cooperativas e mdtuas de seguros europeias,
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dirigido as autoridades da Unido Europeia, proclamando a necessidade do lancamento do estatuto da mutualidade
europeia, enquanto fator de reconhecimento do seu modelo de empresa alternativo ao modelo capitalista.

e Conferéncia Internacional «Unlocking the Potential of the Social Economy for EU Growth», em Roma, em novem-
bro, organizada pela presidéncia italiana do Conselho da Unido Europeia, onde se recomendou a implementacao dos
estatutos europeus das diversas familias de organizacdes da economia social, nomeadamente as mutualidades.

e Reconducao do Intergrupo Economia Social, no Parlamento Europeu, em dezembro, que tem desempenhado um
importante papel facilitador do dialogo e da ligagdo entre o setor da economia social e os membros do Parlamento
Europeu.
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8. Atividade Associativa

8.1. BASE DE ASSOCIADOS

O movimento associativo voltou a revelar, ao longo do ano de 2014, um comportamento positivo, num contexto socio-
econémico de dificuldades e constrangimentos. Nao obstante, foi possivel alargar o leque de associados do Montepio que
se traduziu numa taxa de crescimento anual de 8,8%, acima do que se tinha verificado no ano anterior (8,4%). O ano de
2014 terminou, por isso, com um total de associados de 630 513 que compara com 579 530 associados registados em
2013. A evolucao da estrutura etaria de associados esteve alinhada com a tendéncia demogréfica, salientando-se o reforco
do niimero de associados com mais de 40 anos, situacdo que ja se tinha verificado no final do ano transato. Entre 2013
e 2014, a idade média dos associados aumentou dos 39 anos para os 40 anos.

NUMERO DE ASSOCIADOS EFETIVOS E DISTRIBUICAO ETARIA

630513
579 530
. < 20 anos
17,2%
16,0%
=2 =<4
[ >40 <60
> 60 anos
2013 2014

A acao conjunta da rede de balcoes da CEMG e dos canais de dinamizacao associativa da Associacao Mutualista conti-
nuam a ser importantes veiculos para o alargamento da base associativa e para reforcar o envolvimento dos associados.
Em termos liquidos, observou-se um aumento de 50 983 associados (45 112 associados em 2013) com a particularidade
de se terem registado ndo, apenas, mais admissdes como, também, menos saidas de associados comparativamente com
0 ano de 2013.

MOVIMENTO ANUAL ASSOCIATIVO
(Unidades)

. Variacao
DESIGNACAO 2013 2014
N.° %

Entradas

Admissoes 66 685 71767 5083 7,6

Readmissoes 1389 1517 128 9,2
Saidas

Falecimentos e habilitacdes 1223 970 -253 -20,7

Cessoes de direitos, desisténcias e eliminacdes 21739 21331 -408 -1,9

Total de Associados 579 530 630 513 50 983 8,8
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Em termos de género manteve-se a representacao de ambos os sexos: ligeira predomindncia do sexo feminino represen-
tando 50,9% e 49,1% do género masculino.

Em termos geogréficos, o universo de associados distribuiu-se ao longo do territério nacional, Continente e Ilhas, em
funcao da densidade populacional dos vérios distritos. De uma forma mais significativa, o conjunto dos associados con-
tinua a ter uma maior concentracao nos distritos de Lisboa, Porto, Settbal, Braga e Aveiro, onde a representatividade
totaliza cerca de 67,6% (apenas nos distritos de Lisboa e Porto concentram-se 45,1% do total de associados). De des-
tacar, ainda, o aumento de mais 1 526 associados sediados no estrangeiro, o que traduz uma taxa de crescimento anual
de 17,8% (19% em 2013).

DISTRIBUICAO GEOGRAFICA DO NUMERO DE ASSOCIADOS EM 2014 (2013)

Acores
23272
(21 485)

Braganca

Total de Associados fora de Portugal 10 076

(8 550)

C.Branco
14 864
(13771)

Asia
| 5939)

| América do Norte [
876 (719)

Madeira
15639
14 488

América do Sul
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125 (109) ceania

32 (26)

SUBSCRICOES DE MODALIDADES

O numero de subscricbes de modalidades associa- NUMERO DE SUBSCRICOES

tivas cresceu 8,1% em 2014, tendo finalizado o 1008 557 1090 222
ano com um total acumulado de 1 090 222 subs-

cricoes. O numero médio de subscricdes por Asso-

ciado foi de 1,73 em 2014, sensivelmente ao nivel

do ano anterior (1,74).

Ao 2014, registaram-se 148 285 novas subscricdes
em modalidades associativas, com um ligeiro acrés-
cimo face ao valor de 2013 (147 623). As novas
subscricdes canalizaram-se, preferencialmente, para
modalidades de capitalizacao: Montepio Poupanca
Complementar (40,6%), Montepio Capital Certo
(31,2%) e em Modalidades de Previdéncia, com
destaque para a modalidade Montepio Protecao 5
em 5 (22,8%). 2013 2014
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A estrutura das novas subscricoes em modalidades mutualistas apresentou o sequinte comportamento:

NUMERO DE NOVAS SUBSCRICOES POR MODALIDADES

2013 2014 Variacao
MODALIDADES INDIVIDUAIS
N.° % N.° % N.° %
Montepio Poupanca Complementar 42 615 28,9 60 157 40,6 17 542 41,2
Montepio Capital Certo 58 942 39,9 46 196 31,2 -12 746 -21,6
Montepio Protecdo 5 em 5 33207 22,5 33 860 22,8 653 2,0
Montepio Protecdo Encargos (') 7 257 4,9 2716 1,8 -4 541 -62,6
Montepio Protecdo 18-30 2 603 1,8 2277 1,5 -326 -12,5
Capitais Previdéncia Diferidos com Opgao 2 402 1,6 2 247 1,5 -155 -6,5
Outras 597 0,4 832 0,6 235 39,4
TOTAL 147 623 100,0 148 285 100,0 662 0.4

(1) Inclui as Modalidades «Montepio Protecdo Crédito a Habitacdo», «Montepio Protecao Crédito Individual» e «Montepio Protecao Outros Encargos».

A modalidade Montepio Poupanca Complementar foi aquela que apresentou uma maior subida em termos de novas subs-
cricoes, comportamento inverso ao da modalidade Montepio Capital Certo, em que se registou a maior variacao negativa
em numero de novas subscricoes justificado, sobretudo, pelo menor nimero de séries emitidas, em 2014, comparativa-
mente com igual periodo homdlogo (15 séries emitidas em 2013 e, apenas, 12 séries emitidas em 2014). Referéncia,
ainda, para o comportamento positivo revelado pela Modalidade Protecdo 5 em 5 enquanto a modalidade Montepio
Protecdo Encargos manifestou um comportamento diretamente relacionado com a menor concessao de crédito (a habita-
cdo individual) e, também, outros encargos.

8.2. DESENVOLVIMENTO DA OFERTA MUTUALISTA

MODALIDADES

Prossequindo a sua politica de satisfacao das necessidades dos Associados, alargando a base associativa e aprofundando
o relacionamento, a Associacdo Mutualista continuou, em 2014, a divulgar e a promover a sua oferta de modalidades.

Assim, no que diz respeito as modalidades de poupanca, que permitem aos associados constituir e valorizar as suas pou-
pancas, foram emitidas 12 séries da modalidade Montepio Capital Certo, a 5 anos e 1 dia, que permitiram captar um
montante global de cerca de 560,8 milhdes de euros.

Em relacao as modalidades de protecdo, que permitem aos associados a cobertura financeira dos riscos de morte, invali-
dez ou velhice, foram efetuadas ao longo do ano diversas acbes de divulgacao da sua colocacdo e dinamizacao junto das
redes de distribuicao.

A semelhanca de 2013, efetuou-se em 2014 uma campanha de divulgacdo e promocdo da modalidade Montepio
Poupanca Complementar, dirigida a captacéo e fidelizacdo de Associados menores de idade sob o nome «Montepio
Poupanca Complementar Jovem».

As campanhas acima referidas, para além de recorrerem aos diversos media disponiveis (TV, Imprensa, Radio, Cinema e
Internet), foram também acompanhadas por acées de dinamizacao/divulgacao junto dos balcdes da Caixa Econdmica.
PARCERIAS

O ano de 2014 ficou assinalado pela celebracdo de um acordo de parceria estratégica na area das telecomunicacoes com
a PT/MEQO em marco, apds negociacoes que envolveram os trés operadores do sector.

Com esta parceria, os associados passaram a beneficiar de ofertas exclusivas que acumulam com as condicoes de campa-
nha desenvolvidas pelo operador ao longo do ano: 18% de desconto nos tarifarios Unlimited e a oferta de uma mensali-
dade nos pacotes Fibra e ADSL.
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Dando sequimento a estratégia de celebracdo de acordos, NOVOS ACORDOS DE PARCERIA CELEBRADOS - 2014
no ambito dos Beneficios Complementares para Asso-
ciados foram assinadas 100 novas parcerias, no ano de

A A o o
2014, abrangendo entidades de ambito nacional e local. AREAS DE INTERVENCAO N- &
E de realcar que se manteve a politica de privilegiar acor- Saude 59 59,0
dos a nivel local, visando uma maior proximidade com 0s Consumo 13 13,0
associados, bem como com o sector da satde, que repre- )
sentou 59% do total de parcerias realizadas em 2014, jus- furismo 8 8,0
tificado pelo maior interesse e valor percebido para os Desporto e Bem-Estar 9 9,0
associados neste dominio. )

Formacao 7 7.0
As parcerias estabelecidas para desenvolvimento de bene- Cultura e Lazer 4 40

ficios complementares para associados somaram no ano
de 2014 um total de 1 139 acordos.

NUMERO TOTAL DE ACORDOS EXISTENTES EM 2014 POR AREAS

141 139 [ consumo
12% 12%
B cultura e Lazer
99
9% [ | Desporto e Bem Estar
59 [ | Formacao
636 5%
56%
28 - .
3% Protecao Social
B saude
Turismo

Neste dominio, continua, ainda, a revelar-se estratégica a parceria do Montepio com a Repsol que, apds 5 anos, mantém
a progressao no numero de utilizadores e no consumo efetuado com os cartdes Montepio Repsol, permitindo, aos asso-
ciados efetivos, maiores de 18 anos, beneficiar de um desconto de 6 céntimos por litro de combustivel na rede de Estacoes
de Servico aderentes.

Em 2014 foram emitidos 44 746 cartbes Montepio Repsol, tendo o montante do beneficio acumulado, para os seus uti-
lizadores, ascendido a 6,7 milhdes de euros.

O beneficio total acumulado desde o inicio da parceria, em outubro de 2009 até dezembro de 2014, ja permitiu que os
associados utilizadores do cartdo Montepio Repsol poupassem mais de 26,6 milhdes de euros na aquisicao de combus-
tiveis.

CARTOES REPSOL - POUPANCA ANUAL PARA OS ASSOCIADOS

(milhares de euros)

6707

6300

3572

2009/2010 2011 2012 2013 2014
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9. Evolucdo do Balanco
e Resultados

9.1. POLITICA DE INVESTIMENTOS E GESTAO DOS RISCOS

A politica de investimentos do MGAM, ao longo de 2014, manteve um perfil conservador e prudente de orientacao para
o longo prazo, mediante uma andlise casuistica de responsabilidades e, também, da ponderacao do risco versus retorno
das aplicacoes financeiras.

Os investimentos do MGAM sao, habitualmente, realizados apds a anélise da composicao da carteira de ativos de cada
modalidade e da respetiva rendibilidade. As aplicacoes financeiras sdo selecionadas de acordo com a informacao finan-
ceira disponivel, nomeadamente, relatorios e contas dos emitentes, classificacoes de rating e publicacoes de research de
bancos de investimento.

A alocacao dos investimentos as carteiras das modalidades é efetuada através da conjugacao de alguns fatores, como por
exemplo, a rendibilidade e os prazos, os riscos e o perfil das modalidades, assequrando, deste modo, os niveis desejados
de solvabilidade.

A politica interna de investimentos prevé, ainda, a realizacdo de aplicacoes de curto prazo para a carteira de negociacao
com a finalidade de obter mais-valias, bem como a utilizacdo de derivados para a cobertura de determinados riscos.
O MGAM tem como politica ndo investir em setores com reputacao negativa, tais como fabrico de armas, produtores de
tabaco entre outras.

Ao longo do ano de 2014, privilegiaram-se, sobretudo, os investimentos em divida corporate de rendimento fixo, procu-
rando conjugar o menor risco possivel com a maximizacado do rendimento. Efetuaram-se, também, aplicacoes em papel
comercial, com a finalidade de aumentar a rendibilidade da carteira de titulos tendo, paralelamente, sido asseqgurados os
niveis de liquidez desejaveis para o cumprimento das responsabilidades das modalidades. A duration da carteira (obriga-
coes de taxa fixa), no final de 2014, situou-se em 3,38 anos.

Em termos de gestao de risco procurou-se identificar e acompanhar os riscos inerentes a atividade mutualista e, através
da sua mensuracao, manter niveis adequados de exposicao, por forma a nao afetar negativamente a situacdo patrimonial
da Associacdo Mutualista. O controlo do risco de mercado da carteira de ativos financeiros tem sido gerido tendo em aten-
cdo os fatores que podem influenciar o seu valor, nomeadamente, /) as taxas de juro de mercado, no caso dos titulos de
rendimento fixo, ii) as expetativas de evolucao das cotacoes dos titulos no mercado e Jii) o risco dos emitentes.

O nivel de adequacao dos ativos de cada modalidade ¢ gerido em termos de liquidez e de rendibilidade, de acordo com
as suas caracteristicas e com o perfil de responsabilidades, designadamente, maturidades, taxas técnicas, esperanca de
vida e sinistralidade.

Sao também efetuados alguns testes de sensibilidade com a finalidade de determinar o impacto no valor dos ativos finan-
ceiros e das responsabilidades, resultante de hipoteses de alteracoes das taxas de juro de mercado, reembolsos ou mor-
talidade.

9.2. EVOLUCAO E RENDIBILIDADE DOS ATIVOS

O volume liquido de ativos da Associacao Mutualista finalizou o ano de 2014 com um total de 4 748 milhdes de euros,
traduzindo uma taxa de crescimento anual de 16,7% (19,6% em 2013).
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EVOLUCAO DOS ATIVOS E DAS TAXAS DE RENDIMENTO

(milhares de euros)

2013 Variacdo
CLASSE DE ATIVOS
Valor Tx. Rend. (%) Valor %

Titulos 1452 646 6,0 524 368 36,1
Participacao Financeira Institucional 1 500 000 0,1 0 0,0
Depositos Bancarios 509 069 3,4 125 256 24,6
Propriedades de Investimento 401 960 2,2 13277 3,3
Outras Participacoes Financeiras Diversas 191 705 19,0 13 891 7,2
Outros Ativos 6 062 - 440 7.3
Empréstimos a Associados 4083 6,0 2076 50,8
Ativos Tangiveis 2 853 - 670 23,5
TOTAL 4068 378 3,8 679 978 16,7

Nota: O valor dos Juros Corridos dos ativos financeiros encontra-se acomodado nas respetivas classes de ativos.

Na evolucao do ativo importa destacar o reforco das aplicacdes na carteira de Titulos que, conjuntamente com a Parti-
cipacao Financeira Institucional na Caixa Econémica Montepio Geral representam cerca de 73,2% do ativo total liquido.

O valor das Propriedades de Investimento registou, em termos homologos, um acréscimo de 3,3%, tendo, para esta varia-
cao, contribuido fundamentalmente o ajustamento do justo valor dos iméveis, efetuado no final do ano.

Relativamente ao acréscimo das Outras Participacoes Financeiras refira-se que estd, sobretudo, relacionado com o reforco
da prestacao suplementar na Sociedade Gestora de Participacdes Sociais — Montepio Seguros, SGPS e, também, com a
nova participacao financeira na Montepio Gestao de Ativos Imobiliarios — ACE.

A rendibilidade dos ativos financeiros foi penalizada, ao longo de 2014, por um conjunto de ocorréncias, onde se des-
tacam: i) o cendrio de descida generalizada das taxas de juro de mercado; i) as imparidades constituidas em algumas
empresas participadas; i) 0 montante de mais-valias obtidas com a venda de titulos, nomeadamente, de obrigacdes de
divida publica. Refira-se, ainda, os reajustamentos efetuados nas Propriedades de Investimento, decorrentes da avalia-
¢do do conjunto de imoéveis em carteira e que contribuiram, de forma positiva, para a rentabilidade proporcionada este
ano.

Comparativamente com o ano anterior e tendo em consideracao as evolucoes previamente apresentadas, verificou-se uma
diminuicao na taxa média de rendibilidade dos ativos, de 3,8%, em 2013, para 2,8% em 2014, particularmente, justifi-
cada pelo desempenho financeiro apresentado pela carteira de titulos e de participacoes financeiras. Ha, contudo, a regis-
tar o comportamento positivo da rendibilidade dos depositos bancarios (depdsitos a ordem e depositos a prazo) e, também,
das propriedades de investimento.

Em termos da evolucdo da estrutura do ativo observa-se, comparativamente ao ano de 2013, uma reducdo do peso da
participacao institucional na CEMG e um aumento da representatividade da carteira de titulos e dos depositos bancarios.

EVOLUGAO DA ESTRUTURA DO ATIVO

0,3%

I Empréstimos a Associados,
Ativos tangiveis e Outros Ativos

)
12,5% 13,4% [ Participaces Financeiras Diversas

[ Propriedades de Investimento
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PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

Ao longo do ano de 2014 registou-se, apenas, a aquisicao de uma fracao do imovel em Paredes (75 mil euros) e a venda
de um imoével em S. Jodo da Madeira, resultando numa mais-valia de 10 mil euros. Desta forma, a variacdo anual das

Propriedades de Investimento deveu-se, essencialmente, ao ajusta-
mento efetuado no Justo Valor dos imoveis e que se traduziu num
ganho de 5,1 milhdes de euros integralmente reconhecido nos
resultados do ano.

Em termos de receitas liquidas de imoveis foram contabilizados
cerca de 24,5 milhdes de euros (25,4 milhdes de euros, em 2013),
para as quais contribuiu, por um lado, o elevado nimero de imoveis
arrendados em carteira e, por outro, o efeito da reducdo do coefi-
ciente de atualizacdo de rendas.

CARTEIRA DE TiTULOS

JUSTO VALOR DAS PROPRIEDADES DE
INVESTIMENTO

No seguimento da alteracao da politica contabilistica das
Propriedades de Investimento, introduzida em 2012,
voltou a efetuar-se, no final do ano, a avaliacdo das
Propriedades de Investimento em carteira, tendo-se
reconhecido um Ganho de Justo Valor.

O aumento do volume da carteira de Titulos ficou-se a dever-se, fundamentalmente, aos elevados montantes subscritos
em obrigacdes de rendimento fixo para cobertura das responsabilidades da modalidade Montepio Capital Certo e a valo-
rizacdo observada dos titulos em carteira, em parte, consequéncia da descida generalizada das taxas de juro de mercado.

As aplicacoes na carteira de titulos no final do ano de 2014 ascenderam a 1 977,0 milhdes de euros (1 452,6 milhdes de
euros em 2013), representando uma taxa de crescimento anual de 36,1%.

EVOLUCAO, COMPOSICAO E ESTRUTURA DA CARTEIRA DE TiTULOS E DERIVADOS

(milhares de euros)

DESIGNACAO
1. Carteira de Titulos e Derivados
Obrigacdes (inclui Titulos de Negociacdo) 1308 569 89,2 502 536 38,4
Obrigacoes do Tesouro 75 086 5,1 -21 014 -28,0
Papel Comercial 57 362 3,9 19 243 33,5
Acdes (inclui Titulos de Negociagdo) 3150 0,2 100 3,2
Derivados 46 0,0 -46  -100,0
TOTAL 1 1444 213 98,4 500 819 34,7
% do Ativo 35,5 5,5 p.p.
2. Outras Aplicagoes Financeiras
Fundos de Investimento Mobilidrios 11081 0,8 -2 159 -19,5
Fundos de Investimento Imobiliarios 7767 0,5 21729 279,8
Outros Fundos de Investimento 4403 0,3 3076 69,9
TOTAL 2 23 251 1,6 22 646 97.4
% do Ativo 0,6 0,4 p.p
TOTAL (1+2) 1467 464 100,0 523 465 35,7
% do Ativo 36,1 5,8 p.p
3. Imparidade
Obrigacdes 5147 34,8 -1373 -26,7
Acoes 1501 10,1 103 6,9
Fundos de Investimento Mobilidrios 8170 55,1 367 4,5
— " wes oo | B dw0 | 0
TOTAL LiQUIDO 1452 646 _ 524 368 36,1
% do Ativo 35,7 _ 5.9 p.p.

Nota: Inclui o montante de Juros Corridos de Obrigacoes.
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Ao longo de 2014 verificou-se um acréscimo significativo das aplicacoes financeiras em obrigacoes, preferencialmente
com uma maturidade entre trés e cinco anos. As aplicacdes de mais curto prazo foram realizadas através da aquisicao de
papel comercial, diversificando o tipo dos investimentos realizados. Referéncia, ainda, para o volume de alienacoes de titu-
los realizado, ao longo do ano, sobretudo, de obrigagdes de divida publica.

Em termos de notacao de rating dos emitentes, observa-se uma ligeira alteracao na estrutura da carteira de obrigacoes,
particularmente, nas classificacoes inferiores a BBB- mas, também, nas notacdes de A, onde se passaram a concentrar
maiores posicoes de mercado.

ESTRUTURA DA CARTEIRA DE INVESTIMENTO ESTRUTURA DA CARTEIRA DE OBRIGACOES
POR TIPO DE ATIVOS 2014 (2013) POR CLASSE DE RATING

(milhares de euros)

2,7% (51%)  3,9% (4.0%) 2013

0,1% (0,1%) CLASSES DE RATING

Valor %
1,9% (1,1%)
AA- 0 0,0
A+ 0 0,0
A 0 0,0
A- 81 0,0
BBB+ 5 880 0,4
BBB 20 887 1,5
91,4% (89,7%)
BBB- 12 950 0,9
<BBB- 1239525 90,0
NR 99 184 7.2
[ | Obrigagées Diversas [ | Obrigag¢ées do Tesouro
TOTAL 1378 507 100,0
[ | Papel Comercial [ | Acoes [ | Fundos de Investimento Nota: Inclui 0 montante de Juros Corridos.

A selecao dos investimentos e a sua alocacao pelas vérias carteiras sao efetuadas tendo em atencéo o perfil de responsabi-
lidades, necessidades de liquidez e a maturidade associada a cada uma das modalidades e rendas. Em termos de gestdo
financeira de carteiras continuou a privilegiar-se, em linha com o que tem sido feito nos ultimos anos, a alocacao de titulos
na carteira de investimento (available for sale) e, particularmente, na carteira a vencimento (held to maturity) onde vém
sendo acomodadas as subscricoes de obrigacoes de caixa para cobertura das responsabilidades da modalidade de Montepio
Capital Certo. Relativamente a carteira de negociacao (trading) e a carteira de titulos classificados ao justo valor em resul-
tados (fair value option), a sua representatividade, na estrutura global de titulos, continua a ser pouco significativa.

TIPOLOGIA DA CARTEIRA DE TiTULOS

(milhares de euros)

Carteira Imparidade Variacao
DESIGNACAO 2013 - 2013 Carteira Imparidade
Valor - Valor Valor Valor
Disponiveis para Venda 807 895 14 818 166 756 -903
Obrigacdes do Tesouro 75 086 -21014
Obrigacdes Diversas 662 113 5147 145 695 -1373
Papel Comercial 44 448 19 244
Acodes 2 996 1501 187 103
Fundos de Investimento 23252 8170 22 645 367
Detidos até a Maturidade 638 152 355 638
Obrigacoes Diversas 625 238 355 639
Papel Comercial 12914 -1
Classific. Justo Valor em Resultados 16 009 4420
Obrigacoes 16 009 4420
Negociacao 5408 -3 349
Acoes 154 -87
Obrigacdes 5208 -3216
Derivados 46 -46
TOTAL 1467 464 - 14 818 523 465 -903

Nota: Inclui o montante de Juros Corridos.
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Em 2014, a carteira de Titulos proporcionou um rendimento liquido de 85,5 milhdes de euros, superior ao verificado no
ano anterior (72,0 milhdes de euros em 2013). Para a formacdo desta verba contribuiram os juros provenientes da car-
teira de obrigacoes e de papel comercial e, também, os proveitos obtidos com a alienacao de alguns titulos, sobretudo,
obrigacoes de divida publica.

PARTICIPACAO FINANCEIRA INSTITUCIONAL NA CAIXA ECONOMICA

A Participacao Financeira Institucional na Caixa Econémica manteve-se em 1 500 milhoes de euros.

PARTICIPAQGES FINANCEIRAS DIVERSAS
Na carteira de Participacbes Financeiras, as principais ocorréncias verificadas em 2014 foram as sequintes:

e A participacao na constituicdo de uma nova sociedade do Grupo
Montepio — a Montepio Gestao de Ativos Imobiliarios-ACE —
no montante de 1,592 milhdes de euros;

CONSTITUICAO DA SOCIEDADE MONTEPIO
GESTAO DE ATIVOS IMOBILIARIOS — ACE

A nova sociedade do Grupo Montepio foi constituida
com um capital de 2,45 milhdes de euros e é total-
mente participada por empresas do Grupo. A participa-
¢do da Associacao Mutualista é de 65,00%.

e A realizacdo de 765 mil euros em prestacoes suplementares na
sociedade Residéncias Assistidas, SA e o reforco de 18 milhdes
de euros, também em prestacoes suplementares, na Montepio
Sequros, SGPS.

O rendimento proporcionado pela carteira de Participacoes Financeiras foi de 2,9 milhdes de euros, inferior ao verificado
no ano anterior (4,1 milhdes de euros) devido ao facto de algumas sociedades nao terem distribuido dividendos.

EVOLUGAO DA ESTRUTURA DA CARTEIRA DE PARTICIPAGOES FINANCEIRAS E SEUS RENDIMENTOS

(milhares de euros)

- 2013
DESIGNACAO

Investimento % Rendimento %
Participacoes Financeiras de Capital
Investimentos em Subsidiarias (>50% Capital) 124837 60,8 3117 48,0
MONTEPIO GESTAO DE ATIVOS 1331 0,7 1773 42,7
FUTURO 0 0,0 219 5,3
RESIDENCIAS MONTEPIO, SA 1530 0,8
FINIBANCO VIDA — Companbhia de Seguros 17 665 8,6 1125
MONTEPIO IMOVEIS 1505 0,7
LESTINVEST, SGPS 13 195 6,4
BOLSIMO 15119 7,4
GERMONT (') 1700 0,8
MG INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS 50 0,0
LEACOCK 242 0,1
MONTEPIO SEGUROS, SGPS 72500 35,3
ACE — MONTEPIO GESTAQ ATIVOS IMOBILIARIOS 0 0,0
Investimentos em Associadas (<50% Capital) 1623 0,8 1031 24,8
LUSITANIA — VIDA 0 0,0 987 23,8
NEBRA ENERGIAS RENOVABLES 611 0,3
NOVACAMBIOS 527 0,3 11 0,3
GERMONT 0 0,0
SAGIES 97 0,1 24 0,5
SILVIP 308 0,2 9 0,2
SOCIEDADE BEM COMUM 80 0,0
Subtotal 126 460 61,6 4148 100,0
Empréstimos Concedidos/Prestacoes Suplementares
MONTEPIO SEGUROQOS, SGPS 43750 21,3
BOLSIMO 35000 17,1
RESIDENCIAS MONTEPIO, SA 0 0,0
Subtotal 78750 38,4
TOTAL 205210 100,0 4148 100,0

Nota: Exclui o montante de Imparidades constituido.
(1) Redugao da participaco financeira do MGAM na Germont, em consequéncia do aumento de capital desta sociedade, integralmente, realizado pela Bolsimo..
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Em termos de exposicao sectorial das empresas participadas pela Associacdo Mutualista (excluindo a participacao institu-
cional na Caixa Econdmica Montepio Geral) e, de acordo com o montante acumulado das posicoes detidas, o setor de
sequros e o setor imobiliario continuam a ser os mais representativos.

EXPOSICAO SETORIAL DAS EMPRESAS PARTICIPADAS 2014 (2013)

1,0% (0,7%)

0,1% (0,1%) 0.3% (0,3%) Seguros

. Setor Financeiro
24,4% (26,0%)

B setor imobiliario

. Setor Saude

6,8% (7,5%)
Residéncias Assistidas

67,4% (65,4%) . Outros

Mantendo o procedimento seguido nos Gltimos anos voltaram a realizar-se testes de imparidade ao valor dos ativos das
empresas participadas pela Associacao Mutualista, dos quais resultou a necessidade de reforcar os montantes de impari-
dade em algumas sociedades, no valor total de 5,86 milhdes de euros. Por questdes de insolvéncia da sociedade Nebra
Energias Renovables, deliberada em assembleia geral, foi, também, reconhecido em imparidade o montante total do
investimento realizado pela Associacao Mutualista (611 mil euros).

DEPOSITOS BANCARIOS

Os Depositos Bancarios registaram, em termos homologos, um acréscimo de 24,6%, atingindo, no final do ano, um total
de 634,3 milhdes de euros (incluindo juros corridos). Este comportamento deveu-se, por um lado, a transformacao, em
depositos a prazo, de algumas posicoes detidas em obrigacoes e, também, a aplicacdo de liquidez no final do ano prove-
niente da Modalidade Montepio Capital Certo.

Esta classe de ativos representava, em 31 de dezembro de 2014, cerca de 13,4% do total do ativo da Associacdo Mutualista
(12,5%, em 2013).

EVOLUGCAO DOS DEPOSITOS BANCARIOS

(milhares de euros) 634 325
598 649

509 069

460 669

2013

| 201

Dep. Ordem Dep. Prazo Dep. Totais

ATIVOS TANGIVEIS E OUTROS ATIVOS

A rubrica de Ativos Tangiveis incorpora bens do patrimoénio historico, terrenos para construcoes e equipamento bdsico,
administrativo e informatico. No final do ano de 2014 passou, também, a englobar o montante de obras realizadas em
imoveis arrendados, nomeadamente o Edificio Les Palaces, no Porto.
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Os Outros Ativos englobam, sobretudo, os valores a receber de devedores diversos, nomeadamente, de inquilinos, de
associados e, também, do Estado.

EMPRESTIMOS A ASSOCIADOS

O numero de novos contratos de Empréstimos a Associados aumentou durante o ano de 2014 relativamente a 2013
(de 2 008, para 2 580, respetivamente), salientando-se os que foram concedidos tendo como garantia o montante de
reservas matematicas das modalidades de previdéncia.

Comparativamente com o ano anterior observou-se, em 2014, um acréscimo do montante de contratos novos, no valor
de 2,3 milhoes de euros, num total de 7,9 milhdes de euros reforcando, deste modo, o valor médio por contrato.

Em termos acumulados, o montante de empréstimos concedidos aumentou de 4,1 milhdes de euros, em 2013, para 6,2
milhdes de euros, em 2014.

Os empréstimos sobre capitais continuaram a evidenciar uma cada vez maior representatividade no volume total de
empréstimos concedidos em virtude dos elevados montantes subscritos nas modalidades de capitalizacao (Montepio
Poupanca Complementar e, particularmente, Montepio Capital Certo).

EMPRESTIMOS A ASSOCIADOS

DESIGNACAO 2013 2014 Variacdo

(unidades)
Numero de Contratos Novos 2 008 2 580 572
Sobre Reservas Matematicas (') 905 1301 396
Sobre Capitais 1103 1279 176
(milhares de euros)
Montante de Contratos Novos 5620 7912 2292
Sobre Reservas Matematicas 1722 2 598 876
Sobre Capitais 3898 5314 1416
(racios)
Montante médio por contrato novo 2,8 3.1 0,3
Sobre Reservas Matematicas 1,9 2,0 0,1
Sobre Capitais 3,5 4,2 0,7
(milhares de euros)
Montante Acumulado 4083 6 159 2076
Sobre Reservas Matematicas 1262 1937 675
Juros Corridos 4 6 2
Sobre Capitais 2 808 4202 1394
Juros Corridos 9 14 5

(1) Inclui Empréstimos sobre Quotas Restituiveis.

9.3. PASSIVO E CAPITAL PROPRIO

Em 2014, o valor do passivo apresentou um acréscimo de 19,0% (21,1% em 2013), representando um aumento anual
de 648,5 milhdes de euros. Este comportamento continuou a ser justificado, sobretudo, pela evolucao do volume de res-
ponsabilidades das modalidades de capitalizacao e, de um modo especial, pelas subscrices provenientes da modalidade
de Montepio Capital Certo (ao longo do ano, foram emitidas doze novas séries desta modalidade que permitiram captar
cerca de 560,8 milhoes de euros).

Na componente das modalidades de previdéncia destacou-se o aumento do montante de reservas matematicas das moda-
lidades Montepio Protecao 5 em 5 e Montepio Protecao 18-30 que contribuiram, também, para o reforco da captacao de
recursos e de poupancas dos associados.
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A tendéncia generalizada de descida dos referenciais de taxa de juro de mercado, observada ao longo do ano, criou a
necessidade de reforcar o montante de provisdes atuariais, na sequéncia do teste de adequacao realizado as responsabi-
lidades das modalidades de previdéncia (+6,1 milhdes de euros).

Foram, ainda, constituidas outras provisdes, no montante de 16,9 milhdes de euros, para os investimentos em empresas
participadas.

EVOLUGAO DO PASSIVO

(milhares de euros)

N 2013 Variacao
DESIGNACAO
Valor % Valor %
PROVISOES 3411 180 99,8 645 288 18,9
OUTRAS PROVISOES 629 0,0 16 410 -
PROVISOES TECNICAS 3336727 97,6 631627 18,9
Estatutarias 3226 045 94,4 625 046 19,4
Rendas Vitalicias 16 705 0,5 342 2,0
Rendas Temporérias 389 0,0 185 47,6
Atuariais 93 588 2,7 6 054 6,5
SUBVENCOES E MELHORIAS DE BENEFICIOS 73 824 2,2 -2749 -3,7
OUTROS PASSIVOS 6 390 0,2 3236 50,6
TOTAL 3417 570 100,0 648 524 19,0

O montante de capitais proprios globais apresentou uma variacdo anual positiva de 4,8% (12,3%, em 2013), resultante
de um aumento de 31,5 milhdes de euros.

Para este aumento concorreu a evolucao positiva do montante de Reservas, em particular, as reservas de reavaliacao de
titulos, devido a descida generalizada das taxas de juro de mercado, e as outras reservas, em consequéncia da distribui-
cdo de resultados transitados, decorrente da alteracao da politica contabilistica de valorizacdo das propriedades de inves-
timento.

Este ultimo efeito contribuiu, também, para aumentar o valor acumulado dos excedentes técnicos de algumas modalida-
des e da reserva legal da Associacao Mutualista.

EVOLUGAO DO CAPITAL PROPRIO

(milhares de euros)

~ 2013 Variacao
DESIGNACAO
Valor % Valor %
FUNDO SOCIAL 176 420 271 48 268 27,4
FUNDOS PROPRIOS 117711 18,1 12 151 10,3
FUNDO DE ADMINISTRACAO 270 0,0 64 23,7
FUNDO SOLIDARIEDADE ASSOCIATIVA 57 067 8,8 7 347 12,9
FUNDO PARA BOLSAS DE ESTUDO 989 0,2 87 8,8
FUNDO MONTEPIO PROTECAO ENCARGOS 59 033 9,1 4661 7.9
FUNDO SERV. CLINICOS — MONTEPIO EGITANIENSE 352 0,1 -8 -2,3
EXCEDENTES TECNICOS 58 709 9.1 36 117 61,5
RESERVAS 273 093 42,0 142 854 52,3
RESERVAS DE REAVALIACAO 9924 1,5 36 047 363,2
RESERVAS LEGAIS 229 405 35,3 19 048 8,3
OUTRAS RESERVAS 33764 5,2 87 759 259,9
RESULTADOS TRANSITADOS (') 130 777 20,1 -130 777 -100,0
RESULTADOS LIQUIDOS 70 271 10,8 -28 810 -41,0
OUTRAS VARIACOES NO CAPITAL PROPRIO 247 0,0 -81 -32,8
TOTAL 650 808 100,0 31454 4.8

(1) Valor resultante da alteracao da politica contabilistica de valorizaao das Propriedades de Investimento.
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O acréscimo verificado no montante de capital préprio,  NiVEIS DE SOLIDEZ FINANCEIRA
particularmente, na rubrica de Reservas e de Excedentes

Técnicos, contribuiu para consolidar os niveis de solidez 1132 17.4%
financeira da Associacdo Mutualista, mantendo-os ajusta-
dos ao perfil da instituicao e alinhados com os objetivos
estratégicos.

1,159

15,3%

O reforco do indicador de Cobertura de Responsabilidades
traduz o acréscimo do montante de Fundos Proprios e
Reservas, para fazer face as responsabilidades dos associa-

: - 2013 2014
dos e, deste modo, a capacidade de solvabilidade da
Associacdo Mutualista para fazer face aos compromissos I cobertura de Responsabiidades
assumidos a médio e longo prazo. === Cap. Proprios / Ativo Liquido (médio)

9.4. RECEITAS ASSOCIATIVAS

Em 2014, o volume total de Receitas Associativas ascendeu a 962,6 milhdes de euros, o equivalente a uma taxa de cres-
cimento anual de 10,0%. Este acréscimo continuou a ser, essencialmente, justificado pelo montante de capitais recebidos
nas modalidades de capitalizacdo, sobretudo, nas modalidades Montepio Poupanca Complementar e Montepio Capital
Certo. Esta ultima modalidade apresentou, contudo, uma ligeira quebra no montante de capitais recebidos devido ao
facto de terem sido emitidas, este ano, um menor nimero de novas Séries (quinze em 2013 e, apenas, doze em 2014).
Nas modalidades de previdéncia é de realcar o montante de quotizacdes recebido nas modalidades Montepio Protecéo 5
em 5 e Montepio Protecdo 18-30, particularmente impulsionado pelo volume de liberacdes realizado.

EVOLUGAO DAS RECEITAS ASSOCIATIVAS (Quotizacdes e Capitais por Modalidades)

(milhares de euros)

MIODALIDADES 2013 Variagdo
Valor Valor %
1. BENEFiCIOS DE SOLIDARIEDADE ASSOCIATIVA 9 515 1244 13,1
2. MODALIDADES INDIVIDUAIS 864 141 86 500 10,0
2.1. Montepio Poupanca Complementar 187 802 80 128 42,7
2.2. Montepio Poupanca de Reforma 4 580 1699 37,1
2.3. Montepio Capital Certo 575743 -14 895 -2,6
2.4. Outras Modalidades 96 015 19 569 20,4
Das quais:
Montepio Protecdo 5 em 5 40 698 21204 52,1
Montepio Protecdo Encargos (') 22 976 -788 -3,0
Capitais Previdéncia Diferidos ¢/ Opcao 22 351 -643 -2,9
Montepio Protecdo 18-30 5302 161 3,0
Capitais para Jovens 1847 -191 -10,3
Montepio Pensdes de Reforma 1238 -192 -15,5
3. MODALIDADES COLETIVAS 360 836 232,3
4. CAPITAIS TRANSFERIDOS P/PENSOES E RENDAS 1053 -1053  -100,0
5. TOTAL (1) + (2) + (3) + (4) 875 068 87 528 10,0

Nota: Excluem-se os capitais recebidos de Rendas Vitalicias e de Rendas Temporérias, uma vez que nao sdo consideradas modalidades associativas.

(1) Engloba as Modalidades «Protecdo Crédito & Habitacao», «Protecdo Crédito Individual» e «Protecdo Outros Encargos».
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A estrutura das receitas associativas apresenta a sequinte distribuicdo:

ESTRUTURA DAS RECEITAS ASSOCIATIVAS 2014 (2013)

0,1% (0,1%) .
1,1% (1,1%)

0,1% (0,1%) Beneficios Solidariedade Associativa

12,0% (10,9%)
. Montepio Poupanca Complementar

_—27.8% (21,5%) Montepio Poupanca Reforma

[ | Montepio Capital Certo

[ outras Modalidades
0,6% (0,5%)
B wodalidades Coletivas
58,3% (65,8%)

Cap. Transf. p/Pensdes e Rendas

9.5. BENEFICIOS VENCIDOS E REEMBOLSOS

O montante total de beneficios vencidos e de reembolsos aumentou, em 2014, 82,8 milhdes de euros devido aos eleva-
dos reembolsos verificados nas modalidades de capitalizacdo, +27,8 milhoes de euros na modalidade Montepio Poupanca
Complementar e +50,5 milhoes de euros na modalidade Montepio Capital Certo, esta ultima influenciada pelo venci-
mento de dez séries ocorrido ao longo do ano de 2014.

Ao nivel das modalidades de previdéncia, os montantes observados encontram-se em linha com os valores verificados no
ano anterior.

BENEFICIOS VENCIDOS E REEMBOLSOS

(milhares de euros)

. 2013 Variacao
DESIGNACAO
Quantidade Valor Valor %

PENSOES E RENDAS 7 915 10 168 221 2,2

Valores Subscritos 7915 5892 250 4,2

Subvencoes e Melhorias 4276 -29 -0,7
CAPITAIS E SUBSIDIOS 35 561 43 451 -632 -1,5

Valores Subscritos 35561 41 500 -385 -0,9

Subvencdes e Melhorias 1951 -247 -12,7
REEMBOLSOS 118 392 282 247 79 327 28,1
OUTROS CUSTOS 8 882 16 401 3 864 23,6
TOTAL 170 750 352 267 82 780 23,5

Nota: Excluem-se os capitais pagos de Rendas Vitalicias e Rendas Temporarias, uma vez que estes produtos nao sao considerados modalidades associativas.
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Em termos administrativos verificou-se, comparativamente com o ano anterior, um aumento do niimero de processos rela-
tivo aos reembolsos, nomeadamente, relacionados com as modalidades de capitalizacdo. Esta situacao esta diretamente
relacionada, por um lado, com os reembolsos verificados na modalidade Poupanca Complementar e, por outro lado, com
0 cada vez maior nimero de séries ja emitidas da modalidade Montepio Capital Certo e, consequentemente, também,
com os varios vencimentos que anualmente vao ocorrendo.

Em 2014, por conta dos resultados obtidos no ano anterior, a Associacdo Mutualista distribuiu melhorias de beneficios a
taxas idénticas as de 2013. De acordo com o Artigo 18.° dos Estatutos e com o Artigo 53.° do Codigo das Associacoes
Mutualistas a taxa de melhorias de beneficios foi de 0,5% para as Modalidades de Previdéncia com taxa técnica de 3%,
tendo o montante de melhorias atribuido totalizado 488 mil euros (409 mil euros em 2013).

Relativamente as Modalidades de Capitalizacdo (exceto a modalidade Montepio Capital Certo), foi distribuida uma taxa
de rendimento global de 3,25%, composta pelas sequintes componentes:

e Taxa de Rendimento Anual Minimo (entre 0,052 %);
e Taxa de Rendimento Anual Complementar (3,198%).
Nos termos reqgulamentares e como vem sendo habitual, as Modalidades com Fundo Disponivel negativo e/ou com divi-

das acumuladas ao Fundo de Reserva Geral ndo beneficiaram da atribuicdo de taxa de melhorias de beneficios e de taxa
de rendimento anual complementar.

RENDAS VITALICIAS E RENDAS TEMPORARIAS

No final do ano de 2014, encontravam-se registados 401 rendistas e contabilizadas 713 rendas vitalicias (imediatas, dife-
ridas e a termos certos), das quais 29 rendas referiam-se a novas rendas constituidas no ano.

Relativamente a subscricdo de Rendas Temporérias (imediatas e a termos certos) foram constituidas, em 2014, mais qua-
tro rendas do que em 2013, embora o montante de capitais recebidos tenha sido inferior. No final do ano, encontravam-
-se registados 15 rendistas e contabilizadas 13 rendas tempordrias.

O montante de capitais recebidos, quer em Rendas Vitalicias quer em Rendas Temporarias, voltou a ser superior em
2014 face ao do ano anterior. Em termos de capitais pagos, os montantes foram sensivelmente idénticos aos do ano
anterior.

RENDAS VITALICIAS E RENDAS TEMPORARIAS

Capitais Recebidos (m€) Capitais Pagos (m€) Numero Total de Rendas
RUBRICAS _ _ _
2013 2014 2013 2014 2013 2014
Rendas Vitalicias 1103 1350 2347 2 349 714 713
Rendas Tempordrias 110 212 33 43 7 13

De acordo com o n.° 6 do Artigo 64.° dos Estatutos, as rendas vitalicias com taxa técnica de 3%, constituidas até dezembro
do ano anterior, foram atualizadas em 0,5% (0,5% em 2013). O custo desta atualizacao foi de 51,4 mil euros, em 2014, que
compara com o custo de 21,4 mil euros atribuido em 2013.

As Rendas Tempordrias foram também atualizadas, pela primeira vez, em 0,5%, tendo o custo atribuido sido de 1,4 mil
euros.

9.6. RESULTADOS

Como consequéncia da evolucdo descrita, a Associacdo Mutualista encerrou o exercicio de 2014 com um Resultado
Liquido acumulado de 41,5 milhdes de euros (70,3 milhdes de euros em 2013).
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DEMONSTRACAO DE RESULTADOS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA

(milhares de euros)

DESIGNACAO 2013 _ Variacao
Valor _ Valor %
Proveitos Inerentes a Associados 879 306 89 831 10,2
Custos Inerentes a Associados -354 647 - -82 792 -23,3
1. Margem da Atividade Associativa 524 659 - 7 039 1,3
Reducdo de Reservas Matematicas 353 144 - 74 891 21,2
Aumento de Reservas Matematicas -928 521 -85 724 -9,2
2. Variacdo de Provisdes Técnicas -575 377 - -10 833 -1.9
3. Rendimentos de Instrumentos de Capital 5 875 - -2913 -49,6
Outros Rendimentos e Ganhos 65 546 - -32 596 -49,7
QOutros Gastos e Perdas -22 462 15793 70,3
4. Outros Resultados de Exploragdo 43 084 - -16 803 -39,0
5. Juros e Rendimentos Similares 74 079 - 20 034 27,0
6. Juros e Encargos Similares -282 - -100 -35,5
7. Resultados de Ativos avaliados ao Justo Valor, através de Resultados 3341 - -1449 -43,4
8. Resultados de Ativos Financeiros disponiveis para Venda 18 707 - 1744 9,3
9. Custos com o Pessoal -2 674 - -41 -1.5
10. Gastos Gerais Administrativos -10 706 - -157 -1.5
11. Amortizacdo do Exercicio -9 - -126 -
12. Provisdes Liquidas de Reposi¢des e Anulagdes -559 - -16 125 710,0
13. Imparidade Liquida de Reversdes -9 867 - -9 080 -92,0
Outros Ativos -7 400 - 796 10,8
Ativos Financeiros -2 467 -9 876 -400,3
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCIiCIO 70 271 - -28 810 -41,0

Para o montante e evolucdo dos resultados obtidos em 2014 contribuiram fundamentalmente as sequintes ocorréncias:

e Aumento da Margem da Atividade Associativa em 7,0 milhdes de euros, facto que traduz um acréscimo da dina-
mica associativa;

¢ Reforco do montante de reservas matematicas atuariais, na sequéncia do teste de adequabilidade realizado, no final
do ano, as responsabilidades das modalidades de previdéncia. Nas modalidades de capitalizacdo, ha a destacar o
aumento do montante do rendimento minimo garantido como um beneficio a atribuir (24,3 milhdes de euros em
2013 e 58,4 milhdes de euros em 2014);

e Diminuicdo do montante dos Outros Resultados de Exploracao pelo facto de, em 2013, ter sido realizada uma ope-
racao financeira de troca de participacdes financeiras de que resultou um ganho extraordinario de 36,8 milhoes de
euros;

e Aumento de 20 milhdes de euros de Juros e Rendimentos Similares, essencialmente, devido ao acréscimo dos pro-
veitos inerentes a gestao da carteira de obrigacdes e, também, a dinamizacdo de aplicacdes financeiras de curto
prazo (depositos a prazo e papel comercial);

e Reforco da Imparidade liquida, nomeadamente, para Participacdes Financeiras (6,5 milhdes de euros) e para a
Carteira de Titulos (12,3 milhdes de euros). Foram, ainda, constituidas Provisdes, no montante de 16,9 milhdes de
euros, para investimentos em empresas participadas;

e Ganho de Justo Valor, no montante de 5,1 milhdes de euros, resultante da Avaliacao das Propriedades de Inves-
timento e que se encontra refletido na rubrica Outros Rendimentos e Ganhos.
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10. Propostas

10.1. PROPOSTA DE RECURSO AOS EXCEDENTES TECNICOS E AO FUNDO DE RESERVA
GERAL PARA COBERTURA DOS SALDOS NEGATIVOS DOS FUNDOS DISPONIVEIS

Considerando que algumas Modalidades apresentaram, no exercicio de 2014, um saldo anual negativo do Fundo Dispo-
nivel, e tendo em consideracdo que, de acordo com os Estatutos do Montepio Geral Associacao Mutualista (art.° 59.°),
«quando o saldo anual de qualquer fundo disponivel for negativo serd coberto pelos excedentes, quando existam, do res-
petivo Fundo Permanente ou Fundo Préprio e, se necessario, pelos Fundos de Reserva Geral», propdem-se 0s seguintes
ajustamentos:

e Cobertura do saldo anual negativo do Fundo Disponivel de algumas modalidades, por via do recurso a Excedentes
Técnicos, no montante de 3 289 626,13 euros;

e Cobertura do saldo anual negativo dos resultados do Fundo de Reserva Geral e do Fundo Montepio Egitaniense, por
via do recurso ao seu Fundo Préprio, no montante de 6 133 864,05 euros e de 21 778,47 euros, respetivamente.

Fundo Permanente da Respetiva Modalidade (Euros)

— Excedentes Técnicos

(O existente nos respetivos Excedentes Técnicos para a cobertura total do saldo anual negativo
do respetivo Fundo Disponivel da modalidade)

Montepio Capital Certo (Série 2009 — 2014 7.2 Série) 36 217,27
Montepio Capital Certo (Série 2009 — 2014 8.7 Série) 18 850,24
Montepio Capital Certo (Série 2009 — 2014 9.2 Série) 15 055,43
Montepio Capital Certo (Série 2009 — 2014 10.% Série) 12 956,43
Montepio Capital Certo (Série 2010 — 2015 1.7 Série) 35 595,72
Montepio Capital Certo (Série 2010 — 2015 2.% Série) 153 140,81
Montepio Capital Certo (Série 2010 — 2015 3.% Série) 10 593,13
Montepio Capital Certo (Série 2010 — 2015 5.7 Série) 1 398,84
Montepio Capital Certo (Série 2011 — 2016 3.% Série) 39 420,32
Montepio Capital Certo (Série 2011 — 2016 5.7 Série) 17 759,94
Rendas Vitalicias e Pensoes de Modalidades de Capitalizacdo 6% (*) 9 683,96
Rendas Vitalicias e Pensoes de Modalidades de Capitalizacdo 4% (*) 1433 155,23
Pensdo de Reforma + Restituicdo de Quotas — 4% 165 734,45
Penséo Sobrevivéncia e Dotes — 4% 1285 297,76
Pensao p/ Deficientes — 4% 50 060,14
Rendas Vitalicias a Favor de Pessoas Certas — 4% 4 706,46
Subtotal 3289 626,13

(*) Modalidades geridas em conjunto a partir de 4-Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).
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Fundo Préprio do Respectivo Fundo Auténomo (Euros)

- Fundo Proprio

(O existente no respetivo Fundo Préprio para a cobertura total do saldo anual negativo
do respetivo Fundo Disponivel)

Fundo de Reserva Geral 6 133 864,05
Fundo Montepio Egitaniense 21778,47
Subtotal 6 155 642,52
TOTAL 9 445 268,65

10.2. PROPOSTA DE APLICACAO DOS RESULTADOS

Tendo em consideracao:
e A transferéncia de 3 289 626,13 euros de Excedentes Técnicos para cobertura de Fundos Disponiveis;
o A transferéncia de 6 155 642,52 euros de Fundos Préprios para cobertura de Fundos Disponiveis;
e A transferéncia de 10 942 044,71 euros do Fundo de Reserva Geral para cobertura de Fundos Disponiveis;
¢ Os Resultados do Exercicio da Associacao Mutualista, constituidos pelo somatério dos Saldos dos Fundos Disponiveis
das Modalidades Mutualistas, Rendas Vitalicias e Outros Fundos no montante total de 41 461 000,81 euros.

Fica disponivel para aplicacago o montante de 50 906 269,46 euros, relativamente ao qual se propde o sequinte:

Para o Fundo de Reserva Geral: (Euros)

— Dotacao conforme alinea a) do n.° 1, conjugada com o n.° 2 do Artigo 60.°
dos Estatutos (55% dos saldos anuais dos Fundos Disponiveis)

Modalidades Individuais

Montepio Protecdo Crédito a Habitacao 5597 794,03
Montepio Protecdo Outros Encargos 370 197,51
Montepio Protecao Crédito Individual 4610,84 5972 602,38

— Dotacao conforme alinea a) do n.° 1 do Artigo 60.° dos Estatutos
(5% dos saldos anuais dos Fundos Disponiveis das sequintes Modalidades e Rendas)

Modalidades Individuais

Montepio Protecdo Vida - 3% 3 086,86
Montepio Protecdo 5 em 5 - 3% 71 872,21
Montepio Protecdo 18 -30 - 3% 9 349,36
Montepio Pensoes de Reforma — 3% 3471,69
Montepio Protecao Invalidez - 3% 56,59
Capitais de Garantia 12 097,93
Quotas para Invalidez — Modalidades Coletivas 30,57
Rendas Certas/Pensao de Modalidades Coletivas — 3% 202,19
Pensoes de Reforma + Contra Sequro — 4% (TV 88/90) 13 530,76
Pensoes de Reforma — Adicional de Invalidez — 4% 84,67
Pensdes de Reforma — Adicional de Invalidez — 4% (TV 88/90) 53,52
Capitais de Previdéncia — 4% 41 351,48
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao — 4% 21 670,29
Capitais para Jovens — 4% 28 938,34
Capitais para Estudos — 4% 294,69
Subsidio por Morte — 4% 3038,24

Capitais de Previdéncia a Prazo — 4% 2 722,05
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Capital Temporario de Invalidez — 4% 659,71
Rendas de Sobrevivéncia — 4% 113,63
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional — 4% 180,99
Capitais de Previdéncia a Favor de Pessoas Certas — 4% 28,77
Subsidio por Morte — Lutuosa Nacional — 4% 74,30
Pensoes de Reforma + Contra Sequro — 6% 89 152,97
Pensdes de Reforma — Adicional de Invalidez — 6% 730,17
Montepio Poupanca Reforma 65 254,04
Montepio Poupanca Complementar 1013 697,45
Modalidades Coletivas
Capitais Coletivos 8 487,06
Rendas Vitalicias e Pensdes Modalidades de Capitalizacao — 3% (*) 577713
Rendas Temporaérias — 3% 23,89

Fundos Diversos
Fundo Bolsas de Estudos 901,32

— Dotacao conforme alinea a) do n.° 1 do Artigo 60.° dos Estatutos
(10% dos saldos anuais dos Fundos Disponiveis da sequinte Modalidade)

Modalidades Individuais
Montepio Capital Certo 848 147,56 2 245 080,43 8217 682,81

(*) Modalidades geridas em conjunto a partir de 4-Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).

Para os Fundos Permanentes das Respetivas Modalidades e Rendas: (Euros)

— (Dotacao nos termos da alinea ¢) do n.° 1 do Artigo 60.° dos Estatutos)

— Excedentes Técnicos:

Montepio Protecdo Vida — 3% 58 650,33
Montepio Protecdo 5 em 5 - 3% 1365 572,08
Montepio Protecdo 18 — 30 — 3% 177 637,74
Montepio Pensoes de Reforma — 3% 65 962,20
Montepio Protecdo Invalidez — 3% 1 075,30
Rendas Certas/Pensdo de Modalidades Coletivas — 3% 3 841,54
Pensoes de Reforma + Contra Sequro — 4% (TV 88/90) 257 084,43
Pensoes de Reforma — Adicional de Invalidez — 4% 1 608,76
Pensoes de Reforma — Adicional de Invalidez — 4% (TV 88/90) 1016,80
Capitais de Previdéncia — 4% 785 678,15
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao — 4% 411 735,45
Capitais para Jovens — 4% 549 828,39
Capitais para Estudos — 4% 5599,05
Subsidio por Morte — 4% 57 726,54
Capitais de Previdéncia a Prazo — 4% 51718,87
Capital Tempordrio de Invalidez — 4% 12 534,45
Rendas de Sobrevivéncia — 4% 2 158,90
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional — 4% 3 438,86
Capitais de Previdéncia a Favor de Pessoas Certas — 4% 546,60
Subsidio por Morte — Lutuosa Nacional — 4% 1411,73
Pensoes de Reforma + Contra Sequro — 6% 1693 906,43
Pensoes de Reforma — Adicional de Invalidez — 6% 13 873,19
Rendas Tempordrias — 3% 453,82
Rendas Vitalicias e Pensoes Modalidades de Capitalizacdo — 3% (*) 109 765,50 5632 825,11

(*) Modalidades geridas em conjunto a partir de 4-Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).
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Para os Fundos Préprios das Respetivas Modalidades e Outros Fundos: (Euros)

(Dotagao nos termos da alinea ¢) do n.° 1 do Artigo 60.° dos Estatutos)

— Modalidades de Capitalizagao
Modalidades Individuais

Montepio Poupanca Complementar 19 260 251,51

Capitais de Garantia 229 860,75

Montepio Poupanca Reforma 1239 826,71

Montepio Capital Certo 7 633 327,65

Quota para Invalidez — Modalidades Coletivas 580,77

Modalidades Coletivas

Capitais Coletivos 161 254,23 28525 101,62
— Fundo de Solidariedade Associativa 3586 479,11
- Fundo de Administracao 40 381,11
— Fundo Bolsas de Estudo 17 125,02
— Montepio Protecao Crédito a Habitacao 4580 013,29
— Montepio Protecdo Outros Encargos 302 888,88
— Montepio Protecao Crédito Individual 3772,51 37 055 761,54
TOTAL 50 906 269,46

10.3. PROPOSTA DE REPOSICAO DO FUNDO DE RESERVA GERAL E DOS EXCEDENTES
TECNICOS

Dando cumprimento ao n.° 3 do Artigo 56.° dos Estatutos do Montepio Geral — Associacdo Mutualista, segundo o qual
«0 Fundo de Reserva serd ressarcido dos valores que tenham sido utilizados para completar os Fundos Disponiveis», pro-
poe-se que seja efetuada a reposicdo dos seqguintes valores:

(Euros)

Pensdes de Reforma + Contra Sequro — 6% 1693 906,43
Pensoes de Reforma + Contra Sequro — TV 88/90 — 4% 257 084,43
TOTAL 1950 990,86

10.4. PROPOSTA DE TRANSEERENCIA PARA O FUNDO DE RESERVA GERAL DO VALOR
DOS EXCEDENTES TECNICOS DAS SERIES ENCERRADAS DA MODALIDADE
MONTEPIO CAPITAL CERTO

Por encerramento das Séries da Modalidade Montepio Capital Certo, emitidas no ano de 2008 e vencidas no ano de 2013,
e considerando o valor remanescente dos Excedentes Técnicos acumulados, apds a correspondente distribuicao pelos
subscritores ativos daquelas Séries, propde-se a transferéncia dos sequintes valores para o Fundo de Reserva Geral:

(Euros)

— Para o Fundo de Reserva Geral

Montepio Capital Certo (Série 2008-2013 — 1. Série) 242 863,43
Montepio Capital Certo (Série 2008-2013 — 2.7 Série) 42 146,80
Montepio Capital Certo (Série 2008-2013 — 3.7 Série) 41 663,50

TOTAL 326 673,73
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10.5. PROPOSTA DE COMPARTICIPACAO PARA O FUNDO DE ADMINISTRAGCAO

De forma a contribuir para assegurar os compromissos do Fundo da Administracdo, no que concerne aos Custos Admi-
nistrativos suportados pela Associacdo Mutualista, propde-se que sejam aprovados os sequintes valores de comparticipa-
cdo das modalidades e rendas, a imputar ao exercicio de 2014:

MODALIDADES (%)
Montepio Poupanca Complementar 0,180
Montepio Poupanca Reforma 0,180
Modalidades Coletivas 0,180
Montepio Capital Certo 0,375
Modalidades de Protecdo Encargos 1,000
Restantes Modalidades e Rendas Vitalicias 0,155

10.6. PROPOSTA DE ATRIBUICAO DE MELHORIAS DE BENEFICIOS

Propoe-se que sejam atribuidas Melhorias de Beneficios (sobre as Reservas Matematicas, referentes aos beneficios em for-
macao e em curso, existentes em 31 de Dezembro de 2014), as sequintes modalidades:

— Modalidades com Taxa Técnica de 6% 0,00%
— Modalidades com Taxa Técnica de 4% 0,00%
— Modalidades com Taxa Técnica de 3% 0,10%

O custo das Melhorias a atribuir aos Associados seré o sequinte:

(Euros)

(Dotacdo nos termos do Artigo 18.° dos Estatutos e 53.° do Codigo das Associacdes Mutualistas)

— Modalidades com Taxa Técnica de 3%

Montepio Protecdo Vida 871,89
Montepio Protecdo 5 em 5 103 413,38
Montepio Protecdo18-30 21981,47
Montepio Pensdes de Reforma 5157,12
Pensoes de Capitais de Reforma (*) 5 835,58
Pensoes de Poupanca Reforma (*) 80,89
Montepio Protecédo Invalidez 3,88
TOTAL 137 344,21

(*) Modalidades geridas em conjunto com as Rendas Vitalicias, a partir de 4-Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Requlamento de Beneficios).

Todas as Modalidades e Rendas que apresentem um Saldo anual negativo dos Fundos Disponiveis, ou tenham dividas acu-
muladas ao Fundo de Reserva Geral, ou Saldo anual positivo dos Fundos Disponiveis, apenas, por via da Libertacao de
ProvisOes atuariais decorrentes do teste de adequacao de responsabilidades, nao beneficiam de atribuicao de Melhorias.

10.7. PROPOSTA DE API7ICA§AO DE EXCEDENTES TECNICOS DE RENDAS VITALICIAS E
RENDAS TEMPORARIAS

Considerando o volume dos excedentes técnicos existentes no Fundo das Rendas Vitalicias 3% e o n.° 6 do Artigo 64.°
dos Estatutos do Montepio Geral — Associacdo Mutualista, propoe-se que as rendas constituidas até 31 de dezembro de
2013 sejam atualizadas em 0,1% (5 301,17 euros).
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No que diz respeito ao Fundo de Rendas Tempordarias 3%, considerando o volume dos excedentes técnicos existentes, deli-
bera-se propor, também, que as rendas constituidas até 31 de dezembro de 2013 sejam atualizadas em 0,1% (362,43 euros).

10.8. PROPOSTA DE ATRIBUICAO DE RENDIMENTO ANUAL COMPLEMENTAR As
MODALIDADES DE CAPITALIZACAO

Considerando:

e 0 resultado anual gerado pelas Modalidades Montepio Poupanca Complementar, Montepio Poupanca Reforma e
Capitais Coletivos, deduzido dos respetivos rendimentos minimos anuais garantidos e da comparticipacdo para o
Fundo de Administracao;

e as dotacOes para o Fundo de Reserva Geral.

Propde-se que a atribuicdo do rendimento anual complementar seja feita de forma diferenciada, garantindo-se a cada
Modalidade uma taxa global de 2,50%:

— Montepio Poupanca Reforma 2,500%
— Montepio Poupanga Complementar 2,500%
— Capitais Coletivos 2,500%

De forma a atribuir-se uma taxa global de rendibilidade de 2,50% a estas modalidades de capitalizacdo, prevé-se a neces-
sidade de um recurso financeiro extraordinario de 14,6 milhdes de euros (0,9 milhdes de euros, na modalidade Montepio
Poupanca Reforma; 13,6 milhdes de euros, na modalidade Montepio Poupanca Complementar e 0,06 milhoes de euros
nos Capitais Coletivos). Este montante poderé ser coberto pela Reserva de Estabilizacao de Resultados acumulada de cada
uma das Modalidades.

10.9. PROPOSTA DE DOTACAO PARA A FUNDACAO MONTEPIO GERAL

A fim de permitir a Fundacdo Montepio Geral, criada pelo Montepio Geral — Associacao Mutualista em 1995, dar satisfacao
aos seus fins estatutarios, de desenvolvimento da sua missao de Responsabilidade Social, a qual tem vindo a ser dinamizada
e valorizada nos Ultimos anos e a merecer toda a atencao estratégica, o Conselho de Administracdo propde a Assembleia
Geral a atribuicdo de uma dotacao, a transferir do Fundo de Solidariedade Associativa, no valor de 1 000 000,00 euros.
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11. Entidades
do Universo Montepio

Apresentam-se neste capitulo os principais destaques sobre a atividade e o desempenho, em 2014, das empresas estra-
tégicas do Grupo Montepio em que a Associacdo Mutualista é detentora diretamente de parte ou do total do capital.

11.1. ATIVIDADE SEGURADORA

Em 2014, a producao de seguro direto das empresas de sequros 2 sob a supervisao prudencial da Autoridade de Supervisdo
de Sequros e Fundos de Pensdes (ASF) apresentou um valor de 13,5 mil milhdes de euros, traduzindo-se num acréscimo
de 10,1%, face ao ano anterior.

O nivel de sinistralidade registou um aumento global de 4,8%), materializando-se em 11,3 mil milhdes de euros.

A taxa de cobertura da margem de solvéncia do setor fixou-se em 212%, que compara com 215% no periodo homo-
logo.

No ambito do processo de reestruturacao das entidades do setor sequrador do Grupo Montepio foi constituida, em 27 de
dezembro de 2013, a Montepio Seguros SGPS, SA, aglutinando as participacoes diretas nas sociedades sequradoras e de
mediacdo de sequros, Lusitania — Companhia de Seguros, Lusitania-Vida e Montepio Mediacdo (participacao entretanto
alienada no final de 2014), e de Fundos de Pensoes — Futuro.

ATIVIDADE DE SEGUROS NAO VIDA

No final de dezembro de 2014, o volume da producdo de sequro direto do setor segurador do ramo Nao Vida em
Portugal 3 foi de 3,3 mil milhdes de euros, o que traduz um ligeiro decréscimo de 0,1% face ao periodo homdlogo, con-
trastando com a reducao de producao verificada em 2013 (-4,4%). A estabilidade verificada, em 2014, no volume de pro-
ducao global do ramo N&o Vida, deve-se & inversao da tendéncia de decréscimo verificada no ramo de Acidentes de
Trabalho (+1,2%) que compara com -7,7% em 2013, e do abrandamento das quebras de producao do ramo Automovel
que registou um decréscimo de producao de 1,7% em 2014, que compara com -7,4% em 2013.

A estabilidade da producao anteriormente referida, assim como a reducao de 2,6% dos niveis de sinistralidade, traduzem-
-se na reducdo de 1,8 p.p. do réacio de sinistralidade, fixando-se em 68,1%.

A taxa de cobertura da margem de solvéncia do setor, para o ramo Néo Vida fixou-se em 220%, que compara com 264%
no periodo homologo.

Esta atividade no Grupo Montepio é desenvolvida pela Lusitania — Companhia de Sequros, SA e pela N Seguros, SA.

Em 2014, a Lusitania — Companhia de Seguros registou um aumento de producdo de 3,6%, contrariando a quebra de
producdo que ocorreu no exercicio de 2013, atingindo um valor de 175,2 milhdes de euros, que compara com 169,1
milhdes de euros no periodo homélogo. O ramo que mais contribuiu para o aumento de producao verificado foi o de
Acidentes de Trabalho (+21,3% / +5,9 milhdes de euros). Como reflexo, assistiu-se a uma melhoria de 0,2 p.p. da quota
de mercado global, sendo no final de dezembro de 4,5%. Os Custos com Sinistros cifraram-se em 122,2 milhdes de euros
(-11,5%). O efeito combinado destas duas variaveis (Prémios brutos emitidos e Custos com Sinistros) contribuiu para o
desagravamento da taxa de sinistralidade em 11,8 p.p., tendo atingido os 69,7%.

2 Fonte dos dados setoriais: ASF — Autoridade de Supervisdo de Sequros e Fundos de Pensdes.
3 Fonte dos dados setoriais: ASF — Autoridade de Supervisdo de Sequros e Fundos de Pensoes.
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A taxa de cobertura da margem de solvéncia da Lusitania Companhia de Seguros no final de dezembro de 2013 fixou-se
em 115,2%.

A N Seguros, SA opera no mercado dos seguros diretos em Portugal desde fevereiro de 2008 e define a sua atuacao
por um forte investimento em plataformas tecnolégicas orientadas para o apoio ao cliente e para a subscricdo direta
de sequros.

Com uma oferta abrangente, a N Seguros aposta na segmentacao e na personalizacdo dos seus produtos dos ramos
Automoével, Acidentes Pessoais e Satde. Em 2014, a N Seguros registou uma ligeira reducao do volume de prémios bru-
tos emitidos (-1,4%), cifrando-se em 11,4 milhdes de euros. Esta reducao consubstanciou-se no Ramo Automével (ramo
de atividade core).

Os Custos com Sinistros reduziram-se 10,0%, contribuindo para a melhoria da taxa de sinistralidade em 6,5 p.p., tendo-
-se fixado em 67,0%.

ATIVIDADE DE SEGUROS VIDA

No exercicio de 2014, a producdo de seguro direto do setor sequrador do ramo Vida4 foi de 10,2 mil milhées de euros,
evidenciando um crescimento de 13,8%. Este crescimento materializou-se, essencialmente, no aumento da producao dos
contratos de sequro de vida ndo ligados a fundos de investimento (+37,8%).

Os custos com sinistros de seguro direto do setor sequrador do ramo Vida aumentaram 6,8% em relacdo ao periodo
homologo, tendo atingido os 9,1 milhdes de euros. O aumento da sinistralidade derivou do comportamento dos resgates
gue aumentaram 21,9% face a 2013.

A taxa de cobertura da margem de solvéncia do setor para o ramo Vida fixou-se em 213%, que compara com 210% no
periodo homologo.

No Grupo Montepio, esta drea de negdcio é desenvolvida pela Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA que comercia-
liza sequros tradicionais, produtos de capitalizacdo e PPR’s. A Lusitania Vida — Companhia de Sequros, SA complementa
a oferta de seguros do Grupo, disponibilizando sequros de vida-risco e produtos de investimento no canal bancario e na
rede de mediadores. A Lusitania Vida atua de forma complementar as atividades mutualista e bancéria nas areas das solu-
cOes de previdéncia e de poupanca e, também, a atividade da Lusitania — Companhia de Seguros nao vida, através da
comercializacdo de solucdes mistas — Vida e Nédo Vida.

Em 2014, a Lusitania Vida registou um aumento de producdo de 41,5%, atingindo um valor de 166,1 milhées de euros
face a 117,4 milhdes de euros no periodo homologo. Este crescimento da producao é justificado pela colocacao de 125,5
milhdes de euros em contratos de investimento, traduzindo-se num acréscimo de 52,4 milhdes face ao periodo homo-
logo. A producao de PPR/E registou um decréscimo de 8,2%, passando de 44,2 milhdes de euros para 40,6 milhdes de
euros. A rede de balcoes da Caixa Economica Montepio Geral (bancasseguros) foi responsavel pela colocacao de 53,4%
da producéo total.

A quota de mercado, no final de dezembro de 2014, foi de 1,6%, registando um crescimento de 0,3 p.p. face ao verifi-
cado em 2013.

Os Custos com Sinistros Liquidos cifraram-se em 30,9 milhdes de euros, tendo registado um acréscimo de 8,3 milhoes de
euros (+37%).

A margem de solvéncia da Lusitania Vida atingiu 338,2 % no final de dezembro de 2014, registando uma melhoria de
29 p.p. face ao periodo homologo e situando-se 125 p.p. acima da taxa de cobertura da margem de solvéncia das empre-
sas do ramo vida supervisionadas pelo ASF (213%).

11.2. GESTAO DE ATIVOS

A Montepio Gestao de Activos, SGFI, SA é a entidade do grupo Montepio especializada na gestao de patrimonios financeiros,
concentrando as atividades de gestao de fundos de investimento mobiliario e de gestdo discricionéria de carteiras.

O mercado nacional de Fundos de Investimento Mobiliario registou uma desvalorizacdo de 6,7% em 2014, com o volume
de ativos sob gestdo a situar-se nos 11 525 milhdes de euros no final do ano. Tal situacéo ficou a dever-se a instabilidade
que se viveu durante o ano num Grupo Financeiro, levando a que tenha ocorrido um volume desmesurado de resgates
nos fundos sob sua gestao, apesar de serem patrimonios autbnomos, cujos ativos sao pertenca exclusiva dos seus Parti-

4 Fonte dos dados setoriais: ASF — Autoridade de Supervisdo de Sequros e Fundos de Pensdes.
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cipantes. Na mesma data, o valor dos Fundos de Investimento Mobilidrio geridos pela Montepio Gestdo de Activos ascen-
dia a 352 milhdes de euros, traduzindo-se num crescimento de 4,4% no ano, refletindo-se numa melhoria de 0,3 p.p. da
quota de mercado, fixando-se em 3,05%.

O mercado de Gestao de Patrimonios verificou um ligeiro decréscimo de 0,7% em 2013, com o valor das carteiras sob
gestao discricionaria a terminar o ano nos 54 153 milhdes de euros. A Montepio Gestao de Activos, com um montante
sob gestao de 1 356 milhdes de euros, registou um aumento de 12,9% face ao ano transato. A quota de mercado de
2,50% evidenciou um aumento face a 2,20% no final do ano anterior.

O Produto Bancério gerado foi de 3,3 milhdes de euros, sofrendo uma reducao de 3,2%. Os Gastos Operacionais regis-
taram um acréscimo de 148 mil euros, passando para 1,7 milhdes de euros.

11.3. FUNDOS DE PENSOES

A FUTURO - Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. é a empresa do Grupo Montepio especializada na gestao de
Fundos de Pensdes dirigidos a empresas e particulares e que em 2013 celebrou um quarto de século.

No final de 2014, os montantes geridos pelos fundos de pensbes> era de 16,7 mil milhdes de euros, o que traduz um
aumento de 13,1% face ao final de 2013.

Os ativos sob gestdo dos Fundos de Pensdes geridos pela Futuro registaram um crescimento inferior ao do mercado
(10,7%), ascendendo a 1 289 milhdes de euros em dezembro de 2014. No final do ano, a quota da Futuro no mercado
de fundos de pensoes portugués era de 7,71%, valor que compara com 7,78% no final de 2013.

O valor dos servicos prestados registou um acréscimo de 2,9%, situando-se nos 7,7 milhdes de euros.

11.4. SERVICOS DE SAUDE E GESTAO DE CENTROS RESIDENCIAIS

A empresa Residéncias Montepio, Servicos de Saude S.A. é a empresa do Grupo Montepio, vocacionada para a prestacdo de
servicos nesta area, orientados em especial para o segmento sénior. A sua atividade centra-se na gestao centros residenciais,
que incluem residéncias geriatricas, residéncias assistidas, centros de dia e servicos pessoais ao domicilio.

No final do exercicio de 2014 encontravam-se em funcionamento seis Residéncias Montepio: Porto, Gaia, Coimbra,
Parede, Montijo e Parque das Nacoes.

As residéncias do Porto, Gaia e Coimbra, apresentaram taxas de ocupacao média no final de 2014 de 100%, enquanto
as do Montijo e Parque das Nacoes de 92% e a da Parede de 91%.

A atividade de Apoio Domiciliario, complementar a dos Centros Residenciais, continua a ser promovida através da comer-
cializacao dos cartoes Vitalidade +, na rede de Balcoes do Montepio, tendo o numero de aderentes a estes servicos se
fixado no final de 2014 em 2 850 cartdes ativos (-1,5%).

Os proveitos aumentaram 7,0%, face ao periodo homdlogo, refletindo o impacto da atividade da Residéncia do Parque
das Nacoes, que aumentou a sua taxa de ocupacdo média de 49% em 2013 para 92% em 2014.

Foi desenvolvido, a nivel nacional, um projeto de construcédo de oito residéncias, sendo que as proximas inauguracoes pro-
jetadas, para o final de 2015, séo:

e Residéncia Montepio Parede Il — Cascais, junto a Residéncia Montepio Parede (Cascais);

e Residéncia Montepio Lisboa.

5 Fonte dos dados setoriais; APFIPP — Associacao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensdes e Patrimonios
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BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

NOTAS
ATIVO
Disponibilidades em instituicoes de crédito 16
Aplicacbes em instituicoes de crédito 17
Ativos financeiros detidos para negociacao 18
Qutros ativos financeiros ao justo valor através de resultados 19
Ativos financeiros disponiveis para venda 20
Investimentos detidos até a maturidade 21
Investimentos em subsididrias e associadas 22
Propriedades de investimento 23
Ativos tangiveis 24
Ativos intangiveis
Outros ativos 25
TOTAL DO ATIVO
PASSIVO
Outras Provisoes 28
Provisdes técnicas
Provisdes matematicas para encargos com modalidades
associativas 29
Subvencoes e melhorias de beneficios 29
Outros passivos 26
TOTAL DO PASSIVO
SITUACAO LIQUIDA
Fundos proprios 30
Excedentes Técnicos 30
Reservas de justo valor 31
Reserva geral 31
Qutras reservas e resultados transitados 31
Resultado liquido do exercicio 31

TOTAL DA SITUACAO LIQUIDA

TOTAL DO PASSIVO E SITUAGCAO LIQUIDA

A TECNICA OFICIAL DE CONTAS
Rosa Maria Alves Mendes

(milhares de euros)

2014 2013
35676 48 400
598 649 460 669
2 059 5408
20 428 16 009
960 737 793 077
993 790 638 152
1705 596 1691 705
415 237 401 960
3523 2 853
15 =
12 646 10 145
4 748 356 4 068 378
17 039 629
3 968 354 3336 727
71075 73 824
9 626 6 390
4 066 094 3417 570
129 862 117 711
94 826 58 709
45 971 9 924
248 453 229 405
121 689 164 788
41 461 70 271
682 262 650 808
4 748 356 4 068 378

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Antonio Tomas Correia — Presidente

José de Almeida Serra

Eduardo José da Silva Farinha
Carlos Vicente Morais Beato
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DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(milhares de euros)

NOTAS 2014 2013

Proveitos inerentes a associados 3 969 137 879 306
Custos inerentes a associados 4 (437 439) (354 647)
Variacao das provisdes técnicas 5 (586 210) (575 377)
Juros e rendimentos similares 6 94113 74 079
Juros e encargos similares 6 (382) (282)
Rendimentos de instrumentos de capital 7 2 961 5 875
Resultados de ativos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados 8 1892 3 341
Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda 9 20 451 18 707
Provisoes liquidas de reposicoes e anulacoes 28 (16 684) (559)
Imparidade de ativos financeiros liquida de reversoes 10 (12 343) (2 467)
Imparidade de outros ativos liquida de reversoes 1 (6 604) (7 400)
Custos com pessoal 12 (2 715) (2 674)
Gastos gerais administrativos 13 (10 863) (10 706)
Amortizacoes do exercicio 14 (135) 9)
Outros resultados de exploracao 15 26 282 43 084
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 41 461 70 271
A TECNICA OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Rosa Maria Alves Mendes Antonio Tomds Correia — Presidente

José de Almeida Serra
Eduardo José da Silva Farinha
Carlos Vicente Morais Beato
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL PARA OS ANOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(milhares de euros)

2014 2013

Itens que poderao vir a ser reclassificados para a demonstracao dos resultados

Reserva de justo valor

Ativos financeiros disponiveis para venda 36 047 41 429

Itens que nao irdo ser reclassificados para a demonstracio dos resultados

Reconhecimento dos desvios atuariais (80) 246
Total outro rendimento integral 35 967 41 675
Resultado liquido do exercicio 41 461 70 271
TOTAL DO RENDIMENTO INTEGRAL DO EXERCICIO 77 428 111 946

MAPA DE ALTERACOES NA SITUACAO LIQUIDA PARA OS ANOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(milhares de euros)

Outras
Reserva reservas e Resultado Total da
Fundos Excedentes de Reserva resultados Liquido  Situagio

Préprios  Técnicos Justo Valor Geral transitados Exercicio Liquida

Saldos em 31 de Dezembro de 2012 108 684 67239 (31505) 218001 134914 82193 579 526

Distribuicao de resultados do MGAM

(ver nota 31) 9027 (5178) — 10425 21843 (82193) (46 076)
Distribuicao de excedentes dos CRPC - (1943) - - - - (1 943)
Recurso a reserva de estabilizacao (ver nota 31) - - - - 7 785 - 7 785
Reposicao de reserva geral (ver nota 31) - (979) - 979 - - -
Atribuicdo de beneficios - (430) - - - - (430)
Variacdo da reserva de justo valor - - 41429 - - - 41429
Desvios atuariais (nota 27) - - - - 246 - 246
Resultado liquido do exercicio - - - - - 70271 70 271

Saldos em 31 de Dezembro de 2013 117 711 58 709 9924 229405 164788 70271 650 808

Distribuicao de resultados do MGAM

(ver nota 31) 9065 13880 - 10738 - (70271) (36 588)
Distribuicao de resultados transitados

(ver nota 31) 3086 26206 - 6 143 (35 435) - -
Distribuicao de excedentes dos CRPC - (3 260) - - - - (3 260)
Recurso as reserva (nota 31) - - - 1998 (7 584) - (5 586)
Reposicao de reserva geral (ver nota 31) - (169) - 169 - - -
Atribuicdo de beneficios - (540) - - - - (540)
Variacao da reserva de justo valor - - 36047 - - - 36047
Desvios atuariais (nota 27) - - - - (80) = (80)
Resultado liquido do exercicio - - - - - 41461 41 461

Saldos em 31 de Dezembro de 2014 129 862 94 826 45 971 248453 121689 41461 682 262
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DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS ANOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(milhares de euros)

2014 2013
Fluxos de Caixa de Atividades Operacionais
Custos inerentes a associados (437 439) (354 647)
Proveitos inerentes a associados 969 137 879 306
Dotacdo para a Fundacao Montepio Geral (1 000) (1 000)
Outros pagamentos e recebimentos (19 519) (39 878)
511 179 483 781
Fluxos de Caixa de Atividades de Investimento
Investimentos em subsidiarias e associadas (20 357) (205 300)
Pagamentos e recebimentos relativos a propriedades de investimentos 33839 18 393
Pagamentos e recebimentos relativos a ativos detidos até a maturidade (355 639) (393 734)
Pagamentos e recebimentos relativos a ativos financeiros detidos
para negociacdo 3 560 (1116)
Pagamentos e recebimentos relativos a ativos financeiros ao justo valor
através de resultados 4419 2789
Pagamentos e recebimentos relativos a ativos financeiros disponiveis
para venda (71 383) (5 046)
Aplicacdes em instituicdes de crédito (120 772) 74 002
Juros de depositos a ordem 1219 1462
Dividendos 2 961 5 875
Empréstimos de financiamento (1 750) (612)
(523 903) (503 287)
Variacdo liquida em disponibilidades em instituicoes de crédito (12 724) (19 506)
Disponibilidades em instituicoes de crédito no inicio do periodo 48 400 67 906
Disponibilidades em instituicdes de crédito no fim do periodo 35676 48 400
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NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

1. Politicas contabilisticas

a) Bases de apresentacao

O Montepio Geral — Associacao Mutualista («Associacdo» ou «MGAM»), com sede na Rua do Ouro, 219-241, é uma ins-
tituicao particular de solidariedade social, constituida em Portugal em 1840. A Associacdo tem como finalidade essencial
promover e desenvolver acoes de protecdo social, solidariedade e integridade a favor dos Associados e suas familias e dos
beneficiarios por aqueles designados. Iniciou a sua atividade em 4 de outubro de 1840.

Até 31 de dezembro de 2011, inclusive, a Associacdo preparou as suas demonstracdes financeiras com base no modelo
de apresentacao consagrado no Plano de Contas das Associacoes Mutualistas, sendo regulamentado pelo Decreto-Lei
n.°422/93 de 28 de dezembro. Ndo obstante, em 31 de dezembro de 2008, em sintonia com as transformacdes em curso
no dominio das regras contabilisticas, nomeadamente ao nivel das instituicoes financeiras e empresas de sequros, e tendo
como objetivo a sua convergéncia com as Normas Internacionais de Relato Financeiro, alterou as suas politicas contabilis-
ticas acolhendo os critérios de reconhecimento e mensuracao das Normas Internacionais de Relato Financeiro («IFRS») tal
como adotadas na Unido Europeia nessa data.

A partir de 1 de janeiro de 2012, no dmbito do Decreto-Lei n.° 36-A/2011, de 9 de marco que aprovou o regime de nor-
malizacao contabilistica para as entidades do setor nao lucrativo («ESNL») e do artigo 4.° do Decreto-Lei n.° 158/2009, de
13 de julho, a Associacao adotou os IFRS, no dmbito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002, passando a apresentar as suas demonstracoes financeiras de acordo com
os IFRS.

As demonstracoes financeiras individuais («demonstracées financeiras») da Associacao agora apresentadas, reportam-se
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e foram preparadas de acordo com os IFRS adotados pela Uniao Europeia
até 31 de dezembro de 2014. A Associacao elabora contas consolidadas que serdo apresentadas oportunamente.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board («IASB») e as inter-
pretacoes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Comitee («IFRIC»), e pelos respetivos érgaos
antecessores.

As politicas contabilisticas utilizadas pela Associacdo na preparacao das suas demonstracoes financeiras referentes a 31 de
dezembro de 2014, sdo consistentes com as utilizadas na preparacao das demonstracées financeiras com referéncia a 31
de dezembro de 2013.

Em 2014 a Associacdo adotou as IFRS e interpretacoes de aplicacdo obrigatoria para exercicios que se iniciaram a 1 de
janeiro de 2014. Essas normas apresentam-se discriminadas na nota 36. De acordo com as disposicoes transitérias dessas
normas e interpretacoes, sao apresentados valores comparativos relativamente as novas divulgacoes exigidas.

As demonstracoes financeiras agora apresentadas refletem os resultados das suas operacdes para os exercicios findos em
31 de dezembro de 2014 e 2013. Os valores das demonstracoes financeiras estdo expressos em milhares de euros, arre-
dondados a unidade.

As demonstracoes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico, modificado pela aplicacéo
do justo valor para os instrumentos financeiros derivados, ativos financeiros ao justo valor através de resultados, ativos
financeiros disponiveis para venda e propriedades de investimento exceto aqueles para os quais o justo valor ndo esta dis-
ponivel. Os outros ativos e passivos financeiros e ndo financeiros sdo registados ao custo amortizado ou custo historico.

A preparacao das demonstracoes financeiras de acordo com os IFRS requer que a Associacdo efetue julgamentos e estima-
tivas e utilize pressupostos que afetam a aplicacdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, ati-
VoS e passivos. Alteracoes em tais pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderéo ter impactos sobre as atuais
estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade ou onde sao utiliza-
dos pressupostos e estimativas significativos na preparacao das demonstracoes financeiras encontram-se analisadas na
nota 1 s).

As demonstracoes financeiras da Associacao sao preparadas no pressuposto da continuidade das operacoes.

Estas demonstracbes financeiras foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracao em 4 de marco de 2015.
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b) Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis encontram-se valorizados ao custo de aquisicdo deduzido das respetivas amortizacdes acumuladas e
perdas por imparidade.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles resultardo beneficios
econémicos futuros para a Associacao. Todas as despesas com manutencao e reparacao sao reconhecidas como custo, de
acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

Os terrenos nao sao amortizados. As amortizacoes dos ativos tangiveis sdo calculadas sequndo o método das quotas cons-
tantes, as sequintes taxas de amortizacdo que refletem a vida Util esperada dos bens:

Tipo de Ativo Numero de anos
Equipamento Bésico 8
Equipamento Administrativo 5a8

A vida Util esperada dos bens é revista em cada data de balanco e ajustada, se apropriado, de acordo com o padréo espe-
rado de consumo dos beneficios econémicos futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do ativo.

Quando existe indicacdo de que um ativo possa estar em imparidade, o IAS 36 — Imparidade de ativos exige que o seu
valor recuperavel seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um
ativo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sao reconhecidas na demonstracdo dos resultados para os
ativos registados ao custo.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu justo valor liquido e o seu valor de uso, sendo este
calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do
ativo e da sua alienacdo no fim da sua vida util.

¢) Ativos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicdo de software sao capitalizados, assim como as despesas adicionais suportadas pela
Associacao necessdrias a sua implementacdo. Estes custos sao amortizados de forma linear ao longo da vida util esperada
destes ativos (3 anos).

Os custos com desenvolvimento de software informatico, reconhecidos como ativos sdo amortizados de forma linear ao
longo da respetiva vida Util esperada.

Os custos com a manutencao de programas informéa#ticos séo reconhecidos como custos quando incorridos.

d) Propriedades de investimento

A Associacao classifica como propriedades de investimento os imoveis detidos para arrendamento ou para valorizacao do
capital.

As propriedades de investimento sao reconhecidas inicialmente ao custo de aquisicdo, incluindo os custos de transacao
diretamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variacoes de justo valor determinadas a cada data de
balanco séo reconhecidas em resultados. As propriedades de investimento ndo sao amortizadas.

Os custos subsequentes com propriedades de investimento sdo reconhecidos apenas se for provavel que deles resultarao
beneficios econémicos futuros para a Associacdo em montante superior ao valor atual dos fluxos de caixa estimados futu-
ros que originalmente se esperam vir a obter do uso continuado do investimento.

e) Investimentos em subsidiarias e associadas

As participacoes financeiras sao classificadas como seque:

Subsidiarias

Subsididrias sao entidades (incluindo fundos de investimento e veiculos de securitizacdo) sobre as quais a Associacao exerce
controlo. A Associacao controla uma entidade quando esta exposta, ou tenha direitos, & variabilidade nos retornos pro-
venientes do seu envolvimento com essa entidade e possa apoderar-se dos mesmos através do poder que detém sobre as

atividades relevantes dessa entidade (controlo de facto). Os investimentos em subsididrias sao valorizados ao custo de
aquisicao deduzido de perdas por imparidade.
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Associadas

Sao classificadas como associadas, todas as empresas sobre as quais a Associacao tem influéncia significativa mas nao
exerce controlo sobre a sua politica financeira e operacional. Presume-se que a Associacdo exerce influéncia significativa
quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Caso a Associacao detenha, direta ou
indiretamente, menos de 20% dos direitos de voto, presume-se que a Associacdo nao possui influéncia significativa,
exceto quando essa influéncia possa ser claramente demonstrada. Os investimentos em associadas sao valorizados ao
custo de aquisicdo deduzido de perdas por imparidade.

Imparidade

O valor recuperéavel dos investimentos em subsidiarias e associadas é avaliado anualmente, independentemente da exis-
téncia de indicadores de imparidade. As perdas de imparidade sdo apuradas tendo por base a diferenca entre o valor recu-
peravel dos investimentos em subsididrias ou associadas e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade identificadas
sao registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se verifique uma
reducao do montante da perda estimada, num periodo posterior. O valor recuperével é determinado com base no maior
entre o valor em uso dos ativos e o justo valor deduzido dos custos de venda, sendo calculado com recurso a metodolo-
gias de avaliacdo, suportadas em técnicas de fluxos de caixa descontados, considerando as condicoes de mercado, o valor
temporal e os riscos de negocio.

Sempre que o valor dos passivos de uma subsididria ultrapassar os seus ativos, além da constituicao de imparidade para
anular o investimento, a Associacao constitui uma provisdo quando existe responsabilidade sobre os passivos dessa sub-
sidiaria.

f) Ativos financeiros

Classificacdo

A Associacao classifica os ativos financeiros no momento da sua aquisicdo considerando a intencao que lhes esta subja-
cente, de acordo com as sequintes categorias:

e Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados

Esta categoria inclui: (i) os ativos financeiros de negociacao, que sao aqueles adquiridos com o objetivo principal de serem
transacionados no curto prazo, e (ii) os ativos financeiros designados no momento do seu reconhecimento inicial ao justo
valor com variacoes reconhecidas em resultados.

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

— Tais ativos financeiros sao geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;
- Tal designacao elimina uma inconsisténcia de reconhecimento e mensuracao (accounting mismatch); ou

— Tais ativos financeiros contém derivados embutidos.

e Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo ativos financeiros ndo derivados que: (i) a Associacao tem intencao de
manter por tempo indeterminado, (i) que sdo designados como disponiveis para venda no momento do seu reconheci-
mento inicial ou (i) que nao se enquadrem na categoria acima referida.

e Ativos financeiros detidos até a maturidade

Nesta categoria sdo reconhecidos ativos financeiros ndo derivados, com pagamentos fixos ou determindveis e maturidade
fixa, para os quais a Associacao tem a intencao e capacidade de manter até a maturidade e que ndo foram designados
para nenhuma outra categoria de ativos financeiros.

Qualquer reclassificacdo ou venda de ativos financeiros reconhecidos nesta categoria que néo seja realizada proxima da
maturidade, obrigara a Associacdo a reclassificar integralmente esta carteira para ativos financeiros disponiveis para venda
e a Associacao ficara durante dois anos impossibilitada de classificar qualquer ativo financeiro nesta categoria.

e Empréstimos e contas a receber

Esta categoria inclui valores a receber relativos a transacoes relacionadas com a atividade desenvolvida pela Associacéo.
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Reconhecimento, mensuraggo inicial e desreconhecimento

Aquisicoes e alienacoes de: (i) ativos financeiros ao justo valor através dos resultados, (i) ativos financeiros disponiveis para
venda e (jii) empréstimos e contas a receber, sao reconhecidos na data da negociacdo («trade date»), ou seja, na data em
que a Associacao se compromete a adquirir ou alienar o ativo.

Os ativos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacao, exceto nos casos
de ativos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de transacao sao diretamente reconhe-
cidos em resultados.

Estes ativos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais da Associacao ao recebimento dos seus fluxos
de caixa, (i) a Associacdo tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencdo ou
(iii) nao obstante retenha parte, mas ndo substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencéo, a Asso-
ciacdo tenha transferido o controlo sobre os ativos.

Mensuracdo subsequente

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

Os ativos financeiros detidos para venda sao igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as respetivas varia-
cOes reconhecidas em reservas, até que os ativos sejam desreconhecidos ou seja identificada uma perda por imparidade,
momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados em reservas é transferido para resulta-
dos. As variacoes cambiais associadas a estes ativos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de acdes, e em resul-
tados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efetiva, e os dividendos sdo também reco-
nhecidos na demonstracao dos resultados.

O justo valor dos ativos financeiros cotados € o seu preco de compra corrente («bid-price»). Na auséncia de cotacéo,
a Associacao estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacdo, tais como a utilizacao de precos de transacoes
recentes, semelhantes e realizadas em condicoes de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de ava-
liacdo de opcoes customizados de modo a refletir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (i) pressupostos
de avaliacdo baseados em informacdes de mercado.

Os empréstimos concedidos e contas a receber sdo posteriormente valorizados ao custo amortizado, com base no método
da taxa de juro efetiva.

Os instrumentos financeiros para os quais nao é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor sdo registados ao custo
de aquisicao.

Transferéncias entre categorias

Em outubro de 2008 o IASB emitiu a revisao da norma IAS 39 — Reclassificacao de instrumentos financeiros (Amendments
to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7: Financial Instruments Disclosures). Esta altera-
cdo veio permitir que uma entidade transfira de ativos financeiros ao justo valor através de resultados — negociacdo para
as carteiras de ativos financeiros disponiveis para venda, Empréstimos e contas a receber ou para ativos financeiros detidos
até a maturidade, desde que sejam cumpridos os requisitos definidos na norma, nomeadamente:

—se um ativo financeiro, na data da reclassificacdo apresenta carateristicas de um instrumento de divida para o qual
nao existe mercado ativo; ou

— guando exista algum evento ndo comum ou altamente improvavel que ocorra de novo no curto-prazo, significando
que o evento pode ser classificado como uma circunstancia rara.

A Associacao nao adotou esta possibilidade.

As transferéncias de ativos financeiros disponiveis para venda para as categorias de Empréstimos e contas a receber e
Ativos a deter até a maturidade sdo também permitidas em determinadas circunstancias especificas.

Sao proibidas as transferéncias de e para outros Ativos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

Imparidade

A Associacdo avalia regularmente se existe evidéncia objetiva de que um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros,
apresentam sinais de imparidade. Para os ativos financeiros que apresentam sinais de imparidade, é determinado o respe-
tivo valor recuperéavel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida de resultados.

Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia objetiva de
imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apos o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titu-
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los cotados, uma desvalorizacdo continuada ou de valor significativo na sua cotacao, e (ii) para titulos nao cotados, quando
esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do ativo financeiro, ou grupo
de ativos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.

Quando existe evidéncia de imparidade nos ativos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada em
reservas, correspondente & diferenca entre o custo de aquisicdo e o justo valor atual, deduzida de qualquer perda de impa-
ridade no ativo anteriormente reconhecida em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo subsequente o
montante da perda de imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapar-
tida de resultados do exercicio até a reposicao do custo de aquisicdo se o aumento for objetivamente relacionado com um
evento ocorrido apés o reconhecimento da perda de imparidade, exceto no que se refere a acbes ou outros instrumen-
tos de capital, caso em que a reversao da imparidade é reconhecida em reservas.

g) Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociacao («trade date»), pelo seu justo valor.
Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular, sendo os ganhos
ou perdas resultantes dessa reavaliacdo registados diretamente em resultados do periodo.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados corresponde ao seu valor de mercado, quando disponivel, ou ¢é deter-
minado tendo por base técnicas de valorizacao incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa («discounted cash
flows») e modelos de avaliacao de opcdes, conforme seja apropriado.

Derivados embutidos

Os derivados que estao embutidos em outros instrumentos financeiros séo tratados separadamente quando as suas carac-
teristicas econémicas e 0s seus riscos ndo estdo relacionados com o instrumento principal e o instrumento principal nao
esta contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes derivados embutidos sao registados ao justo valor com
as variacoes reconhecidas em resultados.

h) Operac6es em moeda estrangeira

Os ativos e passivos nao monetarios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sao convertidos a taxa
de cdmbio a data da transacdo. Ativos e passivos ndo monetarios expressos em moeda estrangeira registados ao justo valor
sao convertidos & taxa de cdmbio em vigor na data em que o justo valor foi determinado. As diferencas cambiais resul-
tantes sdo reconhecidas em resultados, exceto no que diz respeito as diferencas relacionadas com acdes classificadas como
ativos financeiros disponiveis para venda, as quais sao registadas em reservas.

i) Disponibilidades em instituicées de crédito

Para efeitos da demonstracao dos fluxos de caixa, as disponibilidades em instituicoes de crédito englobam os valores regis-
tados no balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco.

f) Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigacdo contratual da sua liquidacao ser efe-
tuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros nao derivados incluem valores a pagar aos associados e outros passivos. Estes passivos financeiros
sao registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transacao incorridos e (i) subsequentemente ao
custo amortizado, com base no método da taxa de juro efetiva.

A Associacao procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando estes sdo cancelados ou extintos.

k) Compensacdo de instrumentos financeiros

Os ativos e passivos financeiros sao apresentados no balanco pelo seu valor liquido quando existe a possibilidade legal de
compensar os montantes reconhecidos e exista a intencao de os liquidar pelo seu valor liquido ou realizar o ativo e liquidar
0 passivo simultaneamente.
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I) Beneficios aos empregados

Pensées

No final do exercicio de 2012, procedeu-se a uma alteracao dos estatutos da Caixa Economica Montepio Geral («CEMG»)
que determinou uma separacao dos 6rgaos de gestao da CEMG e do MGAM. Os novos 6rgaos de gestdo tomaram posse
em 11 de janeiro de 2013.

Nesta base, até 31 de dezembro de 2012, a responsabilidade por servicos passados era financiada pela CEMG. No inicio
de 2013 esta responsabilidade foi transferida para 0 MGAM apos aprovacdo do Instituto de Sequros de Portugal.

O MGAM tem a responsabilidade de pagar aos seus Administradores pensoes de reforma por velhice, pensdes de reforma
por invalidez e pensdes de sobrevivéncia bem como subsidio por morte, nos termos do estabelecido no contrato do Fundo
de Pensbes do Montepio Geral, gerido pela Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A.

A responsabilidade liquida do MGAM com o plano de beneficios acima referido é estimada anualmente, com referéncia
a 31 de dezembro de cada ano.

A responsabilidade liquida do MGAM relativa ao plano de beneficio definido é calculada através da estimativa do valor
de beneficios futuros que cada Administrador deve receber em troca pelo seu servico no periodo corrente e em perio-
dos passados. O beneficio é descontado de forma a determinar o seu valor atual, sendo aplicada a taxa de desconto cor-
respondente a taxa de obrigacoes de alta qualidade de sociedades com maturidade semelhante a data do termo das
obrigacdes do plano. A responsabilidade liquida é determinada apds a deducao do justo valor dos ativos do Fundo de
Pensoes.

O proveito/custo de juros com o plano é calculado pelo MGAM multiplicando o ativo/responsabilidade liquido com pen-
soes (responsabilidades deduzidas do justo valor dos ativos do fundo) pela taxa de desconto utilizada para efeitos da deter-
minacao das responsabilidades com pensoes e atras referida. Nessa base, o proveito/custo liquido de juros inclui o custo
dos juros associado as responsabilidades com pensdes e o rendimento esperado dos ativos do fundo, ambos mensurados
com base na taxa de desconto utilizada no célculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuracao, nomeadamente (i) os ganhos e perdas atuariais, resultantes das diferencas entre os
pressupostos atuariais utilizados e os valores efetivamente verificados (ganhos e perdas de experiéncia) e das alteracoes
de pressupostos atuariais e (ii) os ganhos e perdas decorrentes da diferenca entre o rendimento esperado dos ativos
do fundo e os valores obtidos, sdo reconhecidos por contrapartida de capital préprio na rubrica de outro rendimento
integral.

O MGAM reconhece na sua demonstracao dos resultados um valor total liquido que inclui (i) o custo do servico corrente,
(i) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensdes, (iii) o efeito das reformas antecipadas, (iv) custos com servi-
cos passados e (v) os efeitos de qualquer liquidacdo ou corte ocorridos no periodo. O proveito/custo liquido com o plano
de pensoes é reconhecido como juros e proveitos similares ou juros e custos similares consoante a sua natureza.

Outros beneficios que nao de pensdes, nomeadamente os encargos de salde na situacao de reforma e beneficios atribui-
veis ao conjuge e descendentes por morte sao igualmente considerados no célculo das responsabilidades.

Os pagamentos aos fundos sdo efetuados anualmente pelo MGAM de acordo com um plano de contribuicdes determi-
nado de forma a assequrar a solvéncia do fundo.

Remuneracgées varidveis aos orgdos de administracdo (bénus)

De acordo com o IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneracdes variaveis (participacdo nos lucros, prémios e
outras) atribuidas aos empregados e aos membros dos 6rgdos de administracdo séo contabilizadas em resultados do exer-
cicio a que respeitam.

m) Provis6es matematicas

As provisdes matematicas destinam-se a cobrir as responsabilidades com origem nas diferentes modalidades mutualistas
subscritas pelos Associados. Estas provisdes sao calculadas, mensalmente, sobre bases atuariais aprovadas pelo Ministério
da Solidariedade e da Seguranca Social. Adicionalmente, a data de cada reporte das demonstracoes financeiras, a Asso-
ciacao efetua um teste a adequacéo das responsabilidades, utilizando pressupostos atuariais mais adequados face a reali-
dade atual em termos de esperanca de vida e de taxa de juro a utilizar no desconto das responsabilidades.

O teste de adequacéo das responsabilidades é efetuado para cada modalidade separadamente. Qualquer deficiéncia dete-
tada deveré ser reconhecida pela Associacdo no momento em que ocorra, por contrapartida de resultados.
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n) Contratos de sequro

Classificacdo

A Associacao no ambito das modalidades associativas emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro ou uma
combinacao dos riscos seguro e financeiro.

Um contrato em que a Associacao aceita um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando compensar o sequ-
rado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico afetar adversamente o associado é classificado como um con-
trato de sequro e reconhecido de acordo com os critérios definidos no IFRS 4 Contratos de Sequro.

Um contrato emitido pela Associacdo cujo risco sequro transferido nao é significativo, mas cujo risco financeiro transfe-
rido é significativo com participacdo nos resultados discricionéria, é considerado como um contrato de investimento e
reconhecido e mensurado de acordo com as politicas contabilisticas aplicaveis aos contratos de sequro. Um contrato emi-
tido pela Associacao que transfere apenas risco financeiro, sem participacao nos resultados discricionaria, é registado como
um instrumento financeiro.

Reconhecimento e mensuracdo

Os proveitos inerentes a associados de cada uma das modalidades com risco de seguro de vida e risco de investimento
com participacao nos resultados discriciondria, sdo reconhecidos como proveitos quando devidos pelos Associados. Os
beneficios e outros custos sdo reconhecidos em simultdneo com o reconhecimento dos proveitos ao longo da vida dos
contratos. Esta especializacdo é efetuada através da constituicdo de provisdes matematicas.

o) Provisoes

Sao reconhecidas provisdes quando (i) a Associacao tem uma obrigacdo presente (legal ou decorrente de praticas passa-
das ou politicas publicadas que impliqguem o reconhecimento de certas responsabilidades), (i) seja provavel que o seu
pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa obrigacao.

As provisdes sao revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para refletir a melhor estimativa, sendo revertidas
por resultados na proporcdo dos pagamentos que nao sejam provaveis.

As provisoes sdo desreconhecidas através da sua utilizacdo, para as obrigacoes para as quais foram inicialmente constituidas.

p) Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e dos ativos financeiros dis-
poniveis para venda séo reconhecidos com base no método da taxa efetiva.

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta exatamente os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante a
vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o valor liquido atual de
balanco do ativo ou passivo financeiro.

Para o célculo da taxa de juro efetiva sao estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos contratuais
do instrumento financeiro (por exemplo opcdes de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto, eventuais per-
das de crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transa-
cdo e todos os prémios e descontos diretamente relacionados com a transacao.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por
imparidade, os juros registados em resultados sdao determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuracao da
perda por imparidade.

q) Dividendos recebidos

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

r) Despesas relativas & Caixa Econdmica Montepio Geral

A Associacao suporta, para além dos custos com os trabalhadores afetos ao Gabinete de Desenvolvimento da Oferta
Mutualista, ao Gabinete de Dinamizacdo da Associacdo Mutualista e & Unidade de Contabilidade da Associacdo Mutualista,
custos com os trabalhadores da Direcao Imobiliaria e de Instalacdes. O montante suportado corresponde a compensacao
devida pela Associacao relativamente ao apoio prestado pela Caixa nas diversas dreas para as quais a Associacao nao dis-
poe de estrutura propria e a colocacao de produtos mutualistas pela rede comercial (ver nota 13).
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s) Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboracdo das Demonstracdes Financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administragdo utilize o julga-
mento e faca as estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As principais
estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacdo dos principios contabilisticos pela Associacao sdo analisa-
das como seque, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afeta os resultados reportados da
Associacao e a sua divulgacao. Uma descricao alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pela Associacdo é
apresentada na nota 1 as demonstracoes financeiras.

Considerando que em muitas situacoes existem alternativas ao tratamento contabilistico adotado pelo Conselho de Admi-
nistracdo, os resultados reportados pela Associacdo poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido.
O Conselho de Administracao considera que as escolhas efetuadas sdo apropriadas e que as demonstracoes financeiras
apresentam de forma adequada a posicao financeira da Associacdo e das suas operacoes em todos os aspetos material-
mente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de sequida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no entendimento das
demonstracoes financeiras e ndo tém intencdo de sugerir que outras alternativas ou estimativas sdo mais apropriadas.

Imparidade dos ativos financeiros disponiveis para venda

A Associacdo determina que existe imparidade nos seus ativos financeiros disponiveis para venda quando existe uma des-
valorizacao continuada ou de valor significativo no seu justo valor ou quando prevé existir um impacto nos fluxos de caixa
futuros dos ativos. Esta determinacdo requer julgamento, no qual a Associacdo recolhe e avalia toda a informacéo rele-
vante a formulacao da decisdo, nomeadamente a volatilidade normal dos precos dos instrumentos financeiros. Para o
efeito e como consequéncia da forte volatilidade e reduzida liquidez dos mercados, consideraram-se os sequintes para-
metros como triggers da existéncia de imparidade:

(i) Titulos de capital: desvalorizacdes superiores a 30% face ao valor de aquisicao ou valor de mercado inferior ao valor
de aquisicao por um periodo superior a doze meses; ou

(i) Titulos de divida: sempre que exista evidéncia objetiva de eventos com impacto no valor recuperavel dos fluxos de
caixa futuros destes ativos.

Adicionalmente, as avaliacdes sdo obtidas através de precos de mercado ou de modelos de avaliacdo os quais requerem
a utilizacao de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

Da utilizacao de metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e estimativas, poderia resultar num
nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados da Associacao.

Justo valor dos instrumentos financeiros

O justo valor é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando disponiveis, e quando na auséncia de cotacao ¢ deter-
minado com base na utilizacao de precos de transacoes recentes, semelhantes e realizadas em condicdes de mercado ou
com base em metodologias de avaliacdo, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as
condicoes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e fatores de volatilidade. Estas metodologias podem
requerer a utilizacao de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos na aplicacao
de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles reportados.

Provis6es matematicas

As provisdes matematicas correspondem as responsabilidades futuras decorrentes das varias modalidades. Estas provisoes
foram determinadas tendo por base varios pressupostos nomeadamente mortalidade, longevidade e taxa de juro, aplica-
veis a cada uma das coberturas incluindo uma margem de risco e incerteza. Os pressupostos utilizados foram baseados
na experiéncia passada da Associacao. Estes pressupostos poderao ser revistos se for determinado que a experiéncia futura
venha a confirmar a sua desadequacao.

Na determinacdo das provisdes matematicas relativas a cada modalidade, a Associacdo avalia mensalmente as suas res-
ponsabilidades utilizando metodologias atuariais.

Metodologias alternativas e a utilizacao de diferentes pressupostos e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de
provisdbes matematicas.
Imparidade para investimentos em subsidiarias e associadas

A Associacao avalia anualmente o valor recuperavel dos investimentos em subsidiarias e associadas, independentemente
da existéncia de indicadores de imparidade. As perdas de imparidade sao apuradas tendo por base a diferenca entre o
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valor recuperavel dos investimentos em subsididrias ou associadas e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade
identificadas sao registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se
verifiqgue uma reducao do montante da perda estimada, num periodo posterior.

O valor recuperavel é determinado com base no maior entre o valor em uso dos ativos e o valor de mercado deduzido dos
custos de venda, sendo calculado com recurso a metodologias de avaliacdo, suportadas em técnicas de fluxos de caixa
descontados, considerando as condicbes de mercado, o valor temporal e os riscos de negdcio, os quais requerem a utili-
zacao de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

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

Determinacdo de responsabilidades com beneficios pos-emprego: pressupostos utilizados

A determinacao das responsabilidades por pensoes de reforma requer a utilizacdo de pressupostos e estimativas, incluindo
a utilizacdo de projecoes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros fatores que podem ter impacto nos
custos e nas responsabilidades do plano de pensdes. Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significa-
tivo nos valores determinados.

2. Namero de associados

Em 31 de dezembro de 2014, a Associacao possuia 630 513 (2013: 579 530) Associados efetivos, que efetuaram
1090 222 inscricbes (2013: 1 008 557). Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o nimero de Associados subscritores das
diferentes modalidades associativas pode ser detalhado como segue:

2014 2013
Modalidades individuais:
Montepio Poupanca Complementar 342 188 290 555
Montepio Proteccdo de Encargos 120 884 121 298
Capitais de previdéncia diferidos com opcao + Montepio 5 em 5 197 325 186 809
Montepio Poupanca reforma 21650 21523
Capitais para jovens + Montepio 18-30 14 489 14614
Capitais de previdéncia + Montepio Protecdo Vida 6 431 6676
Montepio Capital Certo 190 174 163 937
Pensdes de reforma 3931 4397
Pensdes de sobrevivéncia e dotes 1427 1477
Outros 2 058 2 205
900 557 813 491
Modalidades de coberturas adicionais:
Pensoes de reforma — restituicdo de quotas 3701 4148
Capital temporario de invalidez 144 163
Pensdes de reforma — adicional de invalidez 120 136
Quotas para capitais de garantia 28 31

3993 4 478
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3. Proveitos inerentes a associados

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, os proveitos inerentes a associados sdo analisados como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Joias 644 599
Quotizacdes e capitais 964 158 876 281
Outros proveitos inerentes a associados 4335 2426
969 137 879 306

As Quotizacbes e capitais referem-se aos montantes entregues pelos associados no dmbito das modalidades atuariais e
modalidades de capitalizacao, de acordo com a politica contabilistica dos contratos de sequro descrita na nota 1 n). Esta
rubrica inclui ainda o beneficio de solidariedade associativa, sendo analisada como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Modalidades atuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opcao 83610 63 049
Garantia de pagamento de encargos 22 188 22 976
Capitais para jovens 7119 7 149
Pensoes de reforma 1047 1238
Capitais de previdéncia 781 786
Capitais transferidos para Pensdo / Renda - 1053
Outras 839 817
115 584 97 068
Modalidades de capitalizagao
Capitais de reforma 267 930 187 802
Poupanca reforma 6279 4580
Capitais de reforma de prazo certo 560 848 575 743
Modalidades coletivas 1196 360
836 253 768 485
Outros
Beneficios de solidariedade associativa 10 759 9515
Rendas vitalicias 1350 1103
Rendas temporérias 212 110
12 321 10 728

964 158

876 281
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4, Custos inerentes a associados

Os custos inerentes a associados sao analisados como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Prestacoes e capitais 411 223 332019
Melhorias de beneficios 5951 6227
Outros custos inerentes a associados 20 265 16 401
437 439 354 647

A rubrica Prestacdes e capitais diz respeito aos montantes entregues aos associados no dmbito das modalidades atuarias
e modalidades de capitalizacdo, de acordo com a politica contabilistica dos contratos de sequra definida na nota 1 m).
Esta rubrica é analisada da sequinte forma:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Modalidades atuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opcao 35 650 36 919
Capitais para jovens 4 688 3921
Pensdes de reforma 4736 4436
Capitais de previdéncia 400 432
Capitais transferidos para Pensdo / Renda 828 859
Outras 727 668
47 029 47 235
Modalidades de capitalizagao
Capitais de reforma 160 836 133 002
Poupanca reforma 4992 3998
Capitais de reforma de prazo certo 195 142 144 677
Modalidades coletivas 604 570
361574 282 247
Outros
Beneficio de solidariedade associativa 228 157
Rendas vitalicias 2 349 2 347
Rendas temporérias 43 33
2 620 2 537
411 223 332 019
A rubrica Subvencoes e melhorias de beneficios é analisada como segue:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Modalidades atuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opcao 840 972
Capitais para jovens 550 573
Pensdes de reforma 2318 2258
Capitais de previdéncia 816 893
Capitais transferidos para Pensdo / Renda 50 48
Outras 1377 1483

5951 6227




Relatério e Contas Anuais 2014 73

5. Variacao das provisoes técnicas

O valor desta rubrica é analisado como seque:

2014
Euros ‘000
Modalidades Modalidades
capitalizagio atuariais Total
Provisdes matematicas 533 043 56 432 589 475
Melhorias de beneficios - (3 265) (3 265)
533043 53 167 586 210
2013
Euros ‘000
Modalidades Modalidades
capitalizacao atuariais Total
Provisdes matematicas 529 517 49 023 578 540
Melhorias de beneficios - (3 163) (3 163)
529 517 45 860 575 377

Em 31 de dezembro de 2014, a variacdo das provisdes matematicas de capitalizacao, inclui um montante de Euros 424 111 000
(2013: 473 704 000) referente as modalidades de Capitais de Reforma Prazo Certo.

6. Juros

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Juros e rendimentos similares:
Juros de depositos 18 426 18 397
Juros de ativos financeiros detidos para negociacao 187 97
Juros de outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados 568 515
Juros de ativos financeiros disponiveis para venda 40 140 35093
Juros de investimentos detidos até a maturidade 34 465 19 687
Outros juros 327 290
94 113 74 079
Juros e encargos similares:
Juros de ativos financeiros detidos para negociacao - (94)
Juros de ativos financeiros disponiveis para venda (382) (188)
(382) (282)

93 731 73797
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7. Rendimentos de instrumentos de capital

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Rendimentos de ativos financeiros disponiveis para venda 44 34
Rendimentos de subsididrias e associadas 2917 5841
2 961 5875

O detalhe do rendimento de subsidiarias e associadas pode ser analisado na nota 33 — Transacoes com partes relacionadas.

8. Resultados de ativos avaliados ao justo valor através de resultados

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Ativos e passivos detidos
para negociagao
Obrigacdes e outros titulos
de rendimento fixo
de emissores publicos 10 - 10 6 - 6
de outros emissores 334 (79) 255 57 - 57
344 (79) 265 63 - 63
Instrumentos financeiros derivados
Credit default swaps 27 (71) (44) 96 (51) 45
Interest rate swaps - - - 2 747 - 2747
27 (71) (44) 2 843 (51) 2792
Outros ativos financeiros ao justo
valor através de resultados
Obrigacdes e outros titulos
de rendimento fixo
de outros emissores 2 401 (730) 1671 1658 (1172) 486
2 401 (730) 1671 1658 (1172) 486

Total 2772 (880) 1892 4564 (1223) 3341
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9. Resultados de ativos financeiros disponiveis para venda

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Obrigacdes e outros titulos
De emissores publicos 11012 - 11012 116 - 116
De outros emissores 9818 (791) 9 027 18 085 (122) 17 963
Acoes 6 - 6 - - -
Outros titulos de rendimento variavel 406 - 406 628 - 628
21242 (791) 20 451 18 829 (122) 18 707
10. Imparidade de ativos financeiros liquida de reversoes
Esta rubrica é analisada como segue:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Saldo em 1 de janeiro 14. 818 12 351
Dotacdo do exercicio 13 544 2 624
Reversao do exercicio (1 201) (157)
12 343 2 467
Reversdo por alienacao (13 246) -
Saldo em 31 de dezembro 13915 14 818
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11. Imparidade de outros ativos liquida de reversoes

Esta rubrica é analisada como segue:

2014
Euros ‘000
Investimentos em
Contas subsidiarias e Ativos
a receber associadas tangiveis Total
Saldo em 1 de janeiro 1077 13 505 80 14 662
Dotacao do exercicio 559 6 466 - 7 025
Reversao do exercicio (421) - - 421)
Saldo em 31 de dezembro 1215 19 971 80 21266
2013
Euros ‘000
Investimentos em
Contas subsidiarias e Ativos
a receber associadas tangiveis Total
Saldo em 1 de janeiro 912 6270 686 7 868
Dotacao do exercicio 305 7 235 - 7 540
Reversao do exercicio (140) - - (140)
Anulagdo da imparidade - - (606) (606)
Saldo em 31 de dezembro 1077 13 505 80 14 662

A imparidade reconhecida em investimentos em subsidiérias e associadas resulta do reforco de imparidade anteriormente
registada na sociedade Lestinvest, SGPS, S.A. no montante de Euros 1 195 000 e da constituicao de imparidades na
Germont — Empreendimentos Imobilidrios, S.A. no montante de Euros 1 172 000, na Bolsimo Gestdo de Ativos, S.A. no
montante de Euros 3 488 000, e na Nebra, Energias Renovables, SL no montante de Euros 611 000. A imparidade reco-
nhecida resulta maioritariamente da deterioracao das condicdes econdmicas onde as sociedades referidas operam, nomea-
damente no mercado imobiliario. No que respeito as sociedades Lestinvest, SGPS, S.A. e Montepio Iméveis — Sociedade
de Servicos Auxiliares, S.A., tendo em conta que os capitais préprios das sociedades sdo negativos, a Associacao reconhe-
ceu a totalidade da imparidade no investimento, no entanto, tendo em consideracao que detém a totalidade do capital
destas sociedades, constituiu uma provisao para o diferencial de passivos ndo cobertos pelos ativos destas sociedades (ver
nota 28). O detalhe da imparidade em Investimentos em subsididrias e associadas é analisado na nota 22.

12. Custos com pessoal
Em 31 de dezembro de 2014, os Gastos com pessoal ascenderam ao montante de Euros 2 715 000 (2013: Euros
2 674 000) e correspondem & remuneracdo e outros beneficios dos Orgaos de Gestao e Fiscalizacdo.

Conforme referido na nota 1 /), no sequimento da alteracao dos estatutos da CEMG que determinou uma separacdo dos
6rgaos de gestdo da CEMG e do MGAM, foram eleitos érgdos de gestao que tomaram posse em 11 de janeiro de 2013.
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13. Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000

Trabalhos especializados 7162 7 908
Cedéncia de Pessoal 4 505 5315
Informdtica 1199 1860
Trabalho independente 80 132
Encargos com Inspecoes Médicas 184 174
Custos com MGAI 655 -
Outros servicos especializados 538 427
Publicidade e propaganda 1706 1456
Vigilancia e Seguranca 49 -
Comissoes 7 -
Conservacao e reparagao 7 38
Materiais 137 85
Energia e fluidos 26 176
Deslocacoes, estadas e transportes 43 30
Servigos Diversos 1726 963
Rendas e Alugueres 298 83
Comunicacoes 591 547
Sequros 16 4
Contencioso e Notariado 582 152
Despesas de Representacdo 43 25
Limpeza, higiene e conforto 3 -
Outros servicos 193 152

10 863 10 706

A rubrica Cedéncia de pessoal inclui os custos suportados pela Associacdo com os colaboradores cedidos pela Caixa
Econdémica — Montepio Geral. A Associacao suporta, para além dos custos com os trabalhadores afetos ao Gabinete de
Desenvolvimento da Oferta Mutualista, ao Gabinete de Dinamizacdo da Associacdo Mutualista e Unidade de Contabi-
lidade da Associacao Mutualista, custos com os trabalhadores da Direcao Imobilidria e de Instalacdes. O montante supor-
tado corresponde a compensacao devida pela Associacao relativamente ao apoio prestado pela Caixa nas diversas areas
para as quais a Associacao nao dispoe de estrutura propria e a colocacao de produtos mutualistas pela rede comercial.

Com a constituicao, em maio de 2014, do Montepio Gestao de Ativos Imobiliarios, ACE, os custos anteriormente supor-
tados com os trabalhadores da Direcao Imobiliaria e de Instalacoes passaram a estar incluidos nos custos suportados com
0 agrupamento complementar de empresas referidos.

No exercicio de 2014, os honorarios faturados pelo Revisor Oficial de Contas, excluindo IVA, ascendem ao montante de
Euros 83 000, no ambito da revisdo legal das contas anuais. Em 2013, os honorarios facturarios pelo Revisor Oficial de
Contas ascenderam ao montante de Euros 182 000.
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14. Amortizacées do exercicio

O valor desta rubrica é composto por:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Ativos fixos tangiveis
Equipamento administrativo 93 8
Equipamento basico 25 1
Outros ativos fixos tangiveis 14 -
132 9
Ativos intangiveis
Programas de computador 3 -
3 —
15. Outros resultados de exploracdo
O valor desta rubrica é analisado como seque:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Outros proveitos de exploracao:
Rendimentos em propriedades de investimento 26812 27 890
Perdas justo valor — propriedades de investimento 5135 -
Mais valias na alienacdo de subsidiarias e associadas - 36 809
Rendimentos suplementares 138 301
Outros 866 546
32 951 65 546
Outros custos de exploracao:
Perdas justo valor — propriedades de investimento - (16 383)
Despesas com propriedades de investimento (2 311) (2 517)
Donativos diversos (1 608) (1 379)
Despesas com iniciativa promogdo mutualista (163) (186)
Revistas Montepio, Montepio Jovem e Clube Tio Pelicas (1 527) (1 336)
Programa de educacdo financeira (148) (235)
Despesas com eventos institucionais (284) (144)
Servicos bancarios (6) (5)
Outros (622) (277)
(6 669) (22 462)
26 282 43 084

Em 31 de dezembro de 2013, as mais valias na alienacao de subsidiarias correspondem ao ganho obtido na alienacao das
sociedades Lusitania — Companhia de Seguros, S.A., Lusitania Vida — Companhia de Seguros, S.A., Futuro — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensdes, S.A. e Montepio Mediacao — Sociedade Mediadora de Seguros, S.A., conforme referido
na nota 22.
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16. Disponibilidades em institui¢coes de crédito

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o saldo desta rubrica corresponde na totalidade a depositos bancéarios na Caixa
Econémica — Montepio Geral.

17. Aplicagdes em instituicoes de crédito
Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, o saldo desta rubrica corresponde na totalidade a depositos a prazo na Caixa
Econémica — Montepio Geral.

As principais aplicacées em instituicoes de crédito, em 31 de dezembro de 2014, vencem juros a taxa média anual de
3,8% (2013: 3,75%).

A andlise da rubrica Aplicacdes em instituicoes de crédito pelo periodo remanescente das operacoes é a sequinte:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Até 3 meses 52 182 23 667
3 meses a 6 meses 30 376 29 295
6 meses a 1 ano 285 096 105 398
1 ano a5 anos 228 638 299 331
Mais de 5 anos 2 357 2978
598 649 460 669
18. Ativos e passivos financeiros detidos para negociacao
A rubrica ativos e passivos financeiros detidos para negociacao ¢ analisada como segue:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Ativos financeiros detidos para negociagio:
Titulos
Acoes 67 154
Obrigacdes de outros emissores 1992 5208
2 059 5408
Instrumentos financeiros derivados com justo valor - 46

2 059 5408
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Os niveis de valorizacao sdo analisados como segue:

2014
Euros ‘000
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Acoes 67 - - 67
Obrigacdes de outros emissores 1992 - - 1992
2 059 - - 2 059
2013
Euros ‘000
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Acoes 154 - - 154
Obrigacdes de outros emissores 5208 - - 5208
Instrumentos financeiros derivados - 46 - 46
5362 46 - 5408

Conforme disposto na IFRS 13, os ativos financeiros detidos para negociacdo sdo mensurados de acordo com os sequin-
tes niveis de valorizacao:

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

Nivel 2: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacdo internas considerando maio-
ritariamente dados observaveis de mercado.

Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacao internas considerando essen-
cialmente pressupostos ou ajustamentos ndo observaveis em mercado e com impacto significativo na valorizacao do
instrumento.

A andlise da carteira de titulos detidos para negociacao por maturidades em 31 de dezembro de 2014 e 2013 é apresen-
tada como seque:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Ativos financeiros detidos
para negociacao
Acoes - - - - 67 67
Obrigacdes de outros emissores - - 1992 - - 1992
- - 1992 - 67 2 059
2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Ativos financeiros detidos
para negociagao
Acoes - - - - 154 154
Obrigacdes de outros emissores - - 1184 4024 - 5208

- - 1184 4024 154 5362
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O valor de balanco dos ativos e passivos financeiros detidos para negociacao (derivados) é analisado como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Produto derivado Nocional Justo valor Nocional Justo valor
Contratos sobre crédito
Credit default swaps - - 6 000 46
- - 6 000 46

O ativo acima referido apresentava, em 31 de dezembro de 2013, uma maturidade inferior a 1 ano.

19. Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados

Esta rubrica é analisada como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados
Obrigacdes de outros emissores 20428 16 009
Dos quais:
Nivel 1 12 419 11 849
Nivel 2 8 009 4160
Nivel 3 - -
20 428 16 009

Conforme disposto na IFRS 13, os ativos financeiros detidos para negociacdo sao mensurados de acordo com os seguin-
tes niveis de valorizacdo:

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

Nivel 2: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacao internas considerando maio-
ritariamente dados observaveis de mercado.

Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacao internas considerando essen-
cialmente pressupostos ou ajustamentos nao observaveis em mercado e com impacto significativo na valorizacao do
instrumento.
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A andlise dos outros ativos financeiros ao justo valor através de resultados por maturidade em 31 de dezembro de 2014
e 2013, é a sequinte:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1 ano 5 anos 5 anos Total
Outros ativos financeiros ao justo
valor através de resultados
Obrigacdes de outros emissores 232 3631 13 698 2 867 20 428
2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1 ano 5 anos 5 anos Total
Outros ativos financeiros ao justo
valor através de resultados
Obrigacdes de outros emissores 182 99 7 964 7 764 16 009
20. Ativos financeiros disponiveis para venda
Esta rubrica é analisada como segue:
2014
Euros ‘000
Custo de Reserva de Valor de
aquisicio justo valor Imparidade balan¢o
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores publicos 48 662 5410 - 54 072
Obrigacdes de outros emissores 771292 36516 (3 774) 804 034
Papel comercial 62 873 819 - 63 692
Titulos de rendimento variavel:
Acbes de empresas 2 620 564 (1 605) 1579
Fundos de investimento 43 234 2 662 (8 536) 37 360
928 681 45 971 (13 915) 960 737
(1) Custo de aquisicdo no que se refere a instrumentos de capital e custo amortizado para instrumentos de divida.
Dos quais:
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Titulos de rendimento fixo 269 718 652 080 - 921 798
Obrigacdes de emissores publicos 54 072 - - 54 072
Obrigacdes de outros emissores 215 646 588 388 - 804 034
Papel comercial - 63 692 - 63 692
Titulos de rendimento variavel 33 348 662 4930 38 940
Acbes de empresas 923 656 - 1579
Fundos de investimento 32 425 6 4930 37 361

Total 303 066 652 741 4930 960 737
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2013
Euros ‘000
Custo de Reserva de Valor de
aquisicao justo valor Imparidade balanco
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores publicos 77 406 (2 320) - 75 086
Obrigacdes de outros emissores 653 723 8 390 (5 147) 656 966
Papel comercial 43 986 462 - 44 448
Titulos de rendimento variavel:
Acbes de empresas 2618 378 (1501) 1495
Fundos de investimento 20 238 3014 (8 170) 15 082
797 971 9924 (14 818) 793 077
(1) Custo de aquisicdo no que se refere a instrumentos de capital e custo amortizado para instrumentos de divida.
Dos quais:
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Titulos de rendimento fixo 242 426 534 074 - 776 500
Obrigacdes de emissores publicos 75 086 - - 75 086
Obrigacdes de outros emissores 167 340 489 626 - 656 966
Papel comercial - 44 448 - 44 448
Titulos de rendimento variavel 15 301 1276 - 16 577
Acbes de empresas 751 744 - 1495
Fundos de investimento 14 550 532 - 15 082
Total 257 727 535 350 - 793 077

Conforme disposto na IFRS 13, os ativos financeiros detidos para negociacao sdo mensurados de acordo com os sequin-
tes niveis de valorizacao:

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

Nivel 2: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacao internas considerando maio-
ritariamente dados observaveis de mercado.

Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizacao internas considerando essen-
cialmente pressupostos ou ajustamentos ndo observaveis em mercado e com impacto significativo na valorizacao do
instrumento.

A andlise dos ativos financeiros disponiveis para venda por maturidade em 31 de dezembro de 2014 e 2013, ¢ a sequinte:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores publicos - - - 54 072 - 54 072
Obrigacdes de outros emissores 16 607 2 888 615 306 159 479 9754 804 034
Papel comercial 15929 47 763 - - - 63 692
32 536 50 651 615 306 213 551 9754 921 798
Titulos de rendimento variavel:
Acbes de empresas - - - - 1579 1579
Fundos de investimento - - - - 37 360 37 360
- - - - 38939 38939

32 536 50 651 615 306 213 551 48 693 960 737
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2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacoes de emissores publicos - - 25 888 49 198 - 75 086
Obrigacdes de outros emissores 4703 14 854 549 321 88 088 - 656 966
Papel comercial 36 907 7 541 - - - 44 448
41610 22 395 575 209 137 286 - 776 500
Titulos de rendimento variavel:
Acoes de empresas - - - - 1495 1495
Fundos de investimento - - - - 15 082 15 082
- - - - 16 577 16 577
41 610 22 395 575 209 137 286 16 577 793 077
21. Investimentos detidos até a maturidade
Esta rubrica é analisada como seque:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Investimentos detidos até a maturidade
Obrigacdes de outros emissores 980 877 625 238
Papel comercial 12913 12914
993 790 638 152
Dos quais:
Nivel 1 - -
Nivel 2 993 790 638 152
Nivel 3 - -
993 790 638 152

A andlise dos investimentos detidos até a maturidade em 31 de dezembro de 2014 e 2013, é a sequinte:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Total
Investimentos detidos até a maturidade
Obrigacdes de outros emissores - - 974 350 6527 980.877
Papel comercial - 12913 - - 12913
- 12913 974 350 6 527 993 790
2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Total
Investimentos detidos até a maturidade
Obrigacdes de outros emissores - 25 000 593 731 6 507 625 238
Papel comercial - 12914 - - 12914

- 37914 593 731 6 507 638 152
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22. Investimentos em subsidiarias e associadas

Os investimentos em subsididrias e associadas, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, sdo analisados como seque:

2014

Percentagem  Valor Capitais  Resultado
Capital de Balan¢o Ativo Passivo Proprios Liquido
Social Participacdo Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000

Subsidiarias *
Caixa Econdémica Montepio Geral

(contas consolidadas)  ¢) 1700000  100,00% 1500000 22214846 20472975 1741871 22 650
MG Gestédo de Ativos Financeiros

-S.G.FIM, SA. 1200 99,86% 1331 4198 476 3722 1164
MG Investimentos Imobiliarios, S.A. 50 100,00% 50 10 1 9 (2)
Bolsimo — Gestao de Ativos, S.A. &) 16 500 91,63% 50 119 91 233 50 731 40 503 (9 491)
Residéncias Montepio, Servicos de Saude, S.A.  d) 3000 50,99% 2 295 6928 4995 1934 265
Leacock (Seguros), Lda. 300 81,00% 242 2 375 14 2 361 (41)
Finibanco Vida — Companhia de Seguros, S.A. 7 500 100,00% 17 665 72 162 58 725 13438 1102
Montepio Imoveis — Sociedade de Servicos

Auxiliares, S.A. 250 100,00% 1505 10111 13691 (3 580) (3 068)
Lestinvest, SGPS, S.A. 20 000 100,00% 13195 40 675 53 962 (13 287) (13167)
Montepio Seguros, SGPS. S.A.  b) 137 750 52,63% 134 250 1057617 973 573 84 045 4584
Montepio Gestdo de Ativos Imobiliarios, ACE 2 450 65,00% 1592 3778 1328 2 450 -

Associadas *

Silvip, S.A. 750 26,40% 308 2 586 510 2 076 105
Germont — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. 5 000 34,00% 1700 21333 21 307 26 (2 960)
Sagies, S.A. 500 27,00% 97 1552 715 837 103
NEBRA, Energias Renovables, SL 10 35,50% 611 n.d. n.d. n.d. n.d.
Nova Cambios, S.A. 1750 30,00% 527 8 060 4283 3777 313
Bem Comum - Sociedade Capital Risco, S.A. 250 32,00% 80 320 9 310 25
1725 567
Imparidade
Montepio Iméveis — Sociedade de Servicos Auxiliares, S.A. (1 505)
Lestinvest, SGPS, S.A. (13 195)
Bolsimo — Gestao de Ativos, S.A. (3 488)
Germont — Empreendimentos Imobiliarios, S.A (1172)
NEBRA, Energias Renovables, SL 611)
(19 971)
1705 596

(*) A informagao financeira refere-se as ultimas demonstracoes financeiras disponiveis. No caso particular da CEMG, a informacdo refere-se a 30 de Setembro de 2014, ultima informaco publicada.
a) O custo de aquisicdo desta participacéo inclui o montante de Euros 35 000 000 referente a prestacoes acessorias de capital
b) O custo de aquisicao desta participacao inclui 0 montante de Euros 61 750 000 referente a prestacoes acessorias de capital.
©) A percentagem de participacao na CEMG corresponde aos direitos de voto. O interesse economico na CEMG é de 88,24%.

d) O custo de aquisicao desta participacao inclui o montante de Euros 765 000 referente a prestacoes acessorias de capital.

Todas as subsidiarias e associadas acima identificadas sdo sediadas em Portugal, com excecdo da Nebra, Energias
Renovables, SL.

Em 31 de dezembro de 2014, relativamente as sociedades Nebra, Energias Renovables, SL e Nebra Renovables, SL, exis-
tem garantias bancérias que ascendem ao montante de Euros 1 000 000 a favor da Direcdo Geral da Politica Energética
e Minas de Espanha.

Em 2014, foi constituido o Montepio Gestao de Ativos Imobiliarios, ACE, passando o MGAM a deter 65% deste agrupa-
mento complementar de empresas.
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Durante o exercicio de 2014, foram concedidas prestacdes acessorias de capital no montante de Euros 18 000 000 e
Euros 765 000 as sociedades Montepio Seguros, SGPS, S.A. e Residéncias Montepio, Servicos de Saude, S.A., respetiva-
mente.

2013

Percentagem  Valor Capitais  Resultado
Capital de Balanco Ativo Passivo Proprios Liquido
Social Participacdo Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000

Subsidiarias *

Caixa Econémica Montepio Geral  ¢) 1700 000 100,00% 1500 000 25807457 24198692 1608765 (221 170)
MG Gestéao de Ativos Financeiros
-S.G.FIM,, SA. 1200 99,86% 1331 4183 423 3760 1336
MG Investimentos Imobilirios, S.A. 50 100,00% 50 11 81 (70) 75
Bolsimo — Gestao de Ativos, S.A. &) 16 500 91,63% 50 119 111175 61324 49 851 (793)
Residéncias Montepio, Servicos de Saude, S.A. 3 000 50,99% 1530 7 076 5893 1183 (454)
Leacock (Seguros), Lda. 300 81,00% 242 2418 8 2410 (26)
Germont — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. 3000 56,67 % 1700 24 459 23 024 1435 (302)
Finibanco Vida — Companhia de Sequros, S.A. 7 500 100,00% 17 665 80 697 68 338 12 359 1587
Montepio Imoveis — Sociedade de Servicos
Auxiliares, S.A. 250 100,00% 1505 17 072 16 619 453 (482)
Lestinvest, SGPS 20 000 100,00% 13195 54 476 51175 3301 (922)
Montepio Seguros, SGPS S.A.  b) 137 750 52,63% 116 250 200 250 11 200 239 (11)
Associadas *
Silvip, S.A. 750 26,40% 308 2618 478 2 140 222
Sagies, S.A. 500 27,00% 97 1595 646 949 71
NEBRA, Energias Renovables, SL 10 35,50% 611 n.d. n.d. n.d. n.d.
Nova Cambios, S.A. 750 30,00% 527 4994 2 605 2 389 333
Bem Comum — Sociedade Capital Risco, S.A. 250 32,00% 80 307 6 68 (24)
1705210
Imparidade
Montepio Iméveis — Sociedade de Servicos Auxiliares, S.A. (1 505)
Lestinvest, SGPS, S.A. (12 000)
(13 505)
1691 705

(*) A informacdo financeira refere-se as ultimas demonstraces financeiras disponiveis.
a) O custo de aquisicao desta participacao inclui o montante de Euros 35 000 000 referente a prestacoes acessorias de capital
b) O custo de aquisicao desta participagdo inclui 0 montante de Euros 43 750 000 referente a prestacoes acessorias de capital.

©) A percentagem de participacao na CEMG corresponde aos direitos de voto. O interesse economico na CEMG é de 88,24%.

Em 2013, a CEMG procedeu ao aumento de capital no montante de Euros 405 000 000, tendo o MGAM subscrito e rea-
lizado o montante de Euros 205 000 000. Importa referir que o aumento remanescente de capital no montante de Euros
200 000 000 foi efetuado através de uma oferta publica de subscricao de unidades de participacao representativas do
fundo de participacdo da CEMG que integra o respetivo patriménio social. A titularidade das unidades de participacao
referidas ndo confere direito de voto.

No final do exercicio de 2013, 0 MGAM procedeu a uma reorganizacdo das suas participacoes financeiras associadas aos
setores dos sequros e fundos de pensoes. Nesse dmbito, foi constituida a Montepio Sequros, SGPS, S.A. com o objetivo
de gerir participacoes sociais dos setores acima referidos. Esta sociedade controlada pelo MGAM, adquiriu posteriormente
ao MGAM as sequintes sociedades:

e Lusitania — Companhia de Seguros, S.A. pelo montante de Euros 77 836 000 (incluindo prestacdes acessorias no
montante de Euros 43 750 000);

e Lusitania Vida — Companhia de Seguros, S.A. pelo montante de Euros 33 593 000;
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e Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes, S.A. pelo montante de Euros 3 550 000;

¢ Montepio Mediacao — Sociedade Mediadora de Sequros, S.A. pelo montante de Euros 1 270 000.

Como resultado das alienacoes efetuadas, o MGAM reconheceu, em 31 de dezembro de 2013, uma mais valia no mon-
tante global de Euros 36 809 000 (ver nota 15).

Em 31 de dezembro de 2014, encontra-se em curso o processo de alienacdo da Finibanco Vida — Companhia de Sequros, S.A.

23. Propriedades de investimento

Os movimentos da rubrica Propriedades de investimento, durante o exercicio de 2014 e 2013, sdo analisados como seque:

2014
Saldos em Aquisi¢des/ Alienagoes/ Beneficiagbes/  Ajustamentos Saldo em
1 janeiro Dotagoes abates Transferéncias Justo Valor 31 dezembro
Propriedades de investimento 401 960 75 (170) 8 237 5135 415 237
2013
Saldos em Aquisicoes/ Alienacgbes/ Beneficiacdes/  Ajustamentos Saldo em
1 janeiro Dotagoes abates Transferéncias Justo Valor 31 dezembro
Propriedades de investimento 412 667 4262 - 1414 (16 383) 401 960

Os montantes reconhecidos em resultados relativos a rendimentos e gastos com propriedades de investimento sao anali-
sados como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Rendimentos 26 812 27 890
Despesas de manutencdo e conservagio:
de propriedades que geraram rendimentos durante o exercicio 2293 2 490
de propriedades que nao geraram rendimentos durante o exercicio 18 27
2311 2 517

Importa salientar a existéncia de compromissos firmados ao nivel de investimentos futuros nas propriedades de investi-
mento, quer nos projetos de construcao das residéncias assistidas (projetos de arquitetura, fiscalizacdo e coordenacédo da
obra de construcdo da residéncia da Parede Il e projetos para a construcao da residéncia na Rua Sousa Lopes em Lisboa),
quer na reabilitacdo dos prédios de rendimento, nomeadamente, obras estruturais e remodelacoes de fracoes em diver-
sos iméveis em Lisboa, no Porto e em Vila Nova de Gaia. Em 31 de dezembro de 2014 estes compromissos ascendem ao
montante de Euros 2 111 706 (2013: 2 658 000).
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24. Ativos tangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

Ativos tangiveis

Bens Patriménio Histérico

Outros Ativos Fixos Tangiveis
Terrenos
Equipamento Bésico
Equipamento Administrativo
Obras em iméveis arrendados
Outros

Ativos Fixos Tangiveis — em curso

Amortizacées acumuladas

Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicios anteriores

Imparidade
Terrenos

Os movimentos da rubrica Ativos tangiveis, durante o exercicio de 2014, sdo analisados como segue:

Ativos tangiveis

Bens Patriménio Histérico

Outros Ativos Fixos Tangiveis
Terrenos
Equipamento Bdsico
Equipamento Administrativo
Obras em iméveis arrendados
Outros

Ativos Fixos Tangiveis — em curso

Amortizacées acumuladas
Outros ativos tangiveis

Imparidade

Terrenos

Valor de balanco

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000

1009 1009

2736 630

135 135

157 88

783 406

1659 -

2 1

- 1304

3745 2943

(132) )

(10) Q)]

(80) (80)

(222) (90)

3523 2 853
Saldos em Aquisicoes/ Regularizacoes/ Saldo em

1 janeiro Dotacoes Transferéncias 31 dezembro

1009 - - 1009
630 802 1304 2 736
135 - - 135
88 69 - 157
406 377 - 783
- 355 1304 1659
1 1 - 2
1304 - (1 304) -
2 943 802 - 3.745
(10) (132) - (142)
(80) - - (80)
(90) (132) - (222)
2 853 670 - 3523
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25. Outros ativos

Esta rubrica é analisada como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000

Estado e outros entes publicos 81 13
Associados 339 315
Devedores diversos 7 283 6 802
Empréstimos de financiamento 6159 4083
Ativos por beneficios pos-emprego - 10
13 862 11223

Imparidade para outros ativos (1216) (1078)
12 646 10 145

A andlise dos Outros ativos por maturidade em 31 de dezembro de 2014 e 2013, é a sequinte:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Total
Estado e outros entes publicos 81 - - - 81
Associados 339 - - - 339
Devedores diversos - 7 283 - - 7 283
Empréstimos de financiamento - - 6 159 - 6 159
420 7 283 6 159 - 13 862
2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Total
Estado e outros entes publicos 13 - - 13
Associados 315 - - 315
Devedores diversos - 6 802 - 6 802
Empréstimos de financiamento - - 4083 4083
Beneficios pés-emprego 10 - - 10

338 6 802 4083 11223
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26. Outros passivos

Esta rubrica é analisada como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Fornecedores 731 831
Estado e outros entes publicos 737 351
Beneficiarios 3807 3883
Credores por acréscimos de gastos 2 750 290
Passivos por beneficios pos-emprego (ver nota 27) 395 -
Credores diversos 1206 1035
9626 6 390

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a maturidade dos Outros passivos acima referidos € inferior a 3 meses.

27. Beneficios aos empregados

Conforme referido na nota 1 /), no final do exercicio de 2012, procedeu-se a uma alteracdo dos estatutos da Caixa
Econdémica Montepio Geral («CEMG») que determinou uma separacao dos érgaos de gestao da CEMG e do MGAM.
Os novos 6rgaos de gestao tomaram posse em 11 de janeiro de 2013.

Nesta base, até 31 de dezembro de 2012, a responsabilidade por servicos passados era financiada pela CEMG. No inicio
de 2013 esta responsabilidade foi transferida para 0 MGAM apos aprovacao do Instituto de Sequros de Portugal.

Os principais pressupostos atuariais utilizados no célculo das responsabilidades sao analisados como segue:

2014 2013
Pressupostos financeiros
Taxa de evolucao salarial 1,0% 1,5%
Taxa de crescimento das pensoes 0,5% 0,5%
Taxa de rendimento do fundo 2,0% 3,5%
Taxa de desconto 2,0% 3,5%
Pressupostos demograficos e métodos de avaliagdo
Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90
Tabua de invalidez EVK 80 EVK 80
Métodos de valorizacdo atuarial ucp ucp
Os participantes no plano de pensdes sao desagregados da sequinte forma:
2014 2013
Ativos 4 5
Reformados e sobreviventes 1 -
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Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, as responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de satide sdo apresen-

tadas como seque:

Ativos/(Responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco
Responsabilidades com beneficios de reforma

Ativos
Reformados

Responsabilidades com beneficios de satde

Activos

Responsabilidades com subsidio por morte

Ativos

Total das responsabilidades

Coberturas
Valor dos fundo

Ativos/(passivos) liquidos em Balanco (ver notas 25 e 26)

Desvios atuariais acumulados reconhecidos em outro rendimento integral

A evolucao das responsabilidades com pensdes de reforma e beneficios de salide é apresentada como segue:

Responsabilidades no inicio do exercicio
Transferéncia da CEMG
Custo do servico corrente
Custo dos juros
(Ganhos) e perdas atuariais
Pagamentos

Responsabilidades no final do exercicio

Responsabilidades no inicio do exercicio
Transferéncia da CEMG
Custo do servico corrente
Custo dos juros
(Ganhos) e perdas atuariais

Responsabilidades no final do exercicio

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
6 946 6702
949 -
186 436
4 4
8 085 7 142
7 690 7 152
(395) 10
(166) (246)
2014
Euros ‘000
Pensdes Beneficios Subsidio
de reforma de saude por morte Total
6702 436 4 7142
306 20 - 326
176 11 - 187
738 (281) - 457
(27) - - (27)
7 895 186 4 8 085
2013
Euros ‘000
Pensdes Beneficios Subsidio
de reforma de saude por morte Total
6423 417 7 6 847
222 14 - 236
289 19 - 308
(232) (14) (3) (249)
6 702 436 4 7 142
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A evolucao do valor do fundo de pensdes pode ser analisada como seque:

2014 2013

Euros ‘000 Euros ‘000
Saldos do fundo no inicio do exercicio 7152 -
Transferéncia da CEMG - 6 847
Rendimento esperado do fundo 188 308
Ganhos e (perdas) atuariais 377 3)
Pagamentos (27) -
Saldos do fundo no fim do exercicio 7 690 7 152

Os ativos do fundo de pensées podem ser analisados como segue:

2014 2013

Euros ‘000 Euros ‘000
Aplicagdes em bancos e outras 785 1401
Obrigacdes 5311 4520
Acles e outros titulos de rendimento variavel 1076 1112
Imoveis 518 119
7 690 7 152

Os ativos dos fundos de pensoes utilizados pelo Grupo Montepio ou representativos de titulos emitidos por entidades do
Grupo Montepio sao detalhados como sequem:

2014 2013

Euros ‘000 Euros ‘000
Aplicacoes em bancos e outras 148 1138
Imoveis 104 119
Obrigacdes 46 36
298 1293

A evolucao dos desvios atuariais em balanco pode ser analisada como seque:

2014 2013

Euros ‘000 Euros ‘000
Desvios atuariais no inicio do exercicio (246) -

(Ganhos) e perdas atuariais

- nas responsabilidades 457 (249)
- nos ativos do plano (337) 3)
Desvios atuariais reconhecidos em outro rendimento integral (166) (246)

Os custos do exercicio com pensées de reforma, beneficios de saude e subsidio de morte podem ser analisados como

seqgue:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Custo do servico corrente 326 236
Custo dos juros liquidos no saldo de cobertura das responsabilidades (1 -

Custo do exercicio 325 236
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A evolucao dos ativos / (responsabilidades) liquidas em balanco pode ser analisada como seque:

2014 2013

Euros ‘000 Euros ‘000
No inicio do exercicio 10 -
Custo do servico corrente (326) (236)
Custo dos juros liquidos no saldo de cobertura das responsabilidades 1 -
Ganhos e (perdas) atuariais e financeiros (80) 246
No final do exercicio (395) 10

A anélise de sensibilidade a variacdo de pressupostos, com referéncia a 31 de dezembro de 2014 e 2013, é a sequinte:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000

Impacto das alteracées dos pressupostos financeiros
nas responsabilidades

-0,25% +0,25% -0,25% +0,25%
Taxa de desconto 205 (197) 163 (157)
Taxa de crescimento salarial (18) 18 - -
Taxa de crescimento das pensoes (184) 190 (162) 168
Contribuicdo SAMS (7) 7 17) 17

Impacto das alteragoes dos pressupostos demograficos
nas responsabilidades

-1% +1% -1% +1%
Mortalidade 31 (30) 21 21)
28. Outras provisoes
A rubrica Outras provisoes € analisada como seque:
2014
Euros ‘000
Saldo em Saldo em 31
1 de janeiro Dotacao Reversao Utilizacgdo  de dezembro
Processos judiciais em curso 629 6 (189) (274) 172
Responsabilidades com subsidiarias - 16 867 - - 16 867
629 16 873 (189) (274) 17 039

Relativamente as responsabilidades com subsidiarias, tal resulta das responsabilidades inerentes aos passivos néo cobertos
pelos ativos das sociedades Lestinvest, SGPS, S.A. e Montepio Iméveis — Sociedade de Servicos Auxiliares, S.A. nos mon-
tantes de Euros 13 287 000 e Euros 3 580 000, respetivamente, conforme referido na nota 11.
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29. Provisoes técnicas

Em conformidade com os Estatutos da Associacao, as provisdes técnicas destinam-se a garantir aos Associados e/ou seus
beneficidrios o pagamento das pensdes, capitais ou encargos das diversas modalidades e incluem as responsabilidades
expressas nas sequintes rubricas do passivo:

a) Provisbes matematicas — destinam-se a fazer face a responsabilidades assumidas com modalidades associativas rela-
tivamente a periodos futuros. Relativamente as modalidades atuariais, as provisdes foram calculadas de acordo com
bases técnicas aprovadas pelo Ministério da Solidariedade e da Seguranca Social. Adicionalmente, em 31 de dezem-
bro de 2014 e 2013 foram sujeitas a um teste de adequacao das responsabilidades, conforme descrito na nota 1 m).

b) Subvencoes e melhorias de beneficios — destinam-se a fazer face a responsabilidades com as melhorias dos benefi-
cios em formacao e em curso. Estes beneficios sdo calculados periodicamente com bases atuariais e destinam-se a fazer
face a distribuicao das melhorias, aprovadas em Assembleia Geral, que j& foram atribuidas mas que ainda nao se venceram.

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a rubrica de provisdes técnicas pode ser analisada como segue:

2014
Euros ‘000
Provisdes Melhorias
matematicas de beneficios Total
Modalidades de capitalizagdo
Capitais de reforma 1462 227 - 1462 227
Capitais de reforma prazo certo 1884 032 - 1884 032
Poupanca reforma 89 624 - 89 624
Modalidades Coletivas 9198 - 9198
3445 081 - 3445 081
Modalidades atuariais
Capitais de previdéncia 13734 23403 37137
Capitais de previdéncia diferidos com opcao 247 224 3289 250 513
Pensoes de reforma 144 599 23 544 168 143
Capitais para jovens 53 587 1658 55 245
Pensoes de sobrevivéncia e dotes 9 463 17 384 26 847
Rendas vitalicias / Rendas Temporérias 30137 - 30137
Outros 24 529 1797 26 326
523273 71075 594 348
3968 354 71075 4039 429
2013
Euros ‘000
Provisdes Melhorias
matematicas de beneficios Total
Modalidades de capitalizagdo
Capitais de reforma 1315896 - 1315 896
Capitais de reforma prazo certo 1459 965 - 1 459 965
Poupanca reforma 85 667 - 85 667
Modalidades Coletivas 8341 - 8 341
2 869 869 - 2 869 869
Modalidades atuariais
Capitais de previdéncia 13313 23851 37 164
Capitais de previdéncia diferidos com opcao 200 282 3768 204 050
Pensoes de reforma 142 162 24176 166 338
Capitais para jovens 50 304 2 057 52 361
Pensoes de sobrevivéncia e dotes 7519 18 108 25 627
Rendas vitalicias / Rendas Temporarias 29 000 - 29 000
Outros 24 278 1864 26 142
466 858 73 824 540 682

3336727 73 824 3410 551
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As provisdes matematicas tém como objetivo, registar o valor atual das responsabilidades futuras da Associacdo no ambito
das modalidades associativas, em funcdo dos pressupostos previstos nas respetivas modalidades, como segue:

Tabua de Mortalidade e/ou Taxa
Modalidades de subscri¢do aberta Tabua de Invalidez Técnica
Capitais de Previdéncia — 3% TD 88/90 3%
Pensoes de Reforma — 3% TV 88/90 3%
Pensdes de Reforma — Restituicdo de Quotas — 3% TD 88/90 3%
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao — 3% TD 88/90 3%
Capitais para Jovens — 3% TD 88/90 3%
Capitais Temporérios por Invalidez — 3% TD 88/90 + (Zm + HW)/2 + HW) 3%
Pensdes de Capitais de Reforma — 3% TV 99/01 3%
Pensoes de Poupanca de Reforma — 3% TV 99/01 3%
Tabua de Mortalidade e/ou Taxa
Modalidades de subscri¢do fechada Tabua de Invalidez Técnica
Capitais de Previdéncia PM 60 G 4%
Subsidio por Morte PM 60 G 4%
Pensoes de Reforma — 6% PM 60 G 6%
Pensoes de Reforma — 4% PM 60 G 4%
Pensdes de Reforma — 4% (TV 88/90) TV 88/90 4%
Pensoes de Reforma — Restituicao de Quotas — 6% PM 60 G 6%
Pensoes de Reforma — Restituicdo de Quotas — 4% PM 60 G 4%
Pensdes de Reforma — Adicional de Invalidez — 6% PM 60 G + (Zm + HW)/2 + HW 6%
Pensdes de Reforma — Adicional de Invalidez — 4% PM 60 G + (Zm + HW)/2 + HW 4%
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao PM 60 G 4%
Capitais de Previdéncia a Prazo PM 60 G 4%
Capitais para Jovens PM 60 G 4%
Pensdes para Deficientes PM 60 G + HW 4%
Capitais Temporérios por Invalidez PM 60 G + (Zm + HW)/2 + HW 4%
Rendas de Sobrevivéncia PM 60 G 4%
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional PM 60 G + HW 4%
Capitais para Estudos PM 60 G + HW 4%
Pensdes de Capitais de Reforma — 6% PF 60/64 6%
Pensoes de Capitais de Reforma — 4% PF 60/64 4%
Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes AF / RF 4%
Capitais de Previdéncia a Favor de Pessoas Certas PM 60 G 4%
Rendas Vitalicias a Favor de Pessoas Certas AF / RF 4%
Subsidio de Funeral e Luto (Lutuosa Nacional) AF 4%
Tabua de Mortalidade e/ou Taxa
Rendas Vitalicias Tabua de Invalidez Técnica
Rendas Vitalicias — 6% PF 60/64 6%
Rendas Vitalicias — 4% PF 60/64 4%
Rendas Vitalicias — 3% TV 99/01 3%
Tabua de Mortalidade e/ou Taxa
Rendas Temporarias Tabua de Invalidez Técnica
Rendas Temporérias — 3% TV 88/90 3%

Relativamente as modalidades de capitalizacao, as taxas técnicas variam entre 0% e 5%.
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Adicionalmente, as provisdes matematicas incluem o montante de Euros 99 641 000 (2013: Euros 93 588 000), em con-
sequéncia do incremento das responsabilidades das diversas modalidades decorrentes do teste de adequacao das responsa-
bilidades, conforme referido na nota 1 m) . A taxa de desconto considerada no teste de adequacdo das responsabilidades a
data de 31 de dezembro de 2014 foi determinada em funcdo da maturidade de cada modalidade, situando-se no inter-
valo entre 1% e 3,4%. Adicionalmente, o teste da adequacao das responsabilidades foi realizado com base em pressupos-
tos atuariais mais adequados face a realidade atual em termos de esperanca de vida.

30. Fundos proéprios e Excedentes Técnicos
Os Fundos proprios sao constituidos para as modalidade cujos beneficios ndo obriguem a existéncia de provisdes mate-
maticas sendo constituido um fundo préprio, destinado a garantir a atribuicdo de beneficios futuros.

Os Excedentes técnicos sdo parte dos fundos permanentes (em conjunto com as provisdes matematicas e subvencoes e
melhorias de beneficios), ndo afetos a responsabilidades assumidas para com beneficiarios das modalidades associativas.
Podem ser utilizados para cobertura do défice anual de qualquer fundo disponivel, até a concorréncia do seu valor.

A movimentacdo destas rubricas é apresentada na demonstracao das alteracoes da situacao liquida.

31. Reservas de justo valor, outras reservas e resultados transitados

Esta rubrica é analisada como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Reservas de justo valor
Instrumentos financeiros disponiveis para venda 45 971 9924
Reservas e resultados transitados
Reserva geral 248 453 229 405
Outras reservas 121 689 34011
Resultados transitados - 130 777
370 142 394 193

A Reserva Geral é dotada com pelo menos 5% dos saldos dos fundos disponiveis apurados no final de cada ano, apés a
constituicao das respetivas provisbes matematicas nos termos dos Estatutos da Associacdo. Destinam-se a fazer face aos
encargos resultantes de qualquer eventualidade, a completar os Fundos Disponiveis quando as receitas destes sejam insu-
ficientes para custear os respetivos encargos e a cobrir eventuais prejuizos da Associacao.

A distribuicao de resultados referentes aos exercicios de 2012 e 2013, inclui transferéncias entre rubricas da situacao
liquida da Associacao e ainda transferéncias para as rubricas de provisdes matematicas de modalidades de capitalizacao
correspondentes ao rendimento anual aprovado em Assembleia Geral, sendo esta atribuicdo efetuada através da sua capi-
talizacao direta.

Em 31 de marco de 2014, para além da dotacao da Reserva Geral, foi efetuada a reposicdo desta reserva, por modalida-
des com Fundos Disponiveis negativos em exercicios anteriores, no montante de Euros 169 000 (2013: Euros 979 000).

Em 2014, a Associacao recorreu ao Fundo de Reserva Geral, para a cobertura do saldo anual negativo do Fundo Disponivel
de algumas modalidades, no montante de Euros 10 942 000.

Em conformidade com o aprovado em Assembleia Geral de Associados, em 27 de marco de 2014, os Resultados Transi-
tados resultantes da alteracdo da politica contabilistica de valorizacdo das Propriedades de Investimento, no montante de
Euros 130 777 000, foram distribuidos pelos Fundos Proprios, Excedentes Técnicos e Outras reservas das modalidades sob
gestao.
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No decurso do exercicio de 2014, a Associacao decidiu recorrer a reserva de estabilizacdo, tendo capitalizado diretamente
um valor em provisdes matematicas no montante de Euros 5 586 000. No ano de 2013, existiu uma dotacdo da reserva
de estabilizacdo, no montante de Euros 7 785 000.

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de ativos financeiros disponiveis
para venda liquidas de imparidade reconhecida em resultados do exercicio e/ou em exercicios anteriores em conformidade
com a politica contabilistica referida na nota 1 f).

A movimentacdo durante o exercicio de 2014 desta rubrica é analisada conforme segue:

Imparidade
Saldo em Ajustamentos reconhecida Saldo em
1 de janeiro no justo valor Alienagoes no exercicio 31 de dezembro
Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
Ativos financeiros disponiveis para venda
Titulos de rendimento fixo
Obrigacoes de emissores publicos (2 320) 8.334 (604) - 5410
Obrigacdes de outros emissores 8390 42 330 (3371) (10 833) 36 516
Papel comercial 462 819 (462) - 819
6 532 51483 (4 437) (10 833) 42 745
Titulos de rendimento variavel
Acbes de empresas 378 289 - (103) 564
Fundos de investimento 3014 1055 - (1 407) 2 662
3392 1344 - (1510) 3226
9924 52 827 (4 437) (12 343) 45 971
A movimentacado durante o ano de 2013 desta rubrica é analisada conforme seque:
Imparidade
Saldo em Ajustamentos reconhecida Saldo em
1 de janeiro no justo valor Alienagées no exercicio 31 de dezembro
Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
Ativos financeiros disponiveis para venda
Titulos de rendimento fixo
Obrigacoes de emissores publicos (4 792) 2515 (43) - (2 320)
Obrigacdes de outros emissores (29 188) 30 038 8 652 (1112) 8 390
Papel comercial - 462 - - 462
(33 980) 33015 8 609 (1112) 6 532
Titulos de rendimento variavel
Acbes de empresas 318 107 - (47) 378
Fundos de investimento 2 157 2 165 - (1 308) 3014
2475 2272 - (1 355) 3392
(31 505) 35287 8 609 (2 467) 9924
A reserva de justo valor explica-se da sequinte forma:
2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Custo amortizado dos ativos financeiros disponiveis para venda 928 681 797 971
Imparidade acumulada reconhecida (13 915) (14 818)
Custo amortizado dos ativos financeiros disponiveis para venda liquidos de imparidade 914 766 783 153
Justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda 960 737 793 077

Ganhos / Perdas potenciais reconhecidos na reserva de justo valor 45 971 9924
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32. Justo valor
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.

Os métodos e pressupostos principais utilizados na determinacao do justo valor de ativos e passivos pelo MGAM sé&o os
sequintes:

Disponibilidades em institui¢des de crédito

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

Aplicagcoes em instituices de crédito

O justo valor é estimado utilizando a melhor estimativa dos pressupostos para a projecao dos fluxos de caixa esperados e
o risco de crédito subjacente a data do balanco.

Investimentos detidos até & maturidade

O justo valor é estimado utilizando a melhor estimativa dos pressupostos para a projecdo dos fluxos de caixa esperados e
o risco de crédito subjacente a data do balanco.

Outros ativos e passivos financeiros ao custo amortizado
Tendo em conta que se tratam normalmente de ativos e passivos de curto prazo, considera-se como uma estimativa razoa-

vel para o seu justo valor o saldo de balanco das varias rubricas, a data do balanco.

O justo valor dos ativos e passivos financeiros que estdo registados ao custo amortizado é analisado como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Valor Valor
Ativos e passivos financeiros ao custo amortizado  Niveis Justo valor Balanco Justo valor Balanco
Disponibilidades em instituicoes de crédito 1 35676 35676 48 400 48 400
Aplicacoes em instituicoes de crédito 1 605 437 598 649 463 513 460 669
Investimentos detidos até & maturidade 2 1050 615 993 790 648 950 638 152
Outros ativos financeiros ao custo amortizado 3 12 646 12 646 10 145 10 145
1704 374 1640 761 1171008 1157 366

Outros passivos financeiros ao custo amortizado 3 9626 9626 6 390 6 390
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33. Transac¢oes com partes relacionadas
O conjunto das empresas consideradas como partes relacionadas do MGAM pode ser analisado como segue:

Partes relacionadas

Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. Montepio Crédito — Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.
Lusitania Vida, Companhia de Sequros, S.A. Fundacao Montepio Geral

Nova Cambios, S.A. Montepio Investimento, S.A.

Silvip, S.A. N Seguros, S.A.

Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A. Montepio Recuperacao de Crédito, ACE

Montepio Gestdo de Activos — S.G.F.I.LM., S.A. Montepio Arrendamento — FIIAH

MG Investimentos Imobilirios, S.A. Finibanco Angola, S.A.

Bolsimo — Gestao de Activos, S.A. Sagies, S.A.

Residéncias Montepio, Servicos de Saude, S.A. Polaris — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado
Germont — Empreendimentos Imobiliarios, S.A. Lestinvest, S.G.P.S., S.A.

NEBRA, Energias Renovables, SL Montepio Arrendamento Il — FIIAH

HTA - Hotéis, Turismo e Animacdo dos Acores, S.A. Montepio Arrendamento Il — FIIAH

Banco Montepio Geral — Cabo Verde, Soc. Unipessoal, S.A. (IFl) Portugal Estates Fund (PEF) — FIIF

Montepio Valor — Sociedade gestora de fundos de investimento Fundo Carteira Imobilidria — FEIIA

Finibanco Vida — Companhia de Seguros Vida, S.A. Montepio Seguros, S.G.P.S., S.A.

Montepio Imoveis — Sociedade Imobiliaria de Servicos Auxilares, S.A. Leacock, Lda.

Finipredial — Fundo de Investimento Imobilidrio Aberto Bem Comum, Sociedade de Capital de Risco, S.A.
Iberpartners Cafés — S.G.P.S., S.A. Sociedade Portuguesa de Administracoes, S.A.
Fundo de Pensoes Viva Mocambique Companhia de Seguros, SARL, S.A.
Fundo de Pensdes Montepio Empresa Gestora de Imoveis da Rua do Prior, S.A.
Caixa Econdémica Montepio Geral Banco Terra, S.A.

Clinica CUF Belém, S.A. Lykeion — Centro de Conhecimento Unipessoal, Lda.
Montepio Holding, S.G.P.S., S.A. Clinica de Servicos Médicos Computorizados de Belém, S.A.
Montepio Gestdo de Activos Imobiliarios, ACE SIBS — SGPS, S.A.

Montepio Capital de Risco, S.A. UNICRE - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A.
Grupo Obol Invest Conselho de Administracao

Remuneracées aos membros dos Orgdos de Gestdo

A remuneracdo do pessoal chave diz respeito aos custos com pessoal analisados na nota 12, que incluem os gastos do
exercicio referentes aos beneficios analisados na nota 27.

Transacées com o fundo de pensées

Durante o exercicio ndo foram efetuadas transacdes com os fundos de pensoes.
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A data de 31 de dezembro de 2014 e 2013, os ativos e passivos detidos pela Associacdo com partes relacionadas, bem
como rendimentos e gastos, sdo analisadas como seque:

2014
Euros ‘000
Empresas Ativo Passivo Rendimentos Gastos

Caixa Econémica Montepio Geral

Depositos a ordem 35676 - 1219 -

Depdsitos a prazo 598 649 - 17 208 -

Ativos financeiros ao justo valor através de resultados 6623 - 73 -

Cedéncia de pessoal a CEMG - - - 4 505

Rendas por arrendamento de imoveis - - 16 765 -

Ativos financeiros disponiveis para venda 595 138 - 22 481 -

Investimentos detidos até a maturidade 955 877 - 33682 -
Lusitania Companhia Seguros

Ativos financeiros disponiveis para venda 9077 - 122 -
Lusitania Vida

Ativos financeiros disponiveis para venda 4 483 - 134 -
Montepio Holding, S.G.P.S., S.A.

Ativos financeiros disponiveis para venda 14 368 - 441 -
Montepio Gestdo Ativos Imobiliarios, ACE

Gastos suportados - - - 655
Montepio Investimento, S.A.

Papel comercial 7 105 - 206 -
Residéncias Montepio, Servicos de Saude, S.A.

Rendas por arrendamento de imoveis 498 - 3296 -
Bolsimo

Investimentos detidos até a maturidade 37914 - 783 -
Montepio Crédito

Ativos financeiros ao justo valor através de resultados 1698 - - -
Finipredial — Fundo de Investimento Imobiliario Aberto

Rendas pagas por arrendamento de iméveis - - - 118
Futuro - Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A.

Rendas pagas por arrendamento de iméveis - - - 75
Outras partes relacionadas (dividendos)

MG Gestdo de Ativos - - 1186 -

Finibanco — Vida - - 1604 -

Silvip - - 40 -

Sagies - - 76 -

Nova Cambios - - 1 -

2 267 106 - 99 327 5353
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2013
Euros ‘000
Empresas Ativo Passivo Rendimentos Gastos
Caixa Econémica Montepio Geral
Depositos a ordem 48 400 - 1462 -
Depositos a prazo 460 669 - 16 935 -
Cedéncia de pessoal a CEMG - - - 5315
Rendas recebidas por arrendamento de imoveis - - 16 275 -
Dividendos - - 1692 -
Ativos financeiros ao justo valor através de resultados 3339 - 32 -
Ativos financeiros disponiveis para venda 451 220 - 21874 -
Investimentos detidos até a maturidade 587 660 - 18 989 -
Lusitania Vida
Investimentos em ativos financeiros disponiveis para venda 4030 - 133 -
Dividendos - - 987 -
Montepio Seguros S.G.P.S., S.A.
Investimentos em subsidiarias e associadas - - 36 809 -
Montepio Holding, S.G.P.S., S.A.
Papel Comercial 12 000 - - -
Bolsimo
Investimentos detidos até a maturidade 37 900 - 698 -
Outras partes relacionadas (dividendos)
Futuro - - 219 -
MG Gestéo de Ativos - - 1773 -
Finibanco — Vida - - 1125 -
Silvip - - 9 -
Sagies - - 24 -
Nova Cambios - - " -
1605218 - 119 047 5315

34. Divida soberana de paises da Uniao Europeia em situacao de bailout

Com referéncia a 31 de dezembro de 2013, a exposicdo do MGAM a divida titulada soberana de paises da Unido Europeia
em situacdo de bailout, é apresentada como segue:

2013
Valor Justo Reserva Taxa de Maturidade
contabilistico valor justo valor  Imparidade  juro média média Nivel de
Emitente / Carteira Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros ‘000 % Anos valorizac¢do
Portugal
Ativos financeiros
disponiveis para venda 72777 72777 (2 826) 0 4,30% 6,7 1

Durante o exercicio de 2014, Portugal deixou de estar abrangido pelo Programa de Assisténcia Econémica e Financeira.
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35. Gestdo de riscos

O ssistema de gestao de riscos do Montepio Geral — Associacdo Mutualista assenta num processo integrado de identifica-
cdo e mensuracdo dos riscos inerentes a atividade e caracterizacdo das iniciativas e instrumentos disponiveis para limitar a
exposicao da situacdo patrimonial do MGAM ao nivel entendido como adequado.

Neste sentido, é dada particular atencao a identificacao e controlo do risco de mercado, através da definicao de limites de
risco, critérios de diversificacao e perfil temporal da carteira de ativos, que tenha em conta nao so as caracteristicas das
responsabilidades assumidas pelo Montepio Geral — Associacdo Mutualista mas igualmente as expectativas da evolucao
dos mercados financeiros.

O nivel de adequacdo das responsabilidades com as diferentes modalidades, tendo em conta a evolucao real da esperanca
de vida e da taxa de juro, é igualmente objeto de acompanhamento periédico no dmbito do sistema de gestao de riscos.

Por fim, a evolucao da taxa de juro, variavel critica da atividade do Montepio Geral — Associacado Mutualista, € monitori-
zada de forma a permitir uma intervencao com vista a otimizar a rendibilidade dos ativos e a mitigar os efeitos desfavo-
raveis na valorizacdo de ativos e passivos decorrentes de alteracdes na estrutura temporal e aumento da volatilidade das
taxas de juro.

Risco de mercado

O risco associado a uma alteracdo da estrutura temporal das taxas de juro encontra-se presente nos ativos remunerados,
particularmente nas obrigacées de rendimento fixo. Uma subida (descida) das taxas de juro implica uma descida (subida)
do valor de mercado com impacto na reserva de justo valor, no caso dos Ativos Disponiveis para Venda, ou diretamente
em resultados, no caso dos titulos estarem contabilizados em Ativos financeiros detidos para negociacdo ou Outros
ativos financeiros ao justo valor através de resultados. Na andlise efetuada considerou-se o efeito da duracao modificada,
considerando que é uma medida que reflete a sensibilidade do valor dos ativos de rendimento fixo a uma variacdo pro-
porcional das taxas de juro.

O impacto da variacao da taxa de juro nos ativos financeiros é analisado como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Taxa de juro +1%
Ativos financeiros disponiveis para venda - (28 532) - (20 440)
Ativos financeiros detidos para negociagao/
/Outros ativos financeiros ao justo valor de resultados (394) (394) (641) (641)
(394) (28 926) (641) (21 081)
Taxa de juro -1%
Ativos financeiros disponiveis para venda - 29770 - 21759
Ativos financeiros detidos para negociacao/
/Outros ativos financeiros ao justo valor de resultados 394 394 641 641
394 30 164 641 22 400

O risco do mercado mobiliario resulta da volatilidade dos precos de mercado, tratando-se de um risco sistematico.
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O impacto da variacao dos mercados mobilidrios em instrumentos de capital é analisado como segue:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000

Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida

Mercado mobiliario +10%
Acodes 7 165 15 165
Fundos de investimento - 3653 - 1508
7 3818 - 1673

Mercado mobiliario -10%
Acoes (77) (165) (104) (165)
Fundos de investimento (793) (3 653) (842) (1 508)
(870) (3818) (946) (1673)

O impacto da variacao dos mercados imobiliarios em propriedades de investimento é analisado como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Mercado imobiliario +10%
Ativos tangiveis 10 10 4 4
Propriedades de investimento 2175 2175 1367 1367
2 185 2 185 1371 1371
Mercado imobiliario -10%
Ativos tangiveis (10) (10) ) )
Propriedades de investimento (2 175) (2 175) (1 367) (1 367)
(2 185) (2 185) (1371) (1371)

Risco de liquidez
A andlise das maturidades dos ativos e passivos financeiros é apresentada nas notas dos ativos respetivos.

O controlo dos desfasamentos de entradas e saidas de recursos de liquidez do Montepio Geral — Associacdo Mutualista é
efetuado de forma sistematica, atendendo quer as varidveis de longo prazo, numa perspetiva de adequacao entre ativos
e passivos, quer as variaveis de curto prazo, mais sujeitas a volatilidade dos mercados e dos comportamentos conjuntu-
rais. Em qualquer dos casos, a abordagem é feita de uma forma conservadora com recurso a uma margem de seguranca
de liquidez que procura otimizar ao maximo a rendibilidade dos ativos.
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Risco de crédito

A reparticao por setores de atividade da exposicdo ao risco de crédito, para o exercicio findo em 2014 e 2013, encontra-
-se apresentada como seque:

2014
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros

financeiros financeiros ao justo

detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis

maturidade negociagio resultados para venda

Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade

Setor de atividade Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
Atividades de informacao e comunicacao - 37 - 26 207 -
Atividades financeiras 955 876 2022 20 428 696 327 (4 924)
Atividades imobiliarias 37914 - - 29 645 (2 292)
Administracdo e servicos publicos - - - 84 803 -
Construgao e obras publicas - - - 7 566 -
Eletricidade, gas e agua - - - 39 582 (1 354)
Outras atividades de servicos - - - 5927 (428)
Papel e industrias graficas - - - 9424 -
Refinacao de petréleo - - - 13 695 -
Transportes - - - 9329 -
Outros - - - 52 147 (4917)
Total 993 790 2 059 20 428 974 652 (13 915)
2013
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros

financeiros financeiros ao justo

detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis

maturidade negociaciao resultados para venda

Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade

Setor de atividade Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000

Atividades de informacao e comunicacao - 1184 - 6 144 -
Atividades financeiras 600 238 - 15325 578 757 (4 924)
Atividades imobiliarias 37914 - - 7916 (1972)
Administracdo e servicos publicos - - - 76 104 -
Eletricidade, gés e dgua - 1994 - 47 327 (1 519)
Outras atividades de servicos - - - 2514 (1077)
Papel e indUstrias graficas - - - 6135 -
Refinacao de petréleo - 2133 - 43 976 -
Transportes - - - 3153 -
Outros - 97 684 35 869 (5 326)

Total 638 152 5408 16 009 807 895 (14 818)
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A reparticao dos valores mobilidrios por zona geografica é analisada como segue:

2014
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros
financeiros financeiros ao justo
detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis
maturidade negocia¢do resultados para venda
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Zona geografica Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
Zona Euro
Portugal 993 790 67 13284 876 797 (6 043)
Espanha - - - 25 149 (584)
Italia - 1992 - 24 330 -
Alemanha - - 965 3929 211)
Franca - - - 1480 -
Holanda - 6 180 - -
Luxemburgo - - - 3058 -
Suécia - - - 3071 -
Bélgica - - - 36 9)
Outros - - - 848 -
Outros Paises
Reino Unido - - - 3660 -
Brasil - - - 11364 -
Estados Unidos - - 2 500 (2 500)
Outros - - 18 428 (4 568)
Total 993 790 2 059 20 428 974 652 (13 915)
2013
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros
financeiros financeiros ao justo
detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis
maturidade negocia¢do resultados para venda
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Zona geografica Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
Zona Euro
Portugal 638 152 154 8 639 744 631 (4 169)
Espanha - - - 8933 (1 253)
[talia - 3178 - 17 958 -
Alemanha - 936 6934 (191)
Franca - - 1063 -
Holanda - - 5750 - -
Luxemburgo - - - 2 053 -
Irlanda - - - 2268 -
Bélgica - - 1025 (7)
Outros Paises
Reino Unido - - - 840 (689)
Brasil - - 1016 -
Estados Unidos - - 2 500 (2 500)
Outros - 2 076 684 18 674 (6 009)

Total 638 152 5408 16 009 807 895 (14 818)
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A reparticao dos ativos por qualidade crediticia dos valores mobiliarios (titulos de divida) é analisada como seque:

2014
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros

financeiros financeiros ao justo

detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis

maturidade negociacao resultados para venda

Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade

Rating Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000
A+ - - - 83 -
A - - - 2 891 -
A- - - - 370 -
BBB+ - - - 6 620 -
BBB - - - 15 841 -
BBB- - 1992 - 29 198 -
<BBB- 955 877 - 11 586 737 216 (421)
N.R. 25 000 - 8 842 69 661 (3 353)
Total 980 877 1992 20 428 861 880 (3774)
2013
Outros ativos
Ativos Ativos financeiros

financeiros financeiros ao justo

detido até a detidos para valor através de  Ativos financeiros disponiveis

maturidade negociacao resultados para venda

Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade

Rating Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000

A- - - - 81 -
BBB+ - 2029 - 3850 -
BBB - - - 20 888 -
BBB- - 1994 - 10 956 -
<BBB- 600 238 1185 5848 634 259 (2 005)
N.R. 25 000 - 10 161 67 165 (3 142)
Total 625 238 5208 16 009 737 199 (5 147)

Risco especifico das modalidades

O impacto da variacao da taxa de juro nas responsabilidades com modalidades associativas é analisado como seque:

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Situacdo Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Taxa de juro +1%
Modalidades atuariais 52 481 52 481 50 627 50 627
Modalidades de capitalizagdo (5 969) (5 969) (12 866) (12 866)
46 512 46 512 37 761 37 761
Taxa de juro -1%
Modalidades atuariais (63 114) (63 114) (61 436) (61 436)
Modalidades de capitalizagdo - - 641 641

(63 114) (63 114) (60 795) (60 795)
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O impacto da variacao da mortalidade nas responsabilidades com modalidades atuariais é analisado como segue:

Mortalidade +10%
Modalidades atuariais

Mortalidade -10%

Modalidades atuariais

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
16 027 16 027 14 927 14 927
(22 682) (22 682) (21 038) (21 038)

O impacto da variacao dos reembolsos nas responsabilidades com modalidades de capitalizacao é analisado como segue:

Reembolsos +10%
Modalidades capitalizacao

Reembolsos -10%

Modalidades capitalizacao

2014 2013
Euros ‘000 Euros ‘000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
2 896 2 896 2728 2728
(2 896) (2 896) (2728) (2728)

A maturidade das responsabilidades com modalidades associativas, em 2014 e 2013, ¢é analisada como segue:

2014
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Modalidades atuariais 3831 11191 114 793 187 596 276 937 594 348
Modalidades capitalizacao 26 021 57 258 1787 067 13 686 1561 049 3 445 081
29 852 68 449 1901 860 201 282 1837 986 4039 429
2013
Euros ‘000
Inferior Entre 3 meses Entre 1 e Superior a
a 3 meses e 1ano 5 anos 5 anos Indeterminado Total
Modalidades atuariais 3770 9190 92 187 162 931 272 604 540 682
Modalidades capitalizacao 24 917 54 295 1359 372 21382 1409 903 2 869 869
28 687 63 485 1451 559 184 313 1682 507 3410 551

Relativamente as modalidades atuariais, importa referir que a maturidade das responsabilidades das modalidades cuja
natureza do beneficio é vitalicia, nomeadamente as Pensdes de Reforma, foram consideradas como sendo indeterminadas.
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36. Normas contabilisticas e interpretacées recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretacées recentemente emitidas que entraram em vigor e que o MGAM aplicou na elabo-
racdo das suas demonstracées financeiras séo as sequintes:

IAS 27 (Alterada) — Demonstracdes Financeiras Separadas

O IASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, alteracdes a «IAS 27 — Demonstracdes Financeiras Separadas», com data efetiva
de aplicacdo (de forma prospetiva) para periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de janeiro de 2014. Estas alteracdes foram
adotadas pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro.

Tendo presente que a IFRS 10 endereca os principios de controlo e estabelece os requisitos relativos a preparacdo de
demonstracoes financeiras consolidadas, a IAS 27 (alterada) passa a reqular, exclusivamente, as contas separadas.

As alteracoes visaram, por um lado, clarificar as divulgacoes exigidas por uma entidade que prepara demonstracoes finan-
ceiras separadas, passando a ser requerida a divulgacao do local principal (e o pais da sede) onde sao desenvolvidas as
atividades das subsidiarias, associadas e empreendimentos conjunto, mais significativos e, se aplicavel, da empresa-mae.
A anterior versao exigia apenas a divulgacdo do pais da sede ou residéncia de tais entidades.

Por outro lado, foi alinhada a data de entrada em vigor e a exigéncia de adocdo de todas as normas de consolidacao em
simultaneo (IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12, IFRS 13 e alteracdes a IAS 28).

A Associacao nao teve qualquer impacto na aplicacdo desta alteracao nas suas demonstracoes financeiras.

IFRS 10 - Demonstracdes Financeiras Consolidadas

O IASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, a «IFRS 10 — Demonstracoes Financeiras Consolidadas», com data efetiva de apli-
cacdo (de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apos, 1 de janeiro de 2013. Esta norma foi adotada
pelo Regulamento da Comissao Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro, tendo permitido que fosse imperativamente
aplicavel apo6s 1 de janeiro de 2014.

A IFRS 10, revoga parte da IAS 27 e a SIC 12, e introduz um modelo Unico de controlo que determina se um investimento
deve ser consolidado.

O novo conceito de controlo envolve a avaliacdo do poder, da exposicao a variabilidade nos retornos e a ligacao entre
ambos. Um investidor controla uma investida quando esteja exposto (ou tenha direitos) a variabilidade nos retornos prove-
nientes do seu envolvimento com a investida e possa apoderar-se dos mesmos através do poder detido sobre a investida
(controlo de facto).

O investidor considera em que medida controla as atividades relevantes da investida, tendo em consideracdo o novo con-
ceito de controlo. A avaliacdo deve ser feita em cada periodo de reporte ja que a relacdo entre poder e exposicao a varia-
bilidade nos retornos pode alterar ao longo do tempo. O controlo é usualmente avaliado sobre a entidade juridica, mas
também pode ser avaliado sobre ativos e passivos especificos de uma investida (referido como «silos»).

A nova norma introduz outras alteracdes como sejam: (i) os requisitos para subsidiarias no dmbito das demonstracoes
financeiras consolidadas transitam da IAS 27 para esta norma e, (ii) incrementam-se as divulgacbes exigidas, incluindo
divulgacoes especificas sobre entidades estruturadas, quer sejam ou ndo consolidadas.

A Associacao nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.

IFRS 11 — Acordos Conjuntos

O IASB, emitiu, em 12 de maio de 2011, a «IFRS 11 — Acordos Conjuntos», com data efetiva de aplicacdo (de forma retros-
petiva) para periodos que se iniciaram em, ou apods, 1 de janeiro de 2013. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da
Comissao Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro, tendo permitido que fosse imperativamente aplicavel apés 1 de
janeiro de 2014.

Esta nova norma, que veio revogar a IAS 31 e a SIC 13, define «controlo conjunto», introduzindo o modelo de controlo
definido na IFRS 10 e exige que uma entidade que seja parte num «acordo conjunto» determine o tipo de acordo
conjunto no qual esta envolvida («operacdo conjunta» ou «empreendimento conjunto»), avaliando os seus direitos e
obrigacoes.

A IFRS 11 elimina a opcao de consolidacao proporcional para entidades conjuntamente controladas. As entidades conjun-
tamente controladas que satisfacam o critério de «empreendimento conjunto» devem ser contabilizadas utilizando o
método de equivaléncia patrimonial (IAS 28).

A Associacao nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.
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IAS 28 (Alterada) - Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos

O IASB, emitiu em 12 de maio de 2011, alteracbes a «IAS 28 — Investimentos em Associadas e Empreendimentos
Conjuntos», com data efetiva de aplicacao (de forma prospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de janeiro
de 2013. Estas alteracoes foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro,
tendo permitido que fossem imperativamente aplicaveis apés 1 de janeiro de 2014.

Como consequéncia das novas IFRS 11 e IFRS 12, a IAS 28 foi alterada e passou a designar-se de IAS 28 — Investimentos
em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, e requla a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial aplicavel, quer
a empreendimentos conjuntos quer a associadas.

A Associacao nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.

IFRS 12 - Divulgacdo de participacdes em outras entidades

O IASB, emitiu em 12 de maio de 2011, a «IFRS 12 — Divulgacbes de participacdes em outras entidades», com data efetiva
de aplicacdo (de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apés, 1 de janeiro de 2013. Esta norma foi
adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1254/2012, de 11 de dezembro, tendo permitido que fosse impe-
rativamente aplicavel apés 1 de janeiro de 2014.

O objetivo da nova norma é exigir que uma entidade divulgue informacéo que auxilie os utentes das demonstracoes finan-
ceiras a avaliar: (i) a natureza e os riscos associados aos investimentos em outras entidades e; (i) os efeitos de tais inves-
timentos na posicao financeira, performance e fluxos de caixa.

A IFRS 12 inclui obrigacoes de divulgacdo para todas as formas de investimento em outras entidades, incluindo acordos
conjuntos, associadas, veiculos especiais e outros veiculos que estejam fora do balanco.

A Associacdo analisou os impactos da aplicacéo plena da IFRS 12 em linha com a adocao das IFRS 10 e IFRS 11, ndo tendo
tido qualquer impacto nas suas demonstracoes financeiras.

Entidades de Investimento — Alteracées a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27 (emitida em 31 de outubro de 2012)

As alteracoes efetuadas aplicam-se a uma classe particular de negdécio que se qualifica como «entidades de investimento».
O IASB define o termo de «entidade de investimento» como um entidade cujo propdsito do negdcio é investir fundos com
o objetivo de obter retorno de apreciacdo de capital, de rendimento ou ambos. Uma entidade de investimento devera
igualmente avaliar a sua performance no investimento com base no justo valor. Tais entidades poderao incluir organiza-
cOes de private equity, organizacoes de capital de risco ou capital de desenvolvimento, fundos de pensodes, fundos de
saude e outros fundos de investimento.

As alteracoes proporcionam uma eliminacao do dever de consolidacao previstos na IFRS 10, exigindo que tais entidades
mensurem as subsidiarias em causa ao justo valor através de resultados em vez de consolidarem. As alteracdes também
definem um conjunto de divulgacdes aplicaveis a tais entidades de investimento.

As alteracdes aplicam-se aos exercicios que se iniciam em, ou apds, 1 de janeiro de 2014, com uma adocdo voluntéria
antecipada. Tal opcao permite que as entidades de investimento possam aplicar as novas alteracoes quando a IFRS 10
entrar em vigor. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1174/2013, de 20 de novembro.

A Associacao nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.

IAS 36 (Alterada) — Imparidade de Ativos: Divulgacido da Quantia Recuperavel dos Ativos Nao-Financeiros

O IASB, emitiu em 29 de maio de 2013, a alteracdo em epigrafe com data efetiva de aplicacao (de forma retrospetiva)
para periodos que se iniciem em, ou apods, 1 de janeiro de 2014. Esta alteracdo foi adotada pelo Regulamento da Comissao
Europeia n.° 1374/2013, de 19 de dezembro.

O objetivo das alteracoes foi clarificar o ambito das divulgacées de informacao sobre o valor recuperavel dos ativos,
quando tal quantia seja baseada no justo valor liquido dos custos de venda, sendo limitadas a ativos com imparidade.

IAS 39 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Novacdo de Derivados e Continuacdo da Contabilidade de Cobertura

O IASB, emitiu em 27 de junho de 2013, com data efetiva de aplicacao (de forma retrospetiva) para periodos que se ini-
ciem em, ou apds, 1 de janeiro de 2014. Esta alteracao foi adotada pelo Regulamento da Comisséo Europeia n.° 1375/2013,
de 19 de dezembro.

O objetivo destas alteracoes foi flexibilizar os requisitos contabilisticos de um derivado de cobertura, em que haja a neces-
sidade de alterar a contraparte de liquidacao (clearing counterparty) em consequéncia de alteracoes em leis ou requlamen-
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tos. Tal flexibilidade significa que a contabilidade de cobertura continua independentemente da alteracdo da contraparte
de liquidacao («novacao») que, sem a alteracdo ocorrida na norma, deixaria de seria permitida.

IAS 32 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Apresentacdo - compensacao entre ativos e passivos financeiros

O IASB emitiu, em 16 de dezembro de 2011, alteracoes & «IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo — compen-
sacdo entre ativos e passivos financeiros», com data efetiva de aplicacdo (de forma retrospetiva) para periodos que se
iniciassem em, ou apos, 1 de janeiro de 2014. Estas alteracoes foram adotadas pelo Regulamento da Comissao Europeia
n.° 1256/2012, de 11 de dezembro.

As alteracdes agora introduzidas adicionam orientacdes de implementacao no sentido de resolver inconsisténcias de apli-
cacdo pratica. As novas orientacoes vém clarificar que a frase «direito legal oponivel corrente para compensar» significa
que o direito de compensacao nao possa ser contingente, face a eventos futuros e deva ser legalmente oponivel no
decurso normal dos negécios, no caso de incumprimento e num evento de insolvéncia ou bancarrota da entidade e de
todas as contrapartes.

Estas orientacoes de aplicacdo também especificam as caracteristicas dos sistemas de liquidacao bruta, de maneira a poder
ser equivalente a liquidacao em base liquida.

A Associacdo ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteracao, tendo em conta que a politica contabilistica adotada
encontra-se em linha com a orientacao emitida.

IFRIC 21 - Taxas

O IASB, emitiu em 20 de maio de 2013, esta interpretacao com data efetiva de aplicacdo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apoés, 1 de janeiro de 2014.

Esta nova interpretacao define taxas (levy) como sendo um desembolso de uma entidade imposto pelo governo de acordo
com legislacdo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela taxa quando — e apenas quando — o especifico
evento que desencadeia a mesma, de acordo com a legislacao, ocorre.

Esta interpretacao nao teve quaisquer impactos nas demonstracoes financeiras da Associacéo.

A Associacdo decidiu optar pela ndo aplicacdo antecipada das sequintes normas e/ou interpretacées, adotadas pela Unido
Europeia:

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribui¢do dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de novembro de 2013, com data efetiva de aplicacdo (de forma retrospetiva) para periodos que se
iniciem em, ou apos, 1 de julho de 2014.

A presente alteracao clarifica a orientacao quando estejam em causa contribuicoes efetuadas pelos empregados ou por
terceiras entidades, ligadas aos servicos exigindo que a entidade atribua tais contribuicoes em conformidade com o para-
grafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribuicoes sao atribuidas usando a formula de contribuicdo do plano ou de uma
forma linear.

A alteracao reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade reconhecer contribuicoes
efetuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servico que sejam independentes do nimero de anos de
servico (por exemplo um percentagem do vencimento), como reducdo do custo dos servicos no periodo em que o servico
seja prestado.

Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de dezembro de 2013 introduzem alteracoes,
com data efetiva de aplicacdo para periodos que se iniciaram em, ou ap6s, 1 de julho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3,
IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 e IAS 38. Estas alteracdes foram adotadas pelo Regulamento da Comissao Europeia
n.° 28/2015, de 17 de dezembro de 2014 (definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do pri-
meiro exercicio financeiro que comeca em ou ap6s de 1 de fevereiro de 2015).

IFRS 2 - Definicdo de condicdo de aquisi¢do (vesting)

A alteracao clarifica a definicdo de «condicdo de aquisicao» (vesting) contida no Apéndice A da IFRS 2 — Pagamentos
Baseados em Acbes, separando a definicdo de «condicao de desempenho» e «condicdo de servico» da condicdo de aqui-
sicdo, fazendo uma descricdo de cada uma das condicdes de forma mais clara.
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IFRS 3 - Contabilizacdo de uma consideracdo contingente no ambito de uma concentracido de atividades
empresariais

O objetivo da alteracao visa clarificar certos aspetos da contabilizacdo da consideracao contingente no dmbito de uma con-
centracao de atividades empresariais, nomeadamente a classificacdo da consideracao contingente, tomando em linha de
conta se tal consideracao contingente é um instrumento financeiro ou um ativo ou passivo nao-financeiro.

IFRS 8 — Agregacdo de segmentos operacionais e reconciliacdo entre o total dos ativos dos segmentos repor-
taveis e os ativos da empresa.

A alteracdo clarifica o critério de agregacao e exige que uma entidade divulgue os fatores utilizados para identificar os seg-
mentos reportaveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para atingir consisténcia interna, uma recon-
ciliacdo do total dos ativos dos segmentos reportaveis para o total dos ativos de uma entidade devera ser divulgada, se
tais quantias forem regularmente proporcionadas ao tomador de decisdes operacionais.

IFRS 13 — Contas a receber ou pagar de curto prazo

O IASB alterou as bases de conclusao no sentido de esclarecer que, ao eliminar o AG 79 da IAS 39 ndo pretendeu elimi-
nar a necessidade de determinar o valor atual de uma conta a receber ou pagar no curto prazo, cuja fatura foi emitida
sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar que o paragrafo 8 da IAS 8 ja permite que uma entidade nao
aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS se o seu impacto for imaterial.

IAS 16 e IAS 38 - Modelo de Revalorizagio - reformulacdo proporcional da depreciagdo ou amortizacdo acumulada

De forma a clarificar o célculo da depreciacdo ou amortizacao acumulada, a data da reavaliacdo, o IASB alterou o paré-
grafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da IAS 38 no sentido de: (i) a determinacdo da depreciacao (ou amortizacdo) acumu-
lada nao depende da selecao da técnica de valorizacao; e (ii) a depreciacao (ou amortizacao) acumulada é calculada pela
diferenca entre a quantia bruta e o valor liquido contabilistico.

IAS 24 - Transa¢des com partes relacionadas — servicos do pessoal chave da gestao

Para resolver alguma preocupacao sobre a identificacdo dos custos do servico do pessoal chave da gestao (KMP) quando
estes servicos sao prestados por uma entidade (entidade gestora como por exemplo nos fundos de investimento), o IASB
clarificou que as divulgacoes das quantias incorridas pelos servicos de KMP fornecidos por uma entidade de gestao sepa-
rada devem ser divulgados, mas nao é necessario apresentar a desagregacao prevista no paragrafo 17.

Melhoramentos as IFRS (2011-2013)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2011-2013, emitidos pelo IASB em 12 de dezembro de 2013 introduziram alteracoes,
com data efetiva de aplicacao para periodos que se iniciem em, ou ap¢s, 1 de julho de 2014 as normas IFRS 1, IFRS 3,
IFRS 13 e IAS 40. Estas alteracoes foram adotadas pelo Regulamento da Comissao Europeia n.° 1361/2014, de 18 de
dezembro (definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que
comeca em ou ap6s de 1 de janeiro de 2015).

IFRS 1 - Conceito de «IFRS efetivas»

O IASB clarificou que se novas IFRS ndo forem ainda obrigatérias mas permitam aplicacao antecipada, a IFRS 1 permite,
mas nao exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstracoes financeiras reportadas em IFRS.

IFRS 3 — Excec¢des ao ambito de aplicacdo para joint ventures

As alteracoes excluem do ambito da aplicacao da IFRS 3, a formacao de todos os tipos de acordos conjuntos, tal como
definidos na IFRS 11. Tal excecdo ao dmbito de aplicacdo apenas se aplica a demonstracdes financeiras de joint ventures
ou as proéprias joint ventures.

IFRS 13 — Ambito do paragrafo 52 - excecdo de portefélios

O paréagrafo 52 da IFRS 13 inclui uma excecao para mensurar o justo valor de grupos de ativos ou passivos na base liquida.
O objetivo desta alteracao consiste na clarificacdo que a excecao de portfolios aplica-se a todos os contratos abrangidos
pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de cumprirem as definicoes de ativo financeiro ou passivo financeiro previstas
na IAS 32.
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IAS 40 — Inter-relacdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedades de investimento ou imé-
veis de uso proprio.

O objetivo da alteracao é a clarificacao da necessidade de julgamento para determinar se uma aquisicao de propriedades
de investimento corresponde a aquisicao de um ativo, de um grupo de ativos ou de uma concentracdo de uma atividade
operacional abrangida pela IFRS 3.

Normas, alteracées e interpretacées emitidas mas ainda ndo efetivas para a Associacdo

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010, 2013 e 2014)

A IFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificacao e mensuracao de ativos financeiros. A IFRS 9 (2010) intro-
duziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9 (2013) introduziu a metodologia da cobertura.
A IFRS 9 (2014) procedeu a alteracdes limitadas a classificacdo e mensuracdo contidas na IFRS 9 e novos requisitos para
lidar com a imparidade de ativos financeiros.

Os requisitos da IFRS 9 representam uma mudanca significativa dos atuais requisitos previstos na IAS 39, no que respeita
aos ativos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuracao de ativos financeiros: custo amortizado, justo valor
por contrapartida em outro rendimento integral (OCI) e justo valor por contrapartida em resultados. Um ativo financeiro
serd mensurado ao custo amortizado caso seja detido no dmbito do modelo de negécio cujo objetivo é deter o ativo por
forma a receber os fluxos de caixa contratuais e os termos dos seus fluxos de caixa dao lugar a recebimentos, em datas
especificadas, relacionadas apenas com o montante nominal e juro em vigor. Se o instrumento de divida for detido no
ambito de um modelo de negocio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do instrumento como capte por vendas,
a mensuracdo sera ao justo valor com a contrapartida em outro rendimento integral (OCI), mantendo-se o rendimento de
juros a afetar os resultados.

Para um investimento em instrumentos de capital préprio que nao seja detido para negociacao, a norma permite uma elei-
cdo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada acédo, de apresentacdo das alteracoes de justo
valor em OCl. Nenhuma desta quantia reconhecida em OCI sera reclassificada para resultados em qualquer data futura.
No entanto, dividendos gerados, por tais investimentos, sdo reconhecidos em resultados em vez de OCI, a nao ser que
claramente representem uma recuperacéo parcial do custo do investimento.

Nas restantes situacdes, quer os casos em que os ativos financeiros sejam detidos no dmbito de um modelo de negocio
de trading, quer outros instrumentos que nao tenham apenas o proposito de receber juro e amortizacao e capital, sao
mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados.

Nesta situacdo incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital proprio, os quais a entidade nao designe
a apresentacao das alteracoes do justo valor em OCI, sendo assim mensurados ao justo valor com as alteracées reconhe-
cidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um ativo financeiro, abrangido pelo ambito
de aplicacdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento financeiro hibrido é aferido na integra e, verificando-
-se os derivados embutidos, terdo de ser mensurados ao justo valor através de resultados.

A norma elimina as categorias atualmente existentes na IAS 39 de «detido até a maturidade», «disponivel para venda» e
«contas a receber e pagar».

AIFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo valor, por opcao, passando
a impor a separacao da componente de alteracdo de justo valor que seja atribuivel ao risco de crédito da entidade e a sua
apresentacao em OCI, ao invés de resultados. Com excecdo desta alteracao, a IFRS 9 na sua generalidade transpoe as
orientacoes de classificacdo e mensuracao, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteracdes substanciais.

A IFRS 9 (2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de forma mais proxima com
a gestao de risco. Os requisitos também estabelecem uma maior abordagem de principios a contabilidade de cobertura
resolvendo alguns pontos fracos contidos no modelo de cobertura da IAS 39.

A IFRS 9 (2014) estabelece um novo modelo de imparidade baseado em «perdas esperadas» que substituira o atual
modelo baseado em «perdas incorridas» previsto na IAS 39.

Assim, o evento de perda ndo mais necessita de vir a ser verificado antes de se constituir uma imparidade. Este novo
modelo pretende acelerar o reconhecimento de perdas por via de imparidade aplicavel aos instrumentos de divida deti-
dos, cuja mensuracéo seja ao custo amortizado ou ao justo valor por contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um ativo financeiro ndo tenha aumentado significativamente desde o seu reconhecimento
inicial, o ativo financeiro gerara uma imparidade acumulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer nos
proximos 12 meses. No caso de o risco de crédito ter aumentado significativamente, o ativo financeiro gerara uma impa-
ridade acumulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer até a respetiva maturidade, aumentando assim
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a quantia de imparidade reconhecida. Uma vez verificando-se o evento de perda (o que atualmente se designa por «prova
objetiva de imparidade»), a imparidade acumulada é afeta diretamente ao instrumento em causa, ficando o seu trata-
mento contabilistico similar ao previsto na IAS 39, incluindo o tratamento do respetivo juro.

A IFRS 9, sera de aplicacdo obrigatoéria para periodos que se iniciem em, ou apés, 1 de janeiro de 2018.

A Associacdo iniciou um processo de avaliacao dos efeitos potenciais desta norma mas dada a natureza das atividades da
Associacdo, é expectavel que esta norma venha a ter impactos relevantes nas demonstracdes financeiras da Associacao.

IFRS 15 Rédito de contratos com clientes

O IASB, emitiu, em maio de 2014, a norma IFRS 15 Rédito de contratos com clientes de aplicacdo obrigatéria em perio-
dos que se iniciem em, ou apds, 1 de janeiro de 2017. A sua adocao antecipada é permitida. Esta norma veio revogar as
normas IAS 11 Contratos de construcao, IAS 18 Rédito, IFRIC 13 Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos
para a Construcao de Imoveis, IFRIC 18 Transferéncias de Ativos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito — Transacoes de
Troca Direta Envolvendo Servicos de Publicidade.

A IFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de anélise por forma a determinar quando o rédito de ver reco-
nhecido e qual o montante. O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido quando uma entidade transfere bens
ou servicos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade espera ter direito a receber. Dependendo do cumpri-
mento de alguns critérios, o rédito é reconhecido: no momento preciso, quando o controlo dos bens ou servicos é trans-
ferido para o cliente; ou ao longo do periodo, na medida em que retrata a performance da entidade.

A Associacao nao espera impactos decorrentes da adocao desta norma.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de setembro de 2014 introduziram alteracoes,
com data efetiva de aplicacao para periodos que se iniciem em, ou ap¢s, 1 de julho de 2016 as normas IFRS 5, IFRS 7,
IAS 19, IAS 34.

A Associacdo ndo antecipa qualquer impacto na aplicacdo desta alteracao nas suas demonstracoes financeiras.

IAS 27: Equity Method in Separate Financial Statements

O IASB, emitiu, em 12 de agosto de 2014, alteracdes a IAS 27, com data efetiva de aplicacdo para periodos que iniciem
em, ou apos, 1 de janeiro de 2016, visando introduzir uma opcédo pela mensuracao de subsidiarias, associadas ou empreen-
dimentos conjuntos pelo método de equivaléncia patrimonial nas demonstracées financeiras separadas.

A Associacao ainda nao tomou qualquer decisao sobre uma eventual adocdo esta opcdo nas suas contas separadas.
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introdugio

1 Examindmos as demonstragdes financeiras do Montepio Geral ~ Associagiio Mutualista,
as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2014 (que evidencia um total de
4,748.356 milhares de curos, ¢ um total de situagiio liquida de 682.262 milhares de euros,
incluindo um resultado liquido de 41.461 milhares de curos), as Demonstragio dos
resultados, do rendimento integral, das alteragdes na situagio liquida e dos fluxos de caixa
do exercicio findo naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2 K da responsabilidade do Conselho de Administragho a preparagio de demonstragbes
financeiras em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas na Unilio Europeia (“IFRS™), que apresentem de forma verdadeira e apropriada
a posiglio financeira do Montepio Geral ~ Assoclagio Mutualista, o resultado das suas
operagdes, o rendimento integral, as alteragdes na situaglo liquida ¢ os fluxos de caixa,
bem como a adopglio de politicas ¢ critérios contabilisticos adequados e a manutenglio de
um sistema de controlo interno apropriado,

3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional ¢ independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras,

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Téenicas ¢ as
Directrizes d¢ Revisio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo scja plancado ¢ executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitivel sobre se as demonstragdes financeiras individuais estiio isentas de
distorgbes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

o a verificagiio, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdes financeiras ¢ a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos ¢ critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizados na sua
preparacdo;

* a apreciagio sobre se sio adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgagdio, tendo em conta as circunstancias;

e averificagio da aplicabilidade do principio da continuidade; ¢

e aapreciagiio sobre se é adequada, em termos globais, a apresentaglio das demonstragbes

financeiras,
) -5 e fle Ctcan de PWG 8 Amcowdos - SADC.SA Mabw st b Comamewibes o
Contan SA. & W potagusss mantes 40 rede KAV, Cantnl Soved 3 506 000 s - Pesse sgers Commnal de Latos b o
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5 O nosso exame abrangeu também a verificagiio da concordincia da informagio financeira
constante do relatério de gestiio com as demonstragdes financeiras,

6  Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressdo da
nossa opinido,

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira
¢ apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigio financeira do
Montepio Geral ~ Associagio Mutualista em 31 de Dezembro de 2014, o resultado das
suas operagdes, o rendimento integral, as alteragOes na situago liquida ¢ os fluxos de caixa
no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Intemacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unilio Evropeia.

Relato sobre outros requisitos legais

8 £ também nossa opinido que a informagio constante do relatério de gestdo ¢ concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio,

Lisboa, 6 de Margo de 2015

</———" LR
' -~
CR L el ———

KPMG & dos
Socledade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.” 189)
representada por
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13. Relatério e Parecer
do Conselho Fiscal
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

SOBRE O RELATORIO DE GESTAO E CONTAS INDIVIDUAIS DE 2014
DO MONTEPIO GERAL ASSOCIAGAO MUTUALISTA

Exmos, Senhores Associados:

De acordo com o disposto na alinea d) do n.° 1 do artigo 36.° dos Estatutos do
Montepio Geral Associago Mutualista (MGAM), € incumbéncia do Conselho Fiscal
emitir relatério sobre a sua actividade e dar Parecer sobre o Relatério de Gestdo e
as Demonstragbes Financeiras Individuais, relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, elaborados pelo Conselho de Administraciio.

RELATORIO

! No &mbito das suas competéncias, o Conselho Fiscal acompanhou e fiscalizou
0s alos de gestdo praticados no MGAM, através da leitura das atas das
reunides realizadas pelo Conselho de Administracdo e em reunides com alguns
dos seus elementos.

2 O Conselho Fiscal procedeu @ andlise da documentacdo contabilistica e dos
relatorios de pestao disponibilizados mensalmente pelos Servigos do MGAM.

3 O Conselho Fiscal apreciou os relatonios elaborados pela Diregio de Auditoria e
Inspecdo sobre o sistema de controlo intemo e sobre as melhorias das
deficiéncias identificadas.
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O Conselho Fiscal promoveu, a0 longo do ano, reunites com o Auditor Extemo,
nas quais foram analisados os principais temas e assuntos com impacto na
actividade do MGAM e acompanhou os trabalhos realizados pelo Auditor
Extemo e tomou conhecimento das respectivas conclusdes.

% O Conselho Fiscal acompanhou o fecho de contas individuais e consolidadas
relativas ao ano de 2013, tomou conhecimento dos Pareceres do Auditor
Extemo e emitiu Pareceres favoraveis sobre as mesmas.

£ No ditimo trimestre de 2014, o Conselho Fiscal analisou e emitiu Parecer

favoravel sobre o Programa de Ac¢do e Or¢amento para o ano de 2015,
apresentado pelo Conselho de Administrac3o.

7 Na sua actividade o Conselho Fiscal, realizou 13 reunides, em que participaram
todos os seus elementos. Além destas reunides, o Conselho Fiscal participou
em nove reunibes do Conselho Geral do MGAM.

Relativamente aos atos de gestdo ou factos ocormridos no ano de 2014, o Conselho
Fiscal salienta as sequintes situagbes:

o Constituicdo de um Agrupamento Complementar de Empresas (ACE)
denominado Montepio — Gest3o de Ativos Imobilidrios, ACE, no qual o
MGAM detém uma participacdo malortaria, de 65%. Este ACE tem como
objectivo a gestdo do patrimbnio imobilidrio do Grupo.

b Prestagbes acessorias de capital no montante de 18,0 milhdes de euros e
0,8 milhdes de euros as empresas Montepio Seguros, SGPS, SA e
Residéncias Montepio — Servicos de Saide, SA, respetivamente.

¢ O processo de consulta piblica que visava a lransposi¢cio para a lei
portuguesa das regras de Solvénda I, o qual foi alvo de acompanhamento
proximo dos 6rgaos de gestio e fiscalizagio do MGAM.
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¢ A redistribuicdo dos pelouros pelos senhores administradores do MGAM,
resultante da rendncia a0 mandato do administrador senhor Dr. Alvaro
Damaso.

Relativamente ao fecho de contas de 2014, importa sallentar:

1

Apés o encerramento do exercicio, o Conselho Fiscal apreciou os documentos
de prestagio de contas, compreendendo o relatdrio de Gestdo, o Balango e as
Demonstragbes dos Resultados, dos Fluxos de Caixa, das Alteragdes da
Situacio Liquida e do Rendimento Integral, em 31 de dezembro de 2014, bem
como as correspondentes Notas Explicativas.

Na apreciagio das demonstragbes financeiras do exercicio, o Conselho Fiscal
teve em especial consideracdo a Certificagio Legal das Contas do MGAM
elaborada pelo Auditor Externo (KPMG & Assoclados - Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, SA), entidade que, por contrato, acompanhou e auditou ao
longo do ano e no final do exercicio de 2014 a contabilidade e as contas que o
Conselho de Administracio elaborou nos termos legais e estatutirios. O

documento produzido pela referida entidade foi apresentado sem reservas ou
énfases.

Em consequéncia do trabalho desenvolvido, o Conselho Fiscal considera que o
Relatério de Gestdo, as Demonstragdes Financeiras do MGAM e respetivas
Notas Explicativas respeitam as disposigbes legais e estatutirias aplicaveis,
sendo adequados & compreens3o da sua situa¢do financeira, dos resultados
apurados, dos fluxos de caixa, das aleragbes da situagdo liquida e do
rendimento integral do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

Relativamente 3 actividade e as demonstragdes financeiras, salientamos os
seguintes indicadores que consideramos caracterizadores do trabalho
desenvolvido:
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. Aumento de 50.983 associados, 0 que traduz um crescimento de 8,8% e
um total da carteira de associados de 630.513, no final de 2014;

i Crescimento em 16,7% do ativo liquido que ascendeu a 4,748 milhbes de
euros, devido essenciaimente ao aumento da carteira de titulos (36,1%)
e dos depdsitos bancarios (24,6%);

O passivo registou um acréscimo de 19,0%, situando-se em 4.066
milhdes de euros. Esie comportamento foi influenciado, principaimente,
pelas subscrigbes realizadas na modalidade Montepio Capital Certo;

O resultado liquido individual situou-se em 41,5 milhdes de euros,
registando uma reduc3o de 410% face ao ano anterior, devido,
principaimente ao reforgo da Imparidade liquida, nomeadamente para
Participagbes Financeiras (6,5 milhdes de euros) e para a Carteira de
Titulos (12,3 milhdes de euros). E, ainda, ao aumento das provisdes,
(16,9 milhdes de euros), para investimentos em empresas do Grupo.

PARECER

No desenvolvimento dos seus trabalhos, o Conselho Fiscal contou sempre, em
termos que apraz registar, com a colabora¢do do Conselho de Administragdo e dos
Servicos do MGAM, na disponibiizagdo das informagbes que considerou
necessarias para 0 exercicio das sua fungbes.

Face ao exposto, o Conselho Fiscal da a sua concordancia ao Relatério de Gestido
e as Demonstragbes Financeiras do Monteplo Geral Associacdo Mutualista,
referentes a 31 de dezembro de 2014, dando o seu parecer favoravel a que sejam
aprovados pela Assembleia Geral:
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a) O Relatorio de Gestdo e as demonstragdes financeiras individuais do ano
de 2014, apresentados pelo Conselho de Administragdo;

b) A proposia de aplicacdo de resultados e as demais propostas contidas no
Relatorio de Gestao.

Lisboa, 9 de margo de 2015

O CONSELHO FISCAL

A

(hvaommmc«nh - Presidente)

f

Jooédoc Santos Fomandcs - Vogal)

: ¥ =
MISE N au 0

—
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14. Anexos

14.1. DECLARAGCAO SOBRE A POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS
DE ADMINISTRAGAO E DE FISCALIZAGAO PARA 2015

1. As regras genéricas e fundamentais da politica de remuneracao sao fixadas pela Assembleia Geral e aplicadas as situa-
cbes concretas por uma Comissdo de Vencimentos, eleita nos termos do artigo 25.° b) dos Estatutos, ndo havendo
recurso nestas matérias a consultores externos.

2. O desempenho dos érgaos de administracdo e fiscalizacao é apreciado pela Assembleia Geral.

3. O estatuto remuneratorio dos membros do 6rgao de administracao é constituido por:

a) Remuneracao fixa mensal, paga em dobro nos meses de janeiro (subsidio de férias) e novembro (subsidio de Natal),
diferenciada, por acréscimo, em relacao ao Presidente do Conselho de Administracao e equivalente no que respeita
aos demais membros;

b) Eventualmente, um subsidio anual de montante fixo, pago no més de abril, de montante que ndo excede 11% da
remuneracao fixa anual, conforme vier a ser deliberado pela Comissdo de Vencimentos;

¢) Ajudas de custo, em caso de deslocacdo, pagas em condicoes idénticas as que sao devidas aos membros do qua-
dro de pessoal da CEMG;

d) As remuneracoes referidas em a) e ¢) podem ser revistas anualmente nas mesmas condicées em que forem revistas
as remuneracoes do quadro de pessoal da CEMG;

e) No termo das suas funcdes, tém os membros do 6rgdo de administracao direito a receber a remuneracdo mensal
até ao dia do termo das funcbdes, acrescida do que mais for devido, por aplicacdo analégica do regime em vigor
para o contrato de trabalho;

f) No caso de destituicao sem justa causa, tém os membros do 6rgao de administracdo direito a receber as remunera-
cbes mensais que lhes fossem devidas até ao termo do exercicio das suas funcoes;

g) Néo sdo devidas remuneracoes pelo exercicio de funcdes em participadas, quer pagas por estas, quer pelo MGAM.

4. A remuneracdo dos membros do 6rgao de fiscalizacdo é constituida por senhas de presenca. Aplica-se a esta remune-
racdo o disposto na alinea f) do nimero antecedente.

5. Os restantes membros dos érgaos associativos, titulares da Mesa da Assembleia Geral e titulares do Conselho Geral,
a que se refere a alinea b) do nimero 1 do artigo 29.° dos Estatutos, sdo remunerados, em senhas de presenca, pelas
reunides em que participem.

14.2. RELATORIO ATUARIAL DAS MODALIDADES ASSOCIATIVAS

1. ENQUADRAMENTO

O presente relatério abrange as modalidades individuais atuariais do Montepio Geral — Associacdo Mutualista (MGAM)
com reservas matematicas, as rendas vitalicias e as rendas temporarias. A informacao apresentada reporta a 31 de dezem-
bro de 2014.




1 24 Montepio Geral - Associagdo Mutualista

As reservas matematicas das modalidades, das rendas vitalicias e das rendas temporérias sao calculadas com as bases téc-
nicas atuariais (tdbua de mortalidade e taxa técnica de juro) aprovadas pela Direcao Geral da Seguranca Social — Ministério
da Solidariedade, Emprego e Seguranca Social. As reservas matematicas calculadas desta forma, adiante denominadas de
Reservas Matematicas Estatutdrias, sao as Unicas que o MGAM tem obrigatoriedade de constituir.

Contudo, algumas modalidades e rendas, pela natureza do seu beneficio, que assume maioritariamente a forma de
prestacao vitalicia, poderdo estar sujeitas a uma subavaliacdo das suas responsabilidades, por desatualizacao das bases
técnicas.

Neste contexto, é anualmente efetuado um teste a adequacao das Reservas Matemaéticas Estatutarias, que consiste em
recalcula-las utilizando bases técnicas atuariais mais adequadas a realidade atual. Realizado desde 2005, este teste per-
mite avaliar a suficiéncia das reservas matemaéticas constituidas e a eventual necessidade de as reforcar, originando uma
provisdo adicional as Reservas Matematicas Estatutdrias. Este valor de provisdo adicional, constituido no final de cada ano,
é adiante denominado de Reservas Matematicas Atuariais.

Em 31 de dezembro de 2014, o total de Reservas Matematicas Estatutarias era de 494,6 milhdes de euros, tendo regis-
tado um aumento de 47,6 milhdes de euros relativamente ao ano de 2013.

Na sequéncia do teste anual a adequacéo das responsabilidades, o MGAM constituiu um reforco liquido de reservas mate-
maticas no montante de 6,1 milhdes de euros, situando-se o valor das Reservas Matematicas Atuariais, em 31 de dezem-
bro de 2014, nos 99,6 milhdes de euros.

O somatério das reservas matematicas (Estatutarias e Atuariais) em 31 de dezembro de 2014 era de 594,2 milhdes de
euros, tendo registado um aumento de 53,7 milhdes de euros relativamente ao ano de 2013.

2. EVOLUQAO DA ATIVIDADE
2.1. Anélise Global

Em 31 de dezembro de 2014, o numero de subscricbes nas modalidades associativas do MGAM era de 1 095 340,
verificando-se um aumento de 8,0% relativamente ao ano de 2013. Este nimero inclui 5 118 subscricdes em coberturas
adicionais.

No grafico sequinte pode-se observar a evolucao das subscricdes nas modalidades associativas nos ultimos cinco anos,
agrupando as modalidades em trés categorias:

¢ Modalidades de capitalizacdo pura®;
e Modalidades atuariais sem reservas matematicas’;

* Modalidades atuariais com reservas matematicas8.

SUBSCRICOES POR MODALIDADE

100% — — — — _—
0, | ] ] ] ] |
80% 50,4% 51,7% 54,0% 56,1% 49,8% Modalidades
609 de capitalizagao pura
A I | | | -
[ Modalidades atuariais
40% sem reservas matematicas
20% ] Modalidades atuariais
com reservas matematicas
0%

2010 2011 2012 2013 2014

As modalidades atuariais com reservas matematicas voltaram a perder peso no total de subscricoes, a semelhanca do que
se verificou em 2012 e 2013, representando atualmente 27,6% do total de subscricdes.

Também as modalidades atuariais sem reservas matematicas voltaram a perder peso no total de subscricdes, mantendo a
tendéncia dos ultimos anos, tendo atualmente um peso de 14,4% no total de subscricdes.

6 Montepio Poupanca Complementar, Montepio Capital Certo e Montepio Poupanca Reforma.
7 Montepio Protecdo — Crédito Habitacdo, Montepio Protecao — Outros Encargos e Montepio Protecao — Crédito Individual.
8 Nesta andlise grafica nao estdo incluidas as rendas vitalicias e as rendas temporérias, por nao serem modalidades associativas.
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Quanto as modalidades de capitalizacdo pura, o peso das subscricdes nestas modalidades no total de subscricbes continua
a aumentar, representando atualmente 58,0% do total de subscricoes.

2.2. Modalidades Atuariais sem Reservas Matematicas

Nas modalidades atuariais sem reservas matematicas (Montepio Protecdo — Crédito Habitacdo, Montepio Protecao — Outros
Encargos e Montepio Protecdo — Crédito Individual), uma vez que nao possuem reservas matematicas, importa analisar o
montante global de quotas pagas pelos subscritores durante o ano e os pagamentos efetuados pelo MGAM nesse mesmo
ano.

MODALIDADES ATUARIAIS SEM RESERVAS MATEMATICAS - ANO 2014

(euros)

. Quotizagdes recebidas Capitais pagos
Modalidad Sald
ocalidades pelo MGAM pelo MGAM aldo
Montepio Protecdo — Crédito Habitagao 21737 796,43 7 700 693,95 14 037 102,48
Montepio Protecdo — Outros Encargos 439 207,69 336,97 438 870,72
Montepio Protecdo — Crédito Individual 11 054,04 0,00 11 054,04

Em 2014, o valor das quotizacoes recebidas pelo MGAM foi muito superior ao valor dos capitais pagos em caso de morte
e/ou invalidez durante o ano.

2.3. Modalidades Atuariais com Reservas Matematicas

A modalidade atuarial com reservas matematicas mais subscrita em 2014, quer em nimero de subscricbes, quer em capi-
tal subscrito, foi, a semelhanca dos anos anteriores, a modalidade Montepio Protecdo 5 em 5, representando cerca de
93,2% do total de subscricoes de 2014 e 91,3% do total de capital subscrito nas modalidades atuariais com reservas
matematicas.

MODALIDADES ATUARIAIS MAIS SUBSCRITAS

Ndamero de Subscri¢des Capitais Subscritos
Modalidades % Modalidades %
Montepio Protecdo 5 em 5 93,2 Montepio Protecdo 5 em 5 91,3
Montepio Protecdo 18-30 6,6 Montepio Protecao 18-30 8,2
Montepio Pensoes de Reforma 0,1 Montepio Protecdo Vida 0,4
Outras Modalidades 0,1 Outras Modalidades 0,1

Apresenta-se, na tabela infra, o nimero de subscricdes existentes a 31 de dezembro de 2014, os respetivos valores subs-
critos e valores de quotizacao anual, destacando-se a modalidade Montepio Protecdo 5 em 5 com 167 436 subscricoes e
61,9 milhoes de euros de quotizacdo anual.

SUBSCRICOES

(euros)

Modalidades de subscri¢do aberta N.° Subscrigéo Quotizagéo anual
Subscri¢des Total Média Total Média
Montepio Protecdo Vida 878 6 860 227,01 7 813,47 174 808,85 199,10
Montepio Pensdes de Reforma 1282 930 070,23 725,48 1 046 469,49 816,28
Restituicdo de Quotas — 3% 1141 4 376 654,31 3 835,81 157 268,07 137,83
Montepio Protecdo 5 em 5 167 436 404 335 316,23 2 414,86 61902 088,27 369,71
Montepio Protecdo 18-30 15 655 54 632 349,42 3489,77 5462 918,50 348,96
Montepio Protecao Invalidez 87 150 688,77 1732,05 1 005,95 11,56

Total 186 479 471 285 305,97 2 527,28 68 744 559,13 368,65
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SUBSCRICOES

(euros)

o Subscri¢do Quotizagao anual
Modalidades de subscri¢do fechada N.
Subscri¢des Total Média Total Média

Capitais de Previdéncia 6628 20 946 441,16 3160,30 606 675,41 91,53
Subsidio por Morte 1334 1284 630,69 962,99 24.196,29 18,14
Pensoes de Reforma - 6% 795 1204 562,35 1515,17 0,00 0,00
Pensoes de Reforma — 4% 1177 933 175,25 792,84 0,00 0,00
Pensoes de Reforma — 4% (TV 88/90) 1316 741 097,65 563,14 0,00 0,00

Restituicdo de Quotas — 6% 922 8 768 238,08 9510,02 0,00 0,00

Restituicdo de Quotas — 4% 2733 17 197 094,80 6 292,39 0,00 0,00

Adicional de Invalidez — 6% 62 402 038,84 6 484,50 0,00 0,00

Adicional de Invalidez — 4% 70 84 567,96 1208,11 0,00 0,00
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao 91 581 326 714 290,14 3 567,49 21707 648,73 237,03
Capitais de Previdéncia a Prazo 110 1624 066,27 14 764,24 45 404,21 412,77
Capitais para Jovens 6138 32 198 388,73 5 245,75 1 656 226,87 269,83
Pensdes para Deficientes 21 62 438,46 2 973,26 24 739,80 1178,09
Capitais Temporérios por Invalidez 75 436 558,58 5820,78 2 390,15 31,87
Rendas de Sobrevivéncia 31 74 609,26 2 406,75 30 284,65 976,92
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional 19 91 731,21 4.827,96 7 748,41 407,81
Capitais para Estudos 790 426 186,13 539,48 314 809,71 398,49
Pensdes de Sobrevivéncia e Dotes 1725 29 161,89 16,91 6 901,15 4,00
Capitais Previdéncia a Favor Pessoas Certas 5 7 042,15 1408,43 173,64 34,73
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 4 95,78 23,95 35,40 8,85
Subsidio de Funeral e Luto — Lutuosa Nacional 58 5314,08 91,62 0,00 0,00
Total 115 594 413 231 729,46 3 574,85 24 427 234,42 211,32

Apresenta-se também, na tabela infra, o nimero de pensoes? existentes em 31 de dezembro de 2014, os respetivos valores
anuais, o encargo médio por pensao e a relacao existente entre o valor das subvencoes e melhorias e o valor das pensoes.

PENSOES
(euros)
N.° Encargo anual (3) Encargo Relagdo entre
Modalidades de - Subvencoes e médio Subv. + Melh.
Pensoes Pensdes Melhorias (b) por pensao e Pensoes

Montepio Protecdo Vida 1 161,76 1,92 163,68 0,01
Capitais de Previdéncia 1373 196 931,16 548 691,96 543,06 2,79
Pensodes de Reforma — 6% 2 024 3 646 652,88 2288 209,32 2 932,24 0,63
Pensoes de Reforma — 4% 843 988 622,64 82 417,56 1270,51 0,08
Pensoes de Reforma — 4% (TV88/90) 273 291 482,76 122,52 1 068,15 0,00
Montepio Protecdo 18-30 3 4 052,04 142,56 1 398,20 0,04
Capitais para Jovens 158 264 851,04 54 074,76 2 018,52 0,20
Pensoes para Deficientes 4 3 766,80 1469,52 1309,08 0,39
Rendas de Sobrevivéncia 5 12 186,84 1013,28 2 640,02 0,08
Capitais para Estudos 471 263 266,13 2997717 622,60 0,11
Pensoes de Capitais de Reforma — 6% 2 1734,84 873,60 1304,22 0,50
Pensoes de Capitais de Reforma — 4% 159 340 021,92 37 111,44 2 371,91 0,11
Pensdes de Capitais de Reforma — 3% 193 471 159,24 12 800,76 2 507,56 0,03
Pensoes de Poupanca Reforma — 3% 7 5991,36 76,08 866,78 0,01
Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes 2178 33 379,20 1273 395,60 616,99 38,15
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 35 633,96 6 463,10 202,77 10,19
Total 7 669 6 524 894,57 4 336 841,15 1 416,32 0,66

(a) O valor da pensao de Capitais para Estudos refere-se a uma semestralidade.
(b) Inclui os Subsidios de 1919 e Complementar.

9 Note-se que uma pensao s6 envolve mais de um pensionista se for com reversao, considerando-se pensdes diferentes as legadas por um mesmo subscritor
a pensionistas diferentes.
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Analisando a relacdo entre as Subvencdes e Melhorias e as Pensoes, constata-se que é nas modalidades mais antigas que
esta relacao é mais elevada, atingindo 38,15 nas Pensbes de Sobrevivéncia e Dotes.

2.4. Rendas Vitalicias

Em 31 de dezembro de 2014, existiam 713 rendas vitalicias e 401 rendistas. Estes valores incluem 7 rendas vitalicias dife-
ridas e respetivos rendistas, cujo pagamento so se inicia apés o periodo de diferimento, bem como uma renda vitalicia
imediata sobre duas vidas constituida no més de dezembro, com inicio em janeiro de 2015. O montante de capitais rece-
bidos para constituicao de rendas vitalicias, durante o ano de 2014, foi de 1 349 692,09 euros.

RENDAS VITALICIAS

(euros)

g | Numero Valor anual
Rendas Vitalicias

Rendas Rendistas Total Médio (por renda)
Rendas Vitalicias — 6% 83 41 154 522,67 1861,72
Rendas Vitalicias — 4% 435 241 1765 540,53 4 058,71
Rendas Vitalicias — 3% 195 119 429 381,23 2 201,96

2.5. Rendas Temporarias
Em 31 de dezembro de 2014, existiam 13 rendas temporérias e 15 rendistas. O montante de capitais recebidos para cons-
tituicdo de rendas temporérias, durante o ano de 2014, foi de 211 709,77 euros.

RENDAS TEMPORARIAS

(euros)

Numero Valor anual

Rendas Temporarias
Rendas Rendistas Total Médio (por renda)

Rendas Tempordrias — 3% 13 15 42 790,35 3 291,57

3. RESERVAS MATEMATICAS
Para as modalidades atuariais e para as rendas vitalicias e temporarias do MGAM sao calculadas dois tipos de reservas
matematicas:

e Reservas Matemadticas Estatutdrias, que sdo calculadas mensalmente de acordo com as bases técnicas atuariais
(tdbua de mortalidade e taxa técnica de juro) aprovadas pela Direcao Geral da Seguranca Social — Ministério da
Solidariedade, Emprego e Seguranca Social.

e Reservas Matemaéticas Atuariais, que correspondem a um reforco as Reservas Matematicas Estatutdrias, resultante
do teste anual a adequacao das responsabilidades realizado no final de cada ano. Este teste abrange as modalida-
des e as rendas do MGAM que se encontram encerradas a novas subscricoes!0 e assenta em pressupostos mais
adequados a realidade atual em termos de esperanca de vida e de taxa de juro a utilizar no desconto das responsa-
bilidades.

3.1. Reservas Matematicas Estatutarias

Em 31 de dezembro de 2014, o total de Reservas Matematicas Estatutdrias era de 494 568 140,11 euros, tendo-se regis-
tado um aumento de 47 624 787,89 euros em relacao a 2013 (+10,7%).

As Reservas Matematicas Estatutarias encontram-se divididas em:

e Reservas matematicas das Subscricoes, onde se incluem as reservas matemaéticas das Rendas Vitalicias e das Rendas
Tempordrias;

e Reservas matematicas das Melhorias e Subvencoes;

e Reservas matematicas dos Subsidios de 1919 e Complementar.

10 As modalidades abertas a novas subscricdes nao sao sujeitas ao teste anual de adequacao das responsabilidades, uma vez que apresentam bases técnicas
ajustadas a realidade atual.




1 28 Montepio Geral - Associagdo Mutualista

RESERVAS MATEMATICAS ESTATUTARIAS A 31/12/2014

(euros)

Subsidios de 1919

Subscri¢des Melhorias e Subvencdes
e Complementar
Beneficios em formacao 349 324 669,24 41 240 436,69
Beneficios em curso 56 547 357,31 29821 779,11 12 913,37
Rendas Vitalicias 17 046 944,38
Rendas Temporarias 574 040,01
Total 423 493 010,94 71 062 215,80 12 913,37

Nos graficos sequintes pode-se observar a composicao das Reservas Matematicas Estatutérias e a sua evolucao nos ultimos
cinco anos. Dado o seu valor reduzido, as reservas matematicas dos Subsidios de 1919 e Complementar foram incluidas
nas reservas matemadticas das Melhorias e Subvencoes.

RESERVAS MATEMATICAS ESTATUTARIAS - DISTRIBUICAO PERCENTUAL

2014 2013

[ | Subscri¢des

Melhorias e Subvencoes

Comparando com 2013, o peso das reservas matematicas das Subscricoes aumentou 2,1%, por contrapartida das
Melhorias e Subvencoes.

RESERVAS MATEMATICAS ESTATUTARIAS — EVOLUGAO ANUAL

(milhées de euros)

600
500
400 = 4.———/./.
300 [ subscricdes
200 [ Melhorias e Subvencdes
100 —l— Total
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Nos ultimos cinco anos, o total das reservas matematicas cresceu 24%, tendo as reservas matematicas das Melhorias e
Subvencoes registado mais uma vez uma ligeira descida, mantendo a tendéncia decrescente.

Nas tabelas seguintes, apresenta-se, por modalidade, as reservas matematicas das Subscricoes, das Melhorias e Subvencoes
e dos Subsidios de 1919 e Complementar a data de 31 de dezembro de 2014, bem como a sua variacdo relativamente a
31 de dezembro de 2013.
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RESERVAS MATEMATICAS DAS SUBSCRICOES

(euros)

Beneficios em formagao

N.° de
Subscri¢des

Capitais e pensoes
anuais subscritos

Reservas matematicas

Montepio Protecdo Vida 878 6860 227,01 859 762,18
Montepio Pensdes de Reforma 1282 930 070,23 5269 954,01
Restituicdo de Quotas — 3% 1141 4 376 654,31 621 893,30
Montepio Protecdo 5 em 5 167 436 404 335 316,23 145 531 751,70
Montepio Protecao 18-30 15 655 54 632 349,42 24 829 788,45
Montepio Protecao Invalidez 87 150 688,77 3 818,07
Capitais de Previdéncia 6 628 20 946 441,16 11493 835,48
Subsidio por Morte 1334 1284 630,69 937 987,68
Pensoes de Reforma - 6% 795 1204 562,35 12 443 142,52
Pensoes de Reforma — 4% 1177 933 175,25 10 124 759,97
Pensoes de Reforma — 4% (TV 88/90) 1316 741 097,65 9 886 643,92
Restituicdo de Quotas — 6% 922 8 768 238,08 415 390,59
Restituicdo de Quotas — 4% 2733 17 197 094,80 1370 412,94
Adicional de Invalidez — 6% 62 402 038,84 33170,53
Adicional de Invalidez — 4% 70 84 567,96 10 142,66
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao 91 581 326 714 290,14 93 631 481,97
Capitais de Previdéncia a Prazo 110 1624 066,27 1266 724,43
Capitais para Jovens 6138 32 198 388,73 25140 617,62
Pensoes para Deficientes 21 62 438,46 454 849,34
Capitais Temporérios por Invalidez 75 436 558,58 12 384,46
Rendas de Sobrevivéncia 31 74 609,26 630 269,87
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional 19 91 731,21 36 656,66
Capitais para Estudos 790 426 186,13 3986 133,80
Pensdes de Sobrevivéncia e Dotes 1725 29 161,89 323 373,44
Capitais Previdéncia a Favor Pessoas Certas 5 7 042,15 3959,47
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 4 95,78 668,12
Subsidio de Funeral e Luto — Lutuosa Nacional 58 5314,08 5 096,06 349 324 669,24
Beneficios em curso N.° Pensoes Encargo anual Reservas matematicas
Montepio Protecdo Vida 1 161,76 2 810,37
Capitais de Previdéncia 1373 196 931,16 1377 947,04
Pensdes de Reforma — 6% 2024 3646 652,88 30680 019,58
Pensoes de Reforma — 4% 843 988 622,64 9725 213,47
Pensoes de Reforma — 4% (TV88/90) 273 291 482,76 3745 999,44
Montepio Protecdo 18-30 3 4 052,04 10 158,75
Capitais para Jovens 158 264 851,04 561 084,44
Pensoes para Deficientes 4 3 766,80 59 131,51
Rendas de Sobrevivéncia 5 12 186,84 199 490,04
Capitais para Estudos 471 263 266,13 1733 591,98
Pensoes de Capitais de Reforma — 6% 2 1734,84 7 413,80
Pensoes de Capitais de Reforma — 4% 159 340 021,92 2 481 522,08
Pensdes de Capitais de Reforma — 3% 193 471 159,24 5669 761,25
Pensoes de Poupanca Reforma — 3% 7 5991,36 79 891,18
Pensdes de Sobrevivéncia e Dotes 2118 33 379,20 209 519,27
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 35 633,96 3803,11 56 547 357,31
Rendas Vitalicias N.° Rendas Valor anual Reservas matematicas
Rendas Vitalicias — 6% 83 154 522,67 558 839,47
Rendas Vitalicias — 4% 435 1765 540,53 9 830 492,45
Rendas Vitalicias — 3% 195 429 381,23 6 657 612,46 17 046 944,38
Rendas Termporarias N.° Rendas Valor anual Reservas matematicas
Rendas Temporarias — 3% 13 42 790,35 574 040,01 574 040,01

Total

423 493 010,94
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RESERVAS MATEMATICAS DAS MELHORIAS E SUBVENCOES

(euros)

Beneficios em formagao

N.° de
Subscri¢des

Melhorias
e Subvencdes

Reservas matematicas

Montepio Protecdo Vida 826 26 205,87 13 868,32
Montepio Pensdes de Reforma 1213 4 436,50 52 484,17
Montepio Protecdo 5 em 5 106 222 1540 708,72 1029 298,78
Montepio Protecdo 18-30 11047 346 133,99 278 860,45
Montepio Protecao Invalidez 86 937,14 65,29
Capitais de Previdéncia 6628 31849 236,40 19 997 676,97
Subsidio por Morte 1331 949 045,74 703 931,63
Pensoes de Reforma - 6% 795 658 693,17 4874 990,76
Pensoes de Reforma — 4% 1177 52 846,80 442 786,02
Pensdes de Reforma — 4% (TV 88/90) 109 592,98 7 448,20
Adicional de Invalidez — 6% 62 136 727,86 9 293,39
Adicional de Invalidez — 4% 68 2 025,95 205,03
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao 75 937 6 669 825,58 2 259 310,77
Capitais de Previdéncia a Prazo 110 85 418,66 72 068,52
Capitais para Jovens 6135 1431 765,02 1280 724,08
Pensbes para Deficientes 21 12 632,48 102 708,60
Capitais Temporérios por Invalidez 74 26 625,35 2 794,16
Rendas de Sobrevivéncia 31 5673,80 58 745,21
Capitais Diferidos com Cobertura Adicional 19 1 646,69 845,29
Capitais para Estudos 790 15 382,07 149 453,85
Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes 1725 818 438,99 9 868 619,35
Capitais Previdéncia a Favor Pessoas Certas 5 21 750,12 14 617,06
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 4 934,89 7 144,64
Subsidio de Funeral e Luto — Lutuosa Nacional 58 13 030,94 12 496,15 41 240 436,69
Beneficios em curso N.° Pensoes Encargo anual Reservas matematicas
Montepio Protecdo Vida 1 1,92 33,35
Capitais de Previdéncia 1373 548 283,12 3387 171,38
Pensoes de Reforma - 6% 2 024 2 288 209,32 17 383 739,93
Pensoes de Reforma — 4% 843 82 417,56 781 243,37
Pensdes de Reforma — 4% (TV88/90) 33 122,52 1 638,64
Montepio Protecdo 18-30 3 142,56 367,58
Capitais para Jovens 158 54 074,76 97 953,06
Pensoes para Deficientes 4 1 469,52 22 745,34
Rendas de Sobrevivéncia 5 1013,28 16 369,55
Capitais para Estudos 471 29 977,17 175 842,97
Pensoes de Capitais de Reforma — 6% 2 873,60 3 734,20
Pensoes de Capitais de Reforma — 4% 137 37 111,44 239 085,20
Pensoes de Capitais de Reforma — 3% 193 12 800,76 165 821,99
Pensoes de Poupanca Reforma — 3% 7 76,08 995,03
Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes 2118 1271102,16 7 506 661,45
Rendas Vitalicias a Favor Pessoas Certas 35 6 463,10 38 376,07 29 821 779,11

Total

71062 215,80

RESERVAS MATEMATICAS DOS SUBSIDIOS DE 1919 E COMPLEMENTAR

(euros)

Beneficios em curso N.° Pensoes Encargo anual Reservas matematicas
Capitais de Previdéncia 27 408,84 3 695,79
Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes 220 2 293,44 9217,58
Total 12 913,37

Em 31 de dezembro de 2014, o valor das reservas matematicas das Subscricdes era de 423 493 010,94 euros, tendo-se
registado um aumento de 50 373 432,70 euros em relacao a 2013 (+13,5%).




Relatério e Contas Anuais 2013 1 3 1

VARIACAO DAS RESERVAS MATEMATICAS DAS SUBSCRICOES

(euros)

31/12/2014 31/12/2013 Variacao anual
Beneficios em formacédo 349 324 669,24 300 898 563,93 48 426 105,31
Beneficios em curso 56 547 357,31 55 126 505,54 1420 851,77
Rendas Vitalicias 17 046 944,38 16 705 320,57 341 623,81
Rendas Tempordrias 574 040,01 389 188,20 184 851,81
Total 423 493 010,94 373119 578,24 50 373 432,70

Por outro lado, as reservas matematicas das Melhorias e Subvencoes registaram uma diminuicdo de 2 747 153,40 euros
em relacao a 2013 (-3,7%), situando-se em 31 de dezembro de 2014 nos 71 062 215,80 euros.

VARIACAO DAS RESERVAS MATEMATICAS DAS MELHORIAS E SUBVENCOES

(euros)

31/12/2014 31/12/2013 Variacdo anual
Beneficios em formacao 41 240 436,69 43503 423,93 -2 262 987,24
Beneficios em curso 29821 779,11 30 305 945,27 -484 166,16
Total 71 062 215,80 73 809 369,20 -2 747 153,40

As reservas matemadticas dos Subsidios de 1919 e Complementar mantiveram a ligeira tendéncia decrescente dos Ultimos anos.

VARIAGCAO DAS RESERVAS MATEMATICAS DOS SUBSIDIOS DE 1919 E COMPLEMENTAR

(euros)

31/12/2014 31/12/2013 Variacdo anual
Beneficios em curso 12 913,37 14 404,78 -1 491,41
Total 12 913,37 14 404,78 -1491,41

3.2. Reservas Matematicas Atuariais

Adicionalmente, na sequéncia do teste anual a adequacao das responsabilidades, o MGAM constituiu um reforco de reser-
vas matemdticas no montante de 6 095 041,86 euros e libertou 41 871,87 euros da proviséo adicional constituida. Em
31 de dezembro de 2014, o valor acumulado da provisao adicional (Reservas Matematicas Atuariais) era de 99 641 633,52
euros, tendo-se registado um aumento de 6 053 169,99 euros em relacao a 2013 (+6,5%).

Na tabela sequinte, apresenta-se, por modalidade, as Reservas Matemaéticas Atuariais a data de 31 de dezembro de 2014,

bem como a sua variacao relativamente a 31 de dezembro de 2013.

RESERVAS MATEMATICAS ATUARIAIS A 31/12/2014

(euros)

Reservas Matematicas Atuariais

Varia¢do Anual

Modalidades
31/12/2014 31/12/2013 Libertagao Reforco

Pensoes de Reforma — 6% 53 325 880,45 52 142 639,13 1183 241,32
Pensoes de Reforma — 4% 7 924 331,41 7 113 889,00 810 442,41
Pensdes de Reforma — 4% (TV88/90) 1472 748,26 1346 393,03 126 355,23
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao 8 060 792,43 7 572 601,26 488 191,17
Capitais de Previdéncia a Prazo 203 786,10 196 199,15 7 586,95
Capitais para Jovens 3045 478,12 2 975 700,07 69 778,05
Pensdes para Deficientes 211132,25 161 674,10 49 458,15
Rendas de Sobrevivéncias 36 814,36 1516,24 35 298,12
Capitais para Estudos 903 266,94 840 852,86 62 414,08
Pensoes de Capitais de Reforma — 6% 17 429,92 15 340,87 2 089,05
Pensodes de Capitais de Reforma — 4% 2 936 553,76 2 294 275,76 642 278,00
Pensdes de Sobrevivéncia e Dotes 8930 378,78 6969 351,82 1961 026,96
Rendas Vitalicias a Favor de Pessoas Certas 57 432,61 52 619,57 4 813,04
Subsidio de Funeral e Luto — Lutuosa Nacional 124,73 343,52 -218,79

Rendas Vitalicias — 6% 855 852,76 897 505,84 -41 653,08

Rendas Vitalicias — 4% 11 659 630,64 11 007 561,31 652 069,33
Total 99 641 633,52 93 588 463,53 -41 871,87 6 095 041,86
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3.3. Total das Reservas Matematicas

Em 31 de dezembro de 2014, o somatorio das reservas matematicas (Estatutarias e Atuariais) era de 594 209 773,63 euros,
tendo-se registado um aumento de 53 677 957,88 euros em relacao a 2013 (+9,9%).

RESERVAS MATEMATICAS TOTAIS A 31/12/2014 - MODALIDADES DE SUBSCRICAO ABERTA

(euros)

Modalidades de subscri¢do aberta

Reservas Matematicas

Estatutarias Atuariais Totais
Montepio Protecdo Vida 876 474,22 876 474,22
Montepio Pensdes de Reforma 5322 438,18 5322 438,18
Restituicdo de Quotas — 3% 621 893,30 621 893,30

Montepio Protecdo 5 em 5

Montepio Protecao 18-30

Montepio Protecao Invalidez

Pensoes de Capitais de Reforma — 3% (*)
Pensdes de Poupanca Reforma — 3% (*)

146 561 050,48
25119 175,23
3883,36

5835 583,24
80 886,21

146 561 050,48
25119 175,23
3 883,36

5835 583,24
80 886,21

Total

184 421 384,22

184 421 384,22

(*) De notar que nao se tratam propriamente de modalidades, mas sim de rendas vitalicias imediatas sobre uma vida, adquiridas por reembolso das modalidades Montepio Poupanca Complementar, Montepio
Capital Certo e Montepio Poupanca Reforma (modalidades de capitalizacao). Desde novembro de 2013, com a entrada em vigor do atual Regulamento de Beneficios, as rendas adquiridas por reembolso das

modalidades de capitalizacao sao geridas na carteira de Rendas.

RESERVAS MATEMATICAS TOTAIS A 31/12/2014 - MODALIDADES DE SUBSCRICAO FECHADA

(euros)

Modalidades de subscri¢do fechada

Reservas Matematicas

Estatutarias

Atuariais

Totais

Capitais de Previdéncia

Subsidio por Morte

Pensdes de Reforma — 6%

Pensoes de Reforma — 4%

Pensdes de Reforma — 4% (TV88/90)
Restituicdo de Quotas — 6%
Restituicdo de Quotas — 4%

Adicional de Invalidez — 6%
Adicional de Invalidez — 4%

Capitais de Previdéncia Diferidos com Opgao

Capitais de Previdéncia a Prazo

Capitais para Jovens

Pensdes para Deficientes

Capitais Temporarios por Invalidez

Rendas de Sobrevivéncia

Capitais Diferidos com Cobertura Adicional

Capitais para Estudos

Pensoes de Capitais de Reforma — 6%

Pensdes de Capitais de Reforma — 4%

Pensdes de Sobrevivéncia e Dotes

Capitais de Previdéncia Favor de Pessoas Certas

Rendas Vitalicias a Favor de Pessoas Certas
Subsidio de Funeral e Luto — Lutuosa Nacional

36 260 326,66
1641 919,31
65 381 892,79
21074 002,83
13 641 730,20
415 390,59
1370 412,94
42 463,92

10 347,69

95 890 792,74
1338 792,95
27 080 379,20
639 434,79
15 178,62
904 874,67
37 501,95

6 045 022,60
11 148,00
2720 607,28
17 917 391,09
18 576,53

49 991,94

17 592,21

53 325 880,45
7924 331,41
1472 748,26

8 060 792,43
203 786,10
3045 478,12
211132,25

36 814,36

903 266,94
17 429,92
2936 553,76
8930 378,78

57 432,61
124,73

36 260 326,66
1641919,31
118 707 773,24
28 998 334,24
15114 478,46
415 390,59
1370 412,94
42 463,92

10 347,69

103 951 585,17
1542 579,05
30 125 857,32
850 567,04

15 178,62

941 689,03
37 501,95

6 948 289,54
28 577,92
5657 161,04
26 847 769,87
18 576,53

107 424,55

17 716,94

Total

292 525 771,50

87 126 150,12

379 651 921,62

RESERVAS MATEMATICAS TOTAIS A 31/12/2014 - RENDAS VITALICIAS

(euros)

Rendas Vitalicias

Reservas Matematicas

Estatutarias Atuariais Totais
Rendas Vitalicias — 6% 558 839,47 855 852,76 1414 692,23
Rendas Vitalicias — 4% 9 830 492,45 11 659 630,64 21490 123,09
Rendas Vitalicias — 3% 6 657 612,46 6 657 612,46

Total

17 046 944,38

12 515 483,40

29 562 427,78
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RESERVAS MATEMATICAS TOTAIS A 31/12/2014 - RENDAS TEMPORARIAS

(euros)

Reservas Matematicas

Rendas Temporarias

Estatutarias Atuariais Totais
Rendas Temporarias — 3% 574 040,01 574 040,01
Total 574 040,01 574 040,01

Em 31 de dezembro de 2014, a quase totalidade das reservas matematicas (Estatutarias e Atuariais) das modalidades e
rendas encerradas a novas subscricdes resumia-se a um grupo restrito de modalidades.

MODALIDADES DE SUBSCRICAO FECHADA - RESERVAS MATEMATICAS ESTATUTARIAS

Outras
Rendas Vitalicias - 4% 5.2% Capitais de Previdéncia 12,0%
3.2%

Pensées de Sobrevivéncia e Dotes
5,9%

Capitais para Jovens
8,9%
Pensoes de Reforma - 6%
21,6%

Pensoes de Reforma - 4%

Capitais de Previdéncia 7.0%
biferidos coﬂm Opgdo Pensdes de Reforma - 4% (TV88/90)
31,7% 4.5%

MODALIDADES DE SUBSCRICAO FECHADA - RESERVAS MATEMATICAS ATUARIAIS

Outras
3,7%

Rendas Vitalicias — 4%
11,7%

Pensoes de Sobrevivéncia e Dotes
9,0%

Pensdes de Reforma - 6%
53,5%

Pensoes de Capitais Reforma — 4%

2,9%
Capitais para Jovens

3,1%
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opcao
8,1%
Pensdes de Reforma - 4%
8,0%
Destaca-se, a semelhanca dos anos anteriores, o peso que a modalidade Pensdes de Reforma — 6% detém no total das
Reservas Matematicas Atuariais (53,5%).

4. SITUACAO TECNICO-ATUARIAL DA MGAM

As Reservas Matemadticas Estatutdrias foram verificadas e validadas no Nucleo de Atuariado do Gabinete de Desenvol-
vimento da Oferta Mutualista, tendo sido calculadas de acordo com as bases técnicas aprovadas pela Direcdo Geral da
Seguranca Social — Ministério da Solidariedade, Emprego e Seguranca Social.

Por questoes prudenciais, e em linha com as melhores praticas internacionais, foram recalculadas as reservas matematicas
tendo em consideracao pressupostos atuariais mais adequados a realidade atual, tendo-se procedido ao reforco da provisao
adicional de reservas matemadticas, pelo que o MGAM apresenta uma adequada situacao técnico-atuarial.

Lisboa, 18 de fevereiro de 2015
A Atudria,

Teresa Sofia de Sousa Fernandes
Atudria Titular pelo Instituto dos Atudrios Portugueses
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14.3. IMPUTACAO DE CUSTOS ADMINISTRATIVOS PELAS MODALIDADES ASSOCIATIVAS
E RENDAS

Durante o ano de 2014, a Associacao Mutualista suportou cerca de 13,58 milhdes de euros em custos gerais administra-
tivos, valor que compara com 13,38 Ma registados no ano anterior. No final do ano, aquele valor representava cerca de
0,29% do volume total do ativo liquido, ligeiramente abaixo do valor observado em 2013 (0,33%).

EVOLUGAO DO PESO DOS CUSTOS ADMINISTRATIVOS NO TOTAL DO ATIVO
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Nota 1: A partir do ano de 2010, inclusive, o valor do Ativo encontra-se reexpresso.
Nota 2: A partir do ano de 2010, os Custos Administrativos deixaram de considerar os «Outros Encargos Operacionais».

A estrutura de custos administrativos € composta pelas seguintes componentes:

e Fornecimentos e Servicos Externos (FSE) — 10,863 M€ (10,706 M€ em 2013);

e Custos com Pessoal (CP) — 2,715 M€ (2,674 M€ em 2013)
(na sequéncia da reclassificacao contabilistica, efectuada no ano de 2012, passaram a ser registadas na rubrica de
Fornecimentos e Servicos Externos os «encargos com cedéncia de pessoal»: 4,505 milhdes de euros em 2014 e 5,315 M€
em 2013).

Pela sua natureza e especificidade, alguns destes custos sao considerados custos préprios das modalidades e rendas e, por
conseguinte, sao reconhecidos nas respetivas contas de exploracdo (2,819 M€ em 2014 e 2,760 M€ em 2013); existe, por
outro lado, um conjunto de outros custos que, por serem de carater mais genérico, sdo comuns a todas as modalidades
e rendas (10,759 milhdes de euros em 2014 e 10,619 M€ em 2013). Estes custos, por questdes de racionalidade finan-
ceira, continuam a ser imputados a cada uma delas tomando como referencial os sequintes critérios:

e Custos Gerais — 0,1% do Fundo Permanente/Proprio da modalidade/renda;

e Custos do Trabalho - calculados com base no valor dos encargos administrativos e na percentagem de trabalho
alocado a cada modalidade/renda.

Por simplificacdo e para efeitos de imputacao dos custos do trabalho pelas diferentes modalidades e rendas, foram agru-
padas nas sequintes categorias:

e Modalidade de Capitalizacdo, por Prazo Certo (MCC) — Séries emitidas ao abrigo do Regulamento da Modalidade
de Montepio Capital Certo;

¢ Modalidades de Capitalizacdo, por Prazo Indeterminado (Capitalizacao) — Modalidades Montepio Poupanca Comple-
mentar (ex-Capitais de Reforma); Montepio Poupanca Reforma e Capitais Coletivos/Modalidades Coletivas;

¢ Modalidades de Previdéncia — Todas as Modalidades de Previdéncia e Rendas Vitalicias, com excecao da Modalidade
de Protecao Encargos.
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Os Custos Gerais e os Custos com Trabalho, relativos aos exercicios de 2013 e 2014, foram os seguintes:

TABELA 1 - COMPONENTE DE CUSTOS GERAIS

Fundo Permanente / Proprio + Custos Gerais (€)

Ano Ponderador Reserva Estabilizada de Resultados (€)

O MccC Capitalizacdo  Previdéncia MccC Capitalizacdo  Previdéncia Total
2012 0,10% 958 000 000 1 340 000 000 644 000 000 958 000 1340 000 644 000 2942 000
2013 0,10% 1469 000 000 1442 000 000 515 000 000 1469 000 1442 000 515 000 3426 000

(1) Ponderador indicativo, baseado na Comissao de depésito dos Fundos de Investimento.

TABELA 2 - COMPONENTE DE CUSTOS DO TRABALHO

Custos Consumo Trabalho (% do Total) Custos Trabalho (€)
Trabalho 5 5
Ano MccC Capitalizacdo Previdéncia Proteco MccC Capitalizacdo Previdéncia Protecao
(€) Encargos Encargos
2012 5 144 000 35,46% 45,91% 8,18% 10,45% 1824 000 2 362 000 421 000 537 000
2013 7 193 000 49,41% 33,98% 8,70% 7.91% 3 554 000 2 444 000 626 000 569 000

A percentagem de trabalho alocada a cada um dos grupos de modalidades esta diretamente relacionada com a gestao ope-
racional dos processos que envolvem as modalidades e rendas e é estimada com base na informacao que é recolhida junto
dos servicos diretamente envolvidos. Neste contexto, estes valores devem ser encarados como uma estimativa aproximada.

De referir, também, que: (/) em 2012, com o aumento do nimero de reembolsos verificado, sobretudo, na Modalidade de
Montepio Capital Certo, o consumo de trabalho em termos operacionais aumentou consideravelmente; (i) em 2013, em
consequéncia do cada vez maior volume de séries emitidas na Modalidade de Montepio Capital Certo, a carga administra-
tiva revelou-se, ainda, maior, tendo o consumo de trabalho diminuido, particularmente, ao nivel da gestao operacional da
Modalidade de Poupanca Complementar (i) em 2014, com o aumento do nimero de Séries emitidas e, paralelamente,
com o vencimento de algumas delas assistiu-se, também, ao aumento da carga administrativa com estas modalidades em
contraponto, por exemplo, com a gestao operacional relacionada com a Modalidade de Poupanca Complementar.

TABELA 3 - TOTAL DE CUSTOS ADMINISTRATIVOS COMUNS (CUSTOS GERAIS E CUSTOS DO TRABALHO)

(euros)

Ano Montepio Capital Certo Capitalizacdo Previdéncia Protecdo Encargos Total
2012 2 782 000 3702 000 1 065 000 537 000 8 086 00
2013 5023 000 3 886 000 1141 000 569 000 10 619 000

A cobertura dos custos administrativos, comuns as varias modalidades e rendas da Associacdo Mutualista, comecou a ser
efetuada, a partir do ano de 2008 (aquando da segregacao patrimonial das Modalidades), através de uma contribuicao
anual individual para o Fundo de Administracao (em percentagem do valor médio anual do Fundo Permanente de cada
modalidade e renda). Esta disposicao encontra-se prevista nas Disposicoes Gerais do Novo Regulamento de Beneficios.

TABELA 4 - CONTRIBUICAO PARA O FUNDO DE ADMINISTRAGAO EM % DO VALOR MEDIO ANUAL DO FUNDO PERMANENTE/PROPRIO

Ano Montepio Capital Certo Capitalizacdo Previdéncia Protecdo Encargos
2012 [0,25%-0,40] 0,280% 0,200% 1,000%
2013 0,42% 0,290% 0,200% 1,000%

Notas:

i) Dada a natureza e a particularidade das modalidades da Montepio Protegao Encargos (por exemplo, de ndo distribuir melhorias de beneficios), considera-se prudente e razoavel continuar a imputar-lhe a
taxa de contribuicdo maxima permitida pelo regulamento (1%).

ii) A partir do ano de 2012, em funcdo do volume de capitais recebidos nas varias séries emitidas da modalidade Montepio Capital Certo, decidiu-se aumentar a comparticipacdo desta modalidade para o
Fundo de Administracao tendo em conta, também, o nivel de taxas de juro com que é feita a cobertura das respetivas responsabilidades.
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14.4. DEMONSTRACAO DE RESULTADOS DAS MODALIDADES ASSOCIATIVAS, RENDAS E
OUTROS FUNDOS

Penséo Pensdo de Reforma Pensao Montepio Pensdo P.R.- P.R.-
DESIGNACAO de Reforma + TV 88/90 + de Reforma + de Reforma + Adicional Adicional
P.R.-Restituicgo  P.R.-Restituicdo P.R.-Restituicio P.R.-Restituicio de Invalidez de Invalidez
Quotas 4% Quotas 4% Quotas 6% Quotas 3% 4% TV 88/90 4%
Proveitos Inerentes a Associados 1204
Joias
Quotizacoes 1204
Capitais Recebidos
Rendas Vitalicias
QOutros Proveitos Inerentes a Associados
dos quais: Comparticipacio Recebida das Modlicacles (*)
Rendas Temporarias
Custos Inerentes a Associados (1195) (363) (6 063) (185) () ()
Prestacdes a Associados nas Modalidades (941) (273) (3523)
Capitais Vencidos a Associados nas Modalidades
Melhorias de Beneficios (79 (0 (2239
Rendas Vitalicias
Qutros Custos Inerentes a Associados (175) (90) (301) (185) () ()
Compartipacdo p/ Fundo de Administracdo (48) (25) (192) 8) () ()
Rendas Tempordrias
1. Margem de Atividade Associativa (1195) (363) (6 063) 1018 () ()
Redugdo Provisdes Mateméticas 2316 719 5864 233 1
Aumento de Provisoes Mateméticas (2 862) (1022) (5547) (1375) () ()
2. Variagao de Provisdes Técnicas (546) (303) 317 (1141) 1
3. Rendimentos de Instrumentos de Capital 22 89
QOutros Rendimentos e Gastos 149 21 1889 74 1
Outros Gastos e Perdas (13) (18) (163) (6) ()
4. Outros Resultados de Exploragao 136 193 1726 67 1
5. Juros e Rendimentos Similares 497 227 2887 76 1
6. Juros e Encargos Similares (6) (1) (24) 0] 0
7. Resultados de Ativos avaliados ao Justo Valor, através de resultados 21 923
8. Resultados de Ativos Financeiros, disponiveis para Venda 907 518 4417 51
9. Custos Administrativos (1) (1) (5) 0 0
Gastos Gerais Administrativos (1) Q] (5) () ()
Custos com o Pessoal
10. Gastos de Depreciacdo e Amortizacdo (1) (1) (8) () ()
11. ProvisGes Liquidas de Reposicoes e Anulagoes 1 5
12. Imparidades Liquidas de Reversoes 1 1 (1651)
Outros Ativos 1 1 8
Ativos Financeiros (1659)
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO (166) 271 1783 69 2 1

(*) Estes valores nao se encontram refletidos na Demonstracdo de Resultados do MGAM, uma vez que correspondem a movimentos internos entre Modalidades, Fundos e Rendas.
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(milhares de euros)

P.R.- Penséo Rendas Vitalicias Capitais Montepio Capitais
Adicional Penséo p/ Sobrevivéncia Favor Rendas Capitais Montepio Diferidos Protecdo de Previdéncia
de Invalidez Deficientes e Dotes Pessoas Certas  Sobrevivéncia  de Previdéncia  Protegdo Vida ¢/ Opgao 5em5 a Prazo
6% 4% 4% 4% 4% 4% 3% 4% 3% 4%
25 7 30 607 175 21 61910 45
25 7 30 607 175 21708 61902 45
3 8
() (10) (1355) 7 (15) (1692) (41) (25 811) (18 551) (115)
(6) (32) (1) (12) (196) 0
(0 (193) (11) (22 497) (13152) (57)
€) (1270) (6) 1 (816) 0 (719) (122) (6)
() (1) (52) () @) (487) (30) (2595) (5277) (52)
() (1) (42) () @) (78) @) (196) (180) )
() 15 (1348) (7) 15 (1085) 134 (4 101) 43 359 (70)
8 30 1216 3 4 1594 33 25939 19293 117
() (127) (2 437) (5) (66) (1 444) (151) (26 010) (65 304) (104)
7 97) (1221) (2) (62) 149 (118) (71) (46 011) 13
18 27 80
5 16 283 1 29 434 22 1026 916 63
0 1) (24) () @) (37) @) (88) (79) ©)
4 15 259 1 26 396 20 937 837 58
3 10 345 2 " 720 " 1705 2047 18
() 0 (6) 0 0 0] M 0] (66) W]
68 34 34
1 7 603 2 12 593 15 1854 1277 36
() 0 (3) 0 0 (2) 0 (3) (8) 0
0 0 €] 0 0 %] 0 3) @) 0
() 0 W] 0 0 @) 0 @ @ 0
1 1 3 2
1 2 4 4
1 2 4 4

15 (50) (1285) (5) 2 827 62 433 1437 54
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Capitais Montepio Capitais Diferidos Capitais
& Prev. Favor Capitais Protecao Cobertura Capitais Temporarios
DESIGNACAO Pessoas Certas p/ Jovens 18-30 Adicional p/ Estudos Invalidez
4% 4% 3% 4% 4% 4%
Proveitos Inerentes a Associados 1657 5464 8 315 2
Joias
Quotizacoes 1656 5463 8 315 2
Capitais Recebidos
Rendas Vitalicias
QOutros Proveitos Inerentes a Associados 1 1
dos quais: Comparticipacio Recebida das Modlicacles (*)
Rendas Temporérias
Custos Inerentes a Associados () (5118) (1006) (15) (676) (1)
Prestactes a Associados nas Modalidades (326) (4)
Capitais Vencidos a Associados nas Modalidades (3 808) (550) (14) (572)
Melhorias de Beneficios (536) (14) (1) (69)
Rendas Vitalicias
Qutros Custos Inerentes a Associados () (447) (439) () (34) (1)
Compartipacdo p/ Fundo de Administracdo () (63) (34) () (1) (1)
Rendas Tempordrias
1. Margem de Atividade Associativa (3 461) 4457 (7) (361) 2
Redugdo Provisoes Mateméticas 5152 1025 15 1122 2
Aumento de Provisoes Mateméticas () (2934 (6043) (8) (1054) ()
2. Variagao de Provisdes Técnicas () 2219 (5018) 7 69 2
3. Rendimentos de Instrumentos de Capital 27
Outros Rendimentos e Gastos 622 146 1 47 5
Outros Gastos e Perdas @7 (13) () (@) ()
4. Outros Resultados de Exploragao 574 133 1 42 5
5. Juros e Rendimentos Similares 1 494 357 1 112 5
6. Juros e Encargos Similares (11) (13) 0 (1) ()
7. Resultados de Ativos avaliados ao Justo Valor, através de resultados 28 (1) 7
8. Resultados de Ativos Financeiros, disponiveis para Venda 709 271 2 137 ()
9. Custos Administrativos (1 0] 0 () ()
Gastos Gerais Administrativos (1) ) () () ()
Custos com o Pessoal
10. Gastos de Depreciacdo e Amortizacdo (2) (1) () () ()
11. ProvisGes Liquidas de Reposicées e Anulagoes 1
12. Imparidades Liquidas de Reversdes 2 1
Outros Ativos 2 1
Ativos Financeiros
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 1 579 187 4 6 13

(*) Estes valores nao se encontram refletidos na Demonstracao de Resultados do MGAM, uma vez que correspondem a movimentos internos entre Modalidades, Fundos e Rendas.
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(milhares de euros)

Montepio Subsidio Rendas Certas Rendas Vitalicias Rendas Vitalicias Rendas Vitalicias
Protecio Subsidio p/ Morte [Pensdo de Rendas +Pensdes Modal. + Pensdes Modal. + Pensdes Modal. Fundo
Invalidez p/Morte  Lutuosa Nacional ~ Modalidades Temporarias Capitalizagdo ~ Capitalizacio  Capitalizacdo Montepio
3% 4% 4% Coletivas - 4% 3% 4% 6% 3% Egitaniense
1 24 212 1350 2
1 24 2
1350
212
() (56) 0 (18) (43) (2 185) (160) (930)
(18) (340) (2) (469)
(25)
(20) 37) M (12)
(1766) (155) (429)
0 (1 0 0 (1) (42) @ (20)
() ) () () (1) (42) @) (20)
(43)
1 (32) 0 (18) 168 (2185) (160) 420 - 2
48 12 28 898 122 666
0 (50) 0 212) (1393) (1) (1427)
0 ) 12 (183) (495) m ven | (E3125)
s o
33 1 " 2 365 17 165 6
0 (1) 31 (1) (14) ()
30 1 10 2 33 15 150 - 5
3 1 9 408 30 139 | 0150 | 3
0 () () () ) 0 @ | 6m 0
31 4 438 n m | q0s |
0 0 0 0 A 0 m e @
0 0 0 0 <1> 0 M - @)
0 0 0 @ 0 m [ e o
1 o
r e
2 1
(101)
1 61 1 4 (1433) (10) 116 - @)
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Montepio Montepio Montepio
& Protecao Protecao Protecdo Montepio
DESIGNACAO Crédito Outros Crédito Poupanga Capitais
4 Habitagdo Encargos Individual Complementar de Garantia
Proveitos Inerentes a Associados 21738 439 1" 269 774 222
Joias
Quotizacoes 21738 439 1 222
Capitais Recebidos 267 930
Rendas Vitalicias
QOutros Proveitos Inerentes a Associados 1844
dos quais: Comparticipacio Recebida das Modalidadles (*)
Rendas Temporérias
Custos Inerentes a Associados (8 250) (64) (3) (163 291) (10)
Prestacdes a Associados nas Modalidades
Capitais Vencidos a Associados nas Modalidades (160 836) (8)
Melhorias de Beneficios
Rendas Vitalicias
Qutros Custos Inerentes a Associados (8 250) (64) (3) (2 456) (2)
Compartipacéo p/ Fundo de Administracdo (550) (63) () (2 446) )
Rendas Tempordrias
1. Margem de Atividade Associativa 13487 375 8 - 106 482 212
Reducdo Provisoes Matematicas 160 836
Aumento de Provisdes Matematicas (267 930)
2. Variagao de ProvisGes Técnicas - (107 094)
3. Rendimentos de Instrumentos de Capital 513 289 _ 1519
Outros Rendimentos e Gastos 324 22 668 ()
Qutros Gastos e Perdas (30) (1954)
4. Outros Resultados de Exploracao 293 - 20714 )
5. Juros e Rendimentos Similares 143 13 1 _ 11021 31
6. Juros e Encargos Similares () () () - (175) 2)
7. Resultados de Ativos avaliados ao Justo Valor, através de resultados 232 (4) _ 1445
8. Resultados de Ativos Financeiros, disponiveis para Venda 93 () _ 4088 1
9. Custos Administrativos (154) () - (48) ()
Gastos Gerais Administrativos (154) () (48) ()
Custos com o Pessoal
10. Gastos de Depreciacdo e Amortizacdo _ (95)
11. Provisées Liquidas de Reposicées e Anulagoes (1412) - (6 436) ()
12. Imparidades Liquidas de Reversoes (3018) _ (11 148) ()
Qutros Ativos (2 079) (2 624) ()
Ativos Financeiros (939) (8523)
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 10178 673 8 - 20274 w2

(*) Estes valores nao se encontram refletidos na Demonstracao de Resultados do MGAM, uma vez que correspondem a movimentos internos entre Modalidades, Fundos e Rendas.
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(milhares de euros)

Beneficios Montepio Invalidez Fundo

Solidariedade Poupanga Modalidades Montepio Modalidades Bolsas Fundo de Fundo de

Associativa Reforma Coletivas Capital Certo Coletivas de Estudo Administrado Reserva
10762 6326 119 563 276 10738

644

10759

6279 1196 560 848
2 ] 2428 10093
10093

(1927) (5 151) (621) (202 60) 1§

(228) (4992) (604) (195 142)

(1699) (158) (16) (7 462) 0

(158) (16) (5 900) ()
8835 1175 576 360 673 10738 _
4992 604 195 142
(6279) (1196) (619 253)
(1287) (592) (424 112) _
921 730 88 17 1664

(3 906) (63) ®) (1) () (142)

(2985) 667 80 15 ®) 1522 _
202 1038 21 69 931 3 69 1298 _
@ (10 (10 0 0 0 a [ e
(46) 31 3 (88) o [ s
142 101 158 1737 1143 _

(2549 @ 0 0 0 0 (10 759) @ | (s

(2 549) @) () () (0 () (8 044) @)

2715
@) @) 0 0 o s
I o | e
(18) (1362) (256) (1414) _
(345) ) (1414)
327 (1191) (257)
3586 1305 170 8140 1 18 % (6 134) _
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14.5. DISTRIBUICAO DE RESULTADOS DAS MODALIDADES ASSOCIATIVAS E RENDAS
E RENDIMENTO DE BENEFICIOS

TABELA 1 - APLICACAO DOS SALDOS ANUAIS DOS FUNDOS DISPONIVEIS — MODALIDADES ATUARIAIS ABERTAS A NOVAS SUBSCRICOES

(euros)

Saldos Anuais Excedentes Excedentes Reserva Leaal  Reserva Legal
DESIGNAGCAO dos Fundos Técnicos Técnicos ) Refor?) () Utiliza go
Disponiveis (+) Reforco (-) Utilizacao < <
Modalidades de Previdéncia Abertas
Montepio Protecao Vida 61737 3087
Montepio Protecdo 5 em 5 1437 444 71872
Montepio Protecdo 18-30 186 987 9 349
Montepio Pensdes de Reforma 69 434 3472
Montepio Protecéo Invalidez 1132 57
Capitais Garantia (*) 241 959 12 098
Invalidez Modalidades Coletivas (*) 611 31
Rendas Certas/Pensdo de Modalidades Coletivas 4 044 202
TOTAL 2 003 348 100 191
(*) Coberturas Complementares.
(euros)
Fundos Resultados Excedentes Excedentes
DESIGNAGCAO Permanentes Distribuidos Técnicos Técnicos

Distribuiveis (1) (Custo Melhorias)

(+) Reforco

(-) Utilizacao

Modalidades de Previdéncia Abertas

Montepio Protecdo Vida 58 650 872 57 778
Montepio Protecdo 5 em 5 1365572 103 413 1262 159
Montepio Protecdo 18-30 177 638 21981 155 656
Montepio Pensao de Reforma 65 962 5157 60 805
Montepio Protecdo Invalidez 1075 4 1071
Capitais Garantia (*) 229 861 229 861
Invalidez Modalidades Coletivas (*) 581 581
Rendas Certas/Pensao de Modalidades Coletivas 3842 3842
TOTAL 1903 181 131 428 1771753
(1) Depois de efetuada a dotacdo para o Fundo de Reserva Geral (5%).
(*) Coberturas Complementares.
(euros)
Excedentes Técnicos Excedentes Excedentes Técnicos
DESIGNACAO (-) Utilizacao (+) Técnicos (ap6s Distribuicdo
Reforco em 31.DEZ.2014 (1) de Resultados)
Modalidades de Previdéncia Abertas
Montepio Protecdo Vida 57 778 277 373 335 151
Montepio Protecdo 5 em 5 1262 159 7211315 8473 474
Montepio Protecdo 18-30 155 656 880 009 1035 665
Montepio Pensées de Reforma 60 805 462 891 523 696
Montepio Protecéo Invalidez 1071 4203 5274
Capitais Garantia (*) 229 861 1119 342 1349 203
Invalidez Modalidades Coletivas (*) 581 18 085 18 665
Rendas Certas/Pensao de Modalidades Coletivas 3842 46 151 49 992
TOTAL 1771753 10 019 368 11791121

(1) Incorpora o montante de Resultados Transitados distribuido em resultado da alteracdo da politica contabilistica de valorizacdo das Propriedades de Investimento.

(*) Coberturas Complementares.
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TABELA 2 - APLICACAO DOS SALDOS ANUAIS DOS FUNDOS DISPONIVEIS - MODALIDADES ATUARIAIS FECHADAS A NOVAS SUBSCRICOES

(euros)

Saldos Anuais Excedentes Excedentes Reserva Reserva Reserva
DESIGNACAO dos Fundos Técnicos Técnicos Legal Legal Legal
Disponiveis  (+) Reforco (-) Utilizacdo (+) Reforco (-) Utilizacdo (+) Reposicao

Modalidades de Previdéncia Encerradas

Taxa Técnica — 6%

Pensao de Reforma + Restituicdo de Quotas (*) 1783 059 89 153 1693 906
P. R. = Adicional de Invalidez 14 603 730

Taxa Técnica — 4%
Pensao de Reforma + Restituicdo de Quotas (*) (165 734) (165 734)
Pensdo de Reforma (TV 88/90) + Rest. Quotas (*) 270 615 13 531 257 084
P. R. = Adicional de Invalidez 1693 85
P. R. — Adicional de Invalidez (TV 88/90) 1070 54
Capitais de Previdéncia 827 030 41 351
Capitais Diferidos ¢/ Opgao 433 406 21670
Capitais p/ Jovens 578 767 28 938
Capitais p/ Estudos 5894 295
Subsidio p/ Morte 60 765 3038
Capitais Previdéncia a Prazo 54 441 2722
Pensdo Sobrevivéncia e Dotes (1 285 298) (1285 298)
Pensao p/ Deficientes (50 060) (50 060)
Capitais Tempordrios Invalidez 13194 660
Rendas Sobrevivéncia 2273 114
Capitais Diferidos Cobertura Adicional 3620 181
Capitais Prev. Favor Pessoas Certas 575 29
Rendas Vitalicias Favor Pessoas Certas (4 706) (4 706)
Subsidio p/ Morte — Lutuosa Nacional 1486 74

TOTAL 2 546 692 0 (1 505 799) 202 625 0 1950991

(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento), estas Modalidades passaram a ter uma gestéo conjuntas.
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(euros)

Fundos Resultados
DESIGNACAO Permanentes Distribuidos
Distribuiveis (1) (Custo Melhorias)

Excedentes Excedentes
Técnicos Técnicos
(+) Reforco (-) Utilizacao

Modalidades de Previdéncia Encerradas
Taxa Técnica — 6%

Pensao de Reforma + Retituicdo de Quotas (*)

P. R. = Adicional de Invalidez 13873 13873
Taxa Técnica — 4%
Pensao de Reforma + Retituicdo de Quotas (*)
Pensdo de Reforma (TV 88/90) + Rest. Quotas (*)
P. R. = Adicional de Invalidez 1609 1609
P. R. — Adicional de Invalidez (TV 88/90) 1017 1017
Capitais de Previdéncia 785 678 785 678
Capitais Diferidos ¢/ Op¢ao 411 735 411 735
Capitais p/ Jovens 549 828 549 828
Capitais p/ Estudos 5599 5599
Subsidio p/ Morte 57 727 57 727
Capitais Previdéncia a Prazo 51719 51719
Pensdo Sobrevivéncia e Dotes 0 0
Pensdo p/ Deficientes 0 0
Capitais Temporérios Invalidez 12 534 12 534
Rendas Sobrevivéncia 2159 2159
Capitais Diferidos Cobertura Adicional 3439 3439
Capitais Prev. Favor Pessoas Certas 547 547
Rendas Vitalicias Favor Pessoas Certas 0 0
Subsidio p/ Morte — Lutuosa Nacional 1412 1412
TOTAL 1898 876 1898 876

(1) Depois de efetuada a Dotacao para o Fundo de Reserva Geral (5%).
(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento), estas Modalidades passaram a ter uma gestao conjunta.
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(euros)

Excedentes Técnicos Excedentes Excedentes Técnicos
DESIGNACAO (-) Utilizacdo Técnicos (ap6s Distribui¢do
(+) Reforco em 31.DEZ.2014 (1) de Resultados)
Modalidades de Previdéncia Encerradas
Taxa Técnica — 6%
Pensao de Reforma + Restituicdo de Quotas (*) 7 668 590 7 668 590
P. R. = Adicional de Invalidez 13873 213 635 227 509
Taxa Técnica — 4%
Pensao de Reforma + Restituicdo de Quotas (*) (165 734) 1605614 1439 879
Pensdo de Reforma (TV 88/90) + Rest. Quotas (*) 1087 303 1087 303
P. R. = Adicional de Invalidez 1609 39 406 41015
P. R. — Adicional de Invalidez (TV 88/90) 1017 6 820 7 837
Capitais de Previdéncia 785 678 15817 351 16 603 029
Capitais Diferidos ¢/ Opgao 411 735 26 867 851 27 279 587
Capitais p/ Jovens 549 828 11163 584 11713 413
Capitais p/ Estudos 5599 451 494 457 093
Subsidio p/ Morte 57 727 1005 760 1063 487
Capitais Previdéncia a Prazo 51719 1179 381 1231100
Pensdo Sobrevivéncia e Dotes (1285 298) 3108 354 1823 056
Pensao p/ Deficientes (50 060) 174 330 124 270
Capitais Temporarios Invalidez 12 534 354 534 367 068
Rendas Sobrevivéncia 2159 241 104 243 263
Capitais Diferidos Cobertura Adicional 3439 39 653 43 092
Capitais Prev. Favor Pessoas Certas 547 8290 8 836
Rendas Vitalicias Favor Pessoas Certas (4 706) 22 964 18 258
Subsidio p/ Morte — Lutuosa Nacional 1412 23585 24 997
TOTAL 393 077 71 079 604 71 472 681

(1) Incorpora o montante de Resultados Transitados distribuido em resultado da alteracdo da politica contabilistica de valorizacdo das Propriedades de Investimento.
(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento), estas Modalidades passaram a ter uma gestao conjunta
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TABELA 3 - APLICACAO DOS SALDOS ANUAIS DOS FUNDOS DISPONIVEIS - RENDAS VITALICIAS E RENDAS TEMPORARIAS

(euros)

Saldos Anuais Excedentes Excedentes Reserva Reserva
DESIGNACAO dos Fundos Técnicos Técnicos Legal Legal
Disponiveis  (+) Refor¢o (-) Utilizacdo (+) Reforco (-) Utilizagdo

Rendas Vitalicias

Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 6%) — Encerrada (9 684) (9 684)
Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 4%) — Encerrada (1 433 155) (1 433 155)
Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 3%) — Ativa 115 543 5777
TOTAL (1327 297) 5777 0

(1) Pensdes MC — Pensoes Modalidades de Capitalizacao (engloba as Pensoes de Capitais de Reforma e Pensoes de Poupanca Reforma). Estas Modalidades passaram a ter uma gestao conjunta a partir de
Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).

Rendas Temporarias

Rendas Temporarias (Tx Técn — 3%) — Ativa 478 24
TOTAL 478 24 0
(euros)
Resultad
Fundos Di:::‘ib:i dc;ss Excedentes Excedentes
DESIGNACAO Permanentes Técnicos Técnicos

(Custo Taxa de

Distribuiveis (2) Atualizagio) (+) Reforco (-) Utilizacao
Rendas Vitalicias
Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 6%) — Encerrada 0 0 0
Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 4%) — Encerrada 0 0 0
Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 4%) — Ativa 109 766 11218 98 548
TOTAL 109 766 11 218 98 548

(1) Pensdes MC — Pensoes Modalidades de Capitalizagdo (engloba as Pensdes de Capitais de Reforma e Pensoes de Poupanga Reforma). Estas Modalidades passaram a ter uma gestao conjunta a partir de
Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).
(2) Depois de efetuada a contribuicdo para o Fundo de Reserva Geral (5%).

Rendas Temporarias

Rendas Temporérias — Ativa 454 362 91

TOTAL 454 362 91
(euros)
Excedentes Técnicos Excedentes Excedentes Técnicos
DESIGNAGCAO (-) Utilizacao Técnicos (ap6s Distribui¢ao
(+) Reforco em 31.DEZ.2014 (2) de Resultados)

Rendas Vitalicias

Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 6%) — Encerrada (9 684) 66 305 56 621

Rendas Vitalicias + Pensoes MC (1) (Tx Técn — 4%) — Encerrada (1433 155) 1480 031 46 875

Rendas Vitalicias + Pensdes MC (1) (Tx Técn — 4%) — Ativa 98 548 1294 142 1392 690
TOTAL (1344 291) 2 840478 1496 186

(1) Pensdes MC — Pensoes Modalidades de Capitalizagao (engloba as Pensdes de Capitais de Reforma e Pensoes de Poupanga Reforma). Estas Modalidades passaram a ter uma gestao conjunta a partir de
Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios).
(2) Incorpora o montante de Resultados Transitados distribuido em resultado da alteracdo da politica contabilistica de valorizacao das Propriedades de Investimento.

Rendas Temporarias
Rendas Tempordrias (Tx Técn) — Ativa 91 9180 9272

TOTAL 91 9180 9272
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TABELA 4 - APLICACAO DOS SALDOS ANUAIS DOS FUNDOS DISPONIVEIS - MODALIDADES DE CAPITALIZAGAO

(euros)

Saldos Anuais Excedentes Reserva Leaal Reserva Leqal
DESIGNACAO dos Fundos Técnicos 9 va Leg
. . e (+) Reforco (-) Utilizacao
Disponiveis (-) Utilizacao
Modalidades de Capitalizacdo
Montepio Poupanca Reforma 1305 081 65 254
Montepio Poupanca Complementar 20273 949 1013697
Modalidade Coletivas 169 741 8 487
Montepio Capital Certo (MCC) 8 140 487 (340 988) 848 148
TOTAL 29 889 258 (340 988) 1935 586 0
(euros)
Fundos Resultados Excedentes Fundo Reserva
DESIGNACAO Proprios Distribuidos (Custo Técnicos de Estabilizacdo
Distribuiveis (1) do Complemento) (+) Reforco (-) Utilizagao
Modalidades de Capitalizagdo
Montepio Poupanca Reforma 1239827 2 144 085 (904 258)
Montepio Poupanca Complementar 19 260 252 32912 126 (13 651 874)
Modalidade Coletivas 161 254 225 230 (63 976)
Montepio Capital Certo (MCC) 7 633 328 6 965 666
TOTAL 28 294 660 35 281 441 6 965 666 (14 620 109)

(1) Depois de efetuada a Dotacdo para o Fundo de Reserva Geral (10% na modalidade MCC e 5% nas restantes modalidades).

(euros)

Fundo Reserva
de Estabilizacdo/

Fundo Reserva
de Estabilizacdo/
/Excedentes Técnicos o /Excedentes Técnicos
L /Excedentes Técnicos P
(-) Utilizacdo (+) em 31.DEZ.2014 (3) (ap6s Distribuicdo
Reforco o de Resultados)

Fundo Reserva

DESIGNACAO de Estabilizagao/

Modalidades de Capitalizagao
Montepio Poupanca Reforma (904 258) 7392578 6 488 320

Montepio Poupanca Complementar (1) (13 651 874) 113713 839 100 061 964
Modalidade Coletivas (63 976) 415171 351 195
Montepio Capital Certo (MCC) (2) 6 965 666 10 876 687 17 842 353
TOTAL (7 654 443) 132 398 275 124 743 832

(1) Este deficite sera coberto através do recurso extraordindrio a Reserva de Estabilizacao de Resultados da Modalidade.

(2) Ao longo de 2014, venceram-se trés Séries desta Modalidade, que tinham sido emitidas em 2009, pelo que a verba acumulada em Excedentes Técnicos foi reduzida na proporcao dos montantes que
foram atribuidos aos associados (Capital e Juro)

(3) Incorpora o montante de Resultados Transitados distribuido em resultado da alteracdo da politica contabilistica de valorizagao das Propriedades de Investimento.
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TABELA 5 - APLICACAO DOS SALDOS ANUAIS DO FUNDOS DISPONIVEIS - FUNDOS DIVERSOS

(euros)

Saldos Anuais Fundo Reserva Reserva
DESIGNAGCAO dos Fundos Proprio Legal Legal
Disponiveis (-) Utilizagao (+) Reforco (-) Utilizacao
Fundos Diversos
Fundo de Reserva Legal (6 133 864) (6 133 864)
Fundo Beneficio Solidariedade Associativa 3586 479
Fundo de Administracao 40 381
Fundo Bolsas de Estudo 18 026 901
Fundo Montepio Egitaniense (21 778) (21 778)
Montepio Protecdo Crédito a Habitacao 10 177 807 5597 794
Montepio Protecdo Outros Encargos 673 086 370 198
Montepio Protecdo Crédito Individual 8 383 4611
TOTAL 8 348 521 (6 155 643) 0 5973 504
(euros)
Fundos Fundos Fundos Préprios e
Fundos Proprios Proprios Reserva Geral
DESIGNACA Prépri
SIGNAGAO roprios (-) Utilizacao e Reserva Geral (ap6s Distribuicdo

Distribuiveis (1)

(+) Reforco

em 31.DEZ.2014 (3)

de Resultados)

Modalidades de Capitalizagao

Fundo de Reserva Legal (2) 4361 483 248 453 546 252 815 029
Fundo Beneficio Solidariedade Associativa 3586 479 64 414 241 68 000 720
Fundo de Administracao 40 381 333 460 373 841
Fundo Bolsas de Estudo 17 125 1075 564 1092 689
Fundo Montepio Egitaniense 0 (21 778) 344 286 322 508
Montepio Protecdo Crédito a Habitacao 4580 013 57 250 765 61830778
Montepio Protecdo Outros Encargos 302 889 6 407 006 6 709 895
Montepio Protecdo Crédito Individual 3773 36 593 40 366
TOTAL 8 530 660 4 339 705 378 315 462 391 185 827

(1) Depois de efetuada a Dotacao para o Fundo de Reserva Geral (67% nas Modalidades de Protecao Encargos e 5% nas restantes modalidades). O Fundo de Administracdo e o Fundo de Solidariedade

Associativa nao contribuem para o Fundo de Reserva Geral.

(2) A este valor acresce, ainda, a Dotacao Anual das Modalidades e, também, a Reposicao e a Utilizacao de valores pelas vérias modalidades.

(3) Incorpora o montante de Resultados Transitados distribuido em resultado da alteracdo da politica contabilistica de valorizacdo das Propriedades de Investimento.

Nos ultimos anos, a atribuicdo de Melhorias as Modalidades de Previdéncia, a Atualizacdo das Rendas Vitalicias e Rendas
Temporérias e a atribuicao de Rendimento Complementar as Modalidades de Capitalizacao, foi a sequinte:

TABELA 6 — ATRIBUICAO DE MELHORIAS — MODALIDADES DE PREVIDENCIA ABERTAS A NOVAS SUBSCRIGOES

(Custo em euros)

Melhorias 2008

Melhorias 2009

Melhorias 2010

DESIGNAGCAO
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Previdéncia Abertas

Taxa Técnica — 3%
Montepio Protecdo Vida 1,00% 9 1,00% 146 1,00% 3182
Montepio Protecdo 5 em 5 1,00% 32 371 1,00% 113135 1,00% 240 255
Montepio Protecdo 18-30 1,00% 4416 1,00% 19435 1,00% 46 878
Montepio Pensdes de Reforma 1,00% 1155 1,00% 3751 1,00% 9227
Pensoes de Capitais de Reforma (*) 1,00% 23 665 1,00% 31411 1,00% 36 654
Pensoes de Poupanca de Reforma (*) - - - - 1,00% 67
Montepio Protecéo Invalidez 1,00% 2 1,00% 5 1,00% 18

(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios),

, estas Modalidade passaram a ser geridas em conjunto com a Carteira de Rendas Vitalicias.
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(Custo em euros)

B Melhorias 2011 Melhorias 2012 Melhorias 2013 Melhorias 2014
DESIGNACAO
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Previdéncia Abertas
Taxa Técnica — 3%

Montepio Protecdo Vida 1,00% 4 502 0,50% 3118 0,50% 3738 0,10% 872

Montepio Protecdo 5 em 5 1,00% 440 737 0,50% 302 465 0,50% 380 283 0,10% 103 413

Montepio Protecdo 18-30 1,00% 83 441 0,50% 63 032 0,50% 83 955 0,10% 21981

Montepio Pensdes de Reforma 1,00% 14 734 0,50% 15 366 0,50% 19 626 0,10% 5157

Pensoes de Capitais de Reforma (*) 1,00% 40 696 0,50% 24 401 0,50% 0,10%

Pensoes de Poupanca de Reforma (*) 1,00% 279 0,50% 307 0,50% 0,10%

Montepio Protecéo Invalidez 1,00% 33 0,50% 21 0,50% 18 0,10% 4

(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios), estas Modalidade passaram a ser geridas em conjunto com a Carteira de Rendas Vitalicias.

TABELA 7 — ATRIBUICAO DE MELHORIAS — MODALIDADES DE PREVIDENCIA ENCERRADAS A NOVAS SUBSCRIGOES

(Custo em euros)

- Melhorias 2008 Melhorias 2009 Melhorias 2010
DESIGNACAO
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo
Modalidades de Previdéncia Encerradas
Taxa Técnica — 6%
Pensao de Reforma - - -
P. R. — Adicional de Invalidez - - -
Pensoes de Capitais de Reforma (*) - - -
Taxa Técnica — 4%
Pensao de Reforma - - -
Pensao de Reforma (TV 88/90) - - -
P. R. = Adicional de Invalidez - - -
P. R. — Adicional de Invalidez (TV 88/90) - - -
Pensoes de Capitais de Reforma (*) - - -
Capitais de Previdéncia 0,50% 177 590 0,50% 180 028 0,25% 91132
Capitais Diferidos ¢/ Opcao 0,50% 552 136 0,50% 557 918 0,25% 274 860
Capitais p/ Jovens 0,50% 186 136 0,50% 180 643 -
Capitais p/ Estudos 0,50% 26 965 0,50% 28 669 -
Subsidio p/ Morte 0,50% 8409 0,50% 8192 0,25% 4114
Capitais Previdéncia a Prazo 0,50% 9 030 0,50% 7 539 0,25% 3 609
Pensao Sobrevivéncia e Dotes 0,00% 0,25% 53152 -
Pensao p/ Deficientes 0,50% 2117 0,50% 2322 0,25% 1241
Capitais Prev. Temp. Invalidez/Morte 0,50% 6 0,50% 3 -
Capitais Temporérios Invalidez 0,50% 266 0,50% 200 0,25% 80
Rendas Sobrevivéncia 0,50% 2770 0,50% 2 968 0,25% 1933
Capitais Diferidos Cobertura Adicional 0,50% 263 0,50% 265 0,25% 130
Capitais Prev. Favor Pessoas Certas 0,50% 85 0,50% 87 0,25% 45
Rendas Vitalicias Favor Pessoas Certas 0,50% 355 0,50% 325 0,25% 149
Subsidio p/ Morte — Lutuosa Nacional 0,50% 84 0,50% 85 0,25% 43

(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios), estas Modalidade passaram a ser geridas em conjunto com a Carteira de Rendas Vitalicias.
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(Custo em euros)

DESIGNAGCAO

Melhorias 2011

Melhorias 2012

Melhorias 2013

Melhorias 2014

Taxa

Custo

Taxa

Custo

Taxa Custo

Taxa Custo

Modalidades de Previdéncia Encerradas
Taxa Técnica — 6%

Pensado de Reforma

P. R. — Adicional de Invalidez

Pensoes de Capitais de Reforma (*)
Taxa Técnica — 4%

Pensado de Reforma

Pensdo de Reforma (TV 88/90)

P. R. — Adicional de Invalidez

P. R. — Adicional de Invalidez (TV 88/90)

Pensoes de Capitais de Reforma (*)

Capitais de Previdéncia

Capitais Diferidos ¢/ Opgao

Capitais p/ Jovens

Capitais p/ Estudos

Subsidio p/ Morte

Capitais Previdéncia a Prazo

Pensao Sobrevivéncia e Dotes

Pensao p/ Deficientes

Capitais Prev. Temp. Invalidez/Morte

Capitais Temporarios Invalidez

Rendas Sobrevivéncia

Capitais Diferidos Cobertura Adicional

Capitais Prev. Favor Pessoas Certas

Rendas Vitalicias Favor Pessoas Certas

Pensdo de Reforma — Estat. 1922

Pensao Invalidez/Reforma

Subsidio p/ Morte — Lutuosa Nacional

(*) A partir de Nov-2013 (com a entrada em vigor do Novo Regulamento de Beneficios), estas Modalidade passaram a ser geridas em conjunto com a Carteira de Rendas Vitalicias.

TABELA 8 — ATUALIZAGAO - RENDAS VITALICIAS E RENDAS TEMPORARIAS

(Custo em euros)

Atualizacdo Melhorias

Atualizacao Melhorias

Atualizacdo Melhorias

DES|GNACAO 2008 2009 2010
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo
Rendas Vitalicias
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 6%) — Encerrada - - - - - -
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 4%) — Encerrada - - - - - -
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 3%) — Ativa 1,00% 17 413 1,00% 22 498 1,00% 31302

Rendas Temporarias
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 3%) — Ativa

Custo em euros)

Atualizacdo Melhorias

Atualizacdo Melhorias

Atualizagdo Melhorias

Atualizacdo Melhorias

DESIGNAQAO 2011 2012 2013 2014
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo
Rendas Vitalicias
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 6%) — Encerrada - - - -
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 4%) — Encerrada - - - -
Rendas Vitalicias + Pensdes MC ()
(Tx Técn — 4%) — Ativa 1,00% 40 624 0,50% 21 358 0,50% 51440 0,10% 11218

Rendas Temporarias
Rendas Vitalicias (Tx Técn — 3%) — Ativa

0,50% 1397

0,10% 362

(1) Pensoes MC — Pensoes Modalidades de Capitalizacao (engloba a gestao financeira dass Pensoes de Capitais de Reforma e Pensoes de Poupanca Reforma, a partir de 2013)
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TABELA 9 - RENDIMENTO COMPLEMENTAR - MODALIDADES DE CAPITALIZACAO

(Custo em euros)

Rendimento Garantido Rendimento Garantido Rendimento Garantido
DESlGNAcAO 2008 2009 2010
Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Capitalizagdo

Montepio Poupanca Reforma 3,30% 1594 866 0,68% 396 368 0,40% 280 032

Montepio Poupanca Complementar 3,30% 44 014 347 [0,68%-2,25%] 15202 494 [0,4%-2,25%] 8 555 366

Modalidade Coletivas 3.30% 224 492 0,68% 55162 0,40% 33708

Modalidade Capital Certo (MCC) (a) 4 460 894 (a) 8522 320 (a) 6 477 605

(a) De acordo com as Fichas Técnicas.

(Custo em euros)

Rendimento Complementar Rendimento Complementar Rendimento Complementar
DESIGNAGAO 2008 2009 2010

Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Capitalizagdo

Montepio Poupanca Reforma 0,50% 241 354 2,07% 1212751 2,10% 1470 169
Montepio Poupanca Complementar (1) 0,50% 6 229 958 [0,5%-2,07%] 21738 238 [0,25%-2,1%] 25581611
Modalidade Coletivas 0,50% 37 415 2,07% 168 436 2,10% 176 966
Modalidade Capital Certo (MCC) N.A. N.A. N.A.

N.A.: Nao Aplicavel (a atribuir no vencimento da Série).
(1) Taxa Média Ponderada (em funcdo dos escaldes das subscricoes existentes). A partir de 28-Fev-2013 a taxa passou a ser Gnica para todos os subscritores.
Entre 2004 e 2009, ndo foi atribuido qualquer rendimento complementar as subscricoes com rendimento garantido de 5,5%.

(Custo em euros)

Rendimento Garantido Rendimento Garantido Rendimento Garantido Rendimento Garantido
DESIGNAGCAO 2011 2012 2013 2014

Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Capitalizacdo

Montepio Poupanca Reforma 0,65% 506 422 0,28% 224 839 0,052% 41997 0,000% 0
Montepio Poupanca Complementar [0,65%-2,25%] 8736726 [0,29%-0,58%] 3 305857 0,052% 595 139 0,000% 0
Modalidade Coletivas 0,65% 54392 0,28% 22 804 0,052% 4309 0,000% 0
Modalidade Capital Certo (MCC) (a) 10 853 859 (a) 20723592 (a) 42 637 574 0,000% 0

(a) - De acordo com as Fichas Técnicas

(Custo em euros)

Rendimento Complementar Rendimento Complementar Rendimento Complementar Rendimento Complementar
DESlGNAgAO 2011 2012 2013 2014

Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo Taxa Custo

Modalidades de Capitalizagao

Montepio Poupanca Reforma 2,60% 2028 358 2,97% 2430830 3,198% 2653107 2,500% 2144 085
Montepio Poupanca Complementar (1) [1,00%-2,60%] 31144 908 [2,67%-2,96%] 3305857 3,198% 38226798 2,500% 32912 126
Modalidade Colectivas 2,60% 217 856 2,97% 258023 3,198% 263998 2,500% 225230
Modalidade Capital Certo (MCC) NA. NA. NA NA.

N.A.: Nao Aplicavel (a atribuir no vencimento da Série).
(1) Taxa Média Ponderada (em funcao dos escaldes das subscricoes existentes). A partir de 28-Fev-2013 a taxa passou a ser (inica para todos os subscritores.
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14.6. CARTEIRA DE IMOVEIS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA

(milhares de euros)

~ Valor de Rendimento

DESIGNAGAO Avaliacao Liquido
1. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO

ABOBODA - Estrada de Polima — Fase 2 — Piso Zero R/C, Loja B 356 39
AGUEDA — Rua Comandante Pinho e Freitas, 42 213 18
ALBERGARIA-A-VELHA — Rua 25 de Abril, 9 R/C 368 40
ALBUFEIRA - Rua Pedro Alvares Cabral, 26, Loja — Cerro Lagoa 170 0
ALCAINS - Largo Santo Antonio, 11 105 7
ALFRAGIDE - Corpo D, Rua Alfredo Silva, Lote 11 4980 426
— Urb. Quinta Grande, 60 — R/C Esq. 458 36
—Rua A Lt. 11 — Corpos A/B — C/D 4219 335
ALGES — Rua de Olivenca, 9 A 439 34
— Rua Joao Chagas, 53/53 G 5 5467 410
ALHANDRA - Av. Afonso de Albuquerque 265 22
- Rua Augusto Marcelino Chamusco, 5 23 0
- Rua Dr. Miguel Bombarda, 109 91 0
— Rua Dr. Miguel Bombarda, 111 73 0
- Rua Dr. Miguel Bombarda, 113 117 0
- Rua Dr. Miguel Bombarda, 115 73 0
- Rua Passos Manuel, 128 99 0
- Rua Passos Manuel, 132/R Dr Miguel Bombarda, 119 363 0
— Rua Passos Manuel, 134/R Augusto Marc. Chamusco, 1 139 0
- Rua Passos Manuel, 136/R Augusto Marc. Chamusco, 3 334 9
— Rua Passos Manuel, 138 149 0
— Rua Passos Manuel, 140/R. Aug. Marcel. Chamusco, 7 89 0
ALMADA - Rua Capitdo Leitdo, 83 1438 86
- Rua Galileu Saude Correia, 11-B R/C e 16-A, Loja 843 67
- Rua Padre Anténio Vieira, 46 — R/C 647 51
ALMEIRIM - Praca da Republica, 36/36A/37A 607 47
ALPENDURADA — Av. Dr. F. Sa Carneiro. Ed. Memorial Center — Bl. A = R/C 315 35
ALVERCA - Av. Cap. Almeida Melegas, 46 — R/C 255 22
— Rua José Antoénio Virissimo da Silva, 1 e 2 431 36
AMADORA - R. Actor Antoénio Silva, 7-B R/C Dto. — Venda Nova 694 69
AMADORA - Rua Elias Garcia, 279 FrB e Fr C 501 39
— Av. Artur Semedo Lt 69, Loja A, Vila Cha 288 23
AMARANTE - Av. 1.° de Maio, Lote 18 281 24
AMORA - Av. Movimento Forcas Armadas, Loja 2 276 23
ANGRA DO HEROISMO - Ladeira da Pateira — Posto Santo 14 0
— Rua de S&o Jodo, 106 — 114 336 26
ARCOS DE VALDEVEZ — Pr. Salvador Alvares Pereira, 43/R. Nunes Azevedo 402 40
ARMACAO DE PERA — Rua da Panasqueira, Lt 8 — Loja A 401 27
AVEIRO — Av.Dr.Lourengo Peixinho, 16/18 «G» (Dep. Regional) 11 35
— Av. Dr. Lourenco Peixinho, 16 — 18 1 11
- Rua Angola, 22 - 1.° 790 64
—R. Cénego Maia, 196 R/C Esq. 324 32
AVEIRO - Rua Alberto Souto, 23 - 25 394 33
BAIXA DA BANHEIRA — R. Jaime Cortesao, 24, R/C Dto. — C/V 459 46
BARREIRO — Rua Alfredo da Silva, 47 / 53 480 43
— Rua Inst. Ferroviar Sul/Sueste,7-B 200 0
— Urbanizacdo Quinta dos Loios, Lote 2 117 10
BRAGA - Largo Senhora-a-Branca, 8/11 439 53
— Praca da Justica, 191,192,195/7, Loja 1/2 431 45
- Rua do Caires, 291/309 16 2
- Rua do Caires, 285 - Bloco A - Loja 1 R/C 450 40
—Rua S. Vicente, 174/176 359 39
— Rua do Souto, 65/71 1537 143
- R. do Regimento da Infantaria, 8/R, Sao Vicente, 167 1188 0

BRAGANCA — Av. Dr. Francisco Sa Carneiro, 3 734 80
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(milhares de euros)

~ Valor de Rendimento
DESIGNAGAO Avaliacao Liquido
CACEM - Praca das Comunidades 185 11
- Rua Elias Garcia, 153/155 R/C Esq. 477 52
CALDAS DAS TAIPAS — Rua Banda da Musica, 272 236 21
- Loteamento Vinha das Coxas 2 253 0
CAMARA DE LOBOS-MADEIRA — R. Dr. Jodo Abel Freitas, 29/31 378 41
CARTAXO - Rua Combatentes Ultramar, 1 R/C 656 52
CARVALHOS - Rua Gongalves Castro, 186 — A 586 47
CASTELO BRANCO - Av. Liberdade, 7/13 / R. Rei D. Dinis, 2/10 787 23
— Praca Rainha D. Leonor, 4 - Loja 563 73
— Rua Sra. Piedade / Rua Cadetes Toledo, Lote 4 974 77
CHARNECA DA CAPARICA - Rua Ruy Furtado, 2-A — Palhais 712 71
CHAVES — Rua do Olival e Longas — C. Com. Charlot, R/C - Lj 6 0 3
— Rua Olival e Longas Lj 4 Fraccao EP 377 29
COIMBRA - Rua Joao Machado, 100 169 -1
— Av. Sa da Bandeira, 81 R/C 633 63
- Lg. Miguel Bombarda, 39/53 / Couraca Estrela, 5 3221 144
— Urbanizacao Adriano Lucas, Lt 3 R/C - Estrada da Beira 552 56
— Urbanizacao Quinta da Romeira 8715 601
- Largo da Cruz de Celas 1010 80
COSTA DA CAPARICA - Rua Anténio Correia, 1 C/V 149 12
— Rua Gil Eanes, 2/2B 558 56
COVA DA PIEDADE — ALMADA - Rua Ivone Silva, 1/3 - Lj 1-2 599 46
COVAS - Urbanizacao Vila das Trofas, Lote 7 264 24
COVILHA - Edificio Monteverde, Lote 1 — Loja A 508 51
CUCUJAES — Rua Clube Desportivo de Cucujaes, Lote 10 143 13
DAMAIA - Av. D. Carlos |, 7-7B / Rua José Estévéo, 11-Loja 518 77
ELVAS - Rua da Cadeia, 17/17A 671 57
ENTRONCAMENTO - Rua 5 de Outubro 366 31
ERICEIRA — Estrada Nacional, 247 — Edificio Garden Park — Loja 432 43
ESMORIZ - Av. 29 de Marco, 638/652 169 15
ESTREMOZ — Praca Luis de Camoes, 61 — R/C 572 48
— Rua Alcacarias, 42 59 3
— Rua Alcacarias, 44 121 6
— Rua Alcacarias, 46 51 2
— Rua Alcacarias, 48 45 2
— Rua Alcacarias, 50 46 2
— Rua Alcarcova Baixo, 4 / Praca do Giraldo, 50 1240 46
— Rua Fernando Seno, 28 669 55
— Urb. Horta Porta — Av. Cidade Lisboa, 219 466 37
FAMALICAO - Av. Marechal Humberto Delgado - Edificio Plaza, Loja 3 621 62
FARO - Rua Alportel, 20/22 1478 141
- Rua Ataide Oliveira, 81-A, Loja 610 55
- Rua Jornal Correio do Sul, 22 — Cv. / Dt. 527 47
- Rua José Matos, Urbanizacdo Bom Jodo, Lote 14— 1.° E 30 0
— Rua Sol, 16/18 486 4
FATIMA — Rua Jacinta Marto, S/N, Loja Dta. 810 81
FIGUEIRA DA FOZ — Rua Bombeiros Voluntarios, 15 — 21 508 43
FORTE DA CASA - Rua Alves Redol, 1 e 5 R/C 546 54
FUNCHAL - Rua Ferreiros, 270/274 / Rua 5 de Outubro, 91-A/D 831 91
— Rua Dr. Jodo Brito Camara — Frac. «A» e «B» (Canico) 863 95
— Rua Dr. Francisco Peres, 26-B — Canico 511 51
- Jardins Forum Plaza Il - Piso 0 — Bloco 3 587 53
— Rua do Carmo, 86-90/R / Rua Anadia, 38/39 748 60
—RuadasSe 16 -18 826 46
FUNDAO - Rua Trés Lagares, Lote 3 327 29
GONDOMAR - Rua Dom Afonso Henriques, 129 — Areosa 607 51
— Av. 25 de Abril, R/C 427 36
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CARTEIRA DE IMOVEIS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA (CONTINUAGAO)

(milhares de euros)

~ Valor de Rendimento
DESIGNACAO Avalia¢dao Liquido
GANDARA — Rua 25 Abril, 438/438-A 372 30
GOUVEIA - Praca de S. Pedro, 7/9, Loja 539 46
GUARDA - Rua Vasco da Gama, 35 1267 81
— Rua Vasco da Gama, 37 349 16
— Rua Mouzinho da Silveira, 38 291 11
— Rua Mouzinho da Silveira, 40 458 5
GUIMARAES — Rua Dr. José Sampaio, Loja 10 205 17
- Alameda S. Damaso, Edificio S. Francisco Centro — Loja 1 691 83
- Lugar da lgreja, Lote 1, R/C Esq. E Dt.° 390 31
- Rua Teixeira de Pascoais, 123-A e 75, Loja e Escritério 570 57
INFANTADO - Av. das Descobertas — Lote 74 — Lojas 3 e 4 603 47
LAGES DO PICO - Rua de Sao Francisco 107 5
LAGOS - Urbaniz. Porta da Vila, Lote 1 R/C 380 42
LARANJEIRO - Rua Dr. Antonio Elvas, 24 — A (Loja) 350 26
LEIRIA — Av. Marqués de Pombal, Lote 5, Lojas 3, 4, 5 612 73
- Rua Vasco da Gama, 5/15 2 374 206
— Rua Camilo Korrodi, 5 2 021 170
— Av. D. Joao lll - Edificios Terracos do Liz — Lote 1 — Piso 1 653 78
LINDA-A-VELHA — Rua Marcelino Mesquita, 9 746 82
LISBOA — Av. Almirante Reis, 237/237-B 2172 10
— Av Anténio Augusto Aguiar,124/124-B / R. Carlos Testa 5251 189
— Av. do Brasil, 112 2 831 138
— Av. do Brasil, 112-C - loja 167 13
— Av. do Brasil, 114 2 147 65
— Av. do Brasil, 114-C - loja 184 0
— Av. do Brasil, 116 1373 54
— Av. do Brasil, 118 1988 50
— Av. do Brasil, 118-C - loja 184 0
— Av. do Brasil, 120 2 769 80
— Av. do Brasil, 120-C - loja 140 8
— Av. do Brasil, 122 2 591 29
— Av. do Brasil, 124 1705 31
— Av. do Brasil, 124-C - loja 184 1
— Av. do Brasil, 126 2726 76
— Av. do Brasil, 126-C - loja 184 0
— Av. do Brasil, 128 1962 14
— Av. do Brasil, 130 1399 32
— Av. do Brasil, 130-C - loja 265 21
— Av. do Brasil, 132 2 206 53
— Av. Defensores de Chaves, 40 2 925 67
— Av. Joao Crisbéstomo, 26/28 6012 -133
— Av. D. Jodo Il — Ed.Gil Eanes / Parque Expo (Est. Oriente) 2 663 184
— Av. Oscar Monteiro Torres, 8-A/B/C 694 -66
— Av. de Roma, 51/51-C 2 3111 119
— Av. 24 de Julho, 60/60-A/60-K 2810 81
— Calcada Ribeiro Santos, 1-A, 3 e 5 2 754 82
— Estrada de Benfica, 365/365A (S. Domingos de Benfica) 857 94
— Estrada de Benfica, 460-D (Fonte Nova) 1299 97
— Praca Jodo Rio, 7/7-A 2 043 7
— Rua 4 Infantaria, 85/85-H 2 836 105
— Rua Alexandre Braga, 19 1196 41
— Rua da Graca, 2 A/B 333 25
— Rua do Carmo, 54/62 7 433 410
— Rua Almeida e Sousa, 20/20-A / R. Ferreira Borges, 97 2 806 155
— Rua Artur Lamas, 24 16 0
— Rua Artur Lamas, 26 190 1
— Rua Aurea, 219-241 — EDIFICIO SEDE 18 676 1928
— Rua Aurea, 205/217 / Rua do Carmo, 26-52 — Edificio Grandella 29 288 1898
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(milhares de euros)

- Valor de Rendimento
DESIGNACAO Avalia¢dao Liquido
— Alameda Linhas de Torres, 94 — A 462 37
- Rua Vale de Santo Anténio, 74 480 -1
- Rua do Centro Cultural, 12/12-B 2622 259
- Rua dos Fanqueiros, 183/189 626 13
— Rua Ferreira Borges, 183/183-C 2 362 90
— Rua Garrett, 37/51 / Rua lvens, 66/76 993 61
- Rua General Firmino Miguel, 5/5-A/5-B/5-C 4153 399
- Rua da Graca, 2-F, Loja 227 23
— Rua In4cio Sousa, 19 770 19
— Rua Inacio Sousa, 21 786 18
— Rua Inacio Sousa, 23 633 10
— Rua Jodo Ortigdo Ramos, 34/34-B — Pedralvas 704 70
— Rua Latino Coelho, 85/85-A 1135 -2
— Rua Leite Vasconcelos, 78/78-C 1302 -6
— Rua Maria Amadlia Vaz de Carvalho,2-A/ Av. Rio de Janeiro 589 4
- Rua Maria Amélia Vaz de Carvalho, 2 1031 25
- Rua Maria Amdlia Vaz de Carvalho, 4 1083 32
— Rua Maria Amadlia Vaz de Carvalho, 6 795 15
— Rua Maria Amadlia Vaz de Carvalho, 8 1269 51
— Rua Maria Amélia Vaz de Carvalho, 10 1550 51
— Rua Maria Amadlia Vaz de Carvalho, 12 1486 62
— Rua Manuel Jesus Coelho, 1/1 =B/ Rua de S. José, 213 4 555 314
— Rua Padre Américo, 27 — Carnide 707 70
— Rua da Prata, 76/86 2 548 44
— Rua Sebastido Saraiva Lima, 64 857 -2
— Rua Sousa Loureiro, 10 cave 84 10
— Travessa das Verduras, 6 — CV Dto./Esq. 191 0
— Rua Amilcar Cabral, 11 1035 61
— Rua José Duro, 25 - C/D 315 18
— Av. Liberdade — Garagem (C.C. LIBERSIL ) 147 8
— Rua Tomés Ribeiro, 6 — C 397 25
— Rua Augusta, 206 11270 727
— Av. da Republica, 60 593 52
— Av. Marques de Tomar, 5 - A 665 49
- Rua de Campolide, 55 B/C 396 27
- Rua Castilho, 5 36 270 1291
— Rua Mariano Pina, 7 a 7-C (Fracdo A) 511 47
— Av Infante D. Henrique, 342 a 342 C 6 300 -1
LOULE — Av. 25 de Abril, Bloco A - R/C 396 31
LOURES - Rua da Republica 64 / 66 568 45
LOURINHA — Rua Actor Anténio José Almeida, n.° 11-B — R/C 586 40
LOUSADA - Av. General Humberto Delgado, 146 222 20
MACEDO CAVALEIROS - Rua do Mercado, Loja 3 - Piso 1 600 54
MADALENA - Largo Jaime Ferreira, 1 — Pico (Antigo Lg. Matriz) 277 27
MAFRA — Av. 25 Abril, 13 =13 D, R/C (Fraccao B e C) 519 52
— Av. da Liberdade, 3-A - Loja 3 73 0
MAIA — Rua Augusto Simdes, 1433 — R/C 650 55
— Rua Nova dos Altos, 13 — Parqueamento — Vermoim 29 3
MALVEIRA — Rua 25 de Abril, Loja 5 — R/C — Alagoa Pequena 505 50
MANGUALDE - Rua 1.° de Maio, Bl 2, R/C 477 50
MARCO DE CANAVEZES - Ed. Triunfo, lote 6 — Lojas 14 e 16 554 55
- Rua Amadlia Rodrigues, 242 276 25
MARINHA GRANDE - Av. Vitor Galo, 13 R/C e Cave 420 46
MASSAMA — Pr. Francisco Martins, 6/6-D, Loja 45 130 -3
— Rua Direita Massama, 120 - Lj 5 496 41
MEALHADA - Av. Dr. Manuel Lousada 177 16
MIRANDELA — Av. Amoreiras, 191/199, Loja K 421 46
MOITA — Mercado Municipal, Loja 28 106 9
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CARTEIRA DE IMOVEIS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA (CONTINUAGAO)

(milhares de euros)

~ Valor de Rendimento
DESIGNAGAO Avalia¢dao Liquido
MONTEMOR-O-NOVO - Av. Gago Coutinho, 10/12 342 28
MONTIJO - Av. Pedro Nunes, Afonsoeiro 10 341 776
MOSCAVIDE - Av. Moscavide, 30 / 48 453 26
MATOSINHOS - Rua Brito Capelo, 694 706 60
NAZARE — Av. Manuel Remigio — Bloco A — Lj / R/C 604 48
NORDESTE - Praca da Republica 250 12
ODIVELAS - Av. Miguel Torga, Zona 2-Lt 12 - Loja 445 36
- Rua Francisco Relvas Marques, 3 210 14
OEIRAS — Rua Candido dos Reis, 39 (Loja) 461 39
OLHAO - Rua General Humberto Delgado, 28-A 575 52
- EN 125, 3 338 22
OLIVEIRA DO DOURO - Largo da Lavandeira, 36 R/C 315 31
— Rua Futebol Club Oliveira do Douro, 282 - R/C 14 0
OSSEIRA — Rua José Bento Pereira, 957 (Caldas da Rainha) 155 13
PALMELA — Av. da Liberdade, Lote 7 — Loja A 282 24
PACO DE ARCOS - Av. Marqués de Pombal, 5 856 68
PAREDE — Rua Machado Santos, Lote 540, Bloco B, n.° 2 — R/C 605 66
— Rua Latino Coelho, 4 Fraccdo BA e AZ 177 18
— Rua Marqués de Pombal, 6 e 6-A 8 986 629
PAREDES — Av. Dr. Francisco Sa Carneiro, S/N — R/C 562 54
PEDROSO — Av. Dr. Moreira de Sousa 152 15
PINHAL NOVO — Rua S. Francisco Xavier, Lote 2 — Loja 4 865 69
PONTA DELGADA - Largo do Poco Velho, 10 20 0
- Rua Pintor Domingos Rebelo, 4 — Armazém 110 0
— Av. Infante D. Henrique, 25 2 500 57
PONTE DE LIMA — Lugar Sobral, Edificio Novo Leblon, Loja 427 47
PORTALEGRE - Largo Antonio José Lourinho, 12 330 20
PORTIMAO - Urbanizacdo Horta de S. Pedro — Lote 21 — Lojas 1, 2, 3 644 51
— Rua da Hortinha, 38/ 48 524 41
- Rua Dom Carlos I, Lote H 4 255 20
PORTO - Av. dos Aliados, 90 3657 237
— Rua do Almada, 411/413 172 13
— Av. Ferndgo Magalhaes (Lojas) 327 26
— Rua Costa Cabral, 849 / 855 566 45
- Praca Exército Libertador, 23/25, Loja 387 46
— Rua do Breyner, 96-128-136-156 10 462 732
— Rua Campo Alegre, 1620 - Loja 383 30
— Rua de Ceuta, 38/44/48 933 -1
— Rua da Constituicao, 1274/1238/1246/1268/1252 2429 154
— Rua do Heroismo, 342 / 360 527 42
— Rua Fernandes Tomés, 424/438 84 1
— Rua Julio Dinis, 656 2 949 48
— Rua Julio Dinis, 674/678 771 91
- Rua Magalhaes Lemos, 111/113 1548 136
— Rua Martires da Liberdade, 136/138/140 97 0
— Rua Mértires da Liberdade, 142 35 0
— Travessa do Covelo, 99 cave 20 0
—Rua 1.° de Janeiro, 332 — Bessa 511 56
— Rua das doze Casas, 235 a 237, 4.° (Bomfim) Fracao | e H 55 -4
PORTO DE MOS - Av. Santo Anténio — Bloco 5 R/C — Esq. 374 37
POVOA SANTA IRIA — Urb. Casal Serra, Torre 8 R/C, Lojas 3/4 911 82
POVOA VARZIM — Praca Almada, 59/60 459 20
POVOACAOQ — ACORES — Rua Barao Laranjeiras, 17 433 25
PRAIA DA VITORIA — Rua de Jesus 195 11
QUARTEIRA — Av. Dr. Francisco Sa& Carneiro, Lote 10, 2 Ljs. 530 48
QUELUZ — Av. Luis de Camdes, 38-B/C 673 60
- Rua Helidoro Salgado, 61 (Loja) 512 30
RAMALDE - Rua S&o Joao de Brito, 530 624 56
RIBEIRA GRANDE — ACORES - Rua de S. Francisco 331 33
— Rua do Rosdrio, 13 (Maia) 101 8
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(milhares de euros)

- Valor de Rendimento
DESIGNACAO Avalia¢dao Liquido
RIO MAIOR - Av. Paulo VI, Lote 82 810 57
RIO TINTO — Travessa Senhor do Calvario, 18 CV 334 33
SANDIM — Rua da Columbofila, 371 C/D 463 46
SANTA MARIA DE LAMAS - Rua Bairro da Mata, 34 119 10
SANTAREM — Av. Dom Afonso Henriques, 1 265 20

- Largo Padre Francisco Nunes Silva, 1 1512 88
SANTIAGO CACEM - Praca Mercado, 7 - Loja 278 25
SANTO TIRSO - R. D. Nuno A. Pereira / Pr. Camilo C. Branco, Lojas 8/9 338 37
SAO JOAO DA MADEIRA — Av. Dr. Renato Araujo, 259 Fr B 358 30
SAO MAMEDE INFESTA - Rua Godinho Faria, 332 — R/C 409 32
SAO ROQUE - Lugar da lgreja, Bloco C 154 14
SEIA — Av. 1.° Maio, 18 — Loja 560 56
SEIXAL - Rua Gil Vicente, 1/1-B — Loja — Torre da Marinha 689 55
SETUBAL — Av. Luisa Todi, 294/308 / Praca do Bocage, 135/145 4996 312

— Av. Republica Guiné Bissau, 11/11-B 61 4
— Praca de Portugal, Lote 2 350 30
- Vale do Cobro, Lote 34 R/C Dto. 43 -1
SINTRA — Rua Heliodoro Salgado, 42/42 A 734 40
SINES — Av. Gen. Humberto Delgado, 59/59A 100 0
SEVER DO VOUGA - Av. Comendador Martins Pereira 188 16
TAPADA DAS MERCES — Rua Trés — Lote 1A, Lojas 1/2 528 48
TAVIRA — Rua Dr. Silvestre Falcdo, Lote 4, Loja 427 43
TOMAR - Alameda 1 Marco, Lote P 536 43
TORRES NOVAS — Largo Cor. Anténio Maria Batista, 2 R/C 1469 117
TORRES VEDRAS — Rua Santos Bernardes, 30-A Fr B 336 28
TROFA — Rua Abade Inacio Pimentel, 193 55 4
— Rua Abade Inacio Pimentel Fr G 628 39
—R. Serafim Lima, Loja (IMOVEL IPARQUE) / Rua Abade Inacio Pimentel 0 5
VAGOS — Rua Anténio Carlos Vidal, 92 R/C 136 -2
VALADARES - Rua José Monteiro Castro Portugal, n.° 2553/2555 422 42
VALE DE CAMBRA — Av. Camilo Tavares de Matos, Ed. Mercado 365 24
VENDA DO PINHEIRO — Av. 9 de Julho, 96-A/B 539 54
VILA FRANCA DE XIRA — Av. 25 de Abril, 14/16 722 65
VILA NOVA DE FAMALICAO — Av. 25 Abril, 94 382 34
VILA NOVA DE GAIA — Rua Marqués Sa da Bandeira, 455 839 75
— Av. da Republica, 728 /732 889 48
— Av. da Republica, 2531 979 63
- Largo Eca Queiros e Rua de Tras, 157 —Lj 10 Fr BH 146 12
- Largo Eca Queiros e Rua de Tras, 157 = Lj 10 Fr CQ 106 8
— Av. da Republica, 1473 1238 63
- Rua Fernando Lopes Vieira, 273 7 963 554
VILA REAL STO. ANTONIO — Av. Min. Duarte Pacheco, Lote 10 R/C 466 35
VISEU — Rua Direita, 88/94 / Rua Arvore, 52 3234 266
— Rua Dr. Alvaro Monteiro, Lote 11 R/C — Marzovelos 543 54
— Av. D. Anténio J. Almeida, S/N, Loja — S. Mateus 398 40
TOTAL (1) 408 260 24 501
2. PROPRIEDADES DE INVESTIMENTO EM CURSO
Residéncias Assistidas
PAREDE Il — Centro Residéncia Assistida 1715
LISBOA — Entrecampos — Centro Residéncia Assistida 5200
Unidades de Cuidados Continuados
Leiria — Unidade Cuidados Continuados 61
Diversos — Construcées em Curso (1)
TOTAL (2) 6 976 0
TOTAIS 415 237 24 501

(1) Valores incorporados no Valor de Avaliacdo do Imével.
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14.7. CARTEIRA DE TiTULOS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA

(milhares de euros)

Valor

Natureza e Espécie de Titulos Nominal/ Taxa de Juros Valor de  Valor de Valor de
Quantidade () Cupéao Corridos Investimento Mercado Imparidade Balango
Ativos Financeiros Detidos Para Negocia¢do 2 047 2 2170 2 056 2 058
Obrigacdes Diversas 2000 2 1999 1989 1991
BACRED 0,875 11/14/17 2000 0,8750% 2 1999 1989 1991
Acbes 47 171 67 67
Jerénimo Martins, SGPS, S.A. 4 - 50 30 30
Portugal Telecom — SGPS — nom. 43 - 121 37 37
Outros Ativos Financeiros ao Justo Valor 20923 106 19.543 20 322 20 428

Através de Resultados
Obrigagdes Diversas 20 923 106 19.543 20 322 20 428
BOIRO FINANCE BV - Mai2016 3000 0,5810% 1 3 000 2 866 2 867
CXGD StrNt 08/12/19 5000 4,5500% 87 4618 4 875 4962
DOURO 7 4 06/20/18 3000 7,4000% 6 3 000 3 306 3313
FINIBANCO DEZEMBRO 07/17 275 0,0000% 273 282 282
FINICREDITO SUBORDINADA 2007/17 2079 0,0000% 1556 1698 1698
FNB SUBORDINADA GRD EMPRESAS 1S 689  0,0000% 635 638 638
FNB SUBORDINADA GRD EMPRESAS 25 1540 0,0000% 1378 1425 1425
FNB SUBORDINADA GRD EMPRESAS 35 448  0,0000% 427 415 415
FNB SUBORDINADA IND ESTRATEGICO 1S 1019 0,0000% 967 1008 1008
FNB SUBORDINADA IND ESTRATEGICO 25 2 058 0,0000% 1935 2034 2034
FNB SUBORDINADA IND ESTRATEGICO 35 515  0,0000% 481 509 509
LB Baden-Wuertt Float 21/03/16 1000 0,4290% 981 965 965
Montepio Cabaz Acdes — Junho 2012/2015 76  3,7500% 2 75 77 80
Top Europa — Margo 2011/2015 224 4,2500% 9 216 223 232
Investimentos Detidos Até & Maturidade 974 560 19.230 974 560 974 560 993 790
Obrigacdes Diversas 961 660 19.217 961 660 961 660 980 877
BOLSIMO 2014/2016 25000 3,0790% 25 000 25 000 25 000
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/16 12S 4000 7,6515% 2 4 000 4 000 4002
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/16 11S 2500 6,6800% 14 2 500 2 500 2514
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 2S 9.750  6,5000% 537 9.750 9.750 10 287
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 3S 30 000 5,2830% 1211 30 000 30 000 31211
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 4S 51000 5,1000% 1770 51 000 51 000 52 770
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 10S 43000 5,4000% 393 43 000 43 000 43 393
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 11S 36 000 5,2500% 173 36 000 36 000 36 173
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 12S 21250 5,2500% 6 21 250 21250 21 256
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 1S 5650 6,8610% 164 5650 5650 5814
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/2020 1S 3300 6,0000% 151 3 300 3300 3451
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 10S 30950 3,7500% 197 30 950 30 950 31147
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 11S 27 000  3,6500% 88 27 000 27 000 27 088
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 12S 20 600  3,6500% 2 20 600 20 600 20 602
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 1S 44 000 5,1000% 2 082 44 000 44 000 46 082
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 2S 33300 4,8500% 1373 33 300 33300 34 673
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 3S 23500 4,5500% 826 23 500 23 500 24 326
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 4S 31200 4,5500% 966 31200 31200 32 166
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 5S 34 650 4,5500% 937 34 650 34 650 35587
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 6S 30 100 4,4000% 684 30 100 30 100 30784
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 7S 33800 4,1500% 596 33 800 33 800 34 396
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 8S 30000 4,1500% 425 30 000 30 000 30 425
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 9S 35900 3,7500% 344 35 900 35900 36 244
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/2021 1S 2 148 5,2000% 95 2 148 2 148 2243
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/2021 2S 812  4,9000% 21 812 812 833
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 1S 27 400  3,4000% 864 27 400 27 400 28 264
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 2S 33050 3,4000% 955 33 050 33 050 34 005

(1) Valor Nominal (Obrigacoes e Papel Comercial) e Quantidade (Ac6es e Fundos de Investimento)
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(milhares de euros)

Valor
Natureza e Espécie de Titulos Nominal/  Taxa de Juros Valor de  Valor de Valor de
Quantidade () Cupéo Corridos Investimento Mercado Imparidade Balango

MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 3S 33400 3,4000% 877 33400 33400 34 277
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 4S 35450 3,4000% 820 35 450 35 450 36 270
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 55 33100 3,4000% 672 33 100 33100 33772
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 6S 31450 3,4000% 547 31450 31450 31997
MONTEPIO POUPANCA FAMILIAR 2012/17 2S 1700 5,4000% 1 1700 1700 1701
MONTEPIO POUPANCA FAMILIAR 2013/18 1S 1550 4,5500% 48 1550 1550 1598
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 10S 25050 2,9000% 123 25 050 25 050 25173
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 11S 26 650 2,9000% 71 26 650 26 650 26 721
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 7S 50 600 3,1500% 677 50 600 50 600 51277
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 8S 34950 3,1500% 379 34 950 34 950 35329
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 9S 17900 2,7500% 126 17 900 17 900 18 026
Papel Comercial 12 900 13 12 900 12 900 12913
PAPEL COMERCIAL BOLSIMO 15 # Emissao 12900 3,1780% 13 12 900 12 900 12913
Ativos Financeiros Disponiveis para Venda 866 874 17 635 908 928 943 102 (13 914) 960 737
Obrigagdes Diversas 756 301 15 846 753 324 788 188 (3774) 804 034
AALLN 3,25 04/03/23 1000 3,2500% 24 998 1083 1107
ACEIM 2,625 07/15/24 1000 2,6250% 12 992 1063 1075
ARCELIK 3 875% 16SET2021 3500 3,8750% 39 3474 3446 3485
AZOR 1 A 378 0,3790% 353 354 354
BANBRA 3,75 07/25/18 2250 3,7500% 37 2302 2252 2289
BANCA DELLE MARCHE 2017 1500 1,0320% 1 1499 819 821
BANCA ITALEASE Jun - 2016 2000 1,2290% 1995 1915 1915
BANCA SELLA LT2 1500 1,1820% 2 1499 1245 1247
BANCO DESENVOLVIMENTO 3,625 01/21/19 1000 3,6250% 34 993 1019 1053
BANCO POPULAR OBGS TITULARIZ 100 0,3790% 100 83 83
BANIF FINANCE LTD 2016 1000 1,3290% 1000 620 620
BCPPL 3,375 02/27/17 6300 3,3750% 179 6 295 6 359 6 538
BESPL 4 01/21/19 2 000 4,0000% 75 1997 1938 2013
BESPL 6,875 07/15/16 2000 6,8750% 64 2 020 1996 2 060
BESPLO 5 05/21/19 3000 5,0000% 91 3048 2948 3039
BHARTI 3,375 05/20/21 3250 3,3750% 68 3258 3443 3511
BIALPT 0 07/10/19 2500 4,1780% 50 2 486 2513 2 563
BRCORO 3,875 04/01/21 4800 3,8750% 140 4939 5304 5444
Banco Espirito Santo 4 75% 15/01/18 2 000 4,7500% 91 1983 1978 2 069
CAJA AHORROS SEVILLA MONTE PIEDAD 5000 1,1820% 5 5 000 4613 4617
CASTIL 4 04/30/24 2500 4,0000% 82 2 483 2954 3036
CEIFP 3,125 03/20/23 1500 3,1250% 37 1492 1444 1480
CEMG - Cayman Island Float 18/04/16 4450 1,0310% 9 4082 3212 3221
CNH 2 875 09/27/21 2500 2,8750% 31 2 481 2522 2 553
COLEPP 3,13 10/10/17 2000 3,1300% 14 2 000 2010 2024
Commerzbank AG Var 13/09/16 3750 0,9820% 2 3720 3694 3696
DOURO 2 A1 (SAGRES) 16 0,1310% 16 16 16
EDP 2,625% 18 — JAN-2022 4000 2,6250% 30 3957 4011 4 040
EDP FINANCE Set-2020 4000 4,8750% 58 4090 4579 4636
EGLPL 5,5 04/22/19 2000 5,5000% 21 2 000 2 050 2 071
ELEPOR 4,125 JAN-2021 5905 4,1250% 230 6 039 6 541 6771
FINANTIA 0 05/04/15 2500 2,4360% 10 2 500 2238 2247
FINIBANCO SUBORDINADA 2008/18 1580 1,9290% 2 1393 1321 1323
FINIBANCO VAR 02/49 1300 5,0000% 26 1139 650 676
FINMEC FINANCE Jan 2021 3500 4,5000% 169 3465 3776 3944
FRETS 3 07/16/24 2000 3,0000% 28 1994 2194 2222
GALPPL 3 01/14/21 7 500  3,0000% 105 7 475 7 388 7 492
HERIM 5 2 01/29/28 HERIM 5 2 01/29/28 250 5,2000% 12 250 334 346
IPRPL Float 11/12/18 2000 4,1810% 1" 2 000 2010 2 021

(1) Valor Nominal (Obrigacoes e Papel Comercial) e Quantidade (Ac6es e Fundos de Investimento)
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CARTEIRA DE TiTULOS DA ASSOCIACAO MUTUALISTA (CONTINUAGAO)

(milhares de euros)

(1) Valor Nominal (Obrigacoes e Papel Comercial) e Quantidade (Ac6es e Fundos de Investimento)

Valor

Natureza e Espécie de Titulos Nominal/  Taxa de Juros Valor de  Valor de Valor de
Quantidade (1) Cupéao Corridos Investimento Mercado Imparidade Balango

IREIM 3 07/14/21 1250 3,0000% 17 1242 1269 1286
IVSIM 7,125 04/01/20 200  7,1250% 4 212 204 207
Inflagdo 2008-2016 1 ¢S 4100 3,5330% 78 4100 4207 4 285
JUNTEX 3,8 04/15/25 3000 3,8000% 81 3 000 3394 3475
JUNTEX 3,875 03/14/24 1600 3,8750% 50 1591 1861 1910
LUSITANO SME OLC 13 0,2310% 13 13 13
LUSITANIA VIDA SUBORDINADAS 2007 5000 2,4820% 11 5 000 4 472 4 483
MADRID 4,3 09/15/26 5000 4,3000% 63 5166 6012 6 075
MAGEL 3 A 15/05/58 2325 0,3380% 1 2 096 2139 2 140
METROPOLITANO LISBOA 4,799 12/07/27 5950 4,7990% 19 5450 6 188 6 207
MG RENDIMENTO TOP 1S 2008/18 3532 1,7710% 22 3365 3099 3121
MG RENDIMENTO TOP 2S 2008/18 3126 1,8030% 25 2923 2704 2729
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2009/17 1S 1300 3,7500% 16 1 300 1390 1406
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2010/18 2S 850  3,4000% 13 850 906 919
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 1S 21650 4,2800% 857 21 650 22 521 23 378
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 2S 21850 4,3000% 799 21850 22 835 23633
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 3S 19150 4,5000% 646 19 150 20 045 20 691
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 4S 14 800 4,5000% 448 14 800 15517 15 965
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 5S 12 800 4,8000% 365 12 800 13 489 13 854
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 6S 10 000  4,8000% 240 10 000 10 560 10 800
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 7S 7 850 4,8000% 158 7 850 8 303 8 462
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/16 8S 9850 4,8000% 156 9871 10 437 10 593
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/19 1S 2050 4,6500% 71 2 050 2284 2 356
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/19 2S 2500 5,1500% 77 2 500 2 838 2915
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2011/19 3S 4900 5,1500% 83 4900 5567 5651
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 10S 13250 5,4000% 121 13 246 14 327 14 449
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 11S 11250 5,2500% 54 11252 12 257 12 312
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 12S 6800 5,2500% 2 6 809 7 430 7 432
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 4S 16 750  5,1000% 581 16 853 18 192 18773
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 5S 8700 8,8782% 459 8 700 10572 11031
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 6S 5000 8,0200% 205 5 000 6018 6223
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 7S 6000 8,6500% 221 6 000 7 284 7 504
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 8S 9000 10,9333% 333 9 000 11 146 11479
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/17 9S 14000 12,1625% 445 14 000 17 937 18 381
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/20 2S 600 8,2583% 29 600 800 829
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2012/2020 1S 1100 6,0000% 50 1102 1288 1338
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 10S 10 150  3,7500% 64 10 254 10 767 10 832
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 11S 8750 3,6500% 28 8763 9190 9219
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 12S 6900 3,6500% 1 6 962 7 249 7 250
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 1S 14 400 5,1000% 681 14 411 15692 16 373
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 2S 10 250  4,8500% 423 10 254 11132 11555
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 3S 7525 4,5500% 264 7 524 8170 8434
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 4S 10 000  4,5500% 310 10 000 10 870 11179
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 5S 14 500 4,5500% 392 14 500 15780 16172
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 6S 9450 4,4000% 215 9 450 10 194 10 409
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 7S 10 000 4,1500% 176 10 023 10 741 10 917
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 8S 11000 4,1500% 156 11 000 11 566 11722
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2013/18 9S 11400 3,7500% 109 11471 12 099 12 208
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 10S 13550 2,9000% 67 13 550 13 680 13747
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 11S 14 350 2,9000% 38 14 350 14 471 14 509
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 1S 9150 3,4000% 289 9175 9522 9811
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 2S 11050 3,4000% 319 11 104 11494 11813
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 3S 11150 3,4000% 293 11 209 11592 11884
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 4S 11850 3,4000% 274 11 898 12 310 12 584
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 5S 11050 3,4000% 224 11 099 11473 11697
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 6S 10 500  3,4000% 182 10 557 10 894 11076
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 7S 16 900 3,1500% 226 16 941 17 308 17 534
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(milhares de euros)

Valor

Natureza e Espécie de Titulos Nominal/  Taxa de Juros Valor de  Valor de Valor de
Quantidade (1) Cupéao Corridos Investimento Mercado Imparidade Balango
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 8S 11650 3,1500% 126 11 650 11919 12 046
MONTEPIO CAPITAL CERTO 2014/19 95 9700 2,7500% 68 9700 9 808 9876
MONTEPIO POUPANCA FAMILIAR 2012/17 1S 3450 5,2500% 17 3450 3792 3808
MONTEPIO POUPANCA FAMILIAR 2013/17 2S 600 5,4000% 600 661 661
MONTEPIO POUPANCA FAMILIAR 2013/18 1S 1500 4,5500% 46 1500 1645 1692
MONTEPIO TAXA FIXA 20MAR 2013/2015 400 4,1000% 5 398 397 402
MONTEPIO TAXA FIXA ABRIL 2011/16 3600 4,7500% 128 3 600 3779 3907
MONTEPIO TX CRESCENTE JUN11/ABR16 500 4,7500% 16 500 522 538
MONTEPIO TX CRESCENTE MAR11/FEV16 9050 4,3500% 335 9 050 9 458 9793
MONTPI StrNt 01/30/17 2000 1,9900% 37 1500 1715 1751
MONTPI StrNt 02/25/15 14 650 1,6686% 207 12 866 14 517 14724
MTNA 3 03/25/19 1000 3,0000% 23 996 1028 1051
Montepio Capital Certo 2012/2020 - 3S 1345 6,0000% 27 1345 1590 1617
Montepio Capital Certo 2013/2021 - 1S 717 5,2000% 32 717 839 871
Montepio Capital Certo 2013/2021 - 2S 833  4,9000% 21 864 888 909
Montepio Taxa Fixa 12 Junho 2013/2015 15 3,7500% 15 15 15
Montepio Taxa Fixa 13 Maio 2013/2015 170  4,0000% 1 169 169 170
Montepio Taxa Fixa 17 Abril 2013/2015 322 4,0000% 2 321 320 322
Montepio Taxa Fixa 29 Maio 2013/2015 134 4,0000% 133 133 134
Montepio Taxa Fixa 6 Fevereiro 2013/2015 10  4,1500% 10 10 10
Montepio Taxa Fixa 6 Marco 2013/2015 20  4,0000% 1 20 20 21
Montepio Taxa Fixa Janeiro 2011/2015 567 4,0000% 9 554 563 572
Montepio Taxa Fixa Janeiro 2013/2015 3 4,2500% 2 2 3
Montepio Taxa Fixa Plus 23 Janeiro 2013/2015 470  4,7500% 21 467 470 491
Montepio Taxa Fixa Plus 6 Fevereiro 2013/2015 195  4,5000% 8 194 194 202
Montepio Taxa Fixa Plus 6 Marco 2013/2015 178  4,2500% 6 177 177 183
NOSTRUM MORTGAGES PLC 1854 0,5020% 1824 1793 1793
OBG SUBORD. CAJA SARAGOCA ARAGON ABR/19 2000 0,9450% 3 2 000 1754 1757
OBRIGACAO CAIXA SUBORDINADA 2008/18 13808 2,0250% 156 13812 13 552 13708
OTPHB 5 7/8 11/29/49 1000 5,8750% 9 1002 839 848
PARPUB 3,75 07/05/21 5500 3,7500% 102 5474 5417 5519
PELIC 1 A 15/09/37 1449 0,3620% 1337 1431 1431
PEMEX 3,75 04/16/26 1500 3,7500% 40 1505 1583 1622
PETROBRAS 4 25% 02/10/2023 1500 4,2500% 16 1509 1305 1321
PETROLEO BRASILEIRO 3,75 01/14/21 500 3,7500% 18 497 435 453
PETROLEO BRASILEIRO 4,75 01/14/25 3000 4,7500% 137 2971 2 670 2 807
PORTUGAL TELECOM 4,5 06/16/25 14660 4,5000% 358 14 871 14 496 14 854
PTIPL 5 3/8 05/15/20 4100 5,3750% 28 4178 4382 4 409
PYME BANCO POPULAR 1500 0,2690% 1500 1446 1446
Parpublica 3 567% 22/09/20 3509 3,5670% 34 3560 3419 3454
REFER 4,047 11/16/26 9200 4,0470% 46 8 600 9284 9329
REN REDES ENERGETICAS 4,75 16/10/2020 1750 4,7500% 17 1779 1996 2014
SSABAS 3,875 04/10/19 3000 3,8752% 84 2983 2 987 3071
TELECOM ITALIA 4,5 01/25/21 2000 4,5000% 84 2 021 2184 2 269
TELEFO 2,932 10/17/29 1000 2,9320% 6 1000 1078 1084
TRAFIGURA FUNDING - Nov 2018 2 000 5,2500% 9 2 000 1998 2 007
Telecom Italia 5 25% 10/02/22 1000 5,2500% 47 1123 1135 1182
UCGIM 6 95 10/31/22 1000 6,9500% 12 999 1175 1186
UNICREDITO - Out 2025 1500 5,7500% 15 1499 1618 1633
VISABEIRA — Out 2017 7425 6,6890% 87 7 570 8 350 8 437
VOTORA 3,25 04/25/21 3355  3,2500% 75 3396 3366 3441
AYT DEUDA SUBORDINADA 1500 0,0000% 1500 1079 (421) 1079
HEATM 1-07 A 22/02/15 233 0,5340% 233 22 (211) 22

Landsbanki Isind Float 23/03/15 500 0,0000% 494 (494)

SEDNA FINANCE 2006 2500 0,0000% 2 500 (2 500)

z-Somec/94-20/07/99 30 0,0000% 149 (149)
LUSITANIA/2014 9000 6,6720% 9 000 9077 9077
Montepio Taxa Fixa Setembro 2010/2020 50 4,0000% 1 50 53 54

(1) Valor Nominal (Obrigacoes e Papel Comercial) e Quantidade (Ac6es e Fundos de Investimento)
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(milhares de euros)

Natureza e Espécie de Titulos

Valor
Nominal/

Taxa de

Quantidade (1) Cupéao

Juros

Valor de

Valor de

Corridos Investimento Mercado

Valor de
Imparidade Balanco

Divida Publica 47 423 1247 47 419 52 825 0 54 072
BTPS 3,5 03/01/30 4425  3,5000% 51 4402 4 946 4997
Consolidado 3% 28/02/49 279  3,0000% 1 262 187 188
Consolidado 4% 29/01/49 410  4,0000% 8 409 361 369
PGB 3 85% 15/04/21 8500 3,8500% 233 8 487 9431 9 664
PGB 3 875% 15/02/30 14 820 3,8750% 176 14 853 15 550 15726
PGB 4 1% 15/04/37 6000 4,17000% 175 5710 6 345 6520
PGB 4 95% 25/10/23 990 4,9500% 9 1108 1171 1180
PGB 5,65% 15/02/2024 12 000 5,6500% 593 12 188 14 835 15428

Papel Comercial 63 150 542 62 331 63 150 63 692
BIAL PORTELA & CA, S.A. — 3 @ Emissao 5000 5,8030% 71 4 857 5 000 5071
JOSE DE MELLO SAUDE Il - 3 ¢ Emissao 5000 4,8840% 35 4 881 5000 5 035
MONTEPIO INVESTIMENTO 9.° Emissao 6900 4,6060% 205 6 900 6 900 7 105
MOTA-ENGIL 16 * Emissao 1000 4,1250% 4 1000 1000 1004
MOTA-ENGIL 58 @ Emissdo 1000 3,6000% 3 1000 1000 1003
TIM WE — SGPS, S.A. — 2 @ Emissao 5000 3,8400% 30 4813 5000 5030
VISABEIRA TURISMO 11 # Emissao 5000 4,8230% 135 4771 5 000 5135
HOLDING - 26 * Emissao 14 350 3,8300% 18 14 350 14 350 14 368
SONAE SGPS, 10 ® Emissao 4950 3,8990% 8 4 950 4 950 4 958
INAPA — 10 ¢ Emissdo 5000 5,5870% 14 4931 5 000 5014
SONAE SIERRA SGPS, 3 @ Emissao 4950 3,2770% 4 4 950 4 950 4 954
ELECTICIDADE DA MADEIRA — 2 * Emissao 5000 2,9310% 13 4928 5 000 5013

Acoes 571 2619 1579 (1 604) 1579
B. Comercial Portugués — Nom. 75 688 51 5 (46) 5
Banco BPI — SA 132 000 226 135 (176) 135
CLINICA STA. MARIA DE BELEM 66 240 493 459 (84) 459
COMPANHIA SEGUROS MOCAMBIQUE 59 400 379 165 (229) 165
E.ILA. - Ensino, Investigacdo e Administracao S.A. 70 000 349 5 (345) 5
EDP Renovaveis SA 115 000 785 621 (498) 621
EDP - Energias de Portugal SA 50 000 136 161 (54) 161
NEBRA RENOVABLES SL 950 164 (164)

SOFICATRA 1500 36 27 9) 27

Fundos de Investimento 8 001 43 235 37 360 (8 537) 37 360
FUNDO ARIS DEFENSIVE 3347 5 6 6
FUNDO FINIPREDIAL 2338771 22 500 22 182 22 182
Explorer Ill - Fd. Invest. Cap. Risco 80 1603 1772 (672) 1772
F. INVESTIMENTO MONTEPIO FINANCE SERVICE 40 000 2 000 970 (1 479) 970
F. INVESTIMENTO MULTI GESTAO DINAMICA 30 000 1388 1079 (727) 1079
FUNDO CAPITAL PVCI - Classe B 4118 364 4118 2 384 (1734) 2 384
FUNDO DE INVESTIMENTO BEM COMUM 100 232 185 (54) 185
FUNDO DE INVESTIMENTO CRITICAL B2 80 355 400 (52) 400
FUNDO DE INVESTIMENTO EURO ENERGY 32710 1636 1333 (639) 1333
FUNDO DE INVESTIMENTO MG ACCOES EUROPA 40 464 1966 1689 (1 000) 1689
FUNDO INVESTIMENTO CRITICAL B1 70 225 188 (37) 188
LOGISTICA DISTRIBUICAO 400 000 2 447 1767 (703) 1767
VISION ESCRITORIOS 1 000 000 4759 3404 (1 440) 3 404
TOTAL - - 36 973 1905201 1940 041 (13915) 1977014

(1) Valor Nominal (Obrigacoes e Papel Comercial) e Quantidade (Ac6es e Fundos de Investimento)
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14.8. CONTAS DAS FUNDAGOES

FUNDAGAO MG - BALANGO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013

(euros)

2014 2013
ATIVO
Ativo nao corrente
Ativos fixos tangiveis
Investimentos financeiros 225 421 225154
225 421 225 154
Ativo corrente
Qutras contas a receber 180
Caixa e depositos bancarios 1005673 846 819
Total do Ativo 1231094 1072 153
FUNDOS PATRIMONIAIS E PASSIVO
Fundos Patrimoniais
Fundos 498 798 498 798
Reservas 371 657 367 280
Resultadoos transitados
Resultado liquido do periodo (31101) 4377
Total do Fundo de Capital 839 354 870 455
Passivo
Qutras contas a pagar 391 740 201 698
Total do Passivo 391 740 201 698
Total dos fundos patrimoniais e do passivo 1231094 1072 153
FUNDA(;AO MG - DEMONSTRAQAO DOS RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO 2014 E 2013
(euros)
2014 2013
RENDIMENTOS E GASTOS
Subsidios, doagoes e legados a exploracao 1121146 1 000 000
Fornecimentos e servi¢os externos (11 070) (11 070)
Outros rendimentos e ganhos 566 644 625 071
Outros gastos e perdas (1708 142) (1 632 456)
Ganhos por aumentos de valor 268 22 752
Resultado antes de depreciagdes, gastos de financiamento e impostos (31 154) 4297
Gastos / reversoes de depreciacdo e de amortizacao -
Resultado Operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (31 154) 4297
Juros e rendimentos similares obtidos 53 80

Resultado liquido do periodo (31 101) 4 377
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OUTRAS FUNDAGOES - BALANGO EM 31 DE DEZEMBRO 2014

(euros)

Padre Rogério Francisco
Valle-Flor José Filipe Moga 9 X
. Cardoso Fino
Rodrigues
ATIVO
Ativo Nao Corrente
Ativos fixos tangiveis 12 085
Investimentos financeiros 28 554 336 246 8347 5599 21336
Ativo Corrente

Estado e Outros Entes Publicos

Caixa e depositos bancarios 24 409 205 901 2154 2 493 8 495
Total do Ativo 52 963 554 232 10 501 8 092 29 831
PASSIVO

Outras contas a pagar
Total do Passivo
FUNDOS PATRIMONIAIS

Fundos 5587 8978 1496 1576 17 458

Reservas 42 168 527 546 6791 5336 7 943

Reservas de justo valor 3687 10 953 2 075 1054 4257

Resultados transitados (6 367)

Resultado liquido do periodo 1521 13122 139 126 173
Total do Fundo de Capital 52 963 554 232 10 501 8 092 29 831

Total dos Fundos Patrimoniais e do Passivo 52 963 554 232 10 501 8 092 29 831
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OUTRAS FUNDAGOES - DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO 2014

(euros)

Padre Rogério Francisco
Valle-Flor José Filipe Moga 9 .
. Cardoso Fino
Rodrigues
RENDIMENTOS E GASTOS
Fornecimentos e servicos extermos (10) (316) 9) (6) (10)
Outras Imparidades
Outros rendimentos e ganhos 257 1014 47
Outros gastos e perdas (52) (3 739) (41) 17) (365)
Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos 195 (3 041) 3) (23) (375)
Gastos / reversoes de depreciacao e de amortizacao (255)
Resultado Operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) 195 (3 296) 3) (23) (375)
Juros e rendimentos similares obtidos 1326 16 418 142 149 548

Resultado Liquido do Periodo 1521 13122 139 126 173
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PREMIOS - BALANGO EM 31 DE DEZEMBRO 2014

(euros)

Santa Herminia Brito  José  Alvaro .. Alberto Bailim
Joana Tassara Subtil Cardoso Machado - Dinis Jorge Pissarra

ATIVO
Ativo Nao Corrente
Ativos fixos tangiveis
Investimentos financeiros 10190 20984 49353 28560 116303 34949 47458
Ativo Corrente

Estado e Outros Entes Publicoss

Caixa e depositos bancarios 835 5452 29168 26993 17462 32193 36264 4257
Total do Ativo 11025 26436 78521 55553 133765 67 142 83722 4257
PASSIVO

Outras contas a pagar

Total do Passivo

FUNDOS PATRIMONIAIS

Fundos 1995 12470 14964 24940 74820 38308 49880 7482
Reservas 6543 18346 54743 26193 49500 23684 28571
Reservas de justo valor 2423 2784 8201 4152 6917 3425 3343
Resultados transitados (639) (2921)
Resultado liquido do periodo 64 (7 164) 613 268 3167 1725 1928 (304)
Total do Fundo de Capital 11025 26436 78521 55553 133765 67 142 83722 4257

Total dos Fundos Patrimoniais e do Passivo 11025 26436 78521 55553 133765 67 142 83722 4257
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PREMIOS - DEMONSTRAGCAO DOS RESULTADOS EM 31 DE DEZEMBRO 2014

(euros)

Santa Herminia Brito  José  Alvaro .. Alberto Bailim
Joana Tassara Subtil Cardoso Machado ' °'™  jorge Pissarra
RENDIMENTOS E GASTOS
Fornecimentos e servicos externos 9) (10) (10) 11) 9) (10) (10)
Outras Imparidades
Outros rendimentos e ganhos
QOutros gastos e perdas (110) (8 133) (1038) (1269) (104) (122) (591) (392)

Resultado antes de depreciacdes, gastos de financiamento e impostos (119) (8 143) (1 048) (1 280) (113) (132) (601) (392)

Gastos/reversoes de depreciagdo e de amortizagdo

Resultado Operacional (antes de gastos de financiamento e impostos) (119) (8 143) (1 048) (1 280) (113) (132) (601) (392)

Juros e rendimentos similares obtidos 183 979 1661 1548 3280 1857 2529 88

Resultado Liquido do Periodo 64 (7 164) 613 268 3167 1725 1928 (304)
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Existe um caminho

Que passa por tempestades,

descobertas, perigos e maravilhas

Que atravessa o extraordindrio,

0 gigantesco, o inesperado... um caminho

muito maior que cada um de nos.

Comecamos este caminho ha 175 anos,

Quando Portugal ainda nao falava de previdéncia

Hoje somos mais de 600 mil.

Todos os dias protegemos o mais importante
Contribuimos para a seqguranca de todos e de cada um
Ajudamos a construir o futuro de pessoas, familias, comunidades
Este é o seu caminho.

Um caminho que percorremos na Associacao Mutualista
Montepio, na companhia uns dos outros.




