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1. ORGAOS ASSOCIATIVOS

A composigao dos orgaos eleitos para o triénio 2013-2015 é a seguinte:

MESA DA ASSEMBLEIA GERAL
Presidente Associado n° 33 151-5

1° Secretario Associado n° 31 560-9
2° Secretario Associado n° 45 139-8

Suplentes Associada n°® 48 385-8

Associado n° 620 100-5

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Presidente Associado n.° 38 670-6

Vogais Associado n.° 28 745-2
Associado n.° 31 399-9
Associado n.° 44 857-6

CONSELHO FISCAL
Presidente Associado n° 344 438-6

Vogais Associado n° 281 904-8
Associada n° 41 769-1

Suplentes Associado n°® 28 116-0
Associado n°® 623 886-1

CONSELHO GERAL
Efetivos Associada 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° 41064-3

VITOR JOSE MELICIAS LOPES

Jurista

ANTONIO PEDRO DE SA ALVES SAMEIRO
Advogado

ANTONIO DIAS SEQUEIRA

Economista

MARIA LEONOR LOUREIRO GONCALVES DE OLIVEIRA

GUIMARAES

Jurista

ANTONIO MIGUEL LINO PEREIRA GAIO
Advogado

ANTONIO TOMAS CORREIA

Jurista

JOSE DE ALMEIDA SERRA
Economista

EDUARDO JOSE DA SILVA FARINHA
Economista

CARLOS VICENTE MORAIS BEATO
Gestor

ALVARO JOAO DUARTE PINTO CORREIA
Engenheiro Civil

GABRIEL JOSE DOS SANTOS FERNANDES (ROC)
Economista

LUISA MARIA XAVIER MACHADO

Gestora

VITOR MANUEL DO CARMO MARTINS (ROC)
Economista

DANIEL ANTONIO GALVAO MARTINS (ROC)
Economista

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 Bancéaria e Direito
JOSE CARLOS CORREIA MOTA ANDRADE
Engenheiro Civil

MANUEL DUARTE CARDOSO MARTINS
Diretor do Montepio na situacéo de reforma
FERNANDO LOPES RIBEIRO MENDES
Economista

MARIA DO CARMO DE CARVALHO TAVARES RAMOS
Analista Quimica

JOSE ANTONIO DE AREZ ROMAO

Gestor



2. NOTA INTRODUTORIA

Para cumprimento dos normativos em vigor e, em consonancia com o processo definido, o Montepio Geral
Associagdo Mutualista (MGAM) preparou as suas contas consolidadas com as das entidades que
compdem o Grupo Montepio, bem como o correspondente relatério de gestdo, com referéncia ao ano de
2014.

Com a publicagédo do Decreto-Lei n.° 36-A/2011, que aprovou o regime de normalizagao contabilistica para
as Entidades do Sector Nao Lucrativo (ESNL), passou a ser exigido a estas entidades (artigo 7.° n.° 1),
que se enquadram nos requisitos definidos, como é o caso do MGAM, a elaboragédo e divulgagao de

contas consolidadas nos termos do artigo 6.° do Decreto-Lei n.° 158/2009, a partir do exercicio de 2012.

De acordo com as disposi¢goes deste diploma, a consolidagdo de contas deve operar-se desde que se
verifique a existéncia de um controlo entre entidades, evidenciado em «condigbes de poder» (por exemplo:
a possibilidade da entidade consolidante homologar os estatutos da consolidada) ou em «condigdes de
resultado» (por exemplo: a capacidade de conseguir que a outra entidade coopere na realizagdo dos seus
préprios objetivos), circunstancias que, nomeadamente, se verificam em relagdo a Caixa Econdmica
Montepio Geral (CEMG).

O processo definido para que o MGAM dé satisfacdo a estes requisitos do regime de normalizagdo
contabilistica, no quadro das disposi¢cdes dos seus Estatutos e do Cddigo Mutualista, foi aprovado e teve
inicio na Assembleia Geral ordinaria de 26 de margo de 2013 (conforme se encontra descrito na pagina 20
do seu Relatério e Contas de 2012). Esse processo compreende a apresentacdo a aprovacao da
Assembleia Geral ordinaria do Relatério e Contas em base individual até 31 de Margo de cada ano, e a
apresentagao a aprovagdo em assembleia posterior as contas consolidadas e o respetivo relato de gestéo,

apos a devida aprovagao das contas das entidades que fazem parte do perimetro de consolidagao.

Dando continuidade a esse processo, submete-se a discussdo e aprovagdo da Assembleia Geral do
MGAM, o presente relatério e contas consolidadas de 2014, dando cumprimento as disposigbes do
Decreto-Lei n.° 36-A/2011.



3. MENSAGEM DO PRESIDENTE

O Montepio Geral Associagdo Mutualista (MGAM) detém a totalidade ou a maioria do capital e o controlo
de um conjunto de entidades que formam o grupo Montepio, a que se refere o presente relatério e contas,

o qual tem desempenhado um crescente e relevante papel na economia e sociedade portuguesas.

O MGAM representa um modelo de organizacao e de atuagao coletivas muito diferente dos demais e, por
isso, por vezes sujeito a mal entendidos, por parte daqueles que nao conhecem outras formas de
organizagdo que ndo sejam as das entidades publicas e das sociedades comerciais, ou seja, dos
designados primeiro e segundo setores, esquecendo-se que existe ainda um terceiro setor, que engloba

outras formas organizacionais da sociedade civil — as entidades da economia social e solidaria.

Eventos recentes demonstram que ha muito a fazer para difundir, preservar e desenvolver um modelo de
organizagado secular, que surgiu como resposta agregadora e solidaria a problemas de desigualdade
social, tendo sido o percursor do chamado Estado Social e dos atuais sistemas de previdéncia social na

Europa e em Portugal.

A crise que temos vivido, com particular intensidade desde 2010, tem restringido a capacidade do Estado

no dominio social, relevando a importancia de outras vias previdenciais, como seja 0 mutualismo.

O grupo Montepio tem-se batido, ao longo da sua histéria, ndo s6 para preservar, como também para
reforcar, dinamizar e desenvolver este modelo organizacional, que, baseando-se em valores humanistas
intemporais, constitui uma alternativa de resposta as necessidades da sociedade atual, como se tem

demonstrado nos indicadores de atividade, crescimento e desempenho apresentados.

Em 2014, assistimos a grandes desafios para a economia e sociedade portuguesas. Apesar da conclusao
do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro (PAEF), o pais continuou ainda a enfrentar os
efeitos das medidas de austeridade e de consolidagdo orgamental, que limitaram o crescimento econémico
e tornam lenta a necessaria recuperagao, depois de varios anos de retragdo econémica. Os niveis de
desemprego, em 13,5% (33,8% nos jovens), e de endividamento mantém-se elevados (equivalente a
142% do PIB para as empresas) e refletem as dificuldades por que tém passado as familias e as
empresas. As dificuldades da economia real juntaram-se a continua baixa das taxas de juro de referéncia,
que atingiram patamares negativos inéditos, e a desvalorizagdo dos ativos nos mercados, com o indice

acionista de referéncia em Portugal — PSI 20 a diminuir cerca de 27% em 2014.

A juntar a este quadro desafiante e exigente, as entidades reguladoras continuaram a solicitar ao sistema
financeiro e, particularmente ao bancario, esfor¢cos acrescidos ao nivel da liquidez e da constituicdo de
almofadas de capital, no dmbito da nova regulamentagdo prudencial de Basileia lll, e alteragdes e
acrescidos deveres de reporte, relacionados com a criagdo da Unido Bancaria Europeia, que implicam

custos e investimentos tecnoldgicos.

O desempenho do setor financeiro, em termos de resultados, refletiu, generalizadamente, em 2014 este

quadro de dificuldades e desafios.

Dado o seu cariz, previdencial e de cobertura de contingéncias, a atividade mutualista apresentou-se neste
contexto como uma via interessante para aplicacbes de poupanga para precaugdo e protegao,
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designadamente de previdéncia complementar, tendo registado uma evolugéo favoravel em 2014. Obteve
um aumento significativo de novos associados, superior a 50 mil, o que permitiu que o total de associados
atingisse 630 513 no final de 2014.

O grupo prossegue uma politica de aplicagdes conservadora nas diversas vertentes da atividade, sendo
que as responsabilidades se encontram cobertas por ativos de bom risco e por niveis prudentes de
provisionamento e de garantias e com um nivel de liquidez adequado ao perfil das atividades. A politica de
reforgo prudencial prosseguida tem-se refletido nos resultados consolidados do grupo Montepio, que, em
2014, foram de -145 milhdes de euros, evidenciando uma significativa melhoria face aos de 2013 (-336

milhdes de euros).

Em 2015, a conjuntura econémica nao sera facil, dadas as condicionantes atras referidas. No entanto,
esperamos que seja um ano de recuperagdo da economia, como indicam as recentes previsoes,
permitindo uma melhoria das condi¢des financeiras das empresas e das familias e um desagravamento
dos niveis de risco, que se possa refletir nas condigbes operacionais das instituicbes de crédito e

financeiras.

Desde a sua origem que o mutualismo tem enfrentado diversos desafios, mantendo-se resiliente e
demonstrando que tem espaco para se desenvolver e influenciar a sociedade em que vivemos, assente na
solidariedade entre todos os grupos, independentemente das diferencas de género, idade, orientagdo
politica ou crencgas religiosas. Este € o modelo que nos identifica, que nos une e que nos fortalece. Numa
economia assente na procura incessante de resultados imediatos e de curto prazo, os valores associados
ao mutualismo e ao associativismo tém de continuar a ser um designio da nossa sociedade, devendo ser

acarinhados, preservados e desenvolvidos.

Cientes e confiantes deste espirito, € no ano em que se comemoram 175 anos, uma etapa histérica da
nossa instituicdo, devemos fazer o que estiver ao nosso alcance, num quadro de unido e solidariedade
mutualistas, para que o MGAM mantenha o seu projeto social bem vivo, contribuindo decisivamente para o

bem-estar solidario das familias portuguesas e da sociedade em geral.



4. ENQUADRAMENTO MACROECONOMICO

O crescimento estimado para a economia mundial em 2014 foi de 3,3%. A recuperacdo da atividade
econdmica tem sido desigual, com os EUA e o Reino Unido a registarem um crescimento robusto ao longo
dos Ultimos trimestres, um fraco crescimento econdémico na Zona Euro e no Jap&do e uma desaceleragao
do crescimento no conjunto dos BRIC (Brasil, Russia, India e China), com excec¢éo da india.

A economia portuguesa continuou a crescer

. . . - Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
anemicamente, prosseguindo a ligeira recuperacao

iniciada no 2° trimestre de 2013, apdés um periodo de 4,0 (h, %)
contragao que comegou no ultimo trimestre de 2010. :'g

Em 2014, registou-se um crescimento médio anual do 1.0 |
0,0
PIB positivo de 0,9%, que, embora ténue, compara _{g | TR RI] I .
favoravelmente com a contragdo de 1,6% em 2013. 0 20 |

‘3.0 L
valor do produto interno bruto no final de 2014 foi de _4p L

o~ o~ o~ o~ ] ] ] o <t <+ q,- <
167,9 mil milhées de euros, que compara com 181,5 E b EEEEEE OB

- (] [ap] he — (] [ap] he — (] [ap] he
mil milhdes de euros em 2008, demonstrando que EUA =Zona Euro Portugal

sera necessario obter niveis de crescimento Fonte: Thomson Reuters.

sustentados durante os proximos anos por forma a chegar aos niveis de riqueza registados antes da crise.

O ano de 2014 ficou marcado pela conclusdo do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira
(PAEF), acordado com a troika, e que durou de maio de 2011 a maio 2014, e assinala o regresso da
economia portuguesa ao financiamento de mercado. Em abril de 2014, ainda sob o PAEF, o pais realizou,
com sucesso, o primeiro leildo de divida de longo-prazo (a 10 anos) ndo sindicalizada (sem o apoio de um
sindicato bancario de tomadores da divida). O processo de ajustamento orgamental continuou ao longo de
2014, tendo sido alcangados excedentes primarios, num contexto de manutengao das receitas e de
diminuicdo da despesa, com o Instituto Nacional de Estatistica (INE) a revelar que o défice orgamental
desceu em 2014 para -4,5% do PIB, abaixo da meta dos -4,8% e representando uma melhoria face a 2013
(-4,8% do PIB). Apesar da trajetdria descendente do défice, a divida publica ainda continua com um valor

elevado, de 130% do PIB, condicionando o crescimento potencial da economia.

O processo de ajustamento econdémico e financeiro do pais, decorrente do PAEF, tem-se feito sentir
especialmente no mercado laboral. Em particular, a taxa de desemprego terminou 2014 em 13,5%, abaixo
dos 16,2% observados em 2013, mas, num valor historicamente alto e que fomentou, em parte, o aumento
da emigragdo nos ultimos anos (em termos médios anuais, a taxa de desemprego foi de 13,9%). Acresce
que o desemprego entre os jovens continua em niveis historicamente muito elevados, com a taxa de

desemprego jovem a atingir 33,8%, em dezembro de 2014.

Apesar da trajetéria descendente as taxas de endividamento das empresas e das familias mantém-se em

niveis elevados, de 142% e 85,7% do PIB, respetivamente.

A inflagdo, medida pela variagdo média anual do indice de Pregos no Consumidor (IPC), foi de -0,3% em

2014 (+0,3% em 2013), depois de no ano anterior ja ter registado uma forte desaceleracdo (+2,8% em



2012). Esta situacdo tem como consequéncia uma perspetiva de baixas de taxas de juro, com

repercussdes na rendibilidade dos ativos e nas condi¢cdes de atividade das instituicdes financeiras.
MERCADOS FINANCEIROS

Com o objetivo de combater o risco de inflagdo baixa durante um periodo demasiado longo e dinamizar os
fluxos de crédito a economia real, o BCE adotou durante 2014 varias medidas expansionistas. Por um
lado, reduziu as taxas de referéncia, com a refi rate a atingir 0,05% (-20 pontos base) e a taxa de absorgcéo
de liquidez das instituicbes monetarias (depdsitos) num valor negativo, de -0,20%. Por outro lado,
implementou medidas ndo convencionais, primeiro através de Targeted Longer-Term Refinancing
Operations — TLTRO, tendo posteriormente anunciado novos programas para a compra de obrigagbes

hipotecarias e de divida titularizada.

Em consequéncia, no Mercado Monetario Evolugio da Rendibilidade dos Titulos de Divida

Interbancario (MMI) as taxas Euribor registaram ) Publica (Bunds e PT OT a 10 Anos)

minimos histéricos em todos os prazos, 1:88 :

potenciados pelos cortes de taxas do BCE. As 14,00 |

taxas Euribor nos prazos de 3, 6 e 12 meses Egg :

desceram, 21 pontos base, 22 pontos base e 23 ggg i

pontos base no final de 2014, para, ;gg ’—M

respetivamente, 0,078%, 0,171% e 0,325%. 0,00 T O

As vyields da divida publica de referéncia 52338 BE383828388238384
e BLINA'S (10 ANOS) PT OT (10 Anos)

observaram também movimentos descendentes,
Fonte: Thomson Reuters.

tendo as taxas de juro de referéncia da divida
publica portuguesa registado um decréscimo muito significativo desde 2011, quando chegaram a atingir

H 0, H 0,
um pico de 17.4%, terminando 2014 em 2,7%. Evolugao dos Principais indices Bolsistas
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Unido Bancaria europeia, tendo sido aprovado, Fonte: Thomson Reuters.

no Parlamento Europeu, o Mecanismo Unico de Resolugdo Bancaria. De referir, também, que entraram em
vigor, a 1 de janeiro de 2014, os novos requisitos de capital das instituicbes de crédito — mais exigentes ao
nivel dos fundos préprios e dos riscos ponderados —, ditados pela Diretiva 2013/36/UE e pelo Regulamento
(UE) n.° 575/2013 (Capital Requirements Directive IV / Capital Requirements Regulation - CRD IV/CRR),

que tinham sido aprovados, em 26 de junho de 2013, pelo Parlamento e pelo Conselho Europeus.



5. RELATORIO DE GESTAO RELATIVO AS CONTAS CONSOLIDADAS 2014

5.1. GRUPO MONTEPIO

O Grupo Montepio compreende o conjunto de entidades nas quais o Montepio Geral Associagado
Mutualista (MGAM) detém a totalidade ou a maioria do capital e dos direitos de voto e sobre as quais
exerce total controlo. S&o entidades que foram criadas ou adquiridas com a finalidade de contribuir para os

fins mutualistas revestindo-as de elevada importancia estratégica.

As entidades estratégicas, que consolidam integralmente as suas contas com as do MGAM, sdo as

seguintes:

Para além destas entidades, estdo ainda englobadas no perimetro de consolidagdo do MGAM outras
entidades, nas quais existe uma participacdo no capital, direta ou indireta, superior ou igual a 20%, ou
sobre as quais 0o MGAM exerce controlo ou tem influéncia significativa na sua gestdo, bem como entidades
de finalidade especial, que se encontram discriminadas no capitulo 7 deste relatério - na nota explicativa

n°. 1 das demonstracgées financeiras consolidadas.



5.2. EVOLUGAO DAS PRINCIPAIS ATIVIDADES

Para além da atividade do MGAM de colocacéo, junto dos seus associados, das modalidades mutualistas,
complementada pela atividade de gestédo de residéncias e prestacéo de servigos de saude e assistenciais,
a principal atividade desenvolvida pelo grupo Montepio € a atividade bancaria, realizada pelo grupo CEMG,
a que se juntam as atividades seguradora e de fundos de pensdes, de gestdo de ativos e de gestédo

imobiliaria.
ATIVIDADE MUTUALISTA

O movimento associativo voltou a revelar, ao longo do ano de 2014, um comportamento positivo, num
contexto socioeconémico de dificuldades e de constrangimentos. Nao obstante, foi possivel alargar o leque
de associados do MGAM, com uma taxa de crescimento anual de 8,8%, acima do que se tinha verificado
no ano anterior (8,4%). A evolugdo da estrutura etaria de associados esteve alinhada com a tendéncia
demografica, salientando-se o reforgo do nimero de associados com mais de 40 anos, situagao que ja se
tinha verificado no final do ano transato. Entre 2013 e 2014, a idade média dos associados aumentou

ligeiramente dos 39 anos para os 40 anos.

A acao conjunta da rede de balcées da CEMG e dos canais de dinamizagédo associativa da Associagao

Mutualista continuaram a ser importantes veiculos

para o alargamento da base associativa e para Numero de Associados Efetivos
reforcar o envolvimento dos associados. Em termos e Distribuicao Etaria
liquidos, observou-se um aumento de 50 983 579.530 030513
associados em 2014 (45 112 associados em 2013), 16,0% 17,2%
com a particularidade de se terem registado n&o 34,1% 34,8%
apenas mais admissées mas também menos saidas

de associados comparativamente com o ano de 31,9% e
2013. 18,0% 17,6%

2013 2014

O ano de 2014 terminou, por isso, com um total de
630 513 associados que compara com 579 530 <20anos =220<40 ~>40<60 = >60anos

associados em 2013.

10



As agbes de divulgagdo do mutualismo e de promocéao da oferta mutualista, conjugadas com uma politica
de parcerias, para o desenvolvimento de beneficios complementares para os associados, a que se
juntaram inumeras ag¢des de dinamizagdo associativa, tém desempenhado um papel importante na

evolucao associativa e da atividade do MGAM.

O numero de subscricbes de modalidades associativas cresceu 8,1% em 2014, tendo finalizado o ano com
um total acumulado de 1090 222 subscri¢des (1 008 577 em 2013). Registaram-se 148 285 novas
subscricbes em modalidades associativas, com um ligeiro acréscimo face a 2013 (147 623). As novas
subscricdes canalizaram-se, preferencialmente, para modalidades de capitalizagdo, Montepio Poupanca
Complementar (40,6%) e Montepio Capital Certo (31,2%) e para modalidades de previdéncia, com
destaque para a modalidade Montepio Protegéo 5 em 5 (22,8%). O volume total de receitas associativas
ascendeu a 962,6 milhdes de euros em 2014 (875,1 milhdes de euros em 2013), equivalente a uma taxa

de crescimento anual de 10,0%.

As parcerias estabelecidas para desenvolvimento de beneficios complementares para associados
somaram no ano de 2014 um total de 1 139 acordos. E de realgar que se manteve a politica de privilegiar
acordos a nivel local, visando uma maior proximidade com os associados, bem como com o sector da
saude, com maior interesse para os associados, que representou 59% do total de parcerias realizadas em
2014.

ATIVIDADE BANCARIA E FINANCEIRA

O ano de 2014 ficou marcado por acontecimentos relevantes no setor bancario, com impactos
significativos ao nivel da regulacdo e supervisdo, na atividade e na rendibilidade, num contexto de

dificuldades econdmicas e de retracdo de mercado.

A nivel europeu, entraram em vigor, a 1 de janeiro, novos requisitos de capital, mais exigentes ao nivel dos

. . 1 . L x
fundos proprios e dos riscos ponderados , e foram dados passos importantes na criagdo da Unidao

Bancaria Europeia, tendo sido aprovado o Mecanismo Unico de Resolugdo Bancaria.

O fraco nivel do Produto Interno Bruto longe dos valores de 2008, assim como a elevada taxa de
desemprego, mantiveram dificeis as condi¢des das familias e das empresas, elevando o risco de crédito e
penalizando a rendibilidade do setor bancario generalizadamente. Adicionalmente, as taxas de juro
historicamente baixas contribuiram para o estreitamento das margens financeiras das instituicoes

bancarias e comprometeram a rendibilidade dos seus ativos.

O grupo Caixa Econdmica Montepio Geral (CEMG) em face do complexo contexto, tem adotado diversas
medidas de atuacdo estratégica com vista a robustez e diversificagdo do balango, ao nivel da liquidez e da
mitigagao dos riscos, nomeadamente com o aumento da captacado de depdsitos e de recursos estaveis de

clientes de retalho, reduzindo a uma expressao diminuta a parcela dos recursos de mercados financeiros.

! Diretiva 2013/36/UE e Regulamento (UE) n.° 575/2013 (Capital Requirements Directive IV / Capital Requirements Regulation -CRD
IV/ICRR).
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O ativo tem vindo a ser diversificado, por via da constituicdo de uma carteira de ativos liquidos, ao mesmo
tempo que o perfil da carteira de crédito se tem transformado, a favor da maior expressédo do crédito a
empresas para setores e finalidades diversas. No dmbito da estratégia de diversificacdo de riscos e de
fontes de rendimento, o grupo CEMG tem vindo também a expandir-se em termos geograficos, com uma
presenca internacional crescente, sendo de realgar a aquisicdo, em 2014, de uma participagao qualificada

no Banco Terra de Mogambique.

O saldo do crédito bruto a clientes consolidado do Grupo CEMG situou-se em 16 612 milhdes de euros,
evidenciando uma manutencao do seu saldo face ao ano de 2013 (16 607 milhdes de euros). Em resultado
da aposta estratégica nas empresas nao financeiras — sobretudo exportadoras — verificou-se um aumento
do total da carteira de crédito ao segmento de Empresas de 6,5%, atingindo 7 073,1 milhdes de euros. Em
simultaneo, registou-se uma redugéo do crédito as empresas de construgdo, de 26,5%, em linha com a
estratégia de reducdo da exposicdo ao setor imobiliario. O crédito ao segmento de Particulares e

Pequenos Negodcios também registou uma redugao de 5,2%, sobretudo no crédito a habitagao.

Durante o exercicio de 2014, e apesar do dificil contexto, o conjunto do grupo CEMG manteve o esforgo de
captagédo e retencado de poupancgas de clientes, contribuindo para a estabilidade das suas fontes de
financiamento. Obteve um crescimento dos recursos de clientes de 1,2% face a 2013, tendo o saldo
consolidado atingido 14 315 milhdes de euros, para o qual contribuiu o crescimento de 1,4% dos depdsitos
captados pela CEMG, especialmente originado nos segmentos de maior granularidade e fidelizagdo, como

o dos depdsitos de particulares e pequenos negécios, que aumentaram 2,8%.

No que diz respeito a atividade internacional do grupo CEMG, desenvolvida pelo Montepio Cabo Verde,
Finibanco Angola e, o recentemente adquirido, Banco Terra, realga-se a evolugdo dos depdsitos de
clientes, que expressos em euros atingiram os 1032,8 milhdes de euros, refletindo uma variagéo
homologa positiva de 15,0%, enquanto a carteira de crédito aumentou 95,5%, de 170,1 milhdes de euros,

em dezembro de 2013, para 332,6 milhdes de euros em dezembro de 2014.

Por outro lado, evidencia-se a redugao dos recursos complementares, motivada essencialmente pela
diminuicdo dos recursos de bancos centrais (BCE), assim como das responsabilidades representadas por

titulos que passaram de 2 319,4 milhdes de euros em 2013 para 2 146,5 milhdes de euros em 2014.
SERVIGOS DE SAUDE E GESTAO DE CENTROS RESIDENCIAIS

A empresa Residéncias Montepio, Servigos de Saude, S.A., é a empresa do Grupo Montepio vocacionada
para a prestacédo de servigos, orientados para o segmento sénior, de gestdo de centros residenciais, que

incluem residéncias geriatricas, residéncias assistidas, centros de dia e servigos pessoais ao domicilio.

No final do exercicio de 2014, encontravam-se em funcionamento seis Residéncias Montepio: Porto, Gaia,

Coimbra, Parede, Montijo e Parque das Nagbes em Lisboa.

As residéncias do Porto, Gaia e Coimbra, apresentaram taxas de ocupagdo média, no final de 2014, de

100%, enquanto as do Montijo e Parque das Nagdes de 92% e a da Parede de 91%.
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A atividade de apoio domiciliario, complementar a dos centros residenciais, continua a ser promovida
através da comercializagdo dos cartdes Vitalidade+, na rede de balcdes do grupo, tendo o numero de
aderentes a estes servigos atingido, no final de 2014, 2 850 representantes de cartdes ativos (-1,5% face a
2013).

Os proveitos da Residéncias Montepio aumentaram 7,0% em 2014, face ao periodo homalogo, refletindo o
impacto da atividade da residéncia do Parque das Nagdes, que aumentou a sua taxa de ocupacao média,
de 49%, em 2013, para 92% em 2014.

O resultado liquido do exercicio de 2014 foi de 264 mil euros, que compara com o resultado liquido
negativo de 158 mil euros em 2013. A expressiva evolugdo positiva dos resultados da Residéncias
Montepio reflete uma melhoria das condigbes de exploragdo das residéncias, tendo todas obtido, em 2014,
melhores resultados face aos de 2013. Para tal concorreram os esforcos de otimizagdo da utilizagdo dos

recursos existentes e de redugao dos custos.

Esta atividade devera prosseguir a sua trajetoria de crescimento, tendo sido desenvolvido, a nivel nacional,
um projeto de construgéo de oito residéncias, sendo que as préximas inauguragdes projetadas, para o final

de 2015, sdo a Residéncia Montepio Parede Il e a Residéncia Montepio Lisboa.

ATIVIDADE SEGURADORA E DE GESTAO DE FUNDOS DE PENSOES

No &mbito do processo de reorganizagéo das entidades do setor segurador do Grupo Montepio e com
vista a explorar as inter-relagdes entre as entidades e alcancar o pleno alinhamento e articulagao
estratégica, sinergias financeiras e de gestdo, bem como potenciar capacidades e vantagens
comparativas, foi constituida, em 27 de dezembro de 2013, a Montepio Seguros SGPS, SA, aglutinando as
participagbes diretas nas sociedades seguradoras, de mediagdo de seguros e de fundos de pensbes do
grupo, Lusitania-Companhia de Seguros, Lusitania-Vida, Montepio Mediagdo e Futuro, SA,
respetivamente. Refira-se que, em 2014, a Montepio Seguros alienou a totalidade da participagdo que
detinha na sociedade de mediagédo de seguros - Montepio Mediagao - pelo montante de 1,85 milhdes de

euros, tendo reconhecido uma mais-valia de 899,1 mil euros.

Durante o ano de 2014, a Montepio Seguros SGPS, SA apurou um resultado liquido negativo de 9,2
milhdes de euros, o que representa uma evolugéo favoravel face ao resultado liquido negativo de 23,9
milhdes de euros em 2013. A taxa de cobertura da margem de solvéncia da Montepio Seguros SGPS, SA,

fixou-se em 120%, que compara com 89% em periodo homadlogo.

A atividade relativa ao ramo de seguros nao vida é desenvolvida no Grupo Montepio pela Lusitania-
Companhia de Seguros, SA e pela N Seguros, SA. Em 2014, a Lusitania-Companhia de Seguros, SA
registou um aumento de produgdo de 3,6%, contrariando a quebra de producéo que tinha ocorrido no
exercicio de 2013, atingindo um valor de 175,2 milhées de euros. A N Seguros, SA, que opera no mercado
dos seguros diretos, desde fevereiro de 2008, através da utilizagdo de plataformas tecnolégicas orientadas
para o apoio ao cliente e para a subscrigdo direta de seguros, registou uma ligeira redugao do volume de

prémios brutos emitidos (-1,4%), cifrando-se em 11,4 milhdes de euros.
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Em 2014, a atividade de seguros de vida, desenvolvida pela Lusitania Vida, registou um aumento de
producédo de 41,5%, atingindo um valor de 166,1 milhdes de euros face a 117,4 milhdes de euros no
periodo homdlogo. A rede de balcdes da Caixa Econdmica Montepio Geral (bancasseguros) foi

responsavel pela colocagao de 53,4% da producéo total da Lusitania Vida.

A Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensbes, S.A., que é a empresa do Grupo Montepio
especializada na gestdo de Fundos de Pensbes dirigidos a empresas e particulares obteve boas
rendibilidades ao longo de 2014 e um crescimento de contribui¢gdes, que permitiram assegurar uma quota
de mercado de 7,5% e um aumento dos ativos sob gestdo de 10,6%, terminando o ano com um volume

total de ativos sob gestédo de 1 289,9 milhdes de euros.
GESTAO DE ATIVOS

A Montepio Gestédo de Activos, SGFI, SA (MGA) é a entidade do grupo Montepio especializada na gestéao
de patrimoénios financeiros, concentrando as atividades de gestao de fundos de investimento mobiliario e

de gestao discricionaria de carteiras.

No final de 2014, o valor dos Fundos de Investimento Mobiliario geridos pela Montepio Gestdo de Activos
ascendia a 352 milhdes de euros, traduzindo-se num crescimento de 4,4% face a 2013, refletindo-se numa

melhoria de 0,3 p.p., da quota de mercado, que se fixou em 3,05%.

O valor de patriménios sob a gestdo atingiu 1 356 milhdes de euros em 2014, registando um aumento de
12,9% face a 2013. O Resultado Liquido do exercicio da MGA de 2014 foi de 1,2 milhées de euros, tendo

a rendibilidade dos capitais proprios atingido 45,5% e a rendibilidade dos ativos 27,7%.

5.3. EVOLUGAO DO BALANGO CONSOLIDADO

O balanco consolidado do MGAM atingiu um ativo liquido de 24 200 milhdes de euros em 2014 (-2,4% do
que em 2013). Para o total do ativo liquido consolidado contribui maioritariamente o ativo liquido do Grupo
CEMG, de 22 473 milhdes de euros. O ativo liquido do MGAM em termos individuais, de 4 748 milhdes de
euros em 2014, equivale a 19,6% do valor consolidado, enquanto a Montepio Seguros representa 4,4%

desse valor.
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Evolucédo e Composigao do Ativo Consolidado
Liquido (M€)

24790 24200
L 19,0%

21,5% 18,5%

2013 2014

Crédito a Clientes m Carteira de Titulos Outras Aplicagdes

O ativo consolidado do MGAM manteve, sensivelmente, em 2014, o perfil de diversificacdo do ano
anterior, em que o saldo liquido do crédito a clientes nao ultrapassou 62,5% do ativo e a carteira de titulos
e os outros ativos, maioritariamente imdéveis, em propriedades de investimento e ativos correntes detidos

para venda, representaram no conjunto 37,5% do total do ativo consolidado de 2014.

O total do passivo registou uma variagdo de -1,5%, com um valor de 23 763 milhdes de euros em 2014,
por comparagdo com 24 130 milhdes de euros de 2013, por via da diminuigdo dos recursos provenientes
de bancos centrais (BCE) e de mercados, a favor do incremento dos recursos de clientes e das provisdes

técnicas, concorrendo para a estabilidade dos meios de financiamento do grupo Montepio.

Evolugdo e Estrutura do Passivo e do Capital milhares de euros
2013 2014 Variagdo
valor % valor % valor %
PASSIVO, do qual: 24.129.671 97,3% 23.763.232 98,2%  -366.439 -1,5
Recursos de Clientes 13.575.775 54,8% 13.581.900 56,1% 6.125 0,0
Recursos de Bancos Centrais 3.427.354 13,8% 2.496.886 10,3% -930.468 =271
Responsabilidades Representadas por Titulos 1.274.946 5,1% 586.639 2,4%  -688.307 -54,0
ProvisGes Técnicas 3.967.155 16,0% 4.592.762 19,0% 625.607 15,8
Outros Passivos 1.884.441 7,6% 2.505.045 10,4% 620.604 329
CAPITAIS PROPRIOS, do qual: 660.069 2,7% 436.489 1,8%  -223.580 -33,9
Capital / Fundos Préprios 117.711 0,5% 129.862 0,5% 12.151 10,3
Reservas e Resultados Transitados 557.627 2,3% 134.800 0,6% -422.827 -75,8
Excedentes Técnicos 58.709 0,2% 94.826 0,4% 36.117 61,5
Outros Instrumentos de Capital 8.273 0,0% 8.273 0,0% 0 0,0
Resultados do Exercicio -294.547 -1,2% -122.136 -0,5% 172.411 58,5
Interesses Minoritarios 212.296 0,9% 190.864 0,8% -21.432 -10,1
TOTAL DO PASSIVO E DO CAPITAL 24.789.740 100,0% 24.199.721 100,0%  -590.019 2,4
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A evolugdo das provisdes técnicas de +15,8% relativamente a 2013, teve subjacente o aumento da
dindmica do MGAM, em resultado do volume das novas modalidades de capitalizagdo e pela necessidade
de reforcar o montante de provisbes atuariais, na sequéncia do teste de adequacdo realizado as
responsabilidades das modalidades de previdéncia face a tendéncia generalizada de descida dos

referenciais de taxa de juro de mercado, observada ao longo do ano.

A evolucao do total dos capitais proprios consolidados decorreu da variagdo da rubrica de reservas e
resultados transitados de 2013, ndo obstante o acréscimo dos fundos préprios, em 12 milhdes de euros

(+10,3%) e a melhoria dos resultados do exercicio de 2014.

5.4. EVOLUGAO DOS RESULTADOS

O ano de 2014 manteve-se particularmente desafiante para as instituicdes financeiras, dada a situagao de
dificuldades do pais, das familias e das empresas motivando um contexto de desalavancagem e a
manutengdo de elevados niveis de risco, a par da continuada diminuicdo das taxas de juro de mercado,
que alcangaram niveis minimos histéricos, atingindo em alguns prazos, mais curtos, valores nulos ou
mesmo negativos, estreitando, assim, as margens de juro e penalizando os niveis de rendimento da

atividade.

O expressivo aumento da margem financeira e dos resultados de operagdes financeiras traduziu-se num
incremento do produto da atividade consolidada e refletiu a estratégia de diversificacdo da atividade que

tem sido prosseguida ao nivel do Grupo Montepio.

Refira-se que a margem financeira consolidada, que contribuiu com 21,6% para o produto da atividade
consolidada, apresentou um aumento de 39,4%, tendo passado de 328 milhdes de euros, em 2013, para
457 milhdes de euros em 2014. Para este aumento concorreu o desempenho da margem financeira da
CEMG (+111,3 milhdes de euros), por via do efeito conjugado do aumento dos proveitos dos seus ativos
financeiros, designadamente em crédito a clientes, com a redugdo dos custos relativos aos passivos

financeiros com os depositos.

Destaca-se, igualmente, a expressiva evolugédo dos resultados de operagdes financeiras, que totalizaram
392 milhdes de euros, representando um significativo acréscimo face a 2013, com o contributo das

mais-valias com a carteira de titulos de rendimento fixo da CEMG.

O produto da atividade consolidada ou os proveitos operacionais consolidados do MGAM atingiu 2 119
milhdes de euros em 2014, tendo obtido um acréscimo de 607 milhdes de euros, mais 40,1% do que em
2013.
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Evolugdo e Composi¢ao do Produto da Atividade Consolidada milhares de euros

2013 2014 Variagao
valor % valor % valor %

Margem financeira 327.587 21,7%  456.578 21,6% 128.991 39,4
Rendimentos de instrumentos de capital 1.881 0,1% 890 0,0% -991 -52,7
Rendimentos liquidos de servigos e comissdes 96.377 6,4% 91.871 4,3% -4.506 -4,7
Resultados de Operagdes Financeiras 26.235 1,7% 391.876 18,5% 365.641 >100
Proveitos inerentes a associados e prémios de seguros

adquiridos liquidos de resseguro 1.074.749 71,1% 1.163.633 54,9% 88.884 8,3
Outros resultados de exploragdo -14.993 -1,0% 13.873 0,7% 28.866 >100
Produto da Atividade / Proveitos Operacionais 1.511.836 100,0% 2.118.721 100,0% 606.885 40,1

Para a evolugéo do produto da atividade consolidada do MGAM contribuiram positivamente, para além do
produto bancario do Grupo CEMG, que atingiu 785 milhdes de euros (+407 milhdes de euros do que em
2013), os proveitos inerentes a associados do MGAM, no montante de 969 milhdes de euros, traduzindo o
acréscimo da dindmica associativa, € os prémios de seguros liquidos de resseguro, que, em conjunto,

totalizaram 1 164 milhdes de euros em 2014 e registaram um aumento de 8,3%.

O total dos custos evidenciou uma variacdo de 80 milhdes de euros (+5,3%) devido ao aumento dos

custos inerentes a associados relacionados com reembolsos verificados nas modalidades de capitalizagao.

Tem sido adotada uma politica de grande rigor na gestdo dos custos de funcionamento (custos com
pessoal e gastos gerais administrativos), cuja evolugdo em 2014 esteve alinhada com o nivel de atividade
e o aumento do respetivo produto e influenciada pelas alteragcbes e desenvolvimentos processuais e

tecnoldgicos requeridos pelas exigéncias contextuais e regulamentares.

Evolugdo dos Custos Operacionais, Provisdes e Imparidades milhares de euros
2013 2014 Variagdo
valor %
Custos com pessoal 236.422 236.223 -199 -0,1
Gastos gerais administrativos 128.540 137.833 9.293 7,2
Custos inerenetes a associados e com sinistros liquidos de ressegur 517.573 602.060 84.487 16,3
Variagdo das provisdes técnicas 590.137 583.057 -7.080 -1,2
Depreciagcdes e amortizagdes 43.709 37.345 -6.364 -14,6
Custos Operacionais 1.516.381 1.596.518 80.137 53
Imparidade do crédito liquida de reversdes e recuperagdes 298.834 524.604 225.770 75,6
Imparidade de outros ativos liquida de reversdes e recuperagdes 106.630 147.126 40.496 38,0
Outras Provisdes 3.345 13.787 10.442 >100
Imparidades e Provisdes 408.809 685.517 276.708 67,7
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Montepio Geral - Associacao Mutualista

Demonstrac¢iao Consolidada do Rendimento Integral
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013

(Valores expressos em milhares de Euros)

Notas 2014 2013

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

Reservas de justo valor

Activos financeiros disponiveis para venda 51 69 366 43 008
Impostos diferidos e correntes 36 (18 721) (11 569)
50 645 31439

Itens que niio irdo ser reclassificados para a demonstraciio dos resultados

Desvios actuariais do exercicio 55 (82075) (66 605)
Impostos diferidos e correntes 36 (7317) (3 887)
(89 392) (70 492)
Total do outro rendimento integral do exercicio (38 747) (39 053)
Resultado liquido do exercicio (144 958) (335 680)
Total de rendimento integral do exercicio (183 705) (374 733)
Atribuiveis a:
Associados do MGAM (155 586) (329 828)
Interesses que ndo controlam (28119) (44 905)
Total de rendimento integral do exercicio (183 705) (374 733)
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Saldos em 31 de Dezembro de 2012

Alteragdes de justo valor (nota 51)
Desvios actuariais no exercicio (nota 55)
Impostos diferidos e correntes (nota 36)

Resultado do exercicio

Total de ganhos e perdas reconhecidos
1o exercicio

Transacgdes com interesses que nio controlam
Distribuicdo de resultados
Reposicio de reserva geral (nota 50)
Distribuicdo de excedentes (nota 48)
Dotagdo da reserva de estabilizagdo (nota 51)
Atribuicdo de beneficios
Valores mobiliarios perpétuos subordinados (nota 49)
Outras variagdes em reservas
Custo financeiro relativo & emissdo de

valores mobiliarios perpétuos

Saldos em 31 de Dezembro de 2013

Alteragdes de justo valor (nota 51)
Desvios actuariais no exercicio (nota 55)
Impostos diferidos e correntes (nota 36)

Resultado do exercicio

Total de ganhos e perdas reconhecidos no exercicio

Distribuicdo de resultados
Distribuicdo de resultados transitados
Reposigao de reserva geral (nota 50)
Distribui¢ao de excedentes (nota 48)
Recurso as reservas

Atribui¢ao de beneficios

Outras variagdes em reservas

Saldos em 31 de Dezembro de 2014

Montepio Geral - Associa¢io Mutualista

Mapa de altera¢des dos Capitais Préprios Consolidados
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2012 e 2011

(Valores expressos em milhares de Euros)

Reservas
por
Outros impostos e Outras reservas  Interesses
Total dos Capitais Fundos Excedentes instrumentos  Reservas de correntes Reserva e resultados que nio

Préprios préprios técnicos de capital justo valor diferidos geral acumulados controlam
883 655 108 684 67239 15 000 1311 53914 218 000 406 705 12 802
43 008 - - - 36 639 - - - 6369
(66 605) - - - - - - (58 668) (7937)
(15 456) - - - - (13252) - - (2204)
(335 680) - - - - - - (294 547) (41133)
(374 733) - - - 36 639 (13252) - (353.215) (44 905)
209 701 2115 ( 6.806) (31193) 245 585
(46 076) 9027 (5178) - - - 10 426 (60351) -
- - (979 - - - 979 - -

(1943) - (1943) - - - - - -
7785 - - - - - - 7785 -

( 430) - ( 430 - - - - - -
(6727) - - (6727 - - - - -
(10 402) - - - - - (9305) (1097)
( 761) - - - - - - ( 672) ( 89)
660 069 17711 58 709 8273 40 065 33 856 229 405 (40 246) 212296
69 366 - - - 61725 - - - 7641
(82075) - - - - - - (72598) (9477)
(26 038) - - - - (22577) - - (3461)
(144 958) - - - - - - (122 136) (22822)
(183 705) - - - 61725 (22577) - (194.734) (28119)
(36 588) 9065 13 880 - - - 10 738 (70271) -
- 3086 26 206 - - - 6143 (35435) -

- - ( 169 - - - 169 - -

(3260) - (3260) - - - - - R
(5586) - - - - - 1998 (7584) -

( 540) - (540 - - - - - -
6099 - - - - - - ( 588) 6687
436 489 129 862 94 826 8273 101 790 11279 248 453 (348 858) 190 864
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Montepio Geral - Associacao Mutualista

Demonstracio dos Fluxos de Caixa Consolidados
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2013 e 2012

Fluxos de caixa de actividades operacionais
Resultado liquido do exercicio
Varia¢do dos recursos em bancos centrais
Variagao dos recursos em outras instituigdes de crédito
Variagdo dos crédito a clientes
Varia¢do dos recursos de bancos centrais
Variagdo dos recursos de outras instituicdes de crédito
Variagdo dos recursos de clientes
Variacdo das provisdes técnicas de seguro directo
Variagdo das provisdes técnicas de resseguro cedido
Variagdo de outras provisdes
Variag@o dos impostos
Variacao dos outros activos e passivos

Fluxos de caixa de actividades de investimento
Variagao dos activos financeiros de negociagao
Variagdo dos activos financeiros avaliados ao

justo valor através de resultados
Variagdo dos activos financeiros disponiveis para venda
Variag¢do dos derivados de cobertura
Variagdo dos activos financeiros detidos até a maturidade
Variagdo dos investimentos em associadas
Variagdo dos activos ndo correntes detidos para venda
Variag¢do das propriedades de investimento
Variagdo dos activos intangiveis
Variagao dos activos tangiveis
Variag¢do dos contratos de investimento

Fluxos de caixa de actividades de financiamento
Distribui¢do de resultados
Dotacdo/(Recurso) a reserva de estabilizagao
Custo financeiro dos valores mobiliarios perpétuos
Outras variagdes em reservas
Variacdo de valores mobiliarios perpétuos subordinados
Variagdo de passivos subordinados
Variag@o das responsabilidades representadas por titulos
Variacdo dos passivos financeiros associados a activos transferidos
Variag¢do dos passivos financeiros detidos para negociacdo
Variagdo dos interesses que nio controlam

Variagao liquida em caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio

Caixa e equivalentes no fim do exercicio engloba:

Caixa (nota 21)
Disponibilidades em outras instituicoes de crédito (nota 22)

Total

(Valores expressos emmilhares de Euros)

2014 2013
(122.136) (294.547)
38.577 15.084
(216.099) (105.845)
342.728 123.140
(930.468) 1.650.840
596.866 (151.209)
6.125 977.551
625.607 617.275
(1.565) 2.563
12.613 (5.976)
(34.502) (102.713)
(227.939) 122.566
89.807 2.848.729
(18.307) 74.814
7.398 8.114
927.740 (2.089.768)
443 (900)
(19.000) 2.035
9.641 20.195
(118.351) (189.593)
(164.894) (88.002)
(6.504) 1370
4.032 (83.620)
58.449 25.907
680.647 (2.319.448)
(36.588) (46.076)
(5.586) 7.785
- (672)
(4.388) (42.871)
- (6.727)
(6.549) (29.255)
(688.307) (510.971)
(31.399) (49.370)
23.068 (27.931)
(21.432) 199.494
(771.181) (506.594)
(727) 22.687
419.376 396.689
418.649 419.376
189.356 180.225
229.293 239.151
418.649 419.376
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7. NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Politicas contabilisticas

Actividade e estrutura do Grupo

O Montepio Geral — Associagdo Mutualista (“MGAM”), com sede na Rua do Ouro, 219-241, ¢ uma
instituicao particular de solidariedade social, constituida em Portugal em 1840. O MGAM tem como
finalidade essencial promover ¢ desenvolver ac¢des de protecgao social, solidariedade e integridade a favor
dos Associados e suas familias e dos beneficiarios por aqueles designados. Iniciou a sua actividade em 4 de
Outubro de 1840 e as contas agora apresentadas reflectem os resultados das operagdes do MGAM e de
todas as suas subsidiarias (em conjunto 'Grupo') e a participagdo do Grupo nas associadas para os exercicios
findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013.

A principal subsidiaria do MGAM ¢ a Caixa Econémica Montepio Geral (adiante designada por “CEMG”),
uma instituicdo de crédito anexa, tendo sido constituida em 24 de Marco de 1844. Esta autorizada a operar
no ambito do disposto no Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, bem como do Decreto-Lei n.°
136/79, de 18 de Maio, que regulamenta a actividade das caixas economicas, estabelecendo algumas
restricdes a sua actividade. Porém, a CEMG pode realizar operagdes bancarias mesmo para além das
enunciadas nos seus Estatutos, desde que genericamente autorizadas pelo Banco de Portugal, o que na
pratica se traduz na possibilidade de realizar a universalidade das operagdes bancarias.
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Seguidamente apresenta-se a estrutura do Grupo com discriminagdo das empresas nas quais o MGAM
detém uma participacdo directa ou indirecta, superior ou igual a 20%, ou sobre as quais exerce controlo ou
influéncia significativa na sua gestdo, e que foram incluidas no perimetro de consolidacao.

Subsidiarias
Caixa Econémica M ontepio Geral
Banco Montepio Geral — Cabo Verde, Sociedade Unipessoal, SA (IFT)
Montepio Recuperagdo de Crédito, ACE
Montepio Holding, SGPS, S.A.
Montepio Investimento S.A.
Montepio Crédito - Institus Financeira de Crédito, S.A.
Montepio Valor - Sociedade Gestora de Fundos de Investimento, S.A.
Montepio - Capital de Risco, S.C.R., S.A.
Finibanco Angola, S.A.
Montepio Seguros SGPS SA
Lusitania, Companhia de Seguros, S.A.
Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A.
Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.
Montepio M ediagdo - Sociedade M ediadora de Seguros, S.A.
N Seguros, S.A.
Sociedade Portuguesa de Administragdes, S.A.
Lykeion-Centro de Conhecimento, Unipessoal, Lda
Empresa Gestora de Imoveis Rua do Prior

Montepio Iméveis — Sociedade Imobiliaria de Servigos Auxiliares, S.A.

Lestinvest — Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.
Finibanco Vida, Compahia de Seguros de Vida, S.A.

MG Gestéo de Activos Financeiros — S.G.F.I.M ., S.A.

MG Investimentos Imobiliarios, S.A.

Bolsimo — Gestdo de Activos, S.A.

Residéncias Montepio, Servigos de Saude, S.A.

Leacock (Seguros), Lda.

Germont — Empreendimentos Imobilidrios, S.A.

MGAI ACE

Banco Terra

Associadas
Nova Cambios, S.A.
Silvip, S.A.
Sagies, S.A.
NEBRA, Energias Renovables, SL
Bem Comum — Sociedade Capital Risco, S.A.
HTA - Hotéis, Turismo ¢ Animagdo dos Agores, S.A.
Iberpartners Cafés S.G.P.S., S.A.
Nutre S.G.P.S., S.A.
Grupo Obdl Invest
Clinica de Servigos M édicos Computorizados de Belém, S.A.
M ogambique Companhia de Seguros, S.A.
Clinica CUF Belém, S.A.

% de interesse

% de direitos de

% de interesse

% de direitos

L. L. Método de
econéomico voto econémico de voto consolidagiio Actividade
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Banca
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Banca
88,43% 100,00% 88,94% 100,00% Integral Servigos
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Gestdo de participagdes sociais
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Banca
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Financeira
88,43% 100,00% 88,24% 100,00% Integral Gestdo de fundos mobilidrios
88,43% 100,00% - - Integral Capital de Risco
72,14% 81.57% 71,98% 81.57% Integral Banca
82,39% 100,00% 82,32% 100,00% Integral Gestdo de participagdes sociais
79,73% 96,77% 78,53% 95,40% Integral Seguros ndo vida
82,22% 99,79% 82,15% 99,79% Integral Seguros vida
63,25% 76,77% 63,20% 76,77% Integral Gestdo de fundos de pensdes
- - 82,32% 100,00% Integral M ediagdo de seguros
79,73% 100,00% 78,53% 100,00% Integral Seguros néo vida
78,23% 97,59% 77,25% 97,59% Integral Gestdo de condominios
79,73% 100,00% 78,53% 100,00% Integral Servigos
82,22% 100,00% 82,15% 100,00% Integral Imobilidria
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Integral Gestora de imoveis
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Integral Gestdo de participagdes sociais
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Integral Seguros vida
99,86% 99,86% 99,86% 99.86% Integral Gestao de fundos mobiliarios
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% Integral Gestao de fundos imobilidrios
98,15% 99,70% 98,10% 99,70% Integral Gestao de activos
50,99% 50,99% 50,99% 50,99% Integral Residéncias assistidas
81,00% 81,00% 81,00% 81,00% Integral Mediagdo de seguros
98,74% 100,00% 99,13% 100,00% Integral Imobilidria
95,97% 100,00% - . Integral Servigos
39,39% 44,54% - - Integral Banca
30,00% 30,00% 30,00% 30,00% Equivaléncia patrimonial Cambios
26,40% 26,40% 26,40% 26,40% Equivaléncia patrimonial Gestora de fundos imobiliarios
27,00% 27,00% 27,00% 27,00% Equivaléncia patrimonial Cuidados de saude
35,50% 35,50% 35,50% 35,50% Equivaléncia patrimonial Energias renovaveis
32,00% 32,00% 32,00% 32,00% Equivaléncia patrimonial Capital de risco
17,69% 20,00% 17,65% 20,00% Equivaléncia patrimonial Restauragdo e hotelaria
26,01% 29,41% 25,95% 29,41% Equivaléncia patrimonial Gestao de participagdes sociais
- - 17,65% 20,00% Equivaléncia patrimonial Gestéo de participagdes sociais
45,00% 45,00% 45,00% 45,00% Equivaléncia patrimonial Imobiliaria
19,53% 24,50% 19,24% 24,50% Equivaléncia patrimonial Cuidados de saude
3529% 38,70% 35,13% 38,70% Equivaléncia patrimonial Seguros
27.23% 30,39% 27,04% 30,39% Equivaléncia patrimonial Cuidados de saude

Adicionalmente, e conforme politica contabilistica descrita na nota 1 b), o Grupo consolida igualmente pelo
método integral os seguintes fundos de investimento:

% de nrltef‘esse % de direitos de Sede An,o,df Ano de constituicio Método de consolidagio
. economico voto aquisicao
Entidade

Pelican Morigages N° 1 PLC 8843% 100,00% Dublin 2002 2002 Integral
Pelican Mortgages N°2 PLC 8843% 100,00% Dublin 2003 2003 Integral
Finipredial - Fundo de Investimento Imobiliario Aberto 75.20% 84,00% Lisboa 2012 1997 Integral
Montepio Arrend: - Fundo de Imobiliario Fechado para

Arrendamento Habitacional (FIITAH) 8843% 100,00% Lisboa 2011 2011 Integral
Montepio Arrend: - Fundo de Imobilidrio Fechado para

Arrendamento Habitacional IT (FITAH) 8843% 100,00% Lisboa 2013 2013 Integral
Montepio Ar - Fundo de Imobiliario Fechado para

Arrendamento Habitacional III (FITAH) 8843% 100,00% Lisboa 2013 2013 Integral
Polaris - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado 88,43% 100,00% Lisboa 2012 2009 Integral
PEF - Portugal Estates Fund 8843% 100,00% Lisboa 2013 2013 Integral
Carteira Imobiliaria - Fundo especial de Investimento Imobiliario (FEITA) 88.43% 100,00% Lisboa 2013 2013 Integral
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Durante o exercicio de 2014, as alteragdes mais relevantes ao nivel da estrutura do Grupo foram as
seguintes:

e Em Dezembro de 2014, o Grupo adquiriu 44,54% do capital social do Banco Terra, S.A. por 14.210

milhares de Euros. A aquisicdo do Banco Terra, S.A. pelo Grupo permitira alargar o nivel de servigos
prestados na area internacional, mais especificamente em Mogambique. O valor de aquisi¢ao pelo Grupo
foi realizado na sua totalidade em dinheiro. O Grupo registou goodwill no valor de 3.280 milhares de
Euros com a aquisi¢do do Banco Terra, S.A., conforme referido na nota 35.

e A 31 de Dezembro de 2014, o Grupo procedeu a venda da participagdo detida na Nutre S.G.P.S., S.A.,
tendo realizado uma mais valia no montante de 19.000 milhares de Euros.

e Em 9 de Maio de 2014, foi constituido o Montepio — Gestdo de Activos Imobiliarios, ACE.

e O Grupo alienou a totalidade da participacdo que detinha na Montepio Mediacao pelo montante de 1.850
milhares de Euros, tenho reconhecido uma valia realizada nas demonstra¢des financeiras consolidadas
no montante de 899 milhares de Euros.

e Em 8 de Outubro de 2014, foi constituido o Montepio — Capital de Risco, S.C.R., S.A., sociedade de
capital de risco com um capital social de 250 milhares de Euros.

Durante o exercicio de 2013, as alteragdes mais relevantes ao nivel da estrutura do Grupo foram as
seguintes:

e Na sequéncia da deliberagao da Assembleia Geral realizada, em 28 de Outubro de 2013, a CEMG
procedeu a emissdo em 17 de Dezembro de 2013 de unidades representativas do Fundo de Participagdo
da Caixa Econdmica Montepio Geral, com um valor nominal global de 200.000 milhares de Euros, por
entrada de numerario. Estes instrumentos sio elegiveis para efeitos prudenciais para o Core Tier 1. A luz
do disposto na IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentagdo, para efeitos contabilisticos, estes
instrumentos sdo classificados como capital, tendo em consideragdo as suas caracteristicas especificas,
nomeadamente a ndo existéncia de uma obrigagdo de pagamento de capital e juros. A dilui¢do da
participacao resulta do facto da subscri¢ao destes instrumentos ter sido efectuada por terceiros.

e No final do exercicio de 2013, o MGAM procedeu a uma reorganizagdo das suas participagdes
financeiras associadas aos sectores dos seguros ¢ fundos de pensdes. Nesse ambito, foi constituida a
Montepio Seguros, SGPS, S.A. com o objectivo de gerir participagcdes sociais dos sectores acima
referidos. Esta sociedade controlada pelo MGAM, adquiriu ao Grupo as seguintes sociedades: Lusitania
— Companhia de Seguros, S.A., Lusitania Vida — Companhia de Seguros, S.A., Futuro — Sociedade
Gestora de Fundos de Pensoes, S.A. ¢ Montepio Mediagdo — Sociedade Mediadora de Seguros, S.A.

Bases de apresentacao

Até 31 de Dezembro de 2011, inclusive, 0o MGAM preparou as suas demonstragdes financeiras individuais
com base no modelo de apresenta¢do consagrado no Plano de Contas das Associa¢des Mutualistas, sendo
regulamentado pelo Decreto-Lei n® 422/93 de 28 de Dezembro. Néo obstante, em 31 de Dezembro de 2008,
em sintonia com as transformagdes em curso no dominio das regras contabilisticas, nomeadamente ao nivel
das instituicdes financeiras e empresas de seguros, ¢ tendo como objectivo a sua convergéncia com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro, alterou as suas politicas contabilisticas acolhendo os critérios
de reconhecimento e mensuracdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) tal como
adoptadas na Unido Europeia nessa data.
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A partir de 1 de Janeiro de 2012, no ambito do Decreto-Lei n° 36-A/2011, de 9 de Margo que aprovou o
regime de normalizacdo contabilistica para as entidades do sector nao lucrativo (“ESNL) e do Decreto-Lei
n°® 158/2009, de 13 de Julho, Art® 4°, 0o MGAM adoptou os IFRS, no ambito 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 demonstragoes financeiras de acordo com os IFRS.

Este novo regime veio igualmente obrigar a preparagao de demonstragdes financeiras consolidadas.

As IFRS incluem as normas emitidas pelo International Accounting Standards Board (,JASB’), bem como
as interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (,JFRIC’) e
pelos respectivos 6rgaos antecessores.

As demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de
Administracdo do MGAM em 7 de Maio 2015. As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em Euros
arredondados ao milhar mais proximo.

As demonstragdes financeiras consolidadas do Grupo para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014
foram preparadas para efeitos de reconhecimento e mensuragdo em conformidade com as IFRS aprovadas
pela UE e em vigor nessa data.

Todas as referéncias deste documento a quaisquer normativos reportam sempre a respectiva versao vigente.

O Grupo adoptou as IFRS e interpretagdes de aplicagdo obrigatoria para os exercicios que se iniciaram em
ou ap6s 1 de Janeiro de 2014, conforme referido na nota 60.

As politicas contabilisticas apresentadas nesta nota foram aplicadas de forma consistente a todas as
entidades do Grupo, em todos os periodos das demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo historico, modificado
pela aplicacdo do justo valor para as propriedades de investimento, instrumentos financeiros derivados,
activos financeiros e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados e activos
financeiros disponiveis para venda, excepto aqueles para os quais o justo valor ndo esta disponivel. Os
activos financeiros e passivos financeiros que se encontram cobertos no ambito da contabilidade de
cobertura sdo apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto, quando aplicavel. Os outros
activos financeiros e passivos financeiros e activos e passivos nao financeiros sdo registados ao custo
amortizado ou custo historico. Activos nao correntes detidos para venda e grupos detidos para venda
(disposal groups) sao registados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido dos
respectivos custos de venda. O passivo sobre obrigagdes de beneficios definidos é reconhecido ao valor
presente dessa obrigagao liquido dos activos do fundo.

A preparagao das demonstragdes financeiras de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administracdo formule julgamentos, estimativas e¢ pressupostos que afectam a aplicagdo das politicas
contabilisticas e o valor dos activos, passivos, proveitos ¢ custos. As estimativas e pressupostos associados
sdo baseados na experiéncia historica e noutros factores considerados razoaveis de acordo com as
circunstancias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos activos e passivos cuja valorizagao
ndo ¢ evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir das estimativas. As questdes que
requerem um maior indice de julgamento ou complexidade ou para as quais os pressupostos e estimativas
sdo considerados significativos sdo apresentados na politica contabilistica descrita na nota 1 dd).
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b)

Bases de consolidacio
Participagées financeiras em subsidiarias

Subsidiarias sdo entidades (incluindo fundos de investimento e veiculos de securitizagdo) controladas pelo
Grupo. O Grupo controla uma entidade quando estd exposto, ou tenha direitos, a variabilidade nos retornos
provenientes 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). As demonstra¢des financeiras das
subsidiarias sao incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas desde a data em que o Grupo adquire
o controlo até a data em que o controlo termina.

As perdas acumuladas sdo atribuidas aos interesses que ndo controlam nas proporgdes detidas, o que podera
implicar o reconhecimento de interesses que nao controlam negativos.

Numa operagdo de aquisicdo por fases/etapas (step acquisition) que resulte na aquisicdo de controlo,
aquando do calculo do goodwill, a reavaliagdo de qualquer participacdo anteriormente adquirida ¢
reconhecida por contrapartida de resultados. No momento de uma venda parcial, da qual resulte a perda de
controlo sobre uma subsidiaria, qualquer participacdo remanescente ¢ reavaliada ao valor de mercado na
data da venda e o ganho ou perda resultante dessa reavaliacao € registado por contrapartida de resultados.

Investimentos financeiros em associadas

Os investimentos financeiros em associadas sdo consolidados pelo método de equivaléncia patrimonial
desde a data em que o Grupo adquire a influéncia significativa até ao momento em que a mesma termina.
As empresas associadas sdo entidades nas quais o Grupo tem influéncia significativa mas ndo exerce
controlo sobre a sua politica financeira e operacional. Presume-se que o Grupo exerce influéncia
significativa quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Caso o
Grupo detenha, directa ou indirectamente, menos de 20% dos direitos de voto, presume-se que o Grupo nao
possui influéncia significativa, excepto quando essa influéncia possa ser claramente demonstrada.

A existéncia de influéncia significativa por parte do Grupo ¢ normalmente demonstrada por uma ou mais
das seguintes formas: (i) representacdo no Conselho de Administragcdo ou orgdo de direcgdo equivalente;
(i1) participacdo em processos de definicdo de politicas, incluindo a participagdo em decisdes sobre
dividendos ou outras distribui¢des; (iii) transac¢des materiais entre o Grupo e a participada; (iv)
intercdmbio de pessoal de gestdo; e (v) fornecimento de informagao técnica essencial.

As demonstracdes financeiras consolidadas incluem a parte atribuivel ao Grupo do total das reservas ¢ dos
lucros e prejuizos reconhecidos da associada contabilizada de acordo com o método da equivaléncia
patrimonial. Quando a parcela dos prejuizos atribuiveis excede o valor contabilistico da associada, o valor
contabilistico deve ser reduzido a zero e o reconhecimento de perdas futuras é descontinuado, excepto na
parcela em que o Grupo incorra numa obrigagdo legal de assumir essas perdas em nome da associada.
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Diferengas de consolidagdo e de reavaliacdo - Goodwill

O registo dos custos directamente relacionados com a aquisicio de uma subsididria ¢ directamente
imputado a resultados.

A totalidade do goodwill positivo resultante de aquisi¢des é reconhecido como um activo e registado ao
custo de aquisi¢do, ndo sendo sujeito a amortizagao.

O goodwill resultante da aquisi¢do de participagdes em empresas subsidiarias e associadas ¢ definido como
a diferencga entre o valor do custo de aquisi¢ao e o justo valor total ou proporcional dos activos e passivos e
passivos contingentes da adquirida, consoante a opgao tomada.

Caso o goodwill apurado seja negativo este € registado directamente em resultados do exercicio em que a
concentracdo de actividades ocorre.

O valor recuperavel do goodwill das subsidiarias ¢ avaliado anualmente, independentemente da existéncia
de indicadores de imparidade. As eventuais perdas de imparidade determinadas sdo reconhecidas em
resultados do exercicio. O valor recuperavel é determinado com base no maior entre o valor em uso dos
activos e o valor de mercado deduzido dos custos de venda, sendo calculado com recurso a metodologias de
avaliagdo, suportadas em técnicas de fluxos de caixa descontados, considerando as condi¢des de mercado, o
valor temporal e os riscos de negocio.

O goodwill ndo ¢ corrigido em func¢do da determinagao final do valor do prego contingente pago, sendo este
impacto reconhecido por contrapartida de resultados, ou capitais proprios, se aplicavel.

Aquisi¢do e dilui¢do de Interesses que ndo controlam

A aquisi¢do de interesses que nao controlam da qual ndo resulte uma alteragdo de controlo sobre uma
subsidiaria, ¢ contabilizada como uma transac¢do com accionistas e, como tal, ndo ¢ reconhecido goodwill
adicional resultante desta transac¢ao. A diferenca entre o custo de aquisi¢ao e o justo valor dos interesses
que nao controlam adquiridos € reconhecida directamente em reservas. De igual forma, os ganhos ou perdas
decorrentes de alienagdes de interesses que controlam, das quais ndo resulte uma perda de controlo sobre
uma subsidiaria, sdo sempre reconhecidos por contrapartida de reservas.

Perda de controlo

Os ganhos ou perdas decorrentes da diluicdo ou venda de uma parte da participacdo financeira numa
subsidiaria, com perda de controlo, sdo reconhecidos pelo Grupo na demonstracao dos resultados.

Nas dilui¢des de interesses que controlam sem perda de controlo, as diferencgas entre o valor de aquisicao e
o justo valor dos interesses que ndo controlam adquiridos sdo registadas por contrapartida de reservas.

Investimentos em subsididrias e associadas residentes no estrangeiro

As demonstragdes financeiras das subsididrias e associadas do Grupo residentes no estrangeiro sdo
preparadas na sua moeda funcional, definida como a moeda da economia onde estas operam ou como a
moeda em que as subsidiarias obtém os seus proveitos ou financiam a sua actividade. Na consolidacdo, o
valor dos activos e passivos, incluindo o goodwill, de subsidiarias residentes no estrangeiro ¢ registado pelo
seu contravalor em Euros a taxa de cdmbio oficial em vigor na data de balanco.
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Relativamente as participagdes expressas em moeda estrangeira em que se aplica o método de consolidagdo
integral e equivaléncia patrimonial, as diferencas cambiais apuradas entre o valor de conversao em Euros da
situacdo patrimonial no inicio do ano e o seu valor convertido a taxa de cambio em vigor na data de
balango, a que se reportam as contas consolidadas, sdo relevadas por contrapartida de reservas - diferengas
cambiais. As diferengas cambiais resultantes dos instrumentos de cobertura relativamente as participagdes
expressas em moeda estrangeira sao diferencas cambiais registadas em capitais proprios em relagdo aquelas
participacdes financeiras. Sempre que a cobertura ndo seja totalmente efectiva, a diferengca apurada é
registada em resultados do exercicio.

Os resultados destas subsidiarias sdo transpostos pelo seu contravalor em Euros a uma taxa de cambio
aproximada das taxas em vigor na data em que se efectuaram as transacgdes. As diferencas cambiais
resultantes da conversdo em Euros dos resultados do exercicio, entre as taxas de cambio utilizadas na
demonstragao de resultados e as taxas de cambio em vigor na data de balango, sdo registadas em reservas -
diferengas cambiais.

Na alienacdo de participagdes financeiras em subsididrias residentes no estrangeiro para as quais existe
perda de controlo, as diferencas cambiais associadas a participagdo financeira e a respectiva operagdo de
cobertura previamente registadas em reservas sdo transferidas para resultados, como parte integrante do
ganho ou perda resultante da alienagao.

Transacgoes eliminadas em consolidacdo

Os saldos e transacg¢des entre empresas do Grupo, bem como os ganhos e perdas resultantes dessas
transacgdes, sdo anulados na preparagdo das demonstragdes financeiras consolidadas. Os ganhos e perdas
ndo realizados de transac¢des com associadas e entidades controladas conjuntamente sdao eliminados na
propor¢ao da participagdo do Grupo nessas entidades.

Crédito a clientes

A rubrica crédito a clientes inclui os empréstimos originados pelo Grupo para os quais nio existe uma
intencdo de venda no curto prazo, sendo o seu registo efectuado na data em que os fundos sdo
disponibilizados aos clientes.

O desreconhecimento destes activos no balango ocorre nas seguintes situagdes: (i) os direitos contratuais do
Grupo expiram; ou (ii) o Grupo transferiu substancialmente todos os riscos e beneficios associados.

O crédito a clientes ¢ reconhecido inicialmente ao seu justo valor, acrescido dos custos de transacgdo, e €
subsequentemente valorizado ao custo amortizado, com base no método da taxa de juro efectiva, sendo
apresentado em balango deduzido de perdas por imparidade.

Imparidade

A politica do Grupo consiste na avalia¢do regular da existéncia de evidéncia objectiva de imparidade na sua
carteira de crédito. As perdas por imparidade identificadas sdo registadas por contrapartida de resultados,
sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se verifique uma reducdo do montante da perda
estimada, num periodo posterior.

Apo6s o reconhecimento inicial, um crédito ou uma carteira de créditos sobre clientes, definida como um
conjunto de créditos com caracteristicas de risco semelhantes, podera ser classificada como carteira com
imparidade quando existe evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos, ¢ quando
estes tenham impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do crédito ou carteira de créditos sobre
clientes, que possam ser estimados de forma fiavel.
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De acordo com a IAS 39 existem dois métodos para o célculo das perdas por imparidade: (i) analise
individual; e (ii) analise colectiva.

(i) Analise individual

A avaliagdo da existéncia de perdas por imparidade em termos individuais é determinada através de uma
analise da exposicdo total de crédito caso a caso. Para cada crédito considerado individualmente
significativo, o Grupo avalia, em cada data de balanco, a existéncia de evidéncia objectiva de imparidade.
Na determinacao das perdas por imparidade em termos individuais sdo considerados os seguintes factores:
(i) a exposicao total de cada cliente junto do Grupo e a existéncia de crédito vencido; (ii) a viabilidade
economico-financeira do negdcio do cliente e a sua capacidade de gerar meios suficientes para fazer face ao
servico da divida no futuro; (iii) a existéncia, natureza e o valor estimado dos colaterais associados a cada
crédito; (iv) a deterioracdo significativa no rating do cliente; (v) o patrimonio do cliente em situagdes de
liquidacao ou faléncia; (vi) a existéncia de credores privilegiados; e (vii) o montante e os prazos de
recuperagdo estimados.

As perdas por imparidade sdo calculadas através da comparag@o do valor actual dos fluxos de caixa futuros
esperados descontados a taxa de juro efectiva original de cada contrato e o valor contabilistico de cada
crédito, sendo as perdas registadas por contrapartida de resultados. O valor contabilistico dos créditos com
imparidade ¢ apresentado no balango liquido das perdas por imparidade. Para os créditos com uma taxa de
juro variavel, a taxa de desconto utilizada corresponde a taxa de juro efectiva anual, aplicavel no periodo
em que foi determinada a imparidade.

Os créditos em que ndo seja identificada uma evidéncia objectiva de imparidade sdo agrupados em carteiras
com caracteristicas de risco de crédito semelhantes, as quais sdo avaliadas colectivamente.

(ii) Analise colectiva

As perdas por imparidade baseadas na andlise colectiva podem ser calculadas através de duas perspectivas:
(i) para grupos homogéneos de créditos ndo considerados individualmente significativos; ou (ii) em relacao
a perdas incorridas mas nao identificadas ('IBNR') em créditos para os quais ndo existe evidéncia objectiva
de imparidade (ver paragrafo (i) anterior).

As perdas por imparidade em termos colectivos sdo determinadas considerando os seguintes aspectos: (i)
experiéncia historica de perdas em carteiras de risco semelhante; (ii) conhecimento das actuais envolventes
economica e crediticia e da sua influéncia sobre o nivel das perdas historicas; e (iii) periodo estimado entre
a ocorréncia da perda e a sua identificacao.

A metodologia e os pressupostos utilizados para estimar os fluxos de caixa futuros sdo revistos
regularmente pelo Grupo de forma a monitorizar as diferencas entre as estimativas de perdas e as perdas
reais.

Os créditos para os quais ndo foi identificada evidéncia objectiva de imparidade sdo agrupados tendo por
base caracteristicas de risco semelhantes com o objectivo de determinar as perdas por imparidade em
termos colectivos. Esta analise permite ao Grupo o reconhecimento de perdas cuja identificacdo, em termos
individuais, s6 ocorrera em periodos futuros.

Em conformidade com a Carta Circular n.° 15/2009 do Banco de Portugal, a anulagdo contabilistica dos
créditos é efectuada quando ndo existem perspectivas realistas de recuperagdo dos créditos, numa
perspectiva economica, e para créditos colateralizados, quando os fundos provenientes da realizagdo dos
colaterais ja foram recebidos, pela utilizacdo de perdas de imparidade quando estas correspondem a 100%
do valor dos créditos considerados como ndo recuperaveis.
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d)

Instrumentos financeiros

(i) Classifica¢do, reconhecimento inicial e mensura¢do subsequente
1) Activos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados
la) Activos financeiros detidos para negociagdo

Os activos e passivos financeiros adquiridos ou emitidos com o objectivo de venda ou recompra no curto
prazo, nomeadamente obrigacdes, titulos do tesouro ou acgdes, os que facam parte de uma carteira de
instrumentos financeiros identificados e para os quais exista evidéncia de um padrao recente de tomada de
lucros no curto prazo ou que se enquadrem na defini¢do de derivado (excepto no caso de um derivado
classificado como de cobertura), sdo classificados como de negociagdo. Os dividendos associados a acgdes
destas carteiras sdo registados em Resultados em activos e passivos avaliados ao justo valor através de
resultados.

Os juros de instrumentos de divida sdo reconhecidos em margem financeira.

Os derivados de negociagdo com um justo valor positivo sdo incluidos na rubrica activos financeiros
detidos para negociacao, sendo os derivados de negociacdo com justo valor negativo incluidos na rubrica
passivos financeiros detidos para negociagao.

1b) Outros activos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados (Fair Value Option)

O Grupo adoptou o Fair Value Option para algumas emissdes proprias, operagdes de mercado monetério e
depositos a prazo que contém derivados embutidos ou com derivados de cobertura associados. As variagdes
de risco de crédito do Grupo associadas a passivos financeiros em Fair Value Option, encontram-se
divulgadas na nota da rubrica "Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de
resultados".

A designagdo de outros activos ou passivos financeiros ao justo valor através de resultados (Fair Value
Option) pode ser realizada desde que se verifique pelo menos um dos seguintes requisitos: (i) os activos e
passivos financeiros sdo geridos, avaliados e reportados internamente ao seu justo valor; (ii) a designacao
elimina ou reduz significativamente o mismatch contabilistico das transacgdes; e (iii) 0s activos ou passivos
financeiros contém derivados embutidos que alteram significativamente os fluxos de caixa dos contratos
originais (host contracts).

Os activos e passivos financeiros ao Fair Value Option sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor,
com 0s custos ou proveitos associados as transacgoes reconhecidos em resultados no momento inicial, com
as variagoes subsequentes de justo valor reconhecidas em resultados. A periodificagdo dos juros e do
prémio/desconto (quando aplicavel) € reconhecida na margem financeira com base na taxa de juro efectiva
de cada transacg@o, assim como a periodificagdo dos juros dos derivados associados a instrumentos
financeiros classificados nesta categoria.

2) Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda detidos com o objectivo de serem mantidos pelo Grupo,
nomeadamente obrigagdes, titulos do tesouro ou acgdes, sdo classificados como disponiveis para venda,
excepto se forem classificados numa outra categoria de activos financeiros. Os activos financeiros
disponiveis para venda sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor, incluindo os custos ou proveitos
associados as transacgoes. Os activos financeiros disponiveis para venda sdo posteriormente mensurados ao
seu justo valor. As alteragdes no justo valor sdo registadas por contrapartida de reservas de justo valor até
ao momento em que sdo vendidos ou até ao reconhecimento de perdas de imparidade, caso em que passam
a ser reconhecidos em resultados. Na alienag¢ao dos activos financeiros disponiveis para venda, os ganhos
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ou perdas acumulados reconhecidos em reservas de justo valor sdo reconhecidos na rubrica "Resultados de
activos financeiros disponiveis para venda" da demonstracao de resultados. Os juros de instrumentos de
divida s3o reconhecidos com base na taxa de juro efectiva em margem financeira, incluindo um prémio ou
desconto, quando aplicavel. Os dividendos sdo reconhecidos em resultados quando for atribuido o direito ao
recebimento.

3) Investimentos detidos até a maturidade

Nesta categoria sdo reconhecidos activos financeiros nao derivados, com pagamentos fixos ou
determindveis e maturidade fixa, para os quais o Grupo tem a inten¢do e capacidade de manter até¢ a
maturidade e que nao foram designados para nenhuma outra categoria de activos financeiros. Estes activos
financeiros sdo reconhecidos ao seu justo valor no momento inicial do seu reconhecimento ¢ mensurados
subsequentemente ao custo amortizado. O juro ¢ calculado através do método da taxa de juro efectiva e
reconhecido em margem financeira. As perdas por imparidade sdo reconhecidas em resultados quando
identificadas.

Qualquer reclassificacdo ou venda de activos financeiros reconhecidos nesta categoria que nao seja
realizada proxima da maturidade, obrigard o Grupo a reclassificar integralmente esta carteira para activos
financeiros disponiveis para venda e o Grupo ficard durante dois anos impossibilitado de classificar
qualquer activo financeiro nesta categoria.

4) Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros sdo todos os passivos financeiros que ndo se encontram registados na
categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui tomadas em
mercado monetario, depositos de clientes e de outras instituicdes financeiras, divida emitida, entre outros.

Estes passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao custo
amortizado. Os custos de transac¢ao associados fazem parte da taxa de juro efectiva. Os juros reconhecidos
pelo método da taxa de juro efectiva sdo reconhecidos em margem financeira.

As mais e menos valias apuradas no momento da recompra de outros passivos financeiros sdo reconhecidas
em Resultados de activos e passivos ao justo valor através de resultados no momento em que ocorrem.

5) Crédito a clientes - Crédito titulado

Os activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados em mercado e
que o Grupo ndo tenha a intencdo de venda imediata nem num futuro préoximo, podem ser classificados
nesta categoria.

O Grupo apresenta nesta categoria para além do crédito concedido, papel comercial. Os activos financeiros
aqui reconhecidos sdo inicialmente registados ao seu justo valor e subsequentemente ao custo amortizado
liquido de imparidade. Os custos de transac¢do associados fazem parte da taxa de juro efectiva destes
instrumentos financeiros. Os juros reconhecidos pelo método da taxa de juro efectiva sdo reconhecidos em
margem financeira.

As perdas por imparidade sao reconhecidas em resultados quando identificadas.
(ii) Imparidade

Em cada data de balango ¢ efectuada uma avaliacdo da existéncia de evidéncia objectiva de imparidade. Um
activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia
objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apds o seu reconhecimento inicial,
tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvaloriza¢do continuada ou de valor significativo na sua
cotagdo, e (il) para titulos ndo cotados, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor
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estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser
estimado com razoabilidade. De acordo com as politicas do Grupo, 30% de desvalorizagdo no justo valor de
um instrumento de capital é considerada uma desvalorizacdo significativa ¢ o periodo de um ano ¢
assumido como uma desvalorizagdo continuada do justo valor abaixo de custo de aquisigdo.

Se for identificada imparidade num activo financeiro disponivel para venda, a perda acumulada (mensurada
como a diferenca entre o custo de aquisicao e o justo valor, excluindo perdas de imparidade anteriormente
reconhecidas por contrapartida de resultados) € transferida de reservas de justo valor e reconhecida em
resultados. Caso, num periodo subsequente, o justo valor dos instrumentos de divida classificados como
activos financeiros disponiveis para venda aumente e esse aumento possa ser objectivamente associado a
um evento ocorrido ap6s o reconhecimento da perda por imparidade em resultados, a perda por imparidade
¢ revertida por contrapartida de resultados. A recuperagdo das perdas de imparidade reconhecidas em
instrumentos de capital, classificados como activos financeiros disponiveis para venda ¢ registada como
mais-valia em reservas de justo valor quando ocorre (ndo existindo reversdo por contrapartida de
resultados).

(iii) Derivados embutidos

Os derivados embutidos em instrumentos financeiros sdo tratados separadamente sempre que os riscos e
beneficios economicos do derivado nio estdo relacionados com os do instrumento principal (host contract),
desde que o instrumento hibrido (conjunto) ndo esteja, a partida, reconhecido ao justo valor através de
resultados. Os derivados embutidos sdo registados ao justo valor com as variagdes de justo valor
subsequentes registadas em resultados do exercicio e apresentadas na carteira de derivados de negociagao.

Contabilidade de cobertura
(i) Contabilidade de cobertura

O Grupo designa derivados e outros instrumentos financeiros para cobertura do risco de taxa de juro e risco
cambial resultantes de actividades de financiamento e de investimento. Os derivados que nao se qualificam
para contabilidade de cobertura sdo registados como de negociagéo.

Os derivados de cobertura sdo registados ao justo valor e os ganhos ou perdas resultantes da reavaliacdo sdo
reconhecidos de acordo com o modelo de contabilidade de cobertura adoptado pelo Grupo. Uma relagdo de
cobertura existe quando: (i) a data de inicio da relacdo existe documentagdo formal da cobertura; (ii) se
espera que a cobertura seja altamente efectiva; (iii) a efectividade da cobertura pode ser fiavelmente
mensurada; (iv) a cobertura ¢ avaliada numa base continua e efectivamente determinada como sendo
altamente efectiva ao longo do periodo de relato financeiro; e (v) em relagdo a cobertura de uma transacgio
prevista, esta ¢ altamente provavel e apresenta uma exposi¢ao a variagdes nos fluxos de caixa que poderia
em ultima analise afectar os resultados.

Quando um instrumento financeiro derivado ¢ utilizado para cobrir variagdes cambiais de elementos
monetarios activos ou passivos, ndo ¢ aplicado qualquer modelo de contabilidade de cobertura. Qualquer
ganho ou perda associado ao derivado ¢ reconhecido em resultados do exercicio, assim como as variagdes
do risco cambial dos elementos monetarios subjacentes.

(ii) Cobertura de justo valor

As variagdes do justo valor dos derivados que sejam designados e que se qualifiquem como de cobertura de
justo valor sdo registadas por contrapartida de resultados, em conjunto com as variagdes de justo valor do
activo, passivo ou grupo de activos e passivos a cobrir no que diz respeito ao risco coberto. Se a relagdo de
cobertura deixa de cumprir com os requisitos da contabilidade de cobertura, os ganhos ou perdas
acumulados pelas variagdes do risco de taxa de juro associado ao item de cobertura até a data da
descontinuagdo da cobertura sdo amortizados por resultados pelo periodo remanescente do item coberto.
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(iii) Cobertura de fluxos de caixa

As variagdes de justo valor dos derivados, que se qualificam para coberturas de fluxos de caixa, sdo
reconhecidas em capitais proprios - reservas de fluxos de caixa na parte efectiva das relacdes de cobertura.
As variagdes de justo valor da parcela inefectiva das relacdes de cobertura sdo reconhecidas por
contrapartida de resultados, no momento em que ocorrem.

Os valores acumulados em capitais proprios sao reclassificados para resultados do exercicio nos periodos
em que o item coberto afecta resultados.

No caso de uma cobertura da variabilidade dos fluxos de caixa, quando o instrumento de cobertura expira
ou ¢ alienado, ou quando a relacdo de cobertura deixa de cumprir os requisitos de contabilidade de
cobertura, ou a relagdo de cobertura é revogada, a relacdo de cobertura é descontinuada prospectivamente.
Desta forma, as variagcdes de justo valor do derivado, acumuladas em capitais proprios até a data da
descontinuacao da cobertura podem ser: (i) diferidas pelo prazo remanescente do instrumento coberto; ou
(i) reconhecidas de imediato em resultados do exercicio, no caso de o instrumento coberto se ter
extinguido.

No caso da descontinuagao de uma relacdo de cobertura de uma transacc¢ao futura, as variagdes de justo
valor do derivado registadas em capitais proprios mantém-se ai reconhecidas até que a transacgdo futura
seja reconhecida em resultados. Quando ja ndo € expectavel que a transac¢do ocorra, os ganhos ou perdas
acumulados registados por contrapartida de capitais proprios sdo reconhecidos imediatamente em
resultados.

(iv) Efectividade de cobertura

Para que uma relacdo de cobertura seja classificada como tal de acordo com a IAS 39, deve ser
demonstrada a sua efectividade. Assim, o Grupo executa testes prospectivos na data de inicio da relagdo de
cobertura, quando aplicavel, e testes retrospectivos de modo a demonstrar em cada data de balango a
efectividade das relagoes de cobertura, mostrando que as alteragdes no justo valor do instrumento de
cobertura sdo cobertas por alteracdes no item coberto no que diz respeito ao risco coberto. Qualquer
inefectividade apurada ¢ reconhecida em resultados no momento em que ocorre.

(v) Cobertura de um investimento liquido numa entidade estrangeira

A cobertura de um investimento liquido numa entidade estrangeira ¢ contabilizada de forma similar a
cobertura de fluxos de caixa. Os ganhos e perdas cambiais resultantes do instrumento de cobertura sdo
reconhecidos em capitais proprios na parte efectiva da relacdo de cobertura. A parte inefectiva é
reconhecida em resultados do exercicio. Os ganhos e perdas cambiais acumulados relativos ao investimento
e a respectiva operacdo de cobertura registados em capitais proprios sdo transferidos para resultados do
exercicio no momento da venda da entidade estrangeira, como parte integrante do ganho ou perda resultante
da alienacdo.

Reclassificacao entre categorias de instrumentos financeiros

Em Outubro de 2008, o IASB emitiu a revisdo da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos
financeiros (Amendements to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7:
Financial Instruments Disclosures). Esta alteragdo veio permitir que uma entidade transfira instrumentos
financeiros de Activos financeiros ao justo valor através de resultados - negociagdo para as carteiras de
Activos financeiros disponiveis para venda, Crédito a clientes - Crédito titulado ou para Activos financeiros
detidos até a maturidade (Held-to-maturity), desde que sejam verificados os requisitos enunciados na norma
para o efeito, nomeadamente: (i) se um activo financeiro, na data da reclassificacdo, apresentar
caracteristicas de um instrumento de divida para o qual ndo exista mercado activo; ou (ii) quando se
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g)

h)

verificar algum evento que ¢ nao usual e altamente improvavel que volte a ocorrer no curto prazo, isto &,
esse evento puder ser considerado uma circunstancia rara.

As transferéncias de activos financeiros reconhecidas na categoria de Activos financeiros disponiveis para
venda para as categorias de Crédito a clientes - Crédito titulado e Activos financeiros detidos até a
maturidade sdo permitidas em determinadas circunstancias especificas.

Sdo proibidas as transferéncias de e para outros Activos e passivos financeiros ao justo valor através de
resultados (Fair Value Option).

Em 2011, o Grupo procedeu a reclassificacdes entre categorias de instrumentos financeiros, conforme
descrito na nota 29.

Desreconhecimento

O Grupo desreconhece activos financeiros quando expiram todos os direitos aos fluxos de caixa futuros.
Numa transferéncia de activos, o desreconhecimento apenas pode ocorrer quando substancialmente todos os
riscos e beneficios dos activos financeiros foram transferidos ou o Grupo ndo mantém controlo dos
mesmos.

O Grupo procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando estes sdo cancelados ou extintos.

Instrumentos de capital

Um instrumento financeiro ¢ classificado como instrumento de capital quando ndo existe uma obrigacao
contratual de a sua liquidacdo ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro a
terceiros, independentemente da sua forma legal, evidenciando um interesse residual nos activos de uma
entidade apds a deducdo de todos os seus passivos.

Os custos de transacgdo directamente atribuiveis a emissdo de instrumentos de capital sdo registados por
contrapartida do capital proprio como uma dedugdo ao valor da emiss@o. Os valores pagos e recebidos pelas
compras e vendas de instrumentos de capital sdo registados no capital proprio, liquidos dos custos de
transaccgao.

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando o direito ao seu
recebimento ¢ estabelecido e deduzidos ao capital proprio.

Empréstimo de titulos e transaccées com acordo de recompra
(i) Empréstimo de titulos

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo de titulos continuam a ser reconhecidos no balango e
sdo reavaliados de acordo com a politica contabilistica da categoria a que pertencem. O montante recebido
pelo empréstimo de titulos € reconhecido como um passivo financeiro. Os titulos obtidos através de acordos
de empréstimo de titulos ndo sdo reconhecidos patrimonialmente. O montante cedido pelo empréstimo de
titulos é reconhecido como um débito para com clientes ou institui¢des financeiras. Os proveitos ou custos
resultantes de empréstimo de titulos s@o periodificados durante o periodo das operagdes e sdo incluidos em
juros e rendimentos similares ou juros e encargos similares (margem financeira).
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k)

(ii) Acordos de recompra

O Grupo realiza compras/vendas de titulos com acordo de revenda/recompra de titulos substancialmente
idénticos numa data futura a um prego previamente definido. Os titulos adquiridos que estiverem sujeitos a
acordos de revenda numa data futura ndo sdo reconhecidos em balanco. Os montantes pagos sdo
reconhecidos em crédito a clientes ou aplicagdes em instituicdes de crédito. Os valores a receber sao
colateralizados pelos titulos associados. Os titulos vendidos através de acordos de recompra continuam a
ser reconhecidos no balango e sdo reavaliados de acordo com a politica contabilistica da categoria a que
pertencem. Os recebimentos da venda de investimentos sdo considerados como depositos de clientes ou de
outras institui¢coes de crédito.

A diferenca entre as condigdes de compra/venda e as de revenda/recompra ¢é periodificada durante o
periodo das operagdes e € registada em juros e proveitos ou custos equiparados.

Activos nao correntes detidos para venda e operacoes em descontinuac¢ao

Os activos ndo correntes, grupos de activos ndo correntes detidos para venda (grupos de activos em
conjunto com os respectivos passivos, que incluem pelo menos um activo nao corrente) e operagdes em
descontinuacao sao classificados como detidos para venda quando existe a intengcdo de alienar os referidos
activos e passivos e os activos ou grupos de activos estdo disponiveis para venda imediata e a sua venda ¢
muito provavel.

O Grupo também classifica como activos nao correntes detidos para venda os activos ndo correntes ou
grupos de activos adquiridos apenas com o objectivo de venda posterior, que estdo disponiveis para venda
imediata e cuja venda ¢ muito provavel.

Imediatamente antes da sua classifica¢do como activos ndo correntes detidos para venda, a mensuracgdo de
todos os activos nao correntes e todos os activos e passivos incluidos num grupo de activos para venda ¢
efectuada de acordo com as IFRS aplicaveis. Apos a sua reclassificac@o, estes activos ou grupos de activos
sd0 mensurados ao menor entre o seu custo e o seu justo valor deduzido dos custos de venda.

As operagdes em descontinuagdo e as subsidiarias adquiridas exclusivamente com o objectivo de venda no
curto prazo sdo consolidadas até ao momento da sua venda.

O Grupo classifica igualmente em activos ndo correntes detidos para venda os imoéveis detidos por
recuperagdo de crédito, que se encontram mensurados inicialmente pelo menor entre o seu justo valor
liquido de custos de venda e o valor contabilistico do crédito existente na data em que foi efectuada a dacao
ou arrematagao judicial do bem.

O justo valor ¢ baseado no valor de mercado, sendo este determinado com base no preco expectavel de
venda obtido através de avaliagdes periodicas efectuadas pelo Grupo.

A mensuracdo subsequente destes activos ¢ efectuada ao menor do seu valor contabilistico e o

correspondente justo valor, liquido de despesas, nao sendo sujeitos a amortizagdo. Caso existam perdas ndo
realizadas, estas s@o registadas como perdas de imparidade por contrapartida de resultados do exercicio.

Locagoes

O Grupo classifica as operagdes de locagdo como locagdes financeiras ou locagdes operacionais, em fungdo
da sua substancia ¢ ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 — Locagdes. Sao
classificadas como locagdes financeiras as operagdes em que os riscos ¢ beneficios inerentes a propriedade
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)

de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes operacdes de locagdo sdo classificadas
como locagdes operacionais.

(i) Locagdes operacionais

Os pagamentos efectuados pelo Grupo a luz dos contratos de locagdo operacional sdo registados em custos
nos periodos a que dizem respeito.

(ii) Locagoes financeiras
e Como locatario

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

e Como locador

Os contratos de locacdo financeira sdo registados no balango como créditos concedidos pelo valor
equivalente ao investimento liquido realizado nos bens locados.

Os juros incluidos nas rendas debitadas aos clientes sdo registadas como proveitos enquanto que as
amortizaces de capital, também incluidas nas rendas, sdo deduzidas ao valor do crédito concedido a
clientes. O reconhecimento dos juros reflecte uma taxa de retorno periodica constante sobre o investimento
liquido remanescente do locador.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros activos e passivos mensurados ao custo
amortizado sdo reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou juros e encargos similares
(margem financeira), pelo método da taxa de juro efectiva. Os juros a taxa efectiva de activos financeiros
disponiveis para venda também sio reconhecidos em margem financeira assim como dos activos e passivos
financeiros ao justo valor através de resultados.

A taxa de juro efectiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados
durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo mais curto) para
o valor liquido actual de balango do activo ou passivo financeiro.

Para a determinacdo da taxa de juro efectiva, o Grupo procede a estimativa dos fluxos de caixa futuros
considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de pagamento
antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O célculo inclui as comissdes pagas ou
recebidas consideradas como parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transac¢do e todos os
prémios ou descontos directamente relacionados com a transacgdo, excepto para activos e passivos
financeiros ao justo valor através de resultados.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram

reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base na taxa
de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensura¢do da perda por imparidade.
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Especificamente no que diz respeito a politica de registo dos juros de crédito vencido sdo considerados os
seguintes aspectos: (i) os juros de créditos vencidos com garantias reais até que seja atingido o limite de
cobertura prudentemente avaliado sdo registados por contrapartida de resultados de acordo com a IAS 18 no
pressuposto de que existe uma razoavel probabilidade da sua recuperacdo; e (ii) os juros ja reconhecidos e
ndo pagos relativos a crédito vencido ha mais de 90 dias que ndo esteja coberto por garantia real sdo
anulados, sendo os mesmos apenas reconhecidos quando recebidos por se considerar, no ambito da IAS 18,
que a sua recuperacgao ¢ remota.

Para os instrumentos financeiros derivados, com excep¢do daqueles que forem classificados como
instrumentos de cobertura do risco de taxa de juro, a componente de juro ndo ¢ autonomizada das alteragdes
no seu justo valor, sendo classificada como Resultados de activos e passivos ao justo valor através de
resultados. Para derivados de cobertura do risco de taxa de juro e associados a activos financeiros ou
passivos financeiros reconhecidos na categoria de Fair Value Option, a componente de juro € reconhecida
em juros e rendimentos similares ou em juros e encargos similares (margem financeira).

Reconhecimento de proveitos resultantes de servicos e comissdes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes critérios: (i)
quando sdo obtidos a medida que os servicos sdo prestados, o seu reconhecimento em resultados ¢
efectuado no periodo a que respeitam; ou (ii) quando resultam de uma prestacdo de servicos, o seu
reconhecimento ¢é efectuado quando o referido servico esta concluido.

Quando s3o uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um instrumento financeiro, os proveitos
resultantes de servicos e comissoes sdo registados na margem financeira.

Resultados de operacoes financeiras (Resultados em activos financeiros disponiveis
para venda e Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de
resultados e Resultados em investimentos detidos até a maturidade)

O Resultado de operagdes financeiras reflecte os ganhos e perdas dos activos e passivos financeiros ao justo
valor através de resultados, isto é, variagdes de justo valor e juros de derivados de negociagdo e de
derivados embutidos, assim como os dividendos recebidos associados a estas carteiras. Inclui igualmente,
mais ou menos valias das aliena¢des de activos financeiros disponiveis para venda e de investimentos
detidos até a maturidade. As variagdes de justo valor dos derivados afectos a carteiras de cobertura e dos
itens cobertos, quando aplicavel a cobertura de justo valor, também aqui sdo reconhecidas.

Actividades fiduciarias
Os activos detidos no ambito de actividades fiduciarias ndo sao reconhecidos nas demonstrac¢des financeiras

do Grupo. Os resultados obtidos com servicos e comissdes provenientes destas actividades sdo
reconhecidos na demonstragdo dos resultados no periodo em que ocorrem.
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Outros activos tangiveis

Os outros activos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das respectivas
amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade. Os custos subsequentes sdo reconhecidos como um
activo separado apenas se for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para o Grupo. As
despesas com manutengao e reparagdo sdo reconhecidas como custo a medida que sdo incorridas de acordo
com o principio da especializa¢do dos exercicios.

As amortizacdes sao calculadas pelo método das quotas constantes, de acordo com os seguintes periodos de
vida 1til esperada:

Numero de anos

Imoveis de servigo proprio 50
Beneficiagoes em edificios arrendados 10
Outras imobilizagoes 2al2

Sempre que exista uma indicagdo de que um activo tangivel possa ter imparidade, ¢ efectuada uma
estimativa do seu valor recuperavel, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor
liquido desse activo exceda o valor recuperavel.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o justo valor liquido de custos de venda e o
seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos de caixa estimados futuros que
se espera vir a obter com o uso continuado do activo e da sua alienagdo no final da vida util.

As perdas por imparidade de activos tangiveis sdo reconhecidas em resultados do exercicio.

Propriedades de investimento

O Grupo classifica como propriedades de investimento os imoveis detidos para arrendamento ou para
valorizacao do capital.

As propriedades de investimento sdo reconhecidas inicialmente ao custo de aquisi¢o, incluindo os custos
de transac¢@o directamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variagdes de justo valor
determinadas a cada data de balango sdo reconhecidas em resultados. As propriedades de investimento nao
sdo amortizadas.

Os imoveis detidos pelos fundos de investimento consolidados pelo Grupo sdo reconhecidos como
propriedades de investimento, dado que estes imdveis t€m como objectivo a valorizagdo do capital a longo
prazo e nao a venda a curto prazo, nem sdo destinados a venda no curso ordindrio do negocio nem para sua
utilizacdo.

Activos intangiveis

Software

O Grupo regista em activos intangiveis os custos associados ao software adquirido a entidades terceiras e

procede a sua amortizacdo linear pelo periodo de vida 1til estimado em 3 anos. O Grupo ndo capitaliza
custos gerados internamente relativos ao desenvolvimento de software.
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Outros activos intangiveis

O valor recuperavel dos activos intangiveis sem vida util finita registado no activo € revisto anualmente,
independentemente da existéncia de sinais de imparidade. As eventuais perdas por imparidade determinadas
sao reconhecidas na demonstragdo dos resultados.

Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balango, onde se incluem a
caixa e as disponibilidades em outras institui¢cdes de crédito.

A caixa ¢ equivalentes de caixa excluem os depositos de natureza obrigatoria realizados junto de bancos
centrais.

Offsetting

Os activos e passivos financeiros sdo compensados e reconhecidos pelo seu valor liquido em balango
quando o Grupo tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transac¢des podem ser
liquidadas pelo seu valor liquido.

Transaccoes em moeda estrangeira

As transacc¢des em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor na
data da transacgdo. Os activos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira, sdo convertidos
para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor na data de balango. As diferengas cambiais resultantes
da conversdo sdo reconhecidas em resultados. Os activos e passivos ndo monetarios denominados em
moeda estrangeira e registados ao custo histdrico sdo convertidos para a moeda funcional a taxa de cambio
em vigor na data da transacgdo. Os activos e passivos ndo monetarios registados ao justo valor sdo
convertidos para a moeda funcional a taxa de cambio em vigor na data em que o justo valor € determinado e
reconhecido por contrapartida de resultados, com excepc¢do daqueles reconhecidos em activos financeiros
disponiveis para venda, cuja diferenca ¢ registada por contrapartida de capitais proprios.

Contratos de seguro e contratos de investimento
Classificagdo

O Grupo emite contratos através das subsidiarias seguradoras e do proprio MGAM (modalidades
mutualistas).

O Grupo emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro ou uma combinagdo dos riscos seguro e
financeiro. Um contrato em que o Grupo aceita um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando
compensar o segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico afectar adversamente o
segurado ¢ classificado como um contrato de seguro.

Um contrato emitido pelo Grupo cujo risco seguro transferido néo ¢ significativo, mas cujo risco financeiro
transferido inclui participagdo nos resultados discricionaria, ¢ considerado como um contrato de
investimento e reconhecido ¢ mensurado de acordo com as politicas contabilisticas aplicaveis aos contratos
de seguro.
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Um contrato emitido pelo Grupo que transfere apenas risco financeiro, sem participacao nos resultados
discricionaria, € registado como um instrumento financeiro.

Reconhecimento e mensuracdo
(i) actividade mutualista

Os proveitos inerentes a associados de cada uma das modalidades com risco de seguro de vida e risco de
investimento com participagdo nos resultados discricionaria, sdo reconhecidos como proveitos quando
devidos pelos Associados. Os beneficios e outros custos s3o reconhecidos em simultineo com o
reconhecimento dos proveitos ao longo da vida dos contratos. Esta especializacao ¢ efectuada através da
constituicdo de provisdes matematicas.

(ii) actividade seguradora

Os prémios de apolices de seguro de vida e de contratos de investimento com participacdo nos resultados
discricionaria e que sdo considerados como contratos de longa duragdo, sdo reconhecidos como proveitos
quando devidos pelos tomadores de seguro. Os beneficios e outros custos sdo reconhecidos em simultdneo
com o reconhecimento dos proveitos ao longo da vida dos contratos. Esta especializagao é efectuada através
da constituicdo de provisdes/responsabilidades de contratos de seguros e contratos de investimento com
participacao nos resultados discricionaria.

As responsabilidades correspondem ao valor actual dos beneficios futuros a pagar, liquidos de despesas
administrativas associadas directamente aos contratos, deduzidos dos prémios tedricos que seriam
necessarios para cumprir com os beneficios estabelecidos e as respectivas despesas. As responsabilidades
sdo determinadas com base em pressupostos de mortalidade, despesas de gestdo ou de investimento a data
da avaliagao.

Relativamente aos contratos cujo periodo de pagamento ¢é significativamente mais reduzido do que o
periodo do beneficio, os prémios sao diferidos e reconhecidos em resultados proporcionalmente ao periodo
de duragao da cobertura do risco.

Provisoes técnicas
Provisao matematica das modalidades mutualistas

As provisOes matematicas destinam-se a cobrir as responsabilidades com origem nas diferentes
modalidades mutualistas subscritas pelos Associados. Estas provisdes sdo calculadas, mensalmente, sobre
bases actuariais aprovadas pelo Ministério da Solidariedade e da Seguranga Social. Adicionalmente, a data
de cada reporte das demonstragdes financeiras, o0 MGAM efectua um teste a adequacdo das
responsabilidades, utilizando pressupostos actuariais mais adequados face a realidade actual em termos de
esperanca de vida e de taxa de juro a utilizar no desconto das responsabilidades.

O teste de adequacdo das responsabilidades ¢ efectuado para cada modalidade separadamente. Qualquer
deficiéncia detectada devera ser reconhecida pelo MGAM no momento em que ocorra, por contrapartida de
resultados.

Subvencgoes e melhorias de beneficios

As subvenc¢des e melhorias de beneficios traduzem as melhorias dos beneficios em formagao e em curso.
Estes beneficios s3o calculados periodicamente com bases actuariais e destinam-se a fazer face a
distribuicdo das melhorias, aprovadas em Assembleia Geral, que ja foram atribuidas mas que ainda ndo se
venceram.
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Provisdo matematica do ramo Vida (actividade seguradora)

As provisdes matematicas referentes ao ramo Vida, tém como objectivo registar o valor actual das
responsabilidades futuras do Grupo relativamente aos contratos de seguro e de investimento com
participacdo nos resultados discricionaria ¢ sdo calculadas com base em métodos actuariais reconhecidos
nos termos da legislacdo em vigor aplicavel.

Provisdo para sinistros

A provisdo para sinistros corresponde aos custos com sinistros ocorridos e ainda por liquidar, a
responsabilidade estimada para os sinistros ocorridos e ainda ndo reportados (IBNR) e aos custos directos e
indirectos associados a sua regularizagdo no final do exercicio. A provisdo para sinistros reportados ¢ nio
reportados ¢ estimada pelo Grupo com base na experiéncia passada, informagao disponivel e na aplicagdo
de métodos estatisticos. A provisdo para sinistros nao ¢ descontada.

Esta provisao foi determinada como segue: (i) pelo valor previsivel dos encargos com sinistros ainda nio
regularizados, ou ja regularizados, mas ainda ndo liquidados no final do exercicio, com excepcao da
modalidade Acidentes de Trabalho, a qual foi calculada de acordo com o estipulado nas normas emitidas
pelo ISP e elaborada por métodos actuarias; (ii) pela provisao matematica relativa a sinistros ocorridos até
31 de Dezembro de 2014, que envolvam pagamento de pensdes ja homologadas pelo Tribunal de Trabalho,
ou com acordo de conciliagdo ja realizado, e, ainda, para fazer face as responsabilidades por presumiveis
incapacidades permanentes.

O Grupo calculou a provisdo matematica utilizando o disposto na Norma Regulamentar n°15/2000-R, do
ISP, ou seja, nas pensdes em pagamento obrigatoriamente remiveis nos termos do artigo 74° do Decreto-Lei
n°® 143/99, de 30 de Abril, utilizou a tabua de mortalidade TD 88/90, a taxa técnica de juro de 5,25%, sem
encargos de gestdo, ajustando ao disposto no n° 2 da referida Norma. Nas restantes pensdes, cumprindo
também o disposto na citada Norma, optou pela tabua de mortalidade TD 88-90 aos pensionistas do género
masculino e pela tabua de mortalidade TV 88-90 aos do género feminino, considerando uma taxa técnica de
4,25% (2013: 4,50%) e 1% de taxa de gestdo.

A responsabilidade inerente ao acréscimo anual das pensdes vitalicias, por efeito da inflagdo, pertence ao
FAT — Fundo de Acidentes de Trabalho, fundo este que é gerido pelo ISP e cujas receitas sdo constituidas
pelas contribuigdes efectuadas pelas seguradoras e pelos proprios tomadores de seguro. A Companhia
efectua o pagamento integral das pensdes, sendo, posteriormente, reembolsada pela parcela da
responsabilidade do FAT.

O calculo da provisdo para encargos com assisténcia vitalicia a sinistrados com incapacidades permanentes
ja reconhecidas pelo Tribunal de Trabalho, assim como as responsabilidades semelhantes ainda nao
reconhecidas como tal, IBNER (/ncurred But Not Enough Reserved), e as responsabilidades semelhantes
emergentes de sinistros ndo participados ao Grupo em 31 de Dezembro de 2014, IBNR ({/ncurred But Not
Reported), foram calculadas por métodos actuarias e, quando aplicavel, utilizadas bases técnicas
semelhantes as aplicadas no calculo da provisdo matematica.

Provisdo para participagdo nos resultados atribuida e a atribuir
A provisdo para participagdo nos resultados corresponde a montantes atribuidos aos segurados ou aos

beneficiarios dos contratos de seguro e de investimento, sob a forma de participacdo nos resultados, que nao
tenham ainda sido distribuidos ou incorporados na provisdo matematica do ramo vida.
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Provisdo para participagdo nos resultados a atribuir (Shadow accounting).

Os ganhos e perdas ndo realizados dos activos financeiros afectos a responsabilidades de contratos de
seguro e de investimento com participacdo nos resultados, sdo atribuidos aos tomadores de seguro, tendo
por base a expectativa de que estes irdo participar nesses ganhos e perdas ndo realizadas quando se
realizarem de acordo com as condigdes contratuais e regulamentares aplicaveis, através do reconhecimento
de uma responsabilidade.

Teste de adequacdo das responsabilidades

\

A data do balango, o Grupo procede & avaliagdo da adequagio das responsabilidades decorrentes de
contratos de seguro e de contratos de investimento com participacdo nos resultados discriciondria. A
avaliacdo da adequagdo das responsabilidades ¢ efectuada tendo por base a projeccao dos fluxos de caixa
futuros associados a cada contrato, descontados a taxa de juro de mercado sem risco. Esta avaliagdo ¢
efectuada produto a produto ou agregada quando os riscos dos produtos sdo similares ou geridos de forma
conjunta. Qualquer deficiéncia, quando determinada, ¢ registada nos resultados do Grupo.

Provisdao para prémios ndo adquiridos

Reflecte a parte dos prémios brutos emitidos contabilizados no exercicio, a imputar a um ou varios
exercicios seguintes. A provisdo para prémios ndao adquiridos foi calculada, contrato a contrato, por
aplicagdo do método pro-rata temporis. Os custos de aquisi¢do diferidos sao amortizados ao longo do
periodo em que os prémios associados a esses contratos vao sendo adquiridos.

Provisdo para riscos em curso

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

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

Provisoes técnicas de resseguro cedido

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

Remunerac¢oes de mediacao

A remuneracdo de mediagdo ¢ a remuneracdo atribuida ao mediador pela angariagdo de contratos de
seguros. As remunerac¢des contratadas com corretores, agentes e angariadores sdo registadas como custos
no momento do processamento dos respectivos prémios. Os custos de aquisicdo que estdo directa ou
indirectamente relacionados com a venda de contratos de seguro, pelo periodo de vida dos contratos. Os
custos de aquisic¢ao diferidos sdo amortizados ao longo do periodo em que os prémios associados a esses
contratos vao sendo adquiridos.
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Resseguro

Os contratos de resseguro sao revistos de forma a determinar se as respectivas disposigdes contratuais
pressupdem a transferéncia de um risco de seguro significativo. Os contratos de resseguro que nao
pressuponham a transferéncia de um risco de seguro significativo sdo contabilizados utilizando o método do
deposito e registados na rubrica de empréstimos como activos ou passivos financeiros relacionados com a
actividade de resseguro. Os montantes recebidos ou pagos ao abrigo destes contratos sdo contabilizados
como depositos utilizando o método da taxa de juro efectiva.

O Grupo aceita e/ou cede negdcio no decurso da sua actividade normal. Os valores a receber relacionados
com a actividade de resseguro, incluem saldos a receber de Companhias de seguro e de resseguradores
relacionados com responsabilidades cedidas. Os valores a recuperar ou a pagar aos resseguradores, sao
calculados de acordo com as disposi¢des contratuais estabelecidas nos contratos de resseguro.

Os valores relacionados com o resseguro sao apresentados no balango pelo seu valor liquido, excepto
quando existe a possibilidade legal de compensar os montantes reconhecidos e exista a intengao de os
liquidar pelo seu valor liquido ou realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

Inventarios

Os inventarios sdo valorizados ao menor entre o seu custo de aquisi¢do e o seu valor realizavel liquido. O
custo dos inventarios inclui todos os custos de compra, custos de conversdo e outros custos incorridos para
colocar os inventarios no seu local e na sua condig¢do actual. O valor realizavel liquido corresponde ao
preco de venda estimado no decurso normal da actividade deduzido dos respectivos custos de venda.

Beneficios dos empregados

Pensées — Planos de beneficios definidos

(i) Sector bancario

Decorrente da assinatura do Acordo Colectivo de Trabalho (,,ACT’) e subsequentes alteragdes decorrentes
dos 3 acordos tripartidos conforme descrito na nota 55, o Grupo constituiu fundos de pensdes e outros
mecanismos tendo em vista assegurar a cobertura das responsabilidades assumidas para com pensodes de

reforma por velhice, invalidez, sobrevivéncia, beneficios de satide e subsidio de morte.

A cobertura das responsabilidades ¢ assegurada através de fundos de pensdes geridos pela Futuro —
Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A.

O Grupo efectua pagamentos aos fundos de forma a assegurar a solvéncia dos mesmos, sendo os niveis
minimos fixados pelo Banco de Portugal como segue: (i) financiamento integral no final de cada exercicio
das responsabilidades actuariais por pensdes em pagamento e (ii) financiamento a um nivel minimo de 95%
do valor actuarial das responsabilidades por servigos passados do pessoal no activo.
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(i) Sector segurador
Pensoes — Planos de beneficio definido

Em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho vigente até 31/12/2011 para o sector de seguros, o
Grupo concedia aos trabalhadores que compdem o quadro de pessoal permanente das empresas do sector
segurador, admitidos até 31/10/2009, a todos os trabalhadores pré-reformados que se encontravam a receber
uma pensdo de pré-reforma e ainda, aos trabalhadores integrados no quadro permanente apos 31/12/2009,
com contratos de trabalho em vigor na actividade seguradora em 22/06/1995, prestagdes pecuniarias para o
complemento de reformas atribuidas pela Seguranca Social.

Adicionalmente, o Grupo atribuiu um plano de beneficio definido aos membros do Conselho de
Administracdo que, tendo exercido func¢des na actividade seguradora, tenham direito as suas pensdes
complementares de reforma, aprovado em Assembleia Geral.

Para este efeito constituiu um fundo de pensdes que se destinava a cobrir as responsabilidades com pensdes
de reforma por velhice, invalidez ou sobrevivéncia relativamente ao seu pessoal no activo e pré-reformados,
calculados em funcdo dos salarios projectados, e adquiriu rendas temporarias e/ou vitalicias.

Relativamente a subsididria Futuro, o Grupo assumiu o compromisso de conceder a todos os seus
empregados do quadro permanente com mais de cinco anos de servigo um complemento de pensdo de
reforma, correspondente a 1% do vencimento por cada ano de servigo (com um limite de 25%), a realizar
sob a forma de prestacdo mensal vitalicia. Para cobertura desta responsabilidade, o Grupo adquiriu unidades
de participacdo do Fundo de Pensdes VIVA. Este Fundo de Pensdes ¢ um Fundo Aberto e ¢ gerido pela
propria Sociedade no ambito da sua actividade.

As contribui¢des para o Fundo sdo determinadas de acordo com o respectivo plano técnico actuarial e
financeiro, o qual ¢ revisto anualmente, de acordo com a técnica actuarial, ¢ ajustado em fungdo da
actualizagdo das pensoes, da evolucao do grupo de participantes e das responsabilidades a garantir e, ainda,
de acordo com a politica prosseguida pelo Grupo, de cobertura total das responsabilidades actuarialmente
determinadas.

Em 23 de Dezembro de 2011, foi aprovado um novo Contrato Colectivo de Trabalho dos Seguros que veio
alterar um conjunto de beneficios anteriormente definidos. As alteragdes decorrentes do novo Contrato
Colectivo de Trabalho, sendo de salientar as seguintes (i) no que respeita a beneficios pds-emprego, os
trabalhadores no activo admitidos até 22 de Junho de 1995 deixaram de estar abrangidos por um plano de
beneficio definido, passando a estar abrangidos por um plano de contribuicao definida, (ii) compensacdo de
55% do salario base mensal paga em 2013 por perda de beneficios e (iii) prémio de permanéncia
equivalente a 50% do seu ordenado sempre que o trabalhador complete um ou mais multiplos de 5 anos na
Companbhia.

Relativamente a alteracdo do plano e tendo em consideragdo que o valor integralmente financiado das
responsabilidades pelos servigos passados relativo as pensdes de reforma por velhice devidas aos
trabalhadores no activo foi convertido em contas individuais desses trabalhadores, integrando o respectivo
plano individual de reforma, de acordo com a IAS 19, o Grupo procedeu a liquidacao da responsabilidade
(“settlement”).

A responsabilidade liquida do Grupo relativa ao plano de pensdes de beneficio definido e outros beneficios
¢ calculada através da estimativa do valor de beneficios futuros que cada colaborador deve receber em troca
pelo seu servigo no periodo corrente ¢ em periodos passados. O beneficio ¢ descontado de forma a
determinar o seu valor actual, sendo aplicada a taxa de desconto correspondente a taxa de obrigagdes de alta
qualidade de sociedades com maturidade semelhante a data do termo das obrigacdes do plano. A
responsabilidade liquida é determinada apods a dedugdo do justo valor dos activos dos Fundos de Pensoes.

46



O proveito/custo de juros com o plano de pensdes ¢ calculado multiplicando o activo/responsabilidade
liquido com pensdes de reforma (responsabilidades deduzidas do justo valor dos activos do fundo) pela taxa
de desconto utilizada para efeitos da determinagdo das responsabilidades com pensdes de reforma e atras
referida. Nessa base, o proveito/custo liquido de juros inclui o custo dos juros associado as
responsabilidades com pensdes de reforma e o rendimento esperado dos activos do fundo, ambos
mensurados com base na taxa de desconto utilizada no calculo das responsabilidades.

Os ganhos e perdas de remensuracdo, nomeadamente (i) os ganhos e perdas actuariais, resultantes das
diferengas entre os pressupostos actuariais utilizados e os valores efectivamente verificados (ganhos e
perdas de experiéncia) e das alteragdes de pressupostos actuariais e (ii) os ganhos e perdas decorrentes da
diferenca entre o rendimento esperado dos activos do fundo e os valores obtidos, sdo reconhecidos por
contrapartida de capital proprio na rubrica de outro rendimento integral.

O Grupo reconhece na sua demonstragdo dos resultados um valor total liquido que inclui (i) o custo do
servigo corrente, (ii) o proveito/custo liquido de juros com o plano de pensdes, (iii) o efeito das reformas
antecipadas e pré-reformas, (iv) custos com servicos passados e (v) os efeitos de qualquer liquidacao ou
corte ocorridos no periodo.

Pensoes — Planos de contribuicdo definida

Para os planos de contribui¢do definida, as contribuicdes relativas aos trabalhadores do Grupo sao
reconhecidas como custo do exercicio quando devidas.

Beneficios de saude

Aos trabalhadores bancérios ¢ assegurada pelo Grupo a assisténcia médica através de um Servigo de
Assisténcia Médico-Social. O Servico de Assisténcia Médico-Social — SAMS — constitui uma entidade
autonoma e ¢ gerido pelo Sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servigos e/ou comparticipacdes em despesas no dominio de
assisténcia médica, meios auxiliares de diagndstico, medicamentos, internamentos hospitalares e
intervengoes cirurgicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentagdo interna.

Constituem contribuigdes obrigatdrias para os SAMS, a cargo do Grupo, a verba correspondente a 6,50%
do total das retribui¢des efectivas dos trabalhadores no activo, incluindo, entre outras, o subsidio de férias e
o subsidio de Natal.

O calculo e registo das obriga¢des do Grupo com beneficios de saude atribuiveis aos trabalhadores na idade
da reforma sdo efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes. Estes beneficios estao
cobertos pelo Fundo de Pensdes que passou a integrar todas as responsabilidades com pensoes e beneficios
de saude.

Outros beneficios de longo prazo

Prémios de antiguidade

No ambito do Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancario, o Grupo assumiu o compromisso de pagar
aos seus trabalhadores, quando estes completam 15, 25 e 30 anos ao servico do Grupo, prémios de

antiguidade de valor correspondente a uma, duas ou trés vezes, respectivamente, o salario mensal recebido
a data de pagamento destes prémios.
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A data da passagem a situag@o de invalidez ou invalidez presumivel, o trabalhador tem direito a um prémio
por antiguidade de valor proporcional aquele de que beneficiaria se continuasse ao servigco até reunir os
pressupostos do escaldo seguinte.

Os prémios de antiguidade sao contabilizados pelo Grupo de acordo com o IAS 19, como outros beneficios
de longo prazo a empregados.

O valor das responsabilidades do Grupo com estes prémios por antiguidade ¢ estimado anualmente, a data
do balango, pelo Grupo com base no Método da Unidade de Crédito Projectada. Os pressupostos actuariais
utilizados baseiam-se em expectativas de futuros aumentos salariais e tabuas de mortalidade. A taxa de
desconto utilizada neste calculo foi determinada com base na mesma metodologia descrita nas pensdes de
reforma.

Em cada periodo, o aumento da responsabilidade com prémios por antiguidade, incluindo ganhos e perdas
actuariais e custos de servigos passados, ¢ reconhecido em resultados.

Beneficios de curto prazo
Remuneragoes variaveis aos empregados e orgdaos de administra¢do (bonus)

De acordo com o IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragdes variaveis (participa¢do nos lucros,
prémios e outras) atribuidas aos empregados e aos membros dos 6rgdos de administragdo sdao contabilizadas
em resultados do exercicio a que respeitam.

Responsabilidades por férias e subsidios de férias

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

Impostos sobre lucros

O MGAM esta registado desde 6 de Maio de 1981 na Direc¢ao-Geral de Acgdo Social como instituicdo
particular de solidariedade social. Assim, pelo Decreto-Lei n.° 442-B/88, de 30 de Novembro, foi
reconhecido ao MGAM, a isengdo de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (,JRC”).

Até 31 de Dezembro de 2011, a subsidiaria CEMG encontrava-se isenta de Imposto sobre o Rendimento
das Pessoas Colectivas (,JRC’), nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 10° do Cddigo do IRC, tendo tal
isencdo sido reconhecida por Despacho de 3 de Dezembro de 1993, do Secretario de Estado dos Assuntos
Fiscais e confirmada pela Lei n.° 10-B/96, de 23 de Margo, que aprovou o Orcamento do Estado para 1996.

Com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2012, a CEMG passou a estar sujeita ao regime estabelecido no
Codigo do IRC. Desta forma, e tendo por base a legislacdo aplicavel, as diferencas temporarias entre os
resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de IRC sempre que haja uma
probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser pagos ou recuperados no futuro sdo elegiveis para
o reconhecimento de impostos diferidos.

Os impostos sobre lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e impostos
diferidos. O imposto é reconhecido na demonstracdo dos resultados, excepto quando relacionado com itens
que sejam movimentados em capitais proprios, facto que implica o seu reconhecimento em capitais
proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliagdo de activos
financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa sdo posteriormente
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dd)

reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que
lhes deram origem.

Os impostos correntes correspondem ao valor que se apura relativamente ao rendimento tributavel do
exercicio, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades a data de
balanco e quaisquer ajustamentos aos impostos de exercicios anteriores.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre as
diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos ¢ a sua base fiscal, utilizando
as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango e que se espera que
venham a ser aplicadas quando as diferencas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporarias tributaveis com
excepcao dos activos intangiveis sem vida finita, ndo dedutivel para efeitos fiscais, das diferencas
resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que ndo afectem quer o lucro contabilistico quer
o fiscal, e de diferengas relacionadas com investimentos em subsididrias na medida em que ndo seja
provavel que se revertam no futuro.

Os activos por impostos diferidos sdo reconhecidos quando ¢ provavel a existéncia de lucros tributaveis
futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo prejuizos fiscais
reportaveis).

O Grupo procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensagdo dos activos e passivos
por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel de compensar activos por
impostos correntes € passivos por impostos correntes; e (ii) os activos e passivos por impostos diferidos se
relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade fiscal sobre a mesma
entidade tributdvel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar passivos e activos por
impostos correntes numa base liquida, ou realizar os activos e liquidar os passivos simultaneamente, em
cada periodo futuro em que os passivos ou activos por impostos diferidos se esperem que sejam liquidados
ou recuperados.

Provisoes

Sao reconhecidas provisdes quando (i) o Grupo tem uma obrigagao presente (legal ou decorrente de praticas
passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas responsabilidades); (ii) seja
provavel que o seu pagamento venha a ser exigido; e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fiavel do
valor dessa obrigacdo.

Nos casos em que o efeito do desconto é material, provisdes correspondentes ao valor actual dos
pagamentos futuros esperados, descontados a uma taxa que considera o risco associado a obrigacao.

As provisdes sdo revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para reflectir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na propor¢do dos pagamentos que ndo sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizacdo para as obrigacdes para as quais foram
inicialmente constituidas ou nos casos em que estas deixem de se observar.

Estimativas contabilisticas na aplicacio das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administracdo utilize o julgamento ¢ faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na

aplicacdo dos principios contabilisticos pelo Grupo sao analisados nos paragrafos seguintes, no sentido de
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melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados reportados do Grupo e a sua
divulgacado.

Considerando que em algumas situacdes as normas contabilisticas permitem um tratamento contabilistico
alternativo em relagdo ao adoptado pelo Conselho de Administragdo, os resultados reportados pelo Grupo
poderiam ser diferentes caso um tratamento distinto fosse escolhido. O Conselho de Administragao
considera que os critérios adoptados sdo apropriados e que as demonstragdes financeiras apresentam de
forma adequada a posi¢ao financeira do Grupo e das suas operagdes em todos os aspectos materialmente
relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragdes financeiras e nido tém intengdo de sugerir que outras alternativas ou
estimativas possam ser mais apropriadas.

Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

O Grupo determina que existe imparidade nos seus activos disponiveis para venda quando existe uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinagdo de uma
desvalorizagdo continuada ou de valor significativo requer julgamento. De acordo com as politicas do
Grupo, 30% de desvalorizagdo no justo valor de um instrumento de capital ¢ considerada uma
desvalorizagao significativa ¢ o periodo de 1 ano é assumido como uma desvalorizagdo continuada do justo
valor abaixo de custo de aquisi¢do e eventos que alterem os cashflows futuros estimados para titulos de
divida. No julgamento efectuado, o Grupo avalia entre outros factores, a volatilidade normal dos precos das
accoes. Adicionalmente, as avaliagdes sdo obtidas através de pregcos de mercado ou de modelos de
avalia¢do os quais requerem a utilizacdo de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento
de estimativas de justo valor.

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

Perdas por imparidade em créditos a clientes

O Grupo efectua uma revisao periodica da sua carteira de crédito de forma a avaliar a existéncia de perdas
por imparidade, conforme referido na politica contabilistica descrita na nota 1 c).

O processo de avaliag@o da carteira de crédito de forma a determinar se uma perda por imparidade deve ser
reconhecida ¢é sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a
probabilidade de incumprimento, as notagdes de risco, o valor dos colaterais associado a cada operacdo, as
taxas de recuperacao e as estimativas quer dos fluxos de caixa futuros, quer do momento do seu

recebimento.

Metodologias alternativas e a utilizagdo de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em niveis
diferentes das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Grupo.

Justo valor dos instrumentos financeiros e derivados

O justo valor ¢ baseado em cotag¢des de mercado, quando disponiveis, ¢ na sua auséncia ¢ determinado com
base na utilizacao de precos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em condi¢des de mercado ou
com base em metodologias de avaliagdo, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados
considerando as condi¢cdes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e factores de
volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizagdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa
do justo valor.
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Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos
na aplicagdo de determinado modelo poderiam originar resultados financeiros diferentes daqueles
reportados.

Investimentos detidos até a maturidade

O Grupo classifica os seus activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e
maturidades definidas como investimentos detidos até a maturidade, de acordo com os requisitos do IAS
39. Esta classificag@o requer um nivel de julgamento significativo.

No julgamento efectuado, o Grupo avalia a sua intencdo e capacidade de deter estes investimentos até a
maturidade. Caso o Grupo nao detenha estes investimentos até a maturidade, excepto em circunstancias
especificas — por exemplo, alienar uma parte ndo significativa perto da maturidade — ¢ requerida a
reclassificacdo de toda a carteira para activos financeiros disponiveis para venda, com a sua consequente
mensuracao ao justo valor e ndo ao custo amortizado.

Os activos detidos até a maturidade sdo objecto de teste sobre a existéncia de imparidade, o qual segue uma
analise e decisdo do Grupo. A utilizagdo de metodologias e pressupostos diferentes dos usados nos calculos
efectuados poderia ter impactos diferentes em resultados.

Entidades incluidas no perimetro de consolidagdo

Para determinagdo das entidades a incluir no perimetro de consolidagdo, o Grupo avalia em que medida esta
exposto, ou tenha direitos, a variabilidade nos retornos provenientes do seu envolvimento com essa
entidade ¢ possa apoderar-se dos mesmos através do poder que detém sobre essa entidade (controlo de
facto).

A decisdo de que uma entidade tem que ser consolidada pelo Grupo requer a utilizacdo de julgamento,
pressupostos e estimativas para determinar em que medida o Grupo esta exposto a variabilidade do retorno
e a capacidade de se apoderar dos mesmo através do seu poder.

Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro de consolidacdo do Grupo fosse
diferente, com impacto directo nos resultados consolidados.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efectuar determinadas
interpretagoes e estimativas. Existem diversas transaccdes e calculos para os quais a determinagdo dos
impostos a pagar ¢ incerta durante o ciclo normal de negocios.

Outras interpretagdes ¢ estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

As Autoridades Fiscais Portuguesas tém a possibilidade de rever o calculo da matéria colectavel efectuado
pelo Grupo durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos reportaveis. Desta forma,
¢ possivel que haja correc¢des a matéria colectavel, resultantes principalmente de diferengas na
interpretagdo da legislagdo fiscal, que pela sua probabilidade, o Conselho de Administracdo considera que
ndo terdo efeito materialmente relevante ao nivel das demonstracdes financeiras.

Pensées e outros beneficios dos empregados
A determinacdo das responsabilidades pelo pagamento de pensdes requer a utilizacdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizagdo de projecgOes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

outros factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.
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Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
Imparidade do Goodwill

O valor recuperavel do goodwill registado no activo do Grupo ¢ revisto anualmente independentemente da
existéncia de sinais de imparidade.

Para o efeito, o valor de balango das entidades do Grupo para as quais se encontra reconhecido no activo o
respectivo goodwill, ¢ comparado com o seu valor recuperavel. E reconhecida uma perda por imparidade
associada ao goodwill quando o valor recuperavel da entidade a ser testada ¢ inferior ao seu valor de
balanco.

Na auséncia de um valor de mercado disponivel, o0 mesmo ¢ calculado com base em técnicas de valores

descontados usando uma taxa de desconto que considera o risco associado a unidade a ser testada. A
determinacdo dos fluxos de caixa futuros a descontar e da taxa de desconto a utilizar envolve julgamento.

Provisées técnicas e passivos financeiros relativos a contratos de seguro

As provisoes técnicas, incluindo provisdes para sinistros, correspondem as responsabilidades futuras
decorrentes dos contratos de seguro e das modalidades mutualista.

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

As provisoes técnicas decorrentes de contratos de seguro incluem (i) provisao para prémios nao adquiridos,
(i1) provisao para riscos em curso, e (iii) provisdo para sinistros reportados e ndo reportados, incluindo as
despesas de regularizacdo respectivas (iv) provisdo matematica de contratos vida e das modalidades
mutualistas, (v) provisdo para participagdo nos resultados atribuida, (vi) teste de adequacdo das
responsabilidades, e (vii) provisdo para participagdo nos resultados a atribuir.

Quando existem sinistros provocados ou contra os tomadores de seguros, qualquer montante pago ou que se
estima vir a ser pago pelo Grupo ¢é reconhecido como perda nos resultados.

O Grupo estabelece provisdes para pagamento de sinistros decorrentes dos contratos de seguro. Na
determinagdo das provisoes técnicas decorrentes de contratos de seguro, o Grupo avalia periodicamente as
suas responsabilidades utilizando metodologias actuariais ¢ tomando em consideracdo as coberturas de
resseguro respectivas. As provisdes sdo revistas periodicamente. O Grupo regista provisdes para sinistros
dos ramos nao vida para cobrir a estimativa do custo ultimo dos sinistros reportados ¢ ndo reportados no
final de cada data de balango.

As provisdes para sinistros nao representam um calculo exacto do valor da responsabilidade, mas sim uma
estimativa resultante da aplicacdo de técnicas de avaliagdo actuariais. Estas provisdes estimadas
correspondem a expectativa do Grupo de qual sera o custo tltimo de regularizagdo dos sinistros. Variaveis
na determinacdo da estimativa das provisdes podem ser afectadas por eventos internos e/ou externos
nomeadamente alteragdes nos processos de gestdo de sinistros, inflagdo e alteragdes legais. Muitos destes
eventos ndo sdo directamente quantificaveis, particularmente numa base prospectiva.
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2 Margem financeira e resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados e activos financeiros
disponiveis para venda

As IFRS em vigor exigem a divulgacdao desagregada da margem financeira, dos resultados de activos e
passivos avaliados ao justo valor através de resultados e activos financeiros disponiveis para venda,
conforme apresentado nas notas 3, 6 ¢ 7. Uma actividade de negocio especifica pode gerar impactos quer na
rubrica de resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados e em activos
financeiros disponiveis para venda, quer nas rubricas da margem financeira, pelo que o requisito de
divulgagdo, tal como apresentado, ndo evidencia a contribui¢do das diferentes actividades de negdcio para a
margem financeira e para os resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados e
activos financeiros disponiveis para venda.

A analise conjunta destas rubricas ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

custo
amortizado e

a0 justo valor

através de

custo
amortizado e

a0 justo valor

através de

2014 2013
Margem financeira 456 578 327 587
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados e
activos financeiros disponiveis para venda 416 832 1642
873 410 329 229
3 Margem financeira
O valor desta rubrica é composto por:
(Milhares de Euros)
2014 2013
De activos / De Total De activos / De Total
passivos ao activos/passivos passivos ao activos/passivos

activos resultados activos resultados
disponiveis para disponiveis para
venda venda
Juros e rendimentos similares:
Juros de crédito 550 231 - 550 231 514 523 - 514 523
Juros de outras aplicagdes 4109 - 4109 2411 - 2411
Juros de depdsitos 417 - 417 531 - 531
Juros de titulos disponiveis para venda 270 087 - 270 087 196 070 - 196 070
Juros de investimentos detidos até a
maturidade 15221 - 15221 7943 - 7943
Juros de derivados de cobertura 665 - 665 908 - 908
Juros de investimentos financeiros detidos
para negociagao - 104 237 104 237 - 110 029 110 029
Outros juros e rendimentos similares 18 116 - 18 116 25204 - 25204
858 846 104 237 963 082 747 590 110 029 857 618
Juros e encargos similares:
Juros de depositos 297 850 - 297 850 315144 - 315144
Juros de titulos emitidos 37024 - 37 024 71 595 - 71 595
Juros de empréstimos 4463 - 4463 4482 - 4482
Juros de outros recursos 9457 - 9457 23 251 - 23251
Juros de derivados de cobertura 1183 - 1183 1 290 - 1290
Juros de investimentos financeiros detidos
para negocia¢ao - 104 920 104 920 - 106 839 106 839
Juros de contratos de investimento 882 - 882 1 006 - 1 006
Outros juros e encargos similares 50 724 - 50 724 6424 - 6424
401 584 104 920 506 504 423 192 106 839 530 031
Margem Financeira 457 262 ( 683) 456 578 324 398 3190 327 587
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As rubricas Juros de crédito e Outros juros e encargos similares incluem o montante positivo de
558 milhares de Euros e o montante negativo de 1.204 milhares de Euros (2013: montante positivo de 449
milhares de Euros e montante negativo de 1.386 milhares de Euros), respectivamente, relativo a comissdes
e outros custos/proveitos contabilizados de acordo com o método da taxa de juro efectiva, conforme
referido na politica contabilistica descrita na nota 1 1).

A rubrica Juros e encargos similares — Juros de depositos inclui o efeito da contabilizacdo de juros de
depositos a prazo com taxas crescentes, no montante negativo de 5.346 milhares de Euros
(2013: montante negativo de 5.730 milhares de Euros).

Os juros de contratos de investimento correspondem ao valor do juro técnico atribuido aos contratos
classificados como de investimento, sem participacdo nos resultados discriciondria, comercializados pelas

subsidiarias Lusitdnia Vida, Companhia de Seguros, S.A. e Finibanco Vida, Companhia de Seguros de
Vida, S.A.

Rendimentos de instrumentos de capital

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Dividendos de activos financeiros disponiveis para venda 715 631
Outros instrumentos de capital 175 1250
890 1 881

A rubrica Rendimentos de activos financeiros disponiveis para venda inclui dividendos e rendimentos de
unidades de participacdo recebidos durante o exercicio.

Resultados de servicos e comissoes

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Rendimentos de servicos e comissoes:
Por servigos bancarios prestados 92 580 103 473
Por operagdes realizadas por conta de terceiros 22 312 20 616
Por servigos de mediacdo de seguros 11 732 4763
Por garantias prestadas 8532 9471
Outros rendimentos de servigos e comissdes 5728 7130
140 884 145 453

Encargos com servicos e comissdes:

Por servigos bancarios prestados por terceiros 22 439 25 164
Por operagdes realizadas com titulos 735 684
Por operagdes de seguro directo e resseguro 18 772 17 760
Outros encargos com servigos € comissoes 7 066 5468
49 013 49 076
Resultados liquidos de servigos e comissoes 91 871 96 377
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Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor atraves

de resultados

O valor desta rubrica é composto por:

Activos e passivos financeiros detidos

para negociacio
Obrigagdes e outros titulos
de rendimento fixo
De emissores publicos
De outros emissores
Accdes
Unidades de participagao

Instrumentos financeiros derivados
Contratos sobre taxas de cambio
Contratos sobre taxas de juro
Contratos sobre cotagdes (CDS)
Outros

Outros activos financeiros ao justo valor

através de resultados
Obrigagdes e outros titulos
de rendimento fixo de
outros emissores

Passivos financeiros
Recursos de instituigdes de crédito
Recursos de clientes
Débitos representados por titulos
Outros passivos subordinados
Outros

(Milhares de Euros)

2014 2013

Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
2538 1578 960 660 139 521
29 007 29 086 (79 7 883 6180 1703
5622 5505 117 892 932 ( 40)
37 166 36 169 997 9 436 7250 2184
74 643 73 206 1437 100 903 100 793 110
231259 228 030 3228 406 131 419 787 (13 656)
279 295 ( 16) 752 362 389
57 502 53 857 3644 40 152 31018 9134
363 682 355 389 8293 547 938 551 960 (4023)
400 848 391 558 9290 557 374 559 210 (1839)
1389 1005 384 3296 1322 1974
1389 1005 384 3296 1322 1974
209 - 209 - - -
206 107 99 922 338 584
2542 2 603 ( 61) 8708 8195 513
21188 13 809 7379 17 453 79 061 (61 607)
24 145 16 519 7 626 27 083 87 594 (60 510)
426 382 409 082 17 300 587 753 648 126 (60 375)

De acordo com as politicas contabilisticas seguidas pelo Grupo, os instrumentos financeiros sao
mensurados, no momento do seu reconhecimento inicial, pelo seu justo valor. Presume-se que o valor de
transac¢do do instrumento corresponde a melhor estimativa do seu justo valor na data do seu
reconhecimento inicial. Contudo, em determinadas circunstancias, o justo valor inicial de um instrumento
financeiro, determinado com base em técnicas de avaliacdo, pode diferir do valor de transacgao,

nomeadamente pela existéncia de uma margem de intermediagdo, dando origem a um day one profit.

O Grupo reconhece em resultados os ganhos decorrentes da margem de intermediacdo (day one profit),
gerados fundamentalmente na intermediagdo de produtos financeiros derivados e cambiais, uma vez que o
justo valor destes instrumentos, na data do seu reconhecimento inicial ¢ subsequentemente, ¢ determinado
apenas com base em variaveis observaveis no mercado e reflecte o acesso do Grupo ao mercado financeiro

grossista (wholesale market).
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7 Resultados de activos financeiros disponiveis para venda

O valor desta rubrica ¢ composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Proveitos Perdas Total Proveitos Perdas Total

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 388 043 875 387 168 51851 1074 50777
De outros emissores 11 815 1529 10 286 8 889 5509 3380
Acgoes 1 466 386 1080 1187 632 555
Outros titulos de rendimento variavel 14 868 13 870 998 25031 17 726 7 305
416 192 16 660 399 532 86 958 24 941 62017

Em 31 de Dezembro de 2013, a rubrica Obrigacgdes e outros titulos de rendimento fixo de outros emissores
inclui o montante de 7.054 milhares de Euros, resultante de um conjunto de operagdes de recompra
efectuadas no ambito de um conjunto de iniciativas levadas a cabo pelo Grupo, para gestdo da sua estrutura
de financiamento e de capital, nomeadamente das operacdes de recompra de obrigagdes (Pelican Mortgage
n.°3 e obrigacdes hipotecarias).

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Obrigagdes de emissores publicos inclui o montante de 384.316
milhares de Euros (2013: 48.462 milhares de Euros), referente a alienagdo de obrigacdes do tesouro da
divida publica portuguesa.

8 Resultados de reavaliacao cambial

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Reavaliagdo cambial 176 080 159 066 17014 53 958 33736 20222

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagdo cambial de activos e passivos monetarios
expressos em moeda estrangeira de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 u).

9 Resultados de alienacao de outros activos

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Alienacdo de investimentos em associadas 19 000 - 19 000 1078 2 890 (1812)
Alienagdo de imoveis 5644 28 239 (22 595) 16 365 18 121 (1756)
Alienagdo de outros activos 962 39 337 (38 375) 11293 3354 7939
25 606 67 576 (41 970) 28 736 24 365 4371

A rubrica Alienacdo de imoveis, € referente aos resultados da venda de activos ndo correntes detidos para
venda.
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10

A 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Alienacdo de outros activos, regista a menos valia realizada no
montante de 37.712 milhares de Euros com a venda de créditos a clientes que se encontravam em situagao
de incumprimento. O montante global dos créditos alienados ascendeu a 398.100 milhares de Euros,
conforme nota 24.

A 31 de Dezembro de 2013, a rubrica Alienagdo de outros activos inclui a mais-valia realizada no montante
de 10.600 milhares de Euros com a venda de crédito a clientes, que se encontravam registados fora do
balanco. O montante global dos créditos alienados ascendeu a 157.013 milhares de Euros, conforme nota
24,

A 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Alienagdo de investimentos em associadas corresponde ao ganho
relativo a alienagdo da Nutre S.G.P.S., S.A.

Proveitos inerentes a associados € prémios de seguro adquiridos,
liquidos de resseguro

O valor desta rubrica ¢ composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Proveitos inerentes a associados 969 137 879 306
Premios brutos emitidos 234752 232 895
Premios de resseguro cedido (140 801) ( 38 960)
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variag@o) 501 869
Provisdo para prémios nao adquiridos, parte resseguradores (variagao) 45 639

1163 633 1 074 749

Os prémios brutos emitidos e os proveitos inerentes a associados desagregam-se da seguinte forma:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Prémios Prémios de Total Prémios Prémios de Total
brutos resseguro brutos resseguro
emitidos cedido emitidos cedido

Proveitos inerentes a associados
Joias 644 - 644 599 - 599
Quotizagdes e capitais 964 158 - 964 158 876 281 - 876 281
Outros proveitos inerentes a associados 4 335 - 4335 2 426 - 2 426
969 137 - 969 137 879 306 - 879 306
Vida 45 615 9 400 36214 49 308 9516 39793

Nao Vida

Acidentes e doenga 51356 1472 49 884 45 059 1206 43 853
Incéndio e outros danos 43 160 16 506 26 654 39 567 16 191 23 376
Automovel 67 251 6261 60 990 77 227 6325 70 902
Maritimo, aéreo e transportes 19 087 4070 15017 10 547 3216 7331
Responsabilidade civil geral 4743 1457 3286 4623 786 3837
Crédito e caugdo 137 64 73 277 76 201
Protecgéo juridica 2518 - 2518 1 467 - 1467
Assisténcia 654 1355 ( 701) 1614 1389 225
Diversos 231 216 15 3205 255 2950
189 137 31 401 157 736 183 586 29 444 154 142
1203 889 40 801 1163 088 1112201 38 960 1073 241
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As Quotizagdes e capitais referem-se aos montantes entregues pelos associados no ambito das modalidades
actuariais e modalidades de capitalizacdo, de acordo com a politica contabilistica dos contratos de seguro
descrita na nota 1 v). Esta rubrica inclui ainda o beneficio de solidariedade associativa, sendo analisada

COmo segue:

Modalidades actuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opgao
Garantia de pagamentos de encargos
Capitais para jovens
Pensdes de reforma
Capitais de previdéncia
Capitais transferidos para Pensdo/Renda
Outras

Modalidades de capitalizacio
Capitais de reforma
Poupanga reforma
Capitais de reforma de prazo certo
Modalidades colectivas

Outros
Beneficio de splidariedade associativa
Rendas Vitalicias
Rendas tempirarias

(Milhares de Euros)

2014 2013
83610 63 049
22 188 22977

7119 7 149

1 046 1238
781 786

- 1053

839 817

115 584 97 068
267 930 187 802
6279 4580
560 848 575 743
1196 360
836 253 768 485
10 759 9515
1350 1103
212 110

12 321 10 728
964 158 876 281

Em 31 de Dezembro de 2014, o MGAM possuia 630.513 (2013: 579.530) Associados efectivos, que

efectuaram 1.090.222 inscrigoes (2013: 1.008.557).
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11 Outros resultados de exploragao

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Outros proveitos de exploracio:
Vendas 5232 2029
Prestagdo de servigos 27315 25459
Créditos ressarcidos 3545 3 669
Reembolso de despesas 8 052 7 834
Proveitos na gestdo de contas de depositos a ordem 8 667 13279
Recompra de emissodes proprias 980 2756
Rendimentos e mais-valias de propriedade de investimento 15170 11 964
Outros 39930 29301
108 891 96 290

Outros custos de exploracio:

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 4801 1809
Impostos 15 879 15710
Donativos e Quotizagdes 2632 2 000
Contribui¢des para o Fundo de Garantia de Depdsitos 3117 3225
Menos-valias e custos associados a propriedades de investimento 2311 7 035
Outros 66 277 81 503
95018 111 283
Outros resultados liquidos de exploracao 13 873 (14 993)

A rubrica Créditos ressarcidos, inclui os montantes provenientes da recuperacdo de créditos que se
encontravam em carteira. Estes montantes sdo reconhecidos no momento em que termina a negociagdo com
os devedores e pelo montante total recuperado.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o resultado de Recompra de emissdes proprias € apurado de acordo
com o definido na politica contabilistica descrita na nota 1 d) e refere-se a recompra de Euro Medium Term
Notes.

A contribuicdo especifica sobre o sector Bancario ¢ estimada de acordo com o disposto na Lei
n.° 55-A/2010. A determinagdo do montante a pagar incide sobre: (i) o passivo médio anual apurado em
balango deduzido dos fundos proprios de base (Tier 1) e dos fundos proprios complementares (Tier 2) e os
depositos abrangidos pelo Fundo de Garantia de Depodsitos; e (i) o valor nocional dos instrumentos
financeiros derivados. A 31 de Dezembro de 2014, o Grupo reconheceu como custo do exercicio o valor de
7.778 milhares de Euros (2013: 5.133 milhares de Euros), incluido na rubrica de Outros custos de
exploragdo — Impostos.
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12 Custos com pessoal

O valor desta rubrica ¢ composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Remuneragoes 170 982 178 583
Encargos sociais obrigatorios 44134 39709
Encargos com fundo de pensdes 10 484 7053
Outros custos 10 622 11076
236 223 236 422

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Encargos com fundo de pensdes inclui o montante de 2.392
milhares de Euros (2013: 2.725 milhares de Euros) relativo ao custo com os colaboradores reformados
antecipadamente.

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestao do Grupo,
durante os exercicios de 2014 e 2013, sdo apresentados como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Conselho de Outro Total
Administracdo  pessoal chave
da gestao
Remuneragdes e outros beneficios a curto prazo 1927 14 031 15 958
Custos com pensdes de reforma e SAMS 326 295 621
Remuneragdes variaveis 66 553 619
Total 2319 14 878 17 197
(Milhares de Euros)
2013
Conselho de Outro Total
Administracdo pessoal chave
da gestio
Remuneracgdes e outros beneficios a curto prazo 2298 11 466 13 764
Custos com pensdes de reforma e SAMS 236 273 509
Remuneragdes variaveis - 378 378
Total 2 534 12117 14 651

Considera-se outro pessoal chave da gestdo os Directores de primeira linha do Grupo ¢ os Administradores
das empresas subsidiarias.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o valor do crédito concedido pelo Grupo ao pessoal chave da gestao
ascendia a 4.779 milhares de Euros e 4.839 milhares de Euros, respectivamente.
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O efectivo médio de trabalhadores ao servico do Grupo durante os exercicios de 2014 e 2013, distribuido
por grandes categorias profissionais, foi o seguinte:

2014 2013

Direcgao e coordenagdo 282 278
Chefia e geréncia 875 855
Técnicos 1469 1321
Especificos 578 629
Administrativos 1779 1726
Auxiliares 159 164

5142 4973

13 Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Rendas e alugueres 16 755 17 802
Servigos especializados 63 795 59 441
Publicidade e publicagdes 12 385 6714
Comunicacdes e expedicao 13 138 10 890
Agua, energia e combustiveis 6910 7451
Conservagao e reparagao 7754 5879
Seguros 3303 3 268
Deslocagoes, estadias e despesas de representagdo 6352 5597
Material de consumo corrente 3405 3229
Formacao 400 297
Outros gastos administrativos 3634 7972

137 833 128 540
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14 Custos inerentes a associados e custos com sinistros, liquidos de

resseguro
O valor desta rubrica é composto por:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Montantes pagos
Montantes Brutos 622 897 545314
Parte dos resseguradores (113 429) (22 472)
609 468 522 842
Provis o para sinistros (variacdo)
Montantes Brutos (6 160) (8135)
Parte dos resseguradores (1248) 2 866
(7 408) (5269)
602 060 517 573

Os custos inerentes a associados e custos com sinistros brutos desagregam-se da seguinte forma:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Montantes Variagio da Total Montantes Variagio da Total
pagos provisdes pagos provisdes
para sinistros para sinistros
Custos inerentes a associados
Prestagdes e capitais 411223 - 411223 332018 - 332018
Subvengdes e melhorias de beneficios 5951 - 5951 6227 - 6227
Outros custos inerentes a associados 20 265 - 20 265 16 402 - 16 402
437 439 - 437 439 354 647 - 354 647
Vida 41278 ( 185) 41 093 34 629 796 35425
Nio Vida
Acidentes e doenga 41079 7568 48 647 39527 (2621) 36 906
Incéndio e outros danos 22 563 ( 959) 21 604 27 956 (2827) 25129
Automével 66 351 (13537) 52814 70 588 (8795) 61793
Maritimo, aéreo e transportes 10 647 3774 14421 13 028 5833 18 861
Responsabilidade civil geral 1794 (2797) (1003) 2072 243 2315
Crédito e caugao 130 ( 48) 82 112 (1762) ( 1650)
Protegao juridica 0 7 (@) 1 ( 10) (9
Assisténcia 0 0 1 0 (2 (2
Diversos 101 31 132 1082 1010 2092
142 667 (5975 136 692 154 367 (8931) 145 435
Resseguro aceite 1512 - 1512 1671 - 1671
622 897 (6 160) 616 737 545314 (8135) 537179
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A rubrica Prestagdes e capitais diz respeito aos montantes entregues aos associados no ambito das
modalidades actuariais ¢ modalidades de capitalizag¢ao, de acordo com a politica contabilistica dos contratos
de seguros definida na nota 1 v). Esta rubrica ¢ analisada da seguinte forma:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Modalidades actuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opgao 35649 36919
Capitais para jovens 4 688 3921
Pensoes de reforma 4737 4436
Capitais de previdéncia 400 432
Capitais transferidos para Pensdo/Renda 827 860
Outras 729 667
47 029 47235
Modalidades de capitalizacio
Capitais de reforma 160 836 133 001
Poupanga reforma 4992 3998
Capitais de reforma de prazo certo 195 142 144 677
Modalidades colectivas 604 570
361 574 282 246
Outros
Beneficio de solidariedade associativa 228 157
Rendas Vitalicias 2349 2347
Rendas temporarias 43 33
2 620 2 536
411 223 332018
A rubrica Subvengoes e melhorias de beneficios, ¢ analisada como segue:
(Milhares de Euros)
2014 2013
Modalidades actuariais
Capitais de previdéncia diferidos com opgao 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 1378 1483
5951 6227
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15 Variagao das provisdes técnicas

O valor desta rubrica ¢ composto por:

Provisao matematica do ramo vida, liquida de resseguro
Montantes Brutos
Parte dos resseguradores

Outras provisdes técnicas
Participagdo nos resultados, liquida de resseguro
Outras provisdes técnicas

16 Amortiza¢des do exercicio

O valor desta rubrica é composto por:

Outros activos fixos tangiveis:

Imoveis

Equipamento:
Mobiliario e material
Maquinas e ferramentas
Equipamento Informatico
Instalagdes interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranga
Outro equipamento

De activos em locagio operacional

De outros activos tangiveis

Activos Intangiveis:
Software

Outros activos intangiveis

(Milhares de Euros)
2014 2013

582 818 583 459
6 41

582 824 583 500
416 1 608

( 183) 5029
233 6637

583 057 590 137
(Milhares de Euros)

2014 2013

10 538 12 430
2116 1 946
360 361
5691 7271
1861 1942
585 158

553 1420

6 15

212 2479

130 180
22 051 28 209
13433 15 406

1 862 94
15294 15 500
37 345 43 709
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17 Imparidade do crédito

O valor desta rubrica ¢ composto por:

Imparidade de crédito:
Dotagdo do exercicio liquido de reversdes
Recuperacio de crédito e de juros

Aplicacdes em instituicdes em crédito:
Dotagdo do Exercicio
Reversédo do Exercicio

(Milhares de Euros)

2014 2013
537 637 307 065
(12536) (9015)
525 101 298 050

265 1625

( 762) ( 840)

( 497) 785
524 604 298 834

A rubrica Imparidade do crédito regista igualmente a estimativa de perdas incorridas determinadas de
acordo com a avaliacdo da evidéncia objectiva de imparidade, conforme referida na politica contabilistica

descrita na nota 1 c).

18 Imparidade de outros activos

O valor desta rubrica é composto por:

Imparidade para actives nio correntes
detidos para venda:

Dotagdo do Exercicio

Reversdo do Exercicio

Imparidade para investimentos financeiros
Dotagao do Exercicio
Reversdo do Exercicio

Imparidade para outros activos
Dotagao do Exercicio
Reversdo do Exercicio

(Milhares de Euros)

2014 2013
62 189 71 885
(19 847) (9787)
42342 62 098
93 039 77 600
(17953) (35015)
75 086 42 585
39 740 4558
(10 042) (2611)
29 699 1947
147 126 106 630

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Imparidade para investimentos financeiros — Dotagao do exercicio
inclui o montante de 219 milhares de Euros (2013: 6.153 milhares de Euros) referentes a imparidade
reconhecida para unidades de participagao em Fundos Especializados de Crédito, adquiridas no ambito da

cedéncia de créditos a clientes.
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19 Outras provisoes

O valor desta rubrica ¢ composto por:

Provisdes para outros riscos e encargos:

Dotacao do Exercicio
Reversdo do Exercicio

(Milhares de Euros)

2014 2013
17 104 4004
(3317) ( 658)
13 787 3345

20 Resultados por equivaléncia patrimonial

Os contributos na rubrica de rendimento de participagdes financeiras consolidadas pelo método de
apropriacgao por equivaléncia patrimonial sdo analisados como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013

HTA - Hotéis, Turismo e Animagao dos Agores ( 38) -
Iberpartners Cafés SGPS SA 93 23
Nutre SGPS SA - (1931)
Nova Cambios SA 94 78
Silvip SA 28 53
Sagies SA 25 37
Nebra, Energias Renovables, SL - (4
Bem Comum - Sociedade Capital de Risco SA 8 2
Clinica Cuf de Belém SA 183 79
Obol Invest 1088 62
1481 (1601)

21 Caixa e disponibilidades em bancos centrais
Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Caixa 189 356 180 225
Dep6sitos em Bancos Centrais
Banco de Portugal 31079 87 459
Outros bancos centrais 64 386 46 583
284 821 314 267

A rubrica Depositos em bancos centrais - Banco de Portugal inclui o saldo junto do Banco de Portugal, com
vista a satisfazer as exigéncias legais de reservas minimas de caixa, calculadas com base no montante dos
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depositos e outras responsabilidades efectivas. O regime de constituicdo de reservas de caixa, de acordo
com as directrizes do Sistema Europeu de Bancos Centrais da Zona Euro obriga a manutencao de um saldo
em deposito junto do Banco Central, equivalente a 1% sobre o montante médio dos depositos e outras
responsabilidades, ao longo de cada periodo de constitui¢do de reservas.

Em 31 de Dezembro de 2014, a taxa de remuneragdo média destes depositos no Banco de Portugal ascendia
a 0,05% (2013: 0,25%). Os depositos em Outros bancos centrais nao sao remunerados.

22 Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Em instituicdes de crédito no pais 172 495 188 722
Em instituicdes de crédito no estrangeiro 18 812 15302
Valores a cobrar 37987 35127
229 293 239 151

A rubrica Valores a cobrar diz respeito a cheques sacados por terceiros sobre outras instituigoes de crédito e
que se encontram em cobranga.

23 AplicagOes em institui¢oes de crédito
Esta rubrica é apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Aplicagdes sobre Instituicées no pais
Dep6sitos 1076 1137
Empréstimos 48 -
Aplicagdes a muito curto prazo 96 473 14 865
Outras aplicagdes 10 126 4 000
107 722 20 002
Aplicagdes sobre Instituicoes de crédito
no estrangeiro
Depositos 19 653 9 996
Empréstimos 1284 -
Aplicagdes a muito curto prazo 286 884 186 615
Outras aplicagdes 130 932 114 260
438 753 310 871
546 475 330873
Imparidade para riscos de crédito sobre
instituicoes de crédito (313) ( 810)
546 162 330 063

As principais aplica¢des em instituicdes de crédito no pais, em 31 de Dezembro de 2014, vencem juros a
taxa média anual de 0,08% (2013: 0,35%).
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As aplicagdes em instituigdes de crédito no estrangeiro vencem juros as taxas dos mercados internacionais

onde o Grupo opera.

No ambito das operagdes de instrumentos financeiros derivados com contrapartes institucionais, ¢ de
acordo com o definido nos respectivos contratos, o Grupo detém o montante de 103.263 milhares de Euros
(2013: 113.870 milhares de Euros) de aplicagoes em instituigdes de crédito dadas como colateral das

referidas operagoes.

A anélise da rubrica Aplicagdes em instituicdes de crédito pelo periodo remanescente das operagdes ¢ a

seguinte:

Até 3 meses

De 3 a 6 meses

De 6 meses a 1 ano
De 1 ano a 5 anos
Mais de 5 anos
Duragao indeterminada

(Milhares de Euros)

2014 2013
496 496 320719
28 130 -
42 -
12720 -
8037 10 046
1 050 108
546 475 330 873

Os movimentos ocorridos no exercicio como perdas por imparidade para riscos de crédito sobre instituigdes

de crédito sdo apresentados como segue:

Saldo em 1 de Janeiro
Dotagio do exercicio
Reversdo do exercicio

Saldo em 31 de Dezembro

(Milhares de Euros)

2014 2013
810 25
265 1625
(762) ( 840)
313 810
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24 Crédito a clientes

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013
Crédito interno:
A empresas:
Empréstimo 2564 018 2345 243
Créditos em conta corrente 1072 130 1296 183
Créditos titulados 610 347 596 275
Locagdo financeira 487 088 374 122
Desconto e outros créditos titulados por efeitos 111241 112778
Factoring 87 998 76 554
Descobertos em depositos a ordem 68 131 55754
Outros créditos 1099 674 1 055 869
A particulares:
Habitagdo 7763 579 8281 270
Locagéo financeira 75312 64 624
Consumo e outros créditos 1108 172 1 104 246
15 047 689 15362918
Crédito ao exterior:
A empresas 282 834 109 887
A particulares 40 764 55307
323 598 165 194
Correccio de valor de activos que sejam
objecto de operacdes de cobertura
Outros créditos 4113 5135
4113 5135
Crédito e juros vencidos:
Menos de 90 dias 134 300 121 667
Mais de 90 dias 1014 197 877 364
1 148 496 999 031
16 523 896 16 532 278
Imparidade para riscos de crédito (1385 872) (1 051 526)
15 138 024 15 480 752

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Crédito a clientes inclui créditos afectos a emissao de obrigacdes
hipotecarias, realizadas pelo Grupo de 2.711.971 milhares de Euros (2013: 2.716.829 milhares de Euros).
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Em Dezembro de 2014, o Grupo deliberou sobre a venda a SilverEquation, Unipessoal, Lda., S.A.
(“SilverEquation”) de uma carteira de créditos em situagdo de incumprimento. Esta venda implicou a
transferéncia de todos os riscos e beneficios da referida carteira, incluindo o direito sobre as garantias
constituidas em colateral de empréstimos/créditos. Considerando a natureza desta operagdo o Grupo
procedeu a sua andlise e enquadramento contabilistico, nomeadamente a luz das regras de
desreconhecimento da IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracéo, em particular as
expressas nos paragrafos AG 36 e seguintes desta norma. Esta andlise teve por base a verificacdo dos
seguintes aspectos principais:

— Transferéncia integral dos direitos aos fluxos de caixa futuros do activo;

— Existéncia ou ndo de acerto de prego (“preco contingente”);

— Existéncia ou ndo de direito de regresso dos créditos;

— Verificagdo da autonomia do Cessiondrio (autopilot); e

— Eventual controlo ou influéncia por parte da CEMG sobre a SilverEquation.

Face as caracteristicas do contrato celebrado entre a CEMG e a SilverEquation, e cujas caracteristicas
permitiram ao Grupo concluir que por via da venda dos créditos, o Grupo eliminou a sua exposicao a
variabilidade resultante do montante e timing dos cash flows associados a carteira de crédito objecto da
venda. Nessa base, concluiu que foram transferidos os riscos e os beneficios associados a carteira de crédito
cedida, pelo que foram desreconhecidos de balango créditos no montante de 398.100 milhares de Euros e
registada uma valia no montante de menos 37.712 milhares de Euros, conforme nota 9.

Conforme referido nas notas 18, 27 e 61, o Grupo realizou operagdes de cedéncia de créditos a clientes para
Fundos Especializados de Crédito. O montante global dos créditos alienados ascendeu a
71.207 milhares de Euros (2013: 54.444 milhares de Euros).

Em 31 de Dezembro de 2013, o Grupo reclassificou o papel comercial da carteira de activos financeiros
disponiveis para venda para a rubrica Crédito a clientes, no montante de 596.275 milhares de euros e
imparidade no montante de 21.029 milhares de Euros, conforme nota 27.

Em 2013, a CEMG realizou uma operagao de alienacdo de crédito a clientes, que se encontravam registados
fora de balango. O montante global dos créditos alienados ascendeu a 157.013 milhares de Euros e gerou
um resultado de 10.610 milhares de Euros, conforme nota 9.

O Grupo realizou as seguintes operacdes, ao abrigo do Programa de Emissdo de Obrigacdes Hipotecarias da

CEMG:

— Maio 2013: Emissdo de 500.000 milhares de Euros, prazo: 4 anos, uma taxa de juro de Euribor 3M +
0,75%:;

—  Julho 2012: Reembolso de 655.000 milhares de Euros;

—  Junho 2012: Cancelamento de 53.300 milhares de Euros, com um resultado de 1.857 milhares de
Euros;

—  Novembro 2011: Emissdo de 300.000 milhares de Euros, prazo: 5 anos, uma taxa de juro de Euribor
3M + 0,75%;

—  Outubro 2011: Cancelamento de 291.700 milhares de Euros, com um resultado de 17.750 milhares de
Euros;

—  Setembro 2011: Emissao de 550.000 milhares de Euros, prazo: 5 anos, uma taxa de juro de Euribor 3M
+0,75%;

— Novembro 2010: Emissdo de 500.000 milhares de Euros, prazo: 5 anos, uma taxa de juro de Euribor
3M + 2,5%;

—  Dezembro 2009: Emissao de 150.000 milhares de Euros, prazo: 7 anos, a uma taxa de juro de Euribor
3M +0,75%:; e

—  Julho 2009: Emissao de 1.000.000 milhares de Euros, prazo: 3 anos, a uma taxa de juro de 3,25%.
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A rubrica Crédito a clientes inclui o efeito de operacdes de securitizagdo tradicionais, detidas por SPE’s
sujeitas a consolidagdo no ambito da IFRS 10, de acordo com a politica contabilistica descrita nanota 1 b) e
de securitizagdo sintéticas.

As operagdes de securitizacdo realizadas pelo Grupo respeitam a créditos hipotecarios, créditos ao
consumo, leasing, ALD e empréstimos a empresas concretizadas através de entidades de finalidade especial
(SPE’s). Conforme referido na politica contabilistica descrita na nota 1 b), quando a substancia da relacao
com tais entidades indicia que o Grupo exerce controlo sobre as suas actividades, estas SPE’s sao
consolidadas pelo método integral. Assim, em 31 de Dezembro de 2014, o valor do crédito a clientes
(liquido de imparidade), inclui o montante de 191.970 milhares de Euros (2013: 214.474 milhares de
Euros), referente a operagdes de securitizagdo em que, de acordo com a politica contabilistica descrita na
nota 1 b), sdo consolidados no Grupo pelo método integral.

Em 31 de Dezembro de 2014, o Crédito a clientes incluia cerca de 3.219.099 milhares de Euros
(2013: 3.451.627 milhares de Euros) relativo a créditos que foram objecto de securitizagdo e, que de acordo
com a politica contabilistica descrita na nota 1 g), ndo foram objecto de desreconhecimento.

Na rubrica Correcgdo de valores de activos que sejam objecto de operagdes de cobertura esta registado o
justo valor da parte da carteira coberta. Esta valorizagdo ¢ registada por contrapartida de resultados de
acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 e). O Grupo realiza periodicamente testes de
efectividade das relagdes de cobertura existentes.

O justo valor da carteira de crédito a clientes encontra-se apresentado na nota 54.

A rubrica Crédito a clientes corresponde na sua maioria a contratos de crédito a taxa variavel.

A analise da rubrica Crédito a clientes, por prazos de maturidade e por tipo de cliente, para os exercicios
findos em 31 de Dezembro de 2014 e 31 de Dezembro de 2013, € a seguinte:

(Milhares de Euros)
2014
Crédito a clientes
A mais de
Até 1 ano Del a5 anos 5 anos Indeterminado Total

Crédito com garantias reias 490 688 1154579 9 781 530 633 646 12 060 443
Crédito com outras garantias 684 273 74 941 640 345 298 141 1 697 500
Crédito em locagdo 18 352 218 190 325 §58 49 759 612 159
Papel comercial 609 358 - - - 609 358
Outros créditos 763 183 180 957 432 945 166 951 1544 036
2 565 834 1 628 667 11 180 878 1 148 457 16 523 896

(Mithares de Euros)

2013
Crédito a clientes
A mais de
Até 1 ano Delas anos 5 anos Indeterminado Total

Crédito com garantias reais 477 060 1343 523 101046 372 500 663 12 367 618
Crédito com outras garantias 777 150 271574 368 876 235474 1673 074
Crédito em locagdo 2123 147 216 289 407 44 917 483 663
Papel comercial 603 235 - - - 603 235
Quiros créditos 482 661 302 479 421 5371 197 977 1 404 688
2342229 2 064 792 11 126 226 999 031 16 532 278
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O crédito vincendo em locagdo, em 31 de Dezembro de 2014, em termos de prazos residuais ¢ apresentado
como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Crédito em locacio
A mais de
Até 1 ano De 1 a5 anos 5 anos Total
Rendas vincendas 90 000 271 761 191 130 552 891
Juros Vincendos (17 645) (43 151) (34619) (195 415)
Valores residuais 12 104 50 125 42 695 104 924
84 459 278 735 199 206 562 400

O crédito vincendo em locagdo, em 31 de Dezembro de 2013, em termos de prazos residuais € apresentado
como segue:

(Milhares de Euros)

2013
Crédito em locaciao
A mais de
Até 1 ano De 1 a5 anos 5 anos Total
Rendas vincendas 68 781 220 697 204 382 493 860
Juros Vincendos (15 194) (56 184) (152 399) (123 777)
Valores residuais 7 825 19 688 41 150 68 663
61412 184 201 193 133 438 746

A analise da rubrica Crédito e juros vencido por tipo de crédito € a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Crédito com garantias reais 633 646 500 663
Crédito com outras garantias 298 141 255 474
Crédito em locagdo 49 759 44 917
Outros créditos 166 950 197 977
1 148 496 999 031
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A anélise da rubrica Crédito e juros vencidos por tipo de cliente ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Empresas:
Constru¢ao/Produgdo 267 505 224 435
Investimento 276 859 199 332
Tesouraria 353 667 306 764
Outras finalidades 27 726 7198
Particulares:
Habitagdo 69 354 111223
Consumo 45 457 56 420
Outras finalidades 53 181 54 001
Sector Publico Administrativo 456 90
Outros segmentos 54 292 39 568
1148 497 999 031

Os movimentos por imparidade para riscos de crédito sdo analisados como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013
Imparidade para riscos de crédito:

Saldo em 1 de Janeiro 1051 526 922 284
Dotagdo do exercicio liquida de reversdes 537 637 307 064
Transferéncias 159 001 137 730
Utilizagdo de imparidade (362 292) (315552)

Saldo em 31 de Dezembro 1385 872 1 051 526

Em conformidade com a politica do Grupo, os juros sobre crédito vencido ha mais de 90 dias, que nao
estejam cobertos por garantias reais, sdo reconhecidos como proveitos apenas quando recebidos.

Se o valor de uma perda de imparidade decresce num periodo subsequente a sua contabilizagdo e essa
diminuigdo pode ser relacionada objectivamente com um evento que tenha ocorrido apds o reconhecimento
dessa perda, a imparidade em excesso ¢ anulada por contrapartida de resultados.

Em conformidade com a politica contabilistica descrita na nota 1c), a anulagdo contabilistica dos créditos ¢
efectuada quando ndo existem perspectivas fiaveis de recuperacdo dos créditos e para os créditos
colateralizados, quando os fundos provenientes da realizacdo dos colaterais ja foram recebidos, pela
utilizagdo de perdas de imparidade, quando estas correspondem a 100% do valor dos créditos considerados
como nao recuperaveis.
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A imparidade para riscos de crédito, por tipo de crédito, ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Crédito com garantias reais 795 564 683 946
Crédito com outras garantias 350 715 237 289
Crédito sem garantias 239 593 130 291

1385 872 1 051 526

A anulacdo de crédito por utilizagdo da respectiva imparidade, analisada por tipo de crédito, ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Crédito com garantias reais 272 584 32 460
Crédito com outras garantias 26 271 125 739
Crédito sem garantias 63 437 157 353
362 292 315 552

A andlise da recuperagdo de créditos e juros, efectuada no decorrer do exercicio de 2014 e 2013 ascendeu
ao montante de 12.536 milhares de Euros e 9.015 milhares de Euros, respectivamente, relacionada com a

recuperagdo de crédito com garantias reais, conforme mencionado na nota 17.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o detalhe da imparidade determinada de acordo com a nota 1 c), ¢

apresentado como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Imparidade calculada em Imparidade calculada em
base individual base portfolio Total
Valor do Imparidade Valor do Imparidade Valor do Imparidade Crédito
crédito Crédito crédito Liquido de
Imparidade
Crédito a empresas 5287132 848 851 2985454 326952 8272 586 1175803 7096 783
Crédito a particulares - Habita¢do 19 095 2407 7 812919 100 797 7832014 103 204 7728 810
Crédito a particulares - Outros 91 428 18 734 862 215 88 131 953 643 106 865 846 778
5397 655 869 992 11 660 588 515 880 17 058 243 1385872 15672 371
(Milhares de Euros)
2013
Imparidade calculada em Imparidade calculada em
base individual base portfolio Total
Valor do Imparidade Valor do Imparidade Valor do Imparidade Crédito
crédito Crédito crédito Liquido de
Imparidade
Crédito a empresas 4964 959 496 160 2805125 292 474 7770 084 788 634 6981 450
Crédito a particulares - Habitagido 8128 772 8265 727 166 597 8273 855 167 369 8 106 486
Crédito a particulares - Outros 74 272 5739 892 743 89 784 967 015 95 523 871492
5047 359 502 671 11 963 595 548 855 17010 954 1 051 526 15 959 428
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A carteira de crédito do Grupo, que inclui para além do crédito a clientes, as garantias e os avales prestados,
dividida entre crédito com imparidade e sem imparidade, ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Crédito total 17 058 243 17 010 954
Crédito com imparidade
Individualmente significativos
Valor bruto 5485 854 5121 748
Imparidade ( 869 992) (502 671)
Valor liquido 4 615 862 4619 077
Andlise paramétrica
Valor bruto 2 165 706 2517444
Imparidade (485 922) (1536 755)
Valor liquido 1679 784 1 980 689
Crédito sem imparidade 9 406 683 9371761
Imparidade (IBNR) (29958) (12099)
9376 725 9 359 662
15 672 371 15 959 428

A rubrica Crédito total inclui o crédito directo concedido a clientes e o crédito indirecto, registado na
rubrica de Garantias e outros compromissos (conforme nota 53), no montante de 534.347 milhares de Euros
(2013: 478.676 milhares de Euros).

A analise do justo valor dos colaterais associados a carteira de crédito sobre clientes ¢ apresentada como
segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Crédito com imparidade:
Individualmente significativos:
Titulos e outros activos financeiros 365 418 338 704
Imoéveis residenciais (Crédito a habitagdo) 102 566 49 058
Outros imoveis (Construgao civil) 2795 126 3287983
Outras garantias 399 753 241 179
3 662 863 3916 924
Andlise paramétrica:
Titulos e outros activos financeiros 56 897 61618
Imoéveis residenciais (Crédito a habitagdo) 1795 475 2202 509
Outros iméveis (Construgdo civil) 625 995 795 620
Outras garantias 56 357 110 312
2534 724 3170 059
Crédito sem imparidade:
Titulos e outros activos financeiros 491 558 448 981
Imoéveis residenciais (Crédito a habitagdo) 13 280 989 13 650 872
Outros iméveis (Construgao civil) 851 571 875 747
Outras garantias 611 296 520 437
15 235414 15 496 037
21433 001 22 583 020
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O Grupo utiliza colaterais fisicos e colaterais financeiros como instrumentos de mitigagdo do risco de
crédito. Os colaterais fisicos correspondem maioritariamente a hipotecas sobre iméveis residenciais no
ambito de operagdes de crédito a habitagao e hipotecas sobre outros tipos de imdveis no ambito de outros
tipos de operagdes de crédito. De forma a reflectir o valor de mercado dos mesmos, estes colaterais sao
revistos regularmente com base em avaliagdes efectuadas por entidades avaliadoras certificadas e
independentes ou através da utilizagao de coeficientes de reavaliagdo que reflectem a tendéncia de evolucao
do mercado para o tipo de imovel e a area geografica respectiva. Os colaterais financeiros sdo reavaliados
com base nos valores de mercado dos respectivos activos, quando disponiveis, sendo aplicados
determinados coeficientes de desvalorizagdo de forma a reflectir a sua volatilidade.

As exposicoes de crédito por segmento ¢ a imparidade constituida a 31 de Dezembro de 2014 sao
apresentadas como segue:

Exposicio Dez 14

(Milhares de Euros)

Imparidade Dez 14

. o . 1 Crédito em
. Crédito em Do qual Crédito em Do qual Imparidade Crédito em . .
Exposi¢do total R . . . incumprim
cumprimento reestruturado  incumprimento  reestruturado total cumprimento
Segmento ento
Corporate 5686 241 4910 767 197 609 775 474 234900 613 707 227 462 386245
Constru¢do e CRE 2 586 345 1508 077 333721 1078 268 488 189 562 096 121 409 440 687
Habitagao 7832014 7456 896 275984 375118 110 954 103 204 16 822 86 382
Particulares - Outros 953 643 793 320 35773 160 323 29 104 106 865 24263 82 602
17 058 243 14 669 060 843 087 2389 183 863 147 1385 872 389 956 995 916
Exposigio total Dez 14 Imparidade total Dez 14

Crédito em cumprimento Crédito em incumprimento Crédito em cumprimento  Crédito em incumprimentc

. Dias de atraso 5 . Imparidade Dias de Dias de Dias de Dias de

Exposi¢io total . Dias de atraso Dias de atraso atraso

Segmento Dez 14 Sem indicios <30 Sub-total <= 00* - 90 di total atraso tre 30 atraso atraso
° Com indicios s Dez 14 <3 M <0t >%0das
Corporate 5.686.241 4.411.380 593.988 5005 368 282.382 520.203 613 707 215.838 11.624 98.607 287.638
Construgdo e CRE 2.586.345 979.418 527.583 1507 001 368.147 747.816 562 096 112.273 9.135 113.957 326.731
Habitagao 7.832.014 6.456.670 648.500 7105 170 32.807 329.455 103 204 12.143 4.678 5.469 80.914
Particulares - Outros 953.643 611.771 135.937 747 708 13.737 141.092 106 865 21.747 2.516 7.577 75.025
17 058 243 12 459 239 1906 008 14 365 247 697 073 1738 566 1385872 362 001 27953 225610 770 308

A carteira de crédito por segmento e por ano de produgdo a 31 de Dezembro de 2014 ¢ apresentada como

segue:
(milhares de Euros)
Corporate Construcio e CRE Particulares - Habitacio Particulares - Outros
Numere de Imparidade Numere de Imparidade Numero de Imparidade  Numero de Imparidade
Ano de produgio operagdes Montante constituida operacdes Montante constituida operagdes Montante constituida operagdes Montante  constituida
2004 e antericres 2850 167 943 29 657 2136 400 707 164 975 67290 2746389 39786 45 857 45442 9398
2003 964 54112 9683 579 132 390 44 156 15371 917 281 12 437 5709 14 936 2335
2006 1362 86 995 11 401 823 177 329 55376 18 238 1107974 16 471 8971 51597 10421
2007 2826 168 723 33924 1408 244721 55550 18462 1103686 16 399 49 395 66 419 14 466
2008 9183 176 275 39353 2780 182139 36 757 9673 580279 7 65 284 70372 13 149
2008 11 602 256 305 45 456 3825 252673 38 566 51387 370 653 3936 48 414 78 336 14 803
2010 12883 438 505 70 010 2593 187 303 3492 5577 414 490 3382 28769 95218 14 673
2011 17 837 407 781 57 444 3890 159 296 27175 2181 162 034 913 29248 88 842 10 576
2012 11989 494 232 54037 2544 177 120 31674 1492 112 642 8§39 17772 73054 6627
2013 22047 1036 616 100 094 2604 267 384 30573 1877 146 837 748 25 740 125 604 5454
2014 37378 2378753 162 648 6 066 404 881 18 802 2123 167 549 302 37011 243823 4763
130 963 5686241 613 707 29328 2586 343 562 096 147 671 7832014 103 204 362 370 953 643 106 863
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O valor da exposicao bruta de crédito e imparidade individual e colectiva por segmento, a 31 de Dezembro
de 2014 ¢ apresentado como segue:

Avaliagio
Individual
Colectiva

(milhares de Euros)

Corporate Construcio e CRE Particulares - Habita¢iio Particulares - Outros Total
Exposigio Imparidade Exposi¢ao Imparidade Exposi¢ao Imparidade Exposi¢ao Imparidade  Exposi¢do  Imparidade
3290 430 392708 1996 702 456 143 19 095 2407 91428 18734 5397655 869 992
2395811 220999 589 643 105 953 7812919 100 797 862215 88131 11660 588 515 880
5686 241 613 707 2 586 345 562 096 7832014 103 204 953 643 106 865 17 058 243 1385872

O valor da exposigdo bruta de crédito e imparidade individual e colectiva por sector de actividade para as
empresas, a 31 de Dezembro de 2014 ¢é apresentado como segue:

Construgio Indistrias Comércio Actividades imobiliarias OQutras actividades Total
Imparidad
Exposicdo Imparidade Exposicdo Imparidade Exposi¢cdo Imparidade Exposi¢cdo e Exposicdo  Imparidade  Exposicdo  Imparidade
Avaliacio
Individual 1216112 296 817 591919 53739 445 196 54271 600 048 145318 2433858 298707 5287133 848 394
Colectiva 325250 70 896 863 470 66 055 813 653 98 960 118 231 14 728 864 849 76312 2985453 327374
Total 1541 362 367713 1455 389 119 794 1258 849 153 231 718279 160 046 3298 707 375019 8272586 1175767

O valor da exposicdo bruta de crédito e imparidade individual e colectiva por geografia, a 31 de Dezembro
de 2014 ¢ apresentado como segue:

Avaliagio
Individual
Colectiva

Portugal Angola Internacional Total
Exposi¢do Imparidade Exposicao Imparidade Exposi¢ao Imparidade Exposi¢do Imparidade
5397 655 869 992 - - - - 5397 655 869 992
11202 547 493 451 410967 17836 32708 4593 11 646 222 515 880
16 600 202 1363 443 410 967 17 836 32708 4593 17043877 1385872

A carteira de crédito reestruturado por medida de reestruturagdo aplicada, a 31 de Dezembro de 2014 ¢
apresentado como segue:

(milhares de Euros)

Dez 14
Crédito em cumprimento Crédito em incumprimento Total
Numero de Numero de Numero de

M edida operagdes Exposi¢do Imparidade operagdes Exposi¢do Imparidade operacdes Exposi¢do Imparidade
Alargamento de prazo 1261 124 409 11 994 447 65 850 11 890 1708 190 259 23 884
Periodo de caréncia 3990 536 962 64 403 2 064 589 514 185 031 6 054 1126 476 249 434
Nova operagdo ¢/ liquidagao 1225 55 203 2691 480 24 134 7 907 1705 79 337 10 598
Redugdo da taxa de juro 28 4743 102 131 13 249 4337 159 17 992 4439
Outros 712 121770 31755 714 170 400 81129 1426 292170 112 884

7216 843 087 110 945 3836 863 147 290 294 11 052 1706 234 401 239
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Os movimentos de entradas e saidas na carteira de crédito reestruturado sdo apresentados como segue:

(milhares de Euros)

Dez 14
Saldo inicial da carteira de reestruturados (bruto de imparidade) 1 624 305
Crédito reestruturados no periodo 293 593
Juros corridos da carteira reestruturada 1203
Liquidagdo de créditos reestruturados (parcial ou total) (185791)
Créditos reclassificados de "reestruturado" para "normal" ( 390)
Outros (26 686)
Saldo final da carteira de reestruturados (bruto de imparidade) 1706 234

O justo valor dos colaterais subjacentes a carteira de crédito dos segmentos de Corporate, Construgao e
Commercial Real Estate (CRE) e Habitagdo, a 31 de Dezembro de 2014 sao apresentados como segue:

(milhares de Euros)

Construcio e CRE Habitacio

Imoéveis Outros colaterais reais Imoveis Outros colaterais reais

Justo valor Numero M ontante Numero M ontante Numero M ontante Numero Montante
<0,5M€ 5208 686 595 1939 79 963 114236 14730 677 317 12 532
>=(0,5 M€ e<IME€ 401 280 853 49 29 877 406 252514 1 500
>=1 M€ e<5M€ 487 996 232 38 63 339 37 50955 1 1584
>=5M€e<10M€ 61 442 890 2 13 690 - - - -
>= 10 M€ e <20M ¢ 36 473 288 1 12 609 - - - -
>=20 M€ e <50M¢ 11 326 858 - - - - - -
>=50M¢€ 2 201 334 - - - - - -
6206 3408050 2029 199 478 114679 15034 146 319 14 616
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(milhares de Euros)

Dez 14
Crédito em Crédito em
Segmento/ Racio Numero de imdveis cumprimento incumprimento Imparidade
Corporate
Sem imovel associado n.a. 4252770 521 698 489 210
< 60% 2209 299 971 41 334 21335
>= 60% e < 80% 870 165 167 79 987 15491
>=80% e < 100% 950 224 700 45 350 22238
>=100% 240 56 358 87 105 65433
Construc¢io e CRE
Sem imovel associado n.a. 789 393 368 842 205318
< 60% 2130 250275 153 948 74 429
>= 60% e < 80% 994 158 059 140 452 58 304
>=80% e < 100% 1858 167 776 168 322 70 363
>=100% 1224 142 574 246 704 153 682
Habitac¢ao
Sem imével associado na. 641911 59393 16215
< 60% 65 197 2726 701 55157 14 079
>=60% e < 80% 29 630 2374 375 68 338 18 081
>=80% e < 100% 17 659 1601013 93 567 25031
>=100% 2193 112 896 98 663 29798

(*) Inclui operagdes com outro tipo de colaterais associados, nomeadamente colaterais financeiros.

Activo

T errenc
Urbano
Fural

Edificios em desenvolvimento
Comerciais
Habitagio
Outros

Edificios construidos
Comerciais
Habitagio
Outros

2014
Nimero de imdveis Justo valor do active Valor contabilistico
1 605 309 119 158 009
1351 245 732 1940 020
254 B3 387 58 080
E60 134 TO8 15 016
38 T B35 6571
458 126 933 118 267
13 180 178
3 584 440 664 396 T14
021 130 351 121 685
2151 292 554 267 752
512 8 740 7277
5758 584 581 779 730

O racio de LTV dos segmentos de Corporate, Constru¢do e CRE e Habitagdo, a 31 de Dezembro de 2014 ¢
apresentado como segue:

O justo valor e o valor liquido dos imodveis recebidos em dacdo, por tipo de activo e por antiguidade, a 31
de Dezembro de 2014 sdo apresentados como segue:
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O tempo decorrido desde a dagdo/ execugdo dos imoveis recebidos em dagdo, a 31 de Dezembro de 2014 ¢

apresentado como segue:

{milhares dz Ewos)

Dezld
>= lano s »=258n082

Tampo decorride desdza dagio’ sacugio < 1ano < 2.5 anos < 3 enos =3 enos Total
T erreno 50 015 142 571 33670 2753 258 009
Urbeno 50 676 114 810 30 142 2301 150 928
Pural 8 338 45 761 3 528 452 58 080
Edifidos em desenvolvimento 23 837 62 TEG A3 542 111 125 0146
Comercisis 237 3347 2 337 - 6571
Habitagho 22 664 50 267 36 225 111 118 267
Outros 36 142 - - 178
Edifidos construidos 144 962 193 408 49 624 8 T10 306 T14
Comercisiz 25174 78 700 15 3213 2488 121 685
Habitagio 114 338 111 344 33 022 5 043 267 752
Outros 3 250 3 364 388 274 727
227 564 418 735 121 BGG 11574 778 738

25 Activos e passivos financeiros detidos para negociagao

A rubrica Activos e passivos financeiros detidos para negociacao ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Activos financeiros detidos para negociaciio
Titulos
Obrigagdes 4482 8452
Acgoes 6532 8315
Unidades de participagdo - -
11014 16 767
Derivados
Instrumentos financeiros derivados com justo valor positivo
Swaps 74 509 48 188
74 509 48 188
Créditos e outros valores a receber 5309 7570
90 832 72 525
Passivos financeiros detidos para negociacio
Titulos
Vendas a descoberto 561 1389
561 1389
Derivados
Instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo
Swaps 84 731 54 804
Futuros e outras operagdes a prazo - 3
Opcoes - 6 028
84 731 60 835
85292 62 224
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A rubrica Instrumentos financeiros derivados com justo valor positivo inclui o wvalor de
30.350 milhares de Euros (2013: 33.278 milhares de Euros) relativos a instrumentos associados a activos ou
passivos avaliados ao justo valor através de resultados, com excepg¢do do crédito a clientes no valor de 218
milhares de Euros (2013: 196 milhares de Euros).

A rubrica Instrumentos financeiros derivados com justo valor negativo inclui o valor de
24.215 milhares de Euros (2013: 23.299 milhares de Euros) relativos a instrumentos associados a activos ou
passivos avaliados ao justo valor através de resultados, com excepc¢ao do crédito a clientes no valor de
2.177 milhares de Euros (2013: 2.161 milhares de Euros).

A carteira de negociagdo ¢ valorizada ao justo valor, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota
1 d). Conforme a referida politica contabilistica, os titulos detidos para negociagdo sdo aqueles adquiridos
com o objectivo de serem transaccionados no curto prazo independentemente da sua maturidade.

Conforme disposto na IFRS 13, os activos e passivos financeiros detidos para negociagdo sdo mensurados
de acordo com os seguintes niveis de valorizagao:

- Nivel 1: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com cotacdes disponiveis (ndo ajustadas) em
mercados oficiais e com cotagdes divulgados por entidades fornecedoras de pregos de transac¢des em
mercados liquidos.

- Nivel 2: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizagdo internas,
considerando maioritariamente pardmetros e variaveis observaveis no mercado.

- Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizagao internas,
considerando pardmetros ou variaveis ndo observaveis no mercado e com impacto significativo na
valorizacao do instrumento e precos fornecidos por entidades terceiras cujos parametros utilizados nao
sdo observaveis no mercado.

Assim, de acordo com a hierarquizacdo das fontes de valorizagao, conforme disposto na IFRS 13, estes
instrumentos estdo categorizados conforme quadro seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Activos financeiros detidos para negociacio
Nivel 1 11014 16 767
Nivel 2 74 509 48 188
Nivel 3 5309 7570
90 832 72 525
Passivos financeiros detidos para negociacio
Nivel 1 561 1389
Nivel 2 84 731 60 835
Nivel 3 - -
85292 62 224
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A andlise dos instrumentos financeiros de negociagdo (excepto derivados) por

Dezembro de 2014 e 2013 ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014
Inferior a Entre 3 Entre 1 ano e Superior a 5 Inde te rmi- Total
trés meses meses e 1 5 anos anos nado
Acgoes - - - 6532 6532
Obrigagdes 367 4115 - - 4482
367 4115 6532 11014
(Milhares de Euros)
2013
Inferior a Entre 3 Entre 1 ano e Superior a § Indetermi- Total
trés meses meses e 1 5 anos anos nado
Accgdes - - 8315 8315
Obrigagdes 4428 4024 - 8452
4428 4024 8315 16 767

maturidade em 31 de

O valor de balango dos activos e passivos financeiros derivados de negociacdo em 31 de Dezembro de 2014

e 2013, pode ser analisado como segue:

(Milhares de Euros)

2014

2013

Produto derivado Nocional

Justo valor Nocional

Justo valor

Swap taxa de juro 9172 847 (11 239) 20 394 909 (12 849)
Swap Cambial 197 172 662 394772 ( 390)
Futuros 1559 (4 39 790 (3
Opgdes 214 562 359 395 909 468
Crédit Default Swap - - 31 000 127

9 586 140 (10222) 21256 380 (12647
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26

A andlise dos instrumentos financeiros derivados de negocia¢do por maturidade em 31 de Dezembro de

2014 e 2013, ¢ a seguinte:
(Milhares de Euros)
2014
Inferior a Entre 3 Superioral Total Activo Passivo
trés meses meses e 1 anos
Contratos sobre taxas de juro:
Swap de taxa de juro 106 450 313457 8752 940 9172 847 67 665 78 904
Opgoes 40 530 111 796 62 236 214 562 6013 5654
Contratos sobre taxas de cambio:
Swap cambial 195533 1639 - 197172 831 169
Contratos de indices:
Futuros de indices 1559 - - 1559 - 4
Contratos sobre crédito:
Crédito default swaps - - - - - -
344072 426 892 8815176 9 586 140 74 509 84 731
(Milhares de Euros)
2013
Inferior a Entre 3 Superior a 1 Total Activo Passivo
trés meses meses e 1 anos
Contratos sobre taxas de juro:
Swap de taxa de juro 99 900 1 647 059 18 647 950 20 394 909 41200 54 049
Opgdes 21988 62 020 311901 395909 6496 6028
Contratos sobre taxas de cambio:
Swap cambial 394772 - - 394772 311 701
Contratos de indices:
Futuros de indices 33013 6777 - 39 790 - 3
Contratos sobre crédito:
Crédito default swaps 3000 18 000 10 000 31 000 181 54
552 673 1733 856 18 969 851 21 256 380 48 188 60 835

Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Obrigagdes de outros emissores 13 818 20 848
Accoes 2438 2 806
16 256 23 654

A opgao do Grupo em designar estes activos ao justo valor através de resultados, a luz da IAS 39, conforme
politica contabilistica 1 d,) esta de acordo com a estratégia documentada de gestdo do Grupo, considerando
que (i) estes activos financeiros sdo geridos e o seu desempenho ¢ avaliado numa base de justo valor e/ou

(i1) que estes activos contém instrumentos derivados embutidos.
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Os Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados encontram-se valorizados de acordo com
cotagdes disponiveis (ndo ajustadas) em mercados oficiais e com cotagdes divulgados por entidades
fornecedoras de precos de transacgdes em mercados liquidos. Assim, de acordo com a hierarquizagao das
fontes de valorizagdo, conforme disposto na IFRS 13, estes instrumentos estdo categorizados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Nivel 1 5672 15209
Nivel 2 8 009 5712
Nivel 3 2575 2733
16 256 23 654

A andlise dos Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados por maturidade em 31 de
Dezembro de 2014 e 2013 ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014
Inferior a Entre 3 Entre 1 ano e Superior a5 Indetermi- Total
trés meses meses e 1 5 anos anos nado
Obrigagdes de outros emissores 232 3631 7088 2 867 - 13 818
Acgdes - - - - 2438 2438
232 3631 7 088 2 867 2438 16 256
(Milhares de Euros)
2013
Inferior a Entre 3 Entre 1 anoe  Superiora5 Indete rmi- Total
trés meses meses e 1 5 anos anos nado
ano
Obrigagdes de outros emissores 2633 99 10352 7764 - 20 848
Accdes - - - - 2 806 2 806
2633 99 10 352 7764 2 806 23 654
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27 Activos financeiros disponiveis para venda

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Custo (1) Reserva de Perdas por Valor de
justo valor imparidade balango
Titulos de rendimento fixo
Obrigag¢des de emissores publicos 2 141 463 88 143 (9130) 2 220 476
Obrigag¢des de outros emissores 1 689 056 26 335 (32527) 1 682 864
Papel comercial 73 871 819 ( 998) 73 692
Titulos de rendimento variavel
Acgdes 119 249 2 998 (15022) 107 225
Unidades de participagdo 383 842 21 060 ( 18 987) 385915
4 407 481 139 355 (76 664) 4470 172

(1) Custo de aquisi¢dao no que se refere a agdes e custo amortizado para titulos de divida

(Milhares de Euros)

2013
Custo (1) Reserva de Perdas por Valor de
justo valor imparidade balanco
Titulos de rendimento fixo
Obrigagdes de emissores publicos 3 285 597 37 182 (8415 3314 364
Obrigagdes de outros emissores 1 388 200 (7578 (7323) 1 373 299
Papel comercial 61 440 462 ( 998) 60 904
Titulos de rendimento variavel
Acgdes 44 328 4229 ( 14 844) 33713
Unidades de participacdo 570 947 12 058 (29 098) 553 907
5350512 46 353 ( 60 678) 5336 187

(1) Custo de aquisi¢do no que se refere a agdes e custo amortizado para titulos de divida

Conforme descrito na nota 1 d) a carteira de activos disponiveis para venda ¢ apresentada ao seu valor de
mercado sendo as variagdes de justo valor registadas por contrapartida de capitais proprios, conforme nota
51. O Grupo avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de imparidade na sua carteira de activos
disponiveis para venda seguindo os critérios de julgamento descritos na politica contabilistica descrita na

nota dd).

A TAS 39 - Instrumentos financeiros: Reconhecimento ¢ mensura¢do, permite a reclassificagdo de
instrumentos financeiros nao cotados da carteira de activos financeiros disponiveis para venda para a
categoria de empréstimos e recebimentos. Esta reclassificagdo ¢ apenas permitida se os instrumentos
financeiros ndo cotados corresponderem a essa defini¢do e se existir a intencdo e a capacidade de deter os

instrumentos de divida por um tempo futuro previsivel ou até a maturidade.

De acordo com a referida norma, os instrumentos financeiros ndo cotados (papel comercial), cumprem com
a defini¢do de empréstimos e recebimentos, ou seja, € um activo financeiro ndo derivado com pagamentos
fixados ou determinaveis que ndo esta cotado num mercado activo. Por outro lado, o Grupo tem a intengdo

e capacidade de o deter até a sua maturidade.



A data de reclassificacao sdo observados os seguintes pontos:

— A reclassificagdo de papel comercial da carteira de activos financeiros disponiveis para venda para a
categoria de empréstimos e recebimentos (Crédito a clientes) é efectuada ao justo valor do instrumento
de divida a data da reclassificacao;

— Nao existe qualquer ganho ou perda nao realizado reconhecido na reserva de justo valor a data de
reclassificacao;

— Ojusto valor do papel comercial na data de reclassificagao tornar-se-a no novo valor de custo;

— A data de reclassificacdo ¢ determinada uma nova taxa de juro efectiva que servira de base de calculo e
reconhecimento do juro e do custo amortizado a partir desse momento;

— A nova taxa de juro efectiva sera a taxa que desconta os fluxos de caixa futuros estimados ao longo da
vida 1til esperada remanescente do instrumento do justo valor a data de reclassificacao;

— Uma alteracdo subsequente no justo valor do instrumento de divida em relagdo ao seu novo custo
amortizado ndo é reconhecida;

— E efectuada uma avaliacdo de imparidade subsequente tendo em consideragdo o novo custo amortizado,
anova taxa de juro efectiva e os fluxos de caixa futuros esperados; e

— Qualquer perda de imparidade, medida como a diferenga entre o novo custo amortizado e o valor actual
dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo as perdas de crédito futuras que ndo tenham sido
incorridas), descontada a nova taxa de juro efectiva determinada a data de reclassificacdo, ¢
reconhecida em resultados.

Neste contexto, em Dezembro de 2013, o Grupo reclassificou o papel comercial da carteira de activos
financeiros disponiveis para venda para a rubrica Crédito a clientes, no montante de 596.275 milhares de
euros ¢ imparidade no montante de 21.029 milhares de Euros, conforme nota 24.

Conforme referido na nota 61, a rubrica Titulos de rendimentos variavel — Unidades de participacdo inclui o
montante de 94.528 milhares de Euros (2013: 81.498 milhares de Euros) referentes a unidades de
participacdo em Fundos Especializados de Crédito adquiridas no ambito da cedéncia de créditos a clientes.
Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, este montante inclui 6.153 milhares de Euros referentes a titulos
junior (unidades de participacdo com caracter mais subordinado), os quais se encontram totalmente
provisionados, conforme nota 61.
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Os activos financeiros disponiveis para venda encontram-se valorizados de acordo com os precos de
mercado ou providers e com metodologias de valorizagdo internas considerando maioritariamente dados
observaveis de mercado. Assim, de acordo com a hierarquizagdo das fontes de valorizagdo, conforme
disposto na IFRS 13, estes instrumentos estardo categorizados por niveis como segue:

Nivel 1
Nivel 2
Nivel 3
Ao custo e aquisicao

(Milhares de Euros)

2014 2013
2933 620 3772528
1387 544 621 899
43159 925 843
105 849 15917
4470 172 5336187

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda sao

analisados como segue:

Saldo em 1 de Janeiro
Dotagao do exercicio
Reversao do exercicio
Utilizagao de imparidade

Saldo em 31 de Dezembro

(Milhares de Euros)

2014 2013
60 678 55185
93 039 77 600
(17953) (35015)
(59 100) (37092)
76 664 60 678

Conforme politica contabilistica descrita na nota 1 d), a carteira de activos financeiros disponiveis para
venda ¢ apresentada liquida do total da reserva de justo valor e de imparidade.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a imparidade reconhecida relativa a divida soberana da Grécia
ascende a 8.834 milhares de Euros e 8.415 milhares de Euros respectivamente, conforme nota 58.

A andlise dos Activos disponiveis para venda por maturidade em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 ¢ a

seguinte:

Obrigagdes de emissores publicos
Obrigagdes de outros emissores
Papel comercial

Acgoes

Unidades de participagao

Obrigagdes de emissores publicos
Obrigagdes de outros emissores
Papel comercial

Acgoes

Unidades de participagdo

(Milhares de Euros)

2014
Inferior a Entre 3 Entre 1 ano e Superior a5 Inde te rmi- Total
trés meses meses e 1 5 anos anos nado
ano
8028 38954 1901 687 56 952 - 2220476
94 156 39 894 1371 659 161 304 15851 1 682 864
25929 47763 - - - 73 692
- - - - 107 225 107 225
- - 1772 - 384 143 385915
128 113 126 611 3275118 218 256 507 219 4470172
(Milhares de Euros)
2013
Inferior a Entre 3 Entre 1 ano e Superior a 5 Indetermi- Total
trés meses meses e 1 S anos anos nado
ano

- 29 360 3093 375 54 041 - 3176 776
11992 127011 1049 609 314 487 7787 1510 886
48 637 12 268 - - - 60 905
- - - - 33713 33713
- - 463 - 553 444 553 907
60 629 168 639 4143 447 368 528 594 944 5336 187

87



28 Derivados de cobertura

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(milhares de Euros)

2014 2013
Activo
Swaps de taxas de juro 60 503
Passivo
Swaps de taxas de juro 1494 1 849

Os derivados de cobertura encontram-se valorizados de acordo com metodologias de valorizagdo internas
considerando maioritariamente dados observaveis de mercado. Assim, de acordo com a hierarquizacdo das
fontes de valorizagdo, conforme disposto na IFRS 13, estes instrumentos estardo categorizados no nivel 2.

O Grupo contrata instrumentos financeiros derivados para cobrir a sua exposi¢ao ao risco de taxa de juro. O
tratamento contabilistico depende da natureza do risco coberto, nomeadamente se o Grupo esta exposto as
variagdes de justo valor, ou a variacdes de fluxos de caixa, ou se encontra perante coberturas de transacc¢des
futuras. O Grupo realiza periodicamente testes de efectividade das relacdes de cobertura existentes.

O ajustamento sobre os riscos financeiros cobertos efectuado as rubricas do activo e do passivo que incluem
itens cobertos ¢ analisado como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Recursos de instituicdes de crédito - 209
Activos financeiros disponiveis para venda 1230 1478
1230 1687

A analise da carteira de derivados de cobertura por maturidades em 31 de Dezembro de 2014, é apresentada
como segue:

(milhares de Euros)

2014

Nocionais por prazo remanescente Justo valor
Entre trés Superior a Entre trés
Inferior a meses e um um ano Inferior a meses e um Superior a
trés meses ano Euros Total trés meses ano um ano Total
Derivados de cobertura de justo
valor com risco de taxa de juro:
Swap de taxa de juro - 20 000 6 500 26 500 - (447) ( 987) (1434)
- 20 000 6 500 26 500 - ( 447) ( 987) (1434)

88



A andlise da carteira de derivados de cobertura por maturidades em 31 de Dezembro de 2013, ¢ apresentada

COmo seguc:
(milhares de Euros)
2013
Nocionais por prazo remanescente Justo valor
Entre trés Superior a Entre trés
Inferior a meses e um um ano Inferior a meses e um Superior a
trés meses ano Euros Total trés meses ano um ano Total
Derivados de cobertura de justo
valor com risco de taxa de juro:
Swap de taxa de juro - 19 500 26 500 46 000 - 200 (1546) (1346)
- 19 500 26 500 46 000 - 200 (1546) (1346)

As operacdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2014 podem ser analisadas como segue:

(milhares de Euros)

2014

Variacao do

Varia¢io do

justo valor do

Produto derivado justo valor do  Justo valor elemento
Risco Justo valor derivado no do elemento coberto no
Produto coberto coberto Nocional do derivado® exercicio coberto® exercicio®
Swap de taxa de juro Recursos de OIC's Taxa de juro - - ( 414) 209
Activos financeiros
disponiveis para
Swap de taxa de juro venda Taxa de juro 26 500 (1434) 326 1230 (248)
26 500 (1434) ( 88) 1230 (39

1 Lo .
D Inclui o juro corrido.

@ Atribuivel ao risco coberto.

As operacdes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2013 podem ser analisadas como segue:

(milhares de Euros)

2013

Variacio do

Variacéao do justo valor do

Produto derivado justo valor do  Justo valor elemento
Risco Justo valor derivado no do elemento coberto no
Produto coberto coberto Nocional do derivado® exercicio coberto® exercicio®
Swap de taxa de juro Recursos de OIC's Taxa de juro 10 000 414 ( 389) 209 (391)
Activos financeiros
disponiveis para
Swap de taxa de juro venda Taxa de juro 36 000 (1760) 1289 1478 ( 509)
46 000 ( 1346) 900 1687 ( 900)
D Inclui o juro corrido.
@ Atribuivel ao risco coberto.
. . y o~ .
29 Investimentos detidos até a maturidade
Esta rubrica ¢ apresentada como segue:
(Milhares de Euros)
2014 2013
Titulos de rendimento fixo
Obrigacdes de emissores publicos 88 402 107 861
Obrigacdes de outros emissores 152 844 114 386
241 246 222 246
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O justo valor da carteira de investimentos detidos até a maturidade encontra-se apresentado na nota 54.

O Grupo avaliou com referéncia a 31 de Dezembro de 2014, a existéncia de evidéncia objectiva da
imparidade na sua carteira de investimentos detidos até a maturidade, ndo tendo verificado eventos com
impacto no montante recuperavel dos fluxos de caixa futuros desses investimentos.

Os investimentos detidos até a maturidade s3o valorizados de acordo com o descrito na nota 1 d).

Durante os exercicios de 2014 e de 2013, o Grupo nao procedeu a transferéncias para ou desta categoria de
activos.

A analise destes activos por maturidade em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014
Inferior a Entre 3 Superior a 1 Indete rmi- Total
trés meses meses e 1 ano nado
Obrigagdes - 83 563 157 683 - 241 246
- 83 563 157 683 - 241 246
(Milhares de Euros)
2013
Inferior a Entre 3 Superior a 1 Indetermi- Total
trés meses meses e 1 ano nado
ano
Obrigagdes - 16 155 206 091 - 222 246
- 16 155 206 091 - 222 246

Durante o exercicio de 2011, o Grupo procedeu a transferéncia de titulos da carteira Investimentos detidos
até a maturidade, conforme se apresenta no quadro seguinte:

(Milhares de Euros)

2014
Data da transferencia

Valor de Valor de Reserva de justo valor Taxa efectiva Valor de Reservas de

aquisi¢do balango (a) mercado em justo valor
Dez 2014 amortizada até

31.12.2014

Positiva Negativa

De activos financeiros disponiveis para venda 131 686 122 688 - (13 829) 6,80% 114 895 (6871

(a) A taxa efetiva foi calculada com base nas taxas forward decorrentes da curva de rendimento a taxa da transferéncia, a maturidade considerada ¢ o minimo entre a data da call, quando

aplicavel, e a data de maturidade do activo.
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30 Investimentos em associadas

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Participacoes financeiras em associadas e outras
HTA-Hoteis, Turismo e Animag¢do dos Agores SA 3330 3412
Iberpartners Cafés SGPS SA 1070 1 020
Nutre SGPS SA - 15937
Pinto & Bulhosa SA 191 191
Naviser - Transportes Maritimos Internacionais SA 150 150
Clinica de Servigos Medicos Computorizados de Belém SA 176 176
Nova Cambios SA 1133 752
Silvip SA 548 560
Sagies SA 223 274
Nebra, Energias Renovables, SL 170 170
Bem Comum - Sociedade Capital de Risco SA 99 91
Mogambique Companhia de Seguros SA 343 321
Clinica Cuf de Belém SA 980 839
Obol Invest 40 634 40 861
49 047 64 754
Imparidade para participacdes financeiras em associadas e outras ( 341 (6407)
48 706 58 347

Os dados financeiros relativos as principais empresas associadas sdo apresentados no quadro seguinte:

(Milhares de Euros)

Activo Passivo Capital Proveitos Resultado Custo da
Proprio Liquido participagdo
31 de Dezembro de 2014
HTA-Hoteis, Turismo e Animagao dos Agores SA 42019 25370 16 649 7598 ( 188) 3200
Iberpartners Cafés SGPS SA 5376 1741 3635 410 315 1000
Clinica de Servigos Medicos Computorizados de Belém SA n.d nd nd n.d n.d n.d
Nova Cambios SA 8 060 4283 3777 6828 313 527
Silvip SA 2496 420 2076 2313 106 308
Sagies SA 1499 674 825 3142 91 97
Nebra, Energias Renovables, SA (1) 2434 1955 478 - - -
Bem Comum - Sociedade Capital de Risco SA 320 10 310 41 25 80
Mogambique Companhia de Seguros SA (1) 6229 5256 973 nd - 414
Clinica Cuf de Belém SA 5679 2 080 3599 - 671 916
Obol Invest 56 805 42 458 14 347 438 206 40 634
31 de Dezembro de 2013
HTA-Hoteis, Turismo e Animagao dos Agores SA 43 416 26 357 17 059 8200 D 3200
Iberpartners Cafés SGPS SA 4751 1594 3157 - (1237) 1000
Nutre SGPS SA 173 314 140 377 32937 8868 (9 654) 22018
Clinica de Servigos Medicos Computorizados de Belém SA nd nd nd nd n.d n.d
Nova Céambios SA 4574 2 069 2244 5787 261 527
Silvip SA 2531 411 1919 2536 201 308
Sagies SA 1765 750 879 3224 136 97
Nebra, Energias Renovables, SL 2434 1955 492 18 ( 13) 611
Bem Comum - Sociedade Capital de Risco SA 289 4 277 82 8 80
Mogambique Companhia de Seguros SA (1) 5257 4343 914 - - 455
Clinica Cuf de Belém SA 4698 1594 2811 6 656 293 893
Obol Invest 53953 38931 15022 465 226 34795

(1) Informagdo reportada ao exercicio anterior



O movimento verificado nesta rubrica ¢ analisado como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Saldo inicial 58 347 78 542
Resultado de associadas 337 (1601)
Imparidade em associadas 6 066 (1598)
Reserva de justo valor em associadas ( 107) (1093)
Alienagdes (15937) -
Reclassificacdo - (15903)
Saldo final 48 706 58 347

31 Activos nao correntes detidos para venda

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Imoveis e outros activos resultantes da resolugao
de contratos de crédito sobre clientes 934 231 773 539
Imparidade para activos ndo correntes detidos
para venda (1134 492) (92 152)
799 739 681 388

Os activos registados nesta rubrica estdo contabilizados de acordo com a nota 1 j).

A rubrica Imoveis e outros activos resultantes de resoluc¢do de contratos de crédito sobre clientes resulta da
resolugdo de contratos de crédito sobre clientes, decorrente de (i) dagdo simples, com opgao de recompra ou
com locagao financeira, sendo contabilizadas com a celebragdo do contrato de dagdo ou promessa de dacgdo
e respectiva procuragdo irrevogavel emitida pelo cliente em nome do Grupo; ou (ii) adjudicagdo dos bens
em consequéncia do processo judicial de execugdo das garantias, sendo contabilizadas com o titulo de
adjudicag¢do ou na sequéncia do pedido de adjudicagdo apds registo de primeira penhora.

De acordo com a expectativa do Grupo, pretende-se que os referidos activos estejam disponiveis para venda
num prazo inferior a 1 ano, existindo uma estratégia para a sua alienagdo. No entanto, face as actuais
condi¢des de mercado, ndo ¢ possivel em algumas situagdes concretizar essas alienagdes no prazo esperado.
A referida rubrica inclui imoveis para os quais foram ja celebrados contratos promessa de compra e venda
no montante de 9.271 milhares de Euros (2013: 15.677 milhares de Euros).
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Os movimentos dos activos ndo correntes detidos para venda no exercicio de 2014, sdo analisados como
segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Saldo em 1 de Janeiro 773 539 521 849
Aquisi¢des 288 616 458 304
Alienagdes (131 430) (207 351)
Transferéncias 3 506 737
Saldo em 31 de Dezembro 934 231 773 539

Os movimentos da imparidade para activos nao correntes detidos para venda sdo analisados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Saldo em 1 de Janeiro 92 152 30 054
Dotagdo do exercicio 62 189 71 885
Reversao do exercicio (19 847) (9787)
Utilizagao (2 -
Saldo em 31 de Dezembro 134 492 92 152

32 Propriedades de investimento

A rubrica Propriedades de Investimento inclui os iméveis detidos pelo Finipredial - Fundo de Investimento
Aberto, Montepio Arrendamento — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado para Arrendamento
Habitacional, Montepio Arrendamento II — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado para Arrendamento
Habitacional, Montepio Arrendamento III — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado para
Arrendamento Habitacional, Polaris - Fundo de Investimento Imobiliario Fechado de Subscrigao Particular,
Portugal Estates Fund — Fundo de Investimento Imobiliario Fechado de Subscrigdo Particular e Carteira
Imobiliaria — Fundo Especial de Investimento Imobilidrio Aberto que sdo consolidados integralmente,
conforme politica contabilistica descrita na nota 1 b).

Os imdveis encontram-se valorizados de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 q).

A rubrica desagrega-se da seguinte forma:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Pripriedades de investimento
Edificios 826 017 666 852
Em curso 11274 5 546
837 292 672 398
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A movimentagao desta rubrica em 2014, ¢ analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Saldo em 1 Aquisicoes/Alt Alienagdes Alteragdes de  Transferencias  Reclassifica  Saldo em 31
janeiro eragao de justo valor coes de
perimetro de Dezembro
consolidacdo
Propriedades de investimento 672 398 217 798 (17 764) (15131) (2306) (17 703) 837292
672 398 217 798 (17 764) (15131) (2306) (17 703) 837292
A movimentagao desta rubrica em 2013, ¢ analisada como segue:
(Milhares de Euros)
2013
Saldo em 1 Aquisicoes/Alt Alienagdes Alteragdes de  Transferencias  Reclassifica  Saldo em 31
janeiro eragdo de justo valor ¢des de
perimetro de Dezembro
Propriedades de investimento 584 396 157 732 (8 (5717) 1414 (65419) 672 398
584 396 157 732 (8 (5717) 1414 (65419) 672 398

Em 2014, o Grupo reclassificou propriedades de investimento para imoveis de servigo proprio no montante
de 17.703 milhares de euros (2013: 65.419 milhares de euros), de acordo com alteragdes na utiliza¢ao
destes imoveis e em conformidade com as regras definidas pelo IAS 40 (ver nota 33).
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33 Outros activos tangiveis

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

Custo de aquisicio:
Imoveis:
De servigo proprio
Obras em iméveis arrendados
Imobilizado em curso
Equipamento:
Mobilidrio e material
Maiquinas e ferramentas
Equipamento informatico
Instalagdes interiores
Equipamento de Transporte
Equipamento de seguranga
Outro equipamento
Patrimoénio artistico
Activos em locagdo operacional
Activos em locagao financeira
Outros activos tangiveis
Imobilizagdes em curso

Depreciacdes acumuladas:
Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicios anteriores

Imparidade:

(Milhares de Euros)

2014 2013
388 621 361 169
56 699 53017
19 989 23272
35 847 34 571

7 807 7623

94 300 90 739
25 441 24 842

6 176 5518
8312 7766

86 49

9811 9811
975 25 653

38 38

2636 2638
5587 2 081
662 325 648 787
(22 051) ( 28 209)
(231 011) (207 283)
(253 062) (235 492)
79 79

409 184 413 216

95



A movimentagao desta rubrica no exercicio de 2014, é como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Saldo em Aquisicoes/ Abates Regularizagdes Saldo em
1 Janeiro Dotacdes 31 Dezembro
Custo de aquisi¢do:
Imoveis:

De servigo proprio 361 169 21785 ( 311) 5978 388 621
Obras em imoéveis arrendados 53017 631 - 3051 56 699
Imobilizado em curso 23272 - - (3283) 19 989

Equipamento:
Mobiliario e material 34 571 3179 ( 246) (1657) 35 847
Magquinas e ferramentas 7623 308 ( 305) 181 7 807
Equipamento informatico 90 739 3678 (1614) 1497 94 300
Instalagdes interiores 24 842 283 ( 59) 375 25441
Equipamento de Transporte 5518 1083 (1165) 740 6176
Equipamento de seguranga 7 766 218 ( 14) 342 8312
Outro equipamento 49 - - 37 86
Patrimonio artistico 9811 - - - 9811
Activos em locagdo operacional 25653 164 ( 859) (23983) 975
Activos em locagao financeira 38 - - - 38
Outros activos tangiveis 2638 13 (8 (7 2636
Imobilizagdes em curso 2082 5523 14 (2032) 5587
648 787 36 865 (4567) (18 761) 662 325

Depreciacdes acumuladas
Imoveis:

De servigo proprio 57 189 7 644 ( 681) ( 30) 64 122
Obras em imoéveis arrendados 32947 2 894 - 166 36 007

Equipamento:
Mobilidrio e material 27 862 2116 ( 112) 578 30 444
Maquinas e ferramentas 5353 360 ( 304) 29 5438
Equipamento informatico 79 279 5691 (1621) 1899 85248
Instalagdes interiores 16 038 1861 ( 57) 115 17 957
Equipamento de Transporte 4300 585 (1155) 61 3791
Equipamento de seguranga 6 603 553 ( 14) 104 7 246
Outro equipamento 38 6 - - 44
Patrimoénio artistico - - - - -
Activos em locagao operacional 3739 212 ( 567) (2862) 522
Activos em locagdo financeira 38 - - - 38
Outros activos tangiveis 2106 129 (8 (22) 2205
235492 22 051 (4519) 38 253 062

Em 2014, as aquisi¢des de Imoveis de servigo proprio incluem o montante de 17.703 milhares de euros
(2013: 65.419 milhares de euros) relativos a reclassificagdo de imoveis que se encontravam classificados
em propriedades de investimento de acordo com alteragdes na utilizagdo destes imdveis (ver nota 32).
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34 Provisoes técnicas de resseguro cedido

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Vida Nio Vida Total Vida Nio vida Total
Provisdo para sinistros 10 092 24 899 34991 9577 24 166 33743
Provisdo matematica ramo vida 309 309 315 315
Provisdo para premios ndo adquiridos - 7 429 7 429 - 7383 7383
Provisao para participagdo nos resultados 1618 - 1618 1341 - 1341
12 019 32328 44 347 11233 31549 42782

35 Activos intangiveis

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

Custo de aquisicio:
Software
Outros activos intangiveis
Activos intangiveis em curso

(Milhares de Euros)

Diferencas de consolidacio e de reavaliacao (goodwill)

Finibanco Vida, Companhia de Seguros SA

Genesis

Royal & Sun Alliance

Real Seguros

N Seguros

Montepio Holding SGPS SA
Banco Terra

Imparidade para activos intangiveis

Amortizacdes acumuladas:
Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicios anteriores

2014 2013
77 813 61 527
26 114 20 622

5862 579
109 789 82 727
7 634 7 634
1123 1123

2 860 2 860
14 691 14 691
13 727 13 727
53 024 53 024
3 280 -
96 339 93 059
206 128 175 786
(26 512) (26 512)
(15 294) ( 15 500)
(44 153) (20 109)
(59 447) (35 609)
120 169 113 665
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O goodwill nao possui vida 1til finita, pelo que, conforme referido na politica contabilistica descrita na nota
1 b), o seu valor recuperavel ¢ revisto anualmente, independentemente da existéncia de sinais de
imparidade. As eventuais perdas por imparidade determinadas sdo reconhecidas na demonstragdo dos
resultados.

De acordo com a IAS 36, o valor recuperavel do goodwill deve ser o maior entre o seu valor de uso (isto €,
o valor presente dos fluxos de caixa futuros que se esperam do seu uso) e o seu justo valor deduzido dos
custos de venda. Tendo por base estes critérios, o Grupo efectua anualmente avaliagdes em relagdo as
participacdes financeiras para as quais existe goodwill registado no activo que consideraram entre outros
factores: (i) uma estimativa dos fluxos de caixa futuros gerados; (ii) uma expectativa sobre potenciais
variagcdes nos montantes e prazo desses fluxos de caixa; (iii) o valor temporal do dinheiro; (iv) um prémio
de risco associado a incerteza pela detencao do activo; e (v) outros factores associados a situag@o actual dos
mercados financeiros.

As avaliacdes efectuadas tém por base pressupostos razodveis e suportaveis que representam a melhor
estimativa do Conselho de Administragdo sobre as condigdes econdomicas que afectardo cada entidade, os
orgamentos ¢ as projecgdes mais recentes aprovadas pelo Conselho de Administragdo para aquelas
entidades e a sua extrapolagdo para periodos futuros. Os pressupostos assumidos para as referidas
avaliagdes podem alterar-se com a modifica¢do das condigdes econdomicas e de mercado.

Nesta base, e considerando a manuten¢do das condigdes adversas do mercado nacional e internacional o
Conselho de Administragdo decidiu iniciar uma revisdo aprofundada do Business Plan do Grupo Finibanco
e dos pressupostos subjacentes. A referida revisdo esta ainda em curso e devera incorporar ndo apenas os
impactos resultantes das actuais condi¢gdes econdmicas em Portugal, como também do eventual impacto da
situagdo actual na Zona Euro.

No que se refere as restantes entidades o valor recuperavel foi determinado com base no valor actual dos
dividendos futuros que se espera obter com os negocios, € teve por base os business plan aprovados pela
gestdo assumindo um crescimento na perpetuidade de 2% (2013: 2%) e uma taxa de desconto de 11,44%
(2013:12,88%), nao havendo necessidade de proceder ao registo de quaisquer perdas.

Como resultado da aquisi¢do da Real Seguros e decorrendo da aplicagdo da IFRS 3, Concentragdes de
actividade s empresariais, a Montepio Seguros através da Lusitania Seguros reconheceu o valor da carteira
adquirida a Real Seguros, por referéncia a respectiva data de tomada de controlo daquela Companhia (2 de
Novembro de 2009). O valor da carteira foi determinado através da actualizacdo dos cashflows futuros
associados as apoélices em vigor a data da aquisicdo, incluindo um ajustamento que reflecte o custo do
capital investido no negocio adquirido. O valor da carteira ¢ sujeito a testes de recuperabilidade no final de
cada periodo de reporte por forma a apurar que o valor capitalizado nao excede o valor presente dos lucros
futuros. A data de 31 de Dezembro de 2014, o valor da carteira ascende ao montante de 9.674 milhares de
Euros (2013: 10.950 milhares de Euros).

O Grupo amortiza o valor da carteira durante a vida util dos contratos (apolices) adquiridos, na propor¢ao
dos lucros futuros esperados. O valor remanescente do valor da carteira da Real, sera amortizado como
segue:

Ano Amortizacoes Ano Amortizacoes
2015 1.242 2023 567
2016 968 2024 507
2017 937 2025 437
2018 840 2026 363
2019 765 2027 356
2020 707 2028 322
2021 665 2029 374
2022 635
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A movimenta¢ao desta rubrica em 2014 é como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Saldo em Aquisicdes/ Abates Regularizacdes Saldo em
1 Janeiro Dotacdes / 31 Dezembro
Custo de aquisicio:
Software 61 527 644 ( 605) 16 247 77 813
Adiantamentos por conta de imobilizagdes - - - - -
Outros activos intangiveis 20 622 85 6 969 (1562) 26 114
Activos intangiveis em curso 578 18 578 - (13 294) 5 862
Diferencgas de consolidagdo e de
reavaliag¢do (goodwill) 93 059 3280 - - 96 339
175 786 22 587 6364 1391 206 128
Amortizacdes acumuladas:
Software 34 575 13 433 5 905 2179 56 092
Outros activos intangiveis 1034 1862 - 459 3355
35 609 15 295 5 905 2 638 59 447
Imparidade Acumulada:
Diferencas de consolidag¢do e de
reavalia¢do (goodwill) 26 512 - - - 26 512
26 512 - - - 26 512

36 Impostos

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos

analisados como seguem:

em balanco em 2014 e 2013 podem ser

(Milhares de Euros)

Activo Passivo Liquido
2014 2013 2014 2013 2014 2013

Instrumentos financeiros (19 884) (6662) (6502) (2171 (126 386) (8833)
Outros ativos tangiveis

Provisdes 262 723 198 325 - (1587) 262723 196 738
Beneficios a empregados 36 143 40 378 - - 36 143 40 378
Prejuizos fiscais reportaveis 84 541 124 985 - - 84 541 124 985
Outros 6112 (4077) (1072) 841 5040 (3236)
Imposto diferido activo/(passivo) liquido 369 635 352 949 (7574) (2917) 362 061 350 032

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em vigor a
data da reversdo das diferengas temporarias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou substancialmente

aprovadas na data de balango.

Os activos e passivos por impostos diferidos sdo apresentados pelo seu valor liquido sempre que, nos
termos da legisla¢do aplicavel, possam ser compensados activos por impostos correntes com passivos por
impostos correntes ¢ sempre que os impostos diferidos estejam relacionados com o mesmo imposto.

Através da Lei n.° 82-B/2014, de 16 de Janeiro (Lei do Or¢amento de Estado para 2015), foi reduzida a taxa
de IRC, aplicavel a partir de 1 de Janeiro de 2015, de 23% para 21%, com impacto ao nivel dos impostos

diferidos apurados em 31 de Dezembro de 2014.
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O Grupo avaliou a recuperabilidade dos seus impostos diferidos em balango tendo por base as expectativas

de lucros futuros tributaveis.

Os activos e passivos por impostos diferidos relativos a prejuizos fiscais reportaveis sdo reconhecidos
quando existe uma expectativa razoavel de haver lucros tributaveis futuros. A incerteza quanto a
recuperagdo de prejuizos fiscais reportaveis e crédito de imposto € considerada no apuramento de activos

por impostos diferidos.

Os impostos diferidos activos associados a prejuizos fiscais, por ano de caducidade, sdo analisados como

segue:

(Milhares de Euros)

Ano de caducidade 2014 2013

2014 - 10 542
2015 1 664 5035
2016 37 36
2017 30982 57016
2018 50 333 52 357
2026 1525 -

84 541 124 985

Os impostos correntes e diferidos reconhecidos em resultados e reservas no exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2014 ¢ 2013 teve as seguintes origens:

Instrumentos financeiros
Provisdes

Beneficios a empregados
Prejuizos fiscais reportaveis
Outros

Total do imposto diferido

Impostos Correntes

Total do imposto reconhecido

(Milhares de Euros)

2014 2013
Reconhecido Reconhecido
em Reconhecido em Reconhecido
resultados em reservas resultados em reservas
345 ( 17 898) ( 345 ( 11533)
65 985 - 42 816 30
2 968 ( 7203) 977 ( 2735
( 40444) - 50 899 915
8390 ( 114 ( 2095) (2097)
37244 ( 25215) 92252 ( 15420)
( 20 369) ( 823) ( 12977) ( 36)
16 875 ( 26 038) 79 275 (15 456)
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A variacdo de saldo dos impostos diferidos liquidos inclui os encargos de impostos diferidos do exercicio
reconhecidos em resultados, bem como as variagdes relevadas em capitais proprios, nomeadamente o
impacto decorrente da alteragdo, nos termos previstos na politica contabilistica de reconhecimento dos
ganhos e perdas actuariais relativos a planos de pensdes e outros beneficios pds-emprego de beneficio
definido, e os ganhos e perdas potenciais decorrentes da reavaliagao de activos financeiros disponiveis para
venda serem reconhecidos em capitais proprios.

A reconciliagdo da taxa de imposto, na parte respeitante ao montante reconhecido em resultados, pode ser
analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
% Valor % Valor

Resultado antes de impostos (161 833) ( 414 955)
Taxa de imposto 23 25

Imposto apurado com base na taxa de imposto (37222) ( 103 739)
Custos ndo dedutiveis 18 477 38103
Receitas isentas de imposto ( 543) ( 35796)
Contribui¢do extraordinaria do sector bancario 1789 1277
Prejuizo fiscal ndo utilizado 6569 358
Prejuizo fiscal ndo reconhecido 5553 -
Tributagdes auténomas e outros impactos 461 9917
Beneficios fiscais de associagdes mutualistas ( 9536) ( 5937)
Outros (12423) 16 541
Imposto do exercicio (16 875) (79 275)

O MGAM esta registado desde 6 de Maio de 1981 na Direccdo-Geral de Acgdo Social como instituigdo
particular de solidariedade social. Assim, pelo Decreto-Lei n.° 442-B/88, de 30 de Novembro, foi
reconhecido ao MGAM, a isen¢do de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (,JRC’).

A CEMG foi objecto de uma ac¢do inspectiva pela Autoridade Tributaria ao ano de 2012. Em resultado da
inspeccdo a CEMG foi sujeita a uma liquidacdo adicional em sede de IRC respeitante a tributacdo
autonoma e a diversas correcgdes ao prejuizo fiscal apurado. Em sede de Imposto do Selo, a CEMG foi
também objecto de uma liquidagdo adicional. A CEMG procedeu ao pagamento dos valores liquidados,
sem prejuizo de reclamar graciosamente de algumas correcgdes efectuadas.
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37 Outros activos

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Bonifica¢des a receber do Estado Portugués 6 460 8111
Sector publico administrativo 5530 6 868
Outros devedores 259 589 191 052
Outros activos 7572 6 596
Outros proveitos a receber 7 378 9256
Despesas com custo diferido 6572 8 152
Inventarios 91 575 84 638
Devedores por operagdes de Seguro Directo e ressegurc 52 080 62 079
Emprestimos concedidos 4 040 4 401
Contas diversas 165 536 71 838

606 332 452 992
Imparidade para outros activos (57 140) (21 280)

549 192 431 712

A rubrica Bonificagdes a receber do Estado Portugués corresponde as bonificagdes referentes a contratos de
crédito a habitacdo ¢ PME’s, de acordo com os dispositivos legais aplicaveis ao crédito bonificado. Estes
montantes ndo vencem juros e sao reclamados mensalmente.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, a rubrica Bonificagdes a receber do Estado Portugués pode ser
detalhada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Bonificagdes reclamadas ao Estado e ainda ndo liquidade 2265 3381
Bonificagdes processadas e ainda ndo reclamadas 315 762
Bonificacoes vencidas e ainda nao reclamadas 3 880 3 968
6 460 8111

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Contas Diversas inclui, 0 montante de 1.443 milhares Euros (2013:
8.027 milhares de Euros) relativo a operacdes realizadas com titulos, registadas na trade date a aguardar
liquidacao.
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Os movimentos da imparidade para outros activos sdo analisados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Imparidade para outros activos
Saldo em 1 de Janeiro 21 280 4632
Dotagao do exercicio 39 740 4 558
Reversdo do exercicio (110 042) (2611)
Utilizagdo de provisdes 6162 -
Transferéncias - 14 701
Saldo em 31 de Dezembro 57 140 21280

38 Recursos de bancos centrais

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, esta rubrica regista os recursos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais que se encontram colateralizados por titulos da carteira de activos financeiros disponiveis para

venda.

(Milhares de Euros)
2014 2013
Recursos de bancos centrais 2 496 886 3427 354

A analise da rubrica Recursos de bancos centrais pelo periodo remanescente das operagdes ¢ a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Até 3 meses 2020 772 1 768 860
Mais de 6 meses 476 114 1 658 494
2 496 886 3427 354
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39 Recursos de outras instituicoes de crédito

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Remunerados Nao Total Remunerados Nao Total
remunerados remunerados
Recursos de instituigdes de crédito no pais 46 654 920 47 574 53322 143 53 465
Recursos de instituigdes de crédito no
estrangeiro 1021 185 2 604 1023 789 380 365 40 668 421033
1 067 839 3524 1071 363 433 686 40 811 474 497

A analise da rubrica Recursos de outras instituigdes de crédito pelo periodo remanescente das operagoes € a

seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Até 3 meses 82 579 31534
3 meses até 6 meses 98 656 96 279
6 meses a 1 ano 262 397 62215
1 ano até 5 anos 379 530 52 076
Mais de 5 anos 246 359 232 612
1 069 521 474716
Correcao de valor por operagdes de cobertura 1842 ( 219)
1071 363 474 497

A rubrica de Recursos de outras instituicdes de crédito inclui emissdes ao justo valor de acordo com
metodologias de valorizagdo internas, considerando maioritariamente dados observaveis de mercado no
valor de 61.009 milhares de Euros (2013: 61.023 milhares de Euros). Assim, de acordo com a
hierarquizacdo das fontes de valorizagdo, e conforme disposto na IFRS 13, estes instrumentos estdo
categorizados no nivel 2. Os passivos financeiros incluidos nesta rubrica encontram-se reavaliados por
contrapartida de resultados, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 d), tendo-se
reconhecido em 31 de Dezembro de 2014, uma perda de 2.270 milhares de Euros (2013: uma perda de
8.678 milhares de Euros) relativo as variagdes de justo valor associadas ao risco de crédito do Grupo.

A rubrica de Recursos de outras instituicdes de crédito inclui ainda emissdes sujeitas a operagdes de
cobertura, cujo impacto no valor de balanco ascende a 1.842 milhares de Euros (2013: negativo de 219
milhares de Euros). Os passivos financeiros incluidos nesta rubrica encontram-se reavaliados por
contrapartida de resultados, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 d), tendo-se
reconhecido em 31 de Dezembro de 2014, uma perda de 2.061 milhares de Euros (2013: 8.287 milhares de
Euros), relativo as variagdes do valor de cobertura.
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40 Recursos de clientes

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013
Remunerados Nio Total Remunerados Nio Total
remunerados remunerados

Depositos 4 ordem 2505 905 217597 2723 502 2160 629 256 309 2416938
Depositos a prazo 10 734 615 - 10 734 615 11003 121 - 11003 121
Depositos de Poupanca 110 992 - 110992 130 288 - 130 288
Outros Recursos - 12772 12772 - 19 765 19 765
Correcgdes de valor por operagdes de cobertura - 20 20 - 5363 5363
13 351 512 230 389 13 581 900 13 294 338 281 437 13 575 775

Nos termos da Portaria n.° 180/94, de 15 de Dezembro, foi constituido o Fundo de Garantia de Depositos,
cuja finalidade ¢ a garantia de reembolso de depdsitos constituidos nas Instituicdes de Crédito. Os critérios
a que obedecem os calculos das contribuigdes anuais para o referido Fundo estdo definidos no Aviso n.°
11/94 de 29 de Dezembro do Banco de Portugal.

A rubrica Depositos a prazo inclui depositos valorizados ao justo valor de acordo com metodologias de
valorizacdo internas considerando maioritariamente dados observaveis de mercado, no valor de 95.657
milhares de Euros (2013: 484 milhares de Euros). Assim, de acordo com a hierarquizagdo das fontes de
valorizagdo, e conforme o disposto na IFRS 13, estes instrumentos estdo categorizados no Nivel 2. Os
passivos financeiros incluidos nesta rubrica encontram-se reavaliados por contrapartida de resultados, de
acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 d), tendo-se reconhecido em 31 de Dezembro de
2014, um ganho de 5.343 milhares de Euros (2013: 10.168 milhares de Euros) relativo as variagdes de justo
valor associadas ao risco de crédito do Grupo.

A analise da rubrica Recursos de clientes pelo periodo remanescente das operagdes € a seguinte:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Depositos a ordem 2 723 502 2416938

Depositos a prazo e de poupanga
Até 3 meses 1750 684 1971 032
3 meses até 6 meses 2954 152 2 690 469
6 meses a 1 ano 2 660 610 2111418
1 ano até 5 anos 3412371 4292 374
Mais de 5 anos 67 790 68 416
Indeterminado - -
10 845 607 11133 709
Correcgdes de valor por operagdes de cobertura 20 5363
13 569 129 13 556 010

Outros recursos

Até 3 meses 12 771 19 765
13 581 900 13 575 775
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41 Responsabilidades representadas por titulos
A analise das Responsabilidades representadas por titulos, decompde-se como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Divida
Euro Medium Term Notes (EMTN) 150 145 357 803
Obrigagdes de Caixa 436 494 673 390
Obrigagdes hipotecarias - 80
Papel Comercial - 243 673
586 639 1274 946

O justo valor das responsabilidades representadas por titulos encontra-se apresentada na nota 54.

A rubrica, Responsabilidades representadas por titulos, inclui emissdes valorizados ao justo valor de acordo
com metodologias de valorizagdo internas considerando maioritariamente dados observaveis de mercado.
Assim, de acordo com a hierarquizacdo das fontes de valorizagdo, e conforme o disposto na IFRS 13, estes
instrumentos estdo categorizados no Nivel 2. Os passivos financeiros incluidos nesta rubrica encontram-se
reavaliados por contrapartida de resultados, de acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 d),
tendo-se reconhecido em 31 de Dezembro de 2014, uma perda no montante de 4.148 milhares de Euros
(2013: uma perda no montante de 24.023 milhares de Euros) relativo as variagdes de justo valor associadas
ao risco de crédito do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2014, esta rubrica inclui o montante de 196.809 milhares de Euros (2013: 273.233
milhares de Euros) de responsabilidades representadas por titulos registados em balanco ao justo valor
através de resultados.

Durante o exercicio de 2014, o Grupo procedeu a emissdo de 573.597 milhares de Euros

(2013: 1.515.987 milhares de Euros) de titulos, tendo sido reembolsados 781.540 milhares de Euros (2013:
1.250.588 milhares de Euros).

A duragdo residual das Responsabilidades representadas por titulos, a 31 de Dezembro de 2014 ¢ 2013, ¢é
apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Até 6 meses 301 502 219 706
6 meses até 1 ano 4349 345 477
1 ano até 5 anos 86 505 575 117
Mais de 5 anos 188 626 141 593
580 982 1281 893
Correcgdes de valor por operagdes de cobertura (2799) (6947)
Periodificagdes, custos e proveitos diferidos 8456 -
586 639 1274 946

106



No ambito do Programa de Emissdo de Obrigagdes Hipotecarias, cujo montante maximo ¢ de 5.000.000
milhares de Euros, o Grupo procedeu a emissdes que totalizaram 2.000.000 milhares de Euros. As
caracteristicas das emissdes vivas a 31 de Dezembro de 2014 sao apresentadas como segue:

Periodicidade do
Designacio Valor Valor de Data de Data de pagamento dos Rating
Nominal balanco emissio reembolso juros Taxa de juro (Moody s/Fitch/Dbrs)
Obrig. hipotecarias - 2S 1 000 000 1000347 Dezembro 2009 Dezembro 2016 Trimestral Euribor 3M + 0,75% Bal/BBB/A
Obrig. hipotecarias - 3S 500 000 502011 Novembro 2010 Novembro 2015 Trimestral Euribor 3M +2,5% Bal/BBB/A
Obrig. hipotecarias - 4S 500 000 500 096  Maio 2013 Maio 2017 Mensal Euribor 1M +0,75% Bal/BBB/A
2 000 000 2 002 454

As obrigacdes hipotecarias sdo garantidas por um conjunto de créditos a habitagdo que se encontram
segregados como patriménio autonomo nas contas do Grupo, conferindo assim privilégios creditorios
especiais aos detentores destes titulos sobre quaisquer outros credores. As condi¢des da referida emissao
enquadram-se no disposto do Decreto-Lei n.° 59/2006, nos Avisos n.° 5/2006 de 20 de Margo, n.° 6/2006 de
11 de Outubro, n.° 7/2006 de 11 de Outubro e n.° 8/2006 de 11 de Outubro e na Instrucdo n.° 13/2006 de 15
de Novembro do Banco de Portugal.

Em 31 de Dezembro de 2014, o valor dos créditos que contragarantem estas emissdes ¢ de 2.711.971
milhares de Euros (2013: 2.716.829 milhares de Euros) de acordo com a nota 24.

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2014 nas Responsabilidades representadas por titulos foi o

seguinte:

Euro Medium Term Notes (EMTN)

Obrigagdes de Caixa
Obrigagdes Hipotecarias
Papel Comercial

(Milhares de Euros)

Movimento 2014

Saldo em 1 de Emissdes Reembolsos Compras Outros Saldo em 31
Janeiro (Liquidas) movimentos de Dezembro
357 803 - ( 105 000) (37 350) ( 65 308) 150 145
682 764 528 247 (416 950) (1503 202) 145 635 436 494
80 - - - ( 80) -
234299 45350 (259 590) (112 202) (7857) -
1274 946 573 597 (781 540) (552 754) 72 390 586 639

@ Os outros movimentos incluem o juro corrido no balango, correcgdes por operagdes de cobertura, correcgdes de justo valor e variagdo cambial.

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2013 nas Responsabilidades representadas por titulos foi o

seguinte:

Euro Medium Term Notes (EMTN)
Obrigacdes de Caixa

Obrigagdes Hipotecarias

Papel Comercial

(Milhares de Euros)

Movimento 2013
Saldo em 1 de Emissdes Reembolsos Compras Outros Saldo em 31
Janeiro (Liquidas) movimentos de Dezembro
(@)
708 970 - (521 698) 147 900 22 631 357 803
443 078 791 347 ( 103 265) (473 333) 24937 682 764
63 500 000 - (/500 000) 17 80
633 806 224 640 (625 625) - 1478 234299
1785917 1515987 (1250 588) (825 433) 49 063 1274 946

@ Os outros movimentos incluem o juro corrido no balango, correcgdes por operagdes de cobertura, correcgdes de justo valor e variagdo cambial.

De acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 d), no caso de compras de titulos representativos
de responsabilidades do Grupo, os mesmos sao anulados do passivo e a diferenga entre o valor de compra ¢
o respectivo valor de balango ¢ reconhecido em resultados.
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Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Responsabilidades representadas por titulos ¢ composta pelas

seguintes emissoes:

(milhares de euros)

Data de Data de Valor de
Descri¢iio da emissio emissio reembolso Taxa de juro balango

Emp.Obrigaccionista - CEM G 07 30-01-2007  30-01-2017  1.°ano: 4,2%; 2.%no: 1 x 10yr CM S rate 59773

Emp.Obrigaccionista - CEM G 05 25-02-2005  25-02-2015  1.°ano: 3,5%; 2.°ano: 0,875% x 10yr CMS rate 65211

Pelican Mortgages no. 1 19-12-2013  19-12-2037  W.A.L-1,33% 61272

Pelican M ortgages no. 2 29-09-2003  29-09-2036  W.A.L-1,33% 127205

OBRIGS CAIXA-CRPC-SETEMBRO-2009-2017 03-09-2009  04-09-2017  Taxa Fixa Anual de 3,75% (6° Ano ao 7° Ano 87
Taxa 3,75% e 8° Ano 6,75%)

OBRIGS CAIXA-MG TAXA FIXA CRESCENTE ABRIL-2010-2015 19-04-2010 19-04-2015 Taxa Fixa Anual de 3% (5° Ano Taxa 3,5%) 500

OBRIGS CAIXA-MG TAXA FIXA SETEMBRRO 2010-2020 09-09-2010 09-09-2020 Taxa Fixa Anual de 4% 149

OBRIGS CAIXA-MG TAXA FIXA JANEIRO 2011-2015 08-02-2011 08-02-2015 Taxa Fixa Anual de 4% 19 342

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TOP EUROPA 09-03-2011 09-03-2015  Na maturidade o investidor recebe a Tx de juro 4737
indexada & evolugdo da performance do Indice
Euro Stoxx50 e da cotagdo do Ouro.

OBRIGS CAIXA-FNB DEZEMBRO 07/17 20-12-2010 19-12-2017  1.°ano: Taxa fixa de 5%; a partir do 2.° ano a 23735
remuneragdo ¢ calculada de acordo com a
formula: Minimo [15 * (30 Yr Swap Rate — 10
Yr Swap Rate) + 0.75%;15 * (10 Yr swap Rate —
2 Yr Swap Rate) + 1.25%], com um minimo de
0% e um maximo de 6,5% por ano

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO CABAZACOES JUNHO 20122015 11-07-2012 11-07-2015 Na maturidade o investidor ira receber 50% da 2184
performance média do cabaz face & cotagéo inicial, com
uma remuneragdo minima de 3,75% e maxima de
30%-.

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR AGO/12 06082015 06-08-2012 06-08-2015 Os juros s&o pagos semestralmente a Taxa Fixa de 1025
5,25% (4.° sem: 5,25% ; 5.° € 6.° sem: 5,35% )

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR SET/12 19092014 19-09-2012 19-09-2015 Os juros s&o pagos semestralmente taxa Anual Fixa 250
5,25% (3°ano Taxa Anual Fixa: 5,35% )

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR OUT12 01102015 01-10-2012 01-10-2015 Taxa Anual de 5,25% (3°ano a Taxa Anual: 5,35% ) 340

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR DEZ12-21122015 21-12-2012 21-12-2015 Os juros s&o pagos semestralmente a Taxa Fixa Anual 300
de 5,25% (4° semestre Taxa Anual 5,25% e 5° e 6°
semestre Taxa Anual 5,35% )

OBRIGS CAIXA-MOMTEPIO-TIMBI-LEVERAGE 2012/2015 31-12-2012 31-12:2015 VN*Max (0% ;(400% *Performance do Cabaz)) 5

OBRIGS CAIXA-MG-CABAZ LATAM COMMODITIES 2012/2015 31-12-2012 31-12-2015 VN*Max (0% ;Min(30% ;60% *Performance do Cabaz)) 5

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC JANEIRO 2013-22012015 22-01-2013 22-01-2015 Os juros sao pagos semestralmente a Taxa Fixa 1050
Anual de 4,6% (3° ¢ 4° semestre Taxa 4,6%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC JANEIRO 2013-23012016 23-01-2013  23-01-2016  Taxa Fixa Anual de 4,5% (2° e 3° ano Taxa Fixa 550
Anual de 5,25%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-23JAN-2013-2015 23-01-2013  23-01-2015  Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° ano Taxa Fixa 6151
Anual 4,25%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA PLUS-23JAN 2013/15 23-01-2013  23-01-2015  Taxa Fixa Anual de 4,75% (2° ano Taxa Fixa 18 527
Anual 4,75%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC JANEIRO 2013-29012016 29-01-2013 29-01-2016 Taxa Fixa Anual de 4,5% (2° ano Taxa: 4,75% ¢ 250
3°ano Taxa: 5%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC FEVEREIRO 2013-04022015 3,95% 04-02-2013 04-02-2015 Taxa Fixa Anual de 4% (2° Ano Taxa Fixa Anual 500
4%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC FEV2013-04022015-4PC 04-02-2013  04-02-2015  Taxa Fixa Anual de 4% (2° Ano Taxa Fixa Anual 446
4%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO PARTIC FEV2013-04022015-4,625PC 04-02-2013 04-02-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 1000
Anual de 4,50% (3° e 4° semestre Taxa: 4,75%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA PLUS-6FEV-2013-2015 06-02-2013  06-02-2015  Taxa Fixa Anual de 4,50% (2° ano Taxa Fixa 14 533
Anual 4,5%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-6 FEVEREIRO 2013-2015 06-02-2013 06-02-2015 Taxa Fixa Anual de 4,15% (2° ano Taxa Fixa 5951
Anual 4,15%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR FEV/13-13022016 13-02-2013 13-02-2016 Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° ano Taxa: 4,40% e 250
3°ano Taxa: 4,5%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR FEV/13-19022015 19-02-2013 19-02-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 529
Anual de 4,25% (2° ano Taxa Fixa Anual 4,40%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-20 FEVEREIRO 2013-2015 20-02-2013 20-02-2015 Taxa Fixa Anual de 4% (2° Ano Taxa Fixa Anual 4500
4%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA PLUS-20FEV-2013-2015 20-02-2013 20-02-2015 Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° Ano Taxa Fixa 9077
Anual 4,25%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR FEV/13-22022015 22-02-2013  22-02-2015  Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° Ano Taxa Fixa 640
Anual 4,40%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR FEV/13-26022015 26-02-2013  26-02-2015  Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° Ano Taxa Fixa 1528
Anual 4,40%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AR/13-05032015 05-03-2013 05-03-2018 Taxa Fixa Anual de 4,25% (2.° ano Taxa: 4,40%; 250

3.°ano Taxa: 4,50%; 4° ano Taxa: 4,70%; 5° ano
Taxa: 4,90%)
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(milhares de euros)

Data de Data de Valor de
Descricdo da emissao emissao reembolso Taxa de juro balanco

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-06 MARCO 2013-2015 06-03-2013 06-03-2015 Taxa Fixa Anual de 4% (2° ano Taxa Fixa Anual 3660
4%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA PLUS-06 MAR-2013-2015 06-03-2013 06-03-2015  Taxa Fixa Anual de 4,25% (2° ano Taxa Fixa 11295
Anual 4,40%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AR/13-18032015 18-03-2013 18-03-2015  Taxa Fixa Anual de 4,15% (2° ano Taxa Fixa 265
Anual 4,25%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR MAR/13-19032015 19-03-2013 19-03-2015  Taxa Fixa Anual de 4,15% (2° ano Taxa Fixa 700
Anual 4,25%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AR/13-27032015  27-03-2013 27-03-2015  Taxa Fixa Anual de 4,05% (2° ano Taxa Fixa 250
Anual 4,125%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-20 MARCO 2013-2015 20-03-2013 20-03-2015  Taxa Fixa Anual de 4,1% (2° ano Taxa Fixa 30 366
Anual 4,1%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR MAR/13-28032016  28-03-2013 28-03-2016  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2.° ano Taxa: 425
4,175%; 3.° ano Taxa: 4,275%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-03 ABRIL 2013-2015 03-04-2013 03-04-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 18203
Anual de 4% (2° ano Taxa anual 4%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR ABR/13 05042015 05-04-2013 05-04-2015  Taxa Fixa Anual de 4,125% (2° ano Taxa Fixa 500
Anual 4,125%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR ABR/13 17042015 17-04-2013 17-04-2015  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2° ano Taxa Fixa 500
Anual 4,175%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR ABR/13 22042015 22-04-2013 22-04-2015  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2°ano Taxa Fixa 300
Anual 4,175%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-17 ABRIL 2013-2015 24-04-2013 24-04-2015  Taxa Fixa Anual de 4% (2° ano Taxa Fixa Anual 30275
4%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AT/13 06052015 06-05-2013 06-05-2015  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2° ano Taxa Fixa 1100
Anual 4,175%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-15 MAIO 2013-2015 15-05-2013 15-05-2015  Taxa Fixa Anual de 4% (2° ano Taxa Fixa Anual 17713
4%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AT/13 17052015 20-05-2013 20-05-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 400
Anual 4%
(2°ano Taxa Fixa Anual: 4%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AT/13 22052015 22-05-2013 22-05-2015  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2°ano Taxa Fixa 7 500
Anual: 4,175%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-29 MAIO 2013-2015 29-05-2013 29-05-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 9316
Anual de 4% (2°ano Taxa Fixa Anual: 4%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR M AT/13 29052015 29-05-2013 29-05-2015  Taxa Fixa Anual de 4,075% (2°ano Taxa Fixa 250
Anual: 4,175%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-12 JUNHO 2013-2015 12-06-2013 12-06-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 7852
Anual de 3,75% (2°%ano Taxa Anual 3,75%)

OBRIGS CAIXA-MONTEPIO TAXA FIXA-26 JUNHO 2013-2015 26-06-2013 26-06-2015 Os juros s@o pagos semestralmente a Taxa Fixa 6 835
Anual de 3,75% (2°no Taxa Anual 3,75%)

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTICULAR AGO/13 29082015 29-08-2013 29-08-2015  Os juros sdo pagos semestralmente a Taxa Fixa 250
Anual de 2,8% (2°ano Taxa Fixa Anual: 2,8%)

CEMG CX PART 2014/06.03.2017 06-03-2014 06-03-2017  Taxa fixa de 2,675% 400

CEMG CX PART 2014/17.03.2016 17-03-2014 17-03-2016  Taxa fixa de 2,5% 253

MONTEPIO PART 2014/23.06.2016 23-06-2014 23-06-2016  Taxa fixa de 2% 300

OBRIGACOES CAIXA-MONTEPIO PARTIC-USD-FEV/13 13-02-2013  13-02-2018  Taxa fixa de 3,90% 222
Responsabilidades representadas por titulos 580 982
Correcgoes de valor por operagdes de cobertura (2799)
Periodificagdes, custos e proveitos diferidos 8456

586 639

Em 31 de Dezembro de 2014, os empréstimos obrigacionistas venciam juros postecipados e antecipados,
encontrando-se as suas taxas compreendidas no intervalo entre 1,06% e 12,16% (2013: 0,5% e 16,76%).
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42 Passivos financeiros associados a activos transferidos

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Pelican Mortgages N° 3 163 650 194 287
Outros - 762
163 650 195 049

43 Contratos de investimento

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Saldo em 1 de Janeiro 297 844 271 937
Entradas ( liquido de comissoes) 123 796 72 822
Montantes pagos (76 388) (56 467)
Juro técnico 11 041 9 552
Saldo em 31 de Dezembro 356 293 297 844

Os passivos por contratos de investimento correspondem a contratos classificados como de investimento,
sem participagdo nos resultados discricionaria e unit linked, comercializados pelas subsidiarias Lusitania
Vida, Companhia de Seguros, S.A. e Finibanco Vida, Companhia de Seguros de Vida, S.A.

44 Provisoes
Os movimentos da provisdo para outros riscos € encargos sao analisados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Provisodes para riscos diversos
Saldo em 1 de Janeiro 14 881 20 858
Dotacgéo de provisdes 17 104 4 003
Reversao do exercicio (3317) ( 658)
Utilizacdo de provisdes (1174) -
Transferéncias - (9322)
Saldo em 31 de Dezembro 27 494 14 881

Estas provisdes foram efectuadas tendo como base a probabilidade de ocorréncia de certas contingéncias
relacionadas com a actividade do Grupo, sendo revistas em cada data de reporte de forma a reflectir a
melhor estimativa do montante e respectiva probabilidade de pagamento.
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45 ProvisOes técnicas

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

Provisdes de capitais, pensdes e outros

Subvengdes e melhorias de beneficios

Provisao matematica ramo vida

Provisdo para sinistros

Provisdo para premios nao adquiridos

Provisdo para riscos em curso

Provisdo para participagdo nos resultados

(Milhares de Euros)

2014 2013
3 968 354 3336 727
71 075 73 824
196 073 196 172
285 902 292 062
46 025 46 526
10 019 10 203
15314 11 641
4592 762 3 967 155

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

a) Provisdes matematicas — destinam-se a fazer face a responsabilidades assumidas com modalidades
associativas relativamente a periodos futuros. Relativamente as modalidades atuariais, as provisoes
foram calculadas de acordo com bases técnicas aprovadas pelo Ministério da Solidariedade e da
Seguranca Social. Adicionalmente, em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 foram sujeitas a um teste de

adequagao das responsabilidades, conforme descrito na nota 1 w).

b) Subvengdes e melhorias de beneficios — destinam-se a fazer face a responsabilidades com as
melhorias dos beneficios em formagdo e em curso. Estes beneficios sdo calculados periodicamente
com bases atuariais ¢ destinam-se a fazer face a distribui¢do das melhorias, aprovadas em
Assembleia Geral, que ja foram atribuidas mas que ainda ndo se venceram.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, as rubricas de Provisdes de capitais, pensdes e outros, ¢ Subvengdes e
melhorias e beneficios pode ser analisadas como segue:

Modalidades de capitalizaciao
Capitais de reforma
Capitais de reforma prazo certo
Poupanga reforma
Modalidades colectivas

Modalidades actuariais
Capitais de previdencia
Capitais de previdencia diferidos com opgao
Pensodes de Reforma
Capiatis para jovens
Pensdes de sobrevivéncia e dotes
Rendas Vitalicias / Rendas temporarias
Outros

(Milhares de Euros)

2014 2013
Provisdes Subvencoes e Total Provisdes Subvencoes e Total
matematicas melhorias de matematicas melhorias de
beneficios beneficios
1462 226 - 1462 226 1315896 - 1315896
1 884 032 - 1884 032 1 459 966 - 1 459 966
89 624 - 89 624 85 667 - 85 667
9198 - 9198 8 341 - 8 341
3 445 080 - 3 445 080 2 869 870 - 2 869 870
13 734 23 402 37 136 13313 23 851 37 164
247 224 3289 250 513 200 282 3768 204 050
144 599 23 544 168 143 142 162 24 175 166 337
53 587 1658 55245 50 304 2 057 52 361
9463 17 384 26 847 7519 18 108 25 627
30 136 - 30 136 29 000 - 29 000
24 531 1798 26 329 24 277 1865 26 142
523 274 71 075 594 349 466 857 73 824 540 681
3 968 354 71 075 4039 429 3336 727 73 824 3410 551
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Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 a provisdo matematica do ramo Vida ¢ analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Provisio matematica do ramo vida
Risco 6208 5574
Capitalizagdo 189 865 190 598
196 073 196 172

As provisdes matematicas t€ém como objectivo, registar o valor actual das responsabilidades futuras do
MGAM no ambito das modalidades associativas, em fun¢do dos pressupostos previstos nas respectivas
modalidades, como segue:

Modalidade de subscrigdo aberta

Tabua de Mortalidade e/ou Tabua de Invalidez

Taxa técnica

Capitais de Previdéncia - 3% TD 88/90 3%
Pensdes de Reforma - 3% TD 88/90 3%
Pensdes de Reforma - Restituigdo de Quotas - 3% TD 88/90 3%
Capitais de Previdéncia Diferidos com Opgao - 3% TD 88/90 3%
Capitais para Jovens - 3% TD 88/90 3%
Capitais temporarios por Invalidez - 3% TD 88/90 + (Zm + HW)/2 + HW 3%
Pensdes de Capitais de Reforma - 3% TD 99/01 3%
Pensdes de Poupanca de Reforma - 3% TD 99/01 3%

Modalidade de subscri¢do fechada

Tabua de Mortalidade e/ou Tabua de Invalidez

Taxa técnica

Capitais de Previdéncia PM 60 G 4%
Subsidio por Morte PM 60 G 4%
Pensdes de Reforma - 6% PM 60 G 6%
Pensdes de Reforma - 4% PM 60 G 4%
Pensdes de Reforma - 4% (TV 88/90) TV 88/90 4%
Pensdes de Reforma - Restituicdo de Quotas 6% PM 60 G 6%
Pensdes 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 Opgao 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 temporarios 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%
Pensoes de Capital de Reforma - 6% PF 60/64 6%
Pensoes de Capital de Reforma - 4% PF 60/64 4%
Pensdes 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%

Rendas Vitalicias

Tabua de Mortalidade e/ou Tabua de Invalidez

Taxa técnica

Rendas Vitalicias - 6% PF 60/64 6%
Rendas Vitalicias - 4% PF 60/64 4%
Rendas Vitalicias - 3% TV 99/01 3%

Rendas Temporarias

Tabua de Mortalidade e/ou Tabua de Invalidez

Taxa técnica

Rendas Temporarias - 3%

TV 88/90

3%
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Adicionalmente, as provisdes matematicas incluem o montante de 99.641 milhares de Euros (2013: Euros
93.588 milhares de Euros), em consequéncia do incremento das responsabilidades das diversas modalidades
decorrentes do teste de adequagdo das responsabilidades. 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 intervalo entre 1% e 3,4%. Adicionalmente, o teste da
adequagao das responsabilidades foi realizado com base em pressupostos actuariais mais adequados face a
realidade actual em termos de esperancga de vida.

A provisao para sinistros em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, ¢ analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Provisao para sinistros do ramo vida 20 137 20 322
Provisao para sinistros do ramo nio vida
Acidentes e doenca 136 356 128 788
Incéndio e outros danos 17 320 18 279
Automovel 84 871 98 408
Outros 15227 11 453
Responsabilidade civil geral 9 947 12 744
Crédito e caucao 996 1 044
Protecgdo Juridica 6 13
Assisténcia 1 1
Diversos 1041 1010
265 765 271 740
285 902 292 062

A provisdo para sinistros de acidentes de trabalho inclui o montante de Euros 97.903.412 (2013: Euros
93.964.825) relativo a provisdo matematica de acidentes de trabalho.

As provisoes para sinistros incluem montante de Euros 13.817.847 (2013: Euros 12.953.195) para sinistros

abertos posteriormente ao exercicio de ocorréncia (IBNR). Adicionalmente, incluem uma provisdo para
despesas de regularizagao de sinistros no montante de Euros 2.316.296 (2013: Euros 2.920.695).

Outros passivos subordinados

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Emprestimos subordinados 317 898 327 461
Correcgdes de valores de passivos que sejam
objecto de operacdes de cobertura (51406) (8 160)
312752 319301
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A anélise da rubrica pelo periodo remanescente das operacdes € a seguinte:

Até 6 meses

6 meses até 1 ano
1 ano até 5 anos
Mais de 5 anos

Correcgdes de valor por operagdes de cobertura

(Milhares de Euros)

2014 2013
42 184 -
275 714 327 461
317 898 327 461
(5 146) (8 160)
312752 319 301

As principais caracteristicas dos passivos subordinados, em 31 de Dezembro de 2014 s3o apresentadas

como seguem:

(milhares de Euros)

Descri¢do da emissao Data de emissdo  Maturidade Val?r (~1e Taxa de juro Valor de

emissio balanco
CEMG/06 Abr. 2006 abr-16 50000  Euribor 3 meses+0,95% 26 154
CEMG/08 1.% série Fev.2008 fev-18 150 000  Euribor 6 meses+1,5% 96 066
CEMG/08 2.* série Jun.2008 jun-18 28000  Euribor 12 meses+1,5% 6444
CEMG/08 3.* série Jul.2008 jul-18 150 000  Euribor 6 meses+1,5% 107 067
FNB 08/18 1%/2* Série Dez.2008 dez-18 10363  Euribor 6 meses+0,15% (iv) 8099
FNB Grandes empresas 07/16 2%/3* série Jun.2011 jun-16 22602  Max.(0;6,0%*(1-0/5)) (i) 17 392
FNB Grandes empresas 07/16_ 1* série Mai.2007 mai-15 1745  Max.(0;6,0%*(1-0/5)) (i) 4167
FNB Indices estratégicos 07/17 1* série Mai.2007 jun-15 13207  6,25%*VN Min.(cotagao) (ii) 9240
FNB Indices estratégicos 07/17 2%/3" série Jun.2011 jun-15 26629  6,25%*VN Min.(cotagao) (ii) 28 541
FNB Rendimento Seguro 05/15 Jun.2005 jun-15 238 6,25%*VN Min.(cotagédo) (iii) 236
Ob. Cx Subordinadas Finicrédito Nov.2007 nov-17 16 550  Tx base+0,90% (barrier level) 14 492
317 898
Correcgdo de valor por operagdes de cobertura (5 146)
312752
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Referéncias:

(i) - Serdo pagos os seguintes cupdes, no

Cupiao Taxa/ intervalo

1* Cupdo 5.50%

2° Cupdo 5.50%

3° Cupdo Max [0 6,0% * (1-n/3)]
4° Cupdo Max [0; 6,0% * (1-n/4)]
5% Cupdo Maix [0; 6.0% * (1-n/5)]
6° Cupdo Maix [0; 6.0% * (1-n/6)]
7° Cupdo Max [0; 6.0% * (1-n/T)]
8 Cupdo Max [0; 6.0% * (1-0/8)]
% Cupdo Max [0; 6.0% * (1-0/9)]
Notas:

onde. # € o mimero acumulado de
Se ocorrer uma fusdo entre duas ou mais
Eventos de Crédito quanto o mimero de

(ii) - A remunerac3o serd paga anualmente e serd igual a

Cupio Taxa/ Intervalo

1% ano 5,5% * valor nominal

2° ano 5,5% * valor nominal
25%

=]

3% ano e seguintes % * valor nominal se Min (SDk/SD0-SXk/SX0; HSk/HS0- SXk/SX0) > Barreira k ***

**% co ndo = 0%, onde;

Barreira 3 = Barreira a aplicar no 3° cupdo

Barreira 4 = Barreira a aplicar no 4° cupdo

Barreira 5 = Barreira a aplicar no 3° cupdo

Barreira 6 = Barreira a aplicar no 6° cupdo

Barreira 7 = Barreira a aplicar no 7° cupdo

Barreira § = Barreira a aplicar no 7° cupdo

Barreira k = Barreira a aplicar no k° cup3o:

SDK - Cotag3o de fecho do indice Eurostoxx Select Dividend (Bloomberg: SD3E)} na data de observagio K (K=1 a 6)
SDO0 - Cotagie de fecho do mdice Eurostoxx Select Dividend (Bloomberg: SD3E) na data de micio

S¥k - Cotagio de fecho do mndice Eurostoxx 50 Total Return Select Dividend (Bloomberg: SX5T) na data de observagio k (k=1 a 6)
SX0 - Cotagio de fecho do indice Eurostoxx 50 Total Return (Bloomberg: $X5T) na data de micio

HSk - Cotacdo de fecho do indice HS60 Europe (Bloomberg: HS60EU) na data de observacio k (k=1 a 6)

HS0 - Cotagdo de fecho do indice HS60 Europe (Bloomberg: HS60EU) na data de inicio

(iii) - A remunerac3o serd paga semestralmente, terd como minimo 1% e como maximo 5%, e serd calculada de acordo com a seguinte formula (taxa anual):

N * 3% -m/N * 1%

onde:

n é o n° de dias 1teis do periodo respective em que a Euribor 6 meses esta dentro do intervale fixado:
m & o n° de dias uteis do periode respective em que a Euribor 6 meses esta fora do intervalo fixado;
N € o n® de dias teis do periodo respectivo;

Nota:

Intervalo: é o que se encontra definido no quadro seguinte, para cada cupdo:
Periodo Data do cupio Intervalo
1° semestre 09-Dez-05 [1.60; 2,75%)]
2° semestre 09-Jun-06 [1.60; 3,00%]
3° semestre 09-Dez-06 [1.60; 3,25%)]
4° semestre 09-Tun-07 [1.60; 3.50%)]
5° semestre 09-Dez-07 [1.60; 3.50%)]
6° semestre 09-Tun-08 [1.70; 3,75%)]
7° semestre 09-Dez-08 [1.70: 3,75%]
8° semestre 09-Tun-09 [1.70; 4.00%]
9° semestre 09-Dez-09 [1.80; 4.00%]
10° semestre 09-Jun-10 [1.80: 4.25%]
11° semestre 09-Dez-10 [1.80: 4.25%]
12° semestre 09-Jun-11 [1.80: 4.50%]
13° semestre 09-Dez-11 [1.20; 4.50%]
14° semestre 09-Jun-12 [1.20; 4.50%]
15° semestre 09-Dez-12 [1.80; 4,50%]
16° semestre 09-Tun-13 " |
17° semestre 09-Dez-13 [2.00; 4,50%]
18° semestre 09-Jun-14 [2.00: 4.50%)]
19° semestre 09-Dez-14 [2.00: 4.50%]
20° semestre 09-Jun-15 [2.00: 4.50%]
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(iv) - A remuneracio serd paga semestralmente e o primeiro cupdo sera fixo:

Cupio Taxa/ Intervalo

1* cupdo 6.50% (taxa anual)

entre 2° e 10° cupdo Euribor 6M + 1,50% (taxa anual)
entre 11° e seguintes Euribor 6M + 1.75% (taxa anual)

A rubrica Outros passivos subordinados inclui emissdes ao justo valor de acordo com metodologias de
valorizacdo internas considerando dados observaveis de mercado. Assim, de acordo com a hierarquizagao
das fontes de valorizag@o, e conforme disposto na IFRS 13, estes instrumentos estdo categorizados no nivel
2. Os passivos financeiros incluidos nesta rubrica encontram-se reavaliados por contrapartida de resultados,
tendo-se reconhecido em 31 de Dezembro de 2014, o montante negativo de 3.014 milhares de Euros (2013:
montante negativo de 3.784 milhares de Euros) relativo as variacdes de justo valor associadas ao risco de
crédito do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2014, os outros passivos subordinados registados em balango ao justo valor através
de resultados ascendem ao montante de 69.631 milhares de Euros (2013: 107.351 milhares de Euros).

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, os empréstimos subordinados venciam juros trimestrais ¢ semestrais
postecipados, encontrando-se as suas taxas compreendidas no intervalo entre 0,8% ¢ 2,03% (2013: 0,86% ¢
2,084%).

O justo valor da carteira de outros passivos subordinados encontra-se apresentada na nota 54.

Outros passivos

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013

Credores:
Fornecedores 26 008 18 595
Outros credores 70 942 165 876
Credores por operagdes de seguro directo e resseguro cedido 18 185 28 528
Depositos recbidos de resseguradores 17 517 16 984
Sector Publico administrativo 22 195 24284
Valores a pagar ao pessoal 37 107 37 744
Outros custos a pagar 46 908 37511
Receitas antecipadas 5693 4133
Responsabilidades com pensdes e outros beneficios 27 097 82
Contas diversas 193 048 168 467
464 699 502 205

Em 31 de Dezembro de 2014, a rubrica Responsabilidades com pensoes e outros beneficios refere-se aos
passivos liquidos reconhecidos em balango que representam o défice de cobertura de responsabilidades com
pensdes, beneficios de satide e subsidio por morte (ver nota 55).

A rubrica Contas diversas inclui o valor de 64.739 milhares de Euros relativo a contribuicdo a efectuar pela
CEMG para o fundo de pensdes.

A rubrica Contas diversas inclui em 31 de Dezembro de 2013 o valor de 68.208 milhares de Euros,
referente a saldos de operagdes sobre titulos a regularizar.
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Fundos proprios e Excedentes Técnicos

Os Fundos préprios sido constituidos para as modalidades cujos beneficios ndo obriguem a existéncia de
provisdes matematicas sendo constituido um fundo proprio, destinado a garantir a atribuicao de beneficios
futuros.

Os Excedentes técnicos sao parte dos fundos permanentes (em conjunto com as provisdes matematicas e
subvencdes ¢ melhorias de beneficios), ndo afectos 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 movimentag¢ao destas rubricas é apresentada na demonstracao das alteragoes da situagdo liquida.

Outros instrumentos de capital

Esta rubrica regista a emissdo de 15.000 milhares de Euros, ocorrida no primeiro trimestre de 2010 de
Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados com juros condicionados efectuada pelo Montepio
Investimento, S.A. (ex-Finibanco, S.A.), € que no ambito do processo de aquisicdo do Montepio Holding,
S.G.P.S., S.A. (ex-Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A.) e das suas subsidiarias passou a integrar as
responsabilidades da CEMG.

No caso de compras de Valores Mobilidrios Perpétuos Subordinados, os mesmos sdo anulados da situagdo
liquida e a diferenca entre o valor de compra e o respectivo valor de balanco ¢ reconhecido em resultados.

No decurso de 2013, a CEMG efectuou recompras de Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados no
montante de 6.727 milhares de Euros. Apds estas operagdes, a rubrica Outros instrumentos de capital
apresenta o montante de 8.273 milhares de Euros.

Remuneracdo

Com sujeicdo as limitagdes ao vencimento de juros descritas abaixo, a remuneragdo sera paga

semestralmente, em 2 de Fevereiro e em 2 de Agosto de cada ano, com inicio em 2 de Agosto de 2010 e

sera igual a:

1.° a0 4.° cupdes: 7,00%;

5.° cupao e seguintes: Euribor 6M + 2,75%, com um minimo de 5%.

Limitagoes ao vencimento de juros

A Emitente estara impedida de proceder ao pagamento de juros:

- Na medida ¢ até a concorréncia em que a soma do montante a pagar pelos juros desta emissdo com o
montante dos dividendos pagos ou deliberados e o de pagamentos garantidos relativos a eventuais

accOes preferenciais que se possam vir a emitir, exceder os Fundos Distribuiveis da Emitente, ou

- Estiver em incumprimento da Regulamentacdo de Requisitos de Fundos Proprios ou na medida ¢ até
a concorréncia em que o seu pagamento implicar incumprimento dessa Regulamentacao.

A Emitente ainda estda impedida de proceder ao Pagamento de Juros se, na opinido do Conselho de
Administracdo ou do Banco de Portugal, esse pagamento colocar em risco o cumprimento da
Regulamentagdo de requisitos de Fundos Proprios.
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O impedimento de proceder ao Pagamento de Juros podera ser total ou parcial.

O nado pagamento de juros numa qualquer data desonera a Emitente do pagamento dos juros relativos a essa
data em momento futuro.

Consideram-se Fundos distribuiveis de um determinado ano a soma algébrica, com referéncia ao exercicio
anterior, dos resultados acumulados retidos com quaisquer outros valores susceptiveis de serem
distribuiveis e com os lucros ou prejuizos, liquida das reservas obrigatorias, legais e estatutarias, mas antes
da deducdo do montante de quaisquer dividendos relativos as acc¢des ordinarias ou a quaisquer outros
valores mobiliarios subordinados a estes, relativos a esse exercicio.

De referir que no ano de 2014 o montante de juro a pagar excede os “fundos disponiveis do emitente” pelo
que a CEMG ndo procedeu ao pagamento de juros para esta emissao.

Reembolso

Estes valores Mobiliarios sdo perpétuos, s6 sendo reembolsaveis segundo as condigdes de reembolso
antecipado abaixo previstas.

Mediante acordo prévio do Banco de Portugal, o emitente podera proceder ao reembolso, total ou parcial, a
partir da 10* data de pagamento de juros, inclusive (5° ano).

Em caso de ocorréncia continuada de um Evento de desqualificagdo como Fundos Proprios de Base, mesmo
antes de decorridos 5 anos desde a sua emissdo, e mediante acordo prévio do Banco de Portugal, estes
Valores Mobilidrios sdo reembolsaveis por op¢ao do Emitente, em qualquer data.

Por evento de desqualificacdo como Fundos Proprios de Base entende-se uma alteragdo de qualquer
documento legal ou respectiva interpretacdo oficial que implique que estes Valores Mobiliarios deixem de
poder ser qualificados como Fundos Proprios de Base da Emitente.

Reserva geral

A Reserva Geral ¢ dotada com pelo menos 5% dos saldos dos fundos disponiveis apurados no final de cada
ano, apos a constituicdo das respectivas provisdes matematicas nos termos dos Estatutos do MGAM.
Destinam-se a fazer face aos encargos resultantes de qualquer eventualidade, a completar os Fundos
Disponiveis quando as receitas destes sejam insuficientes para custear os respectivos encargos € a cobrir
eventuais prejuizos do MGAM.

Em 31 de Margo de 2014, para além da dotacao da Reserva Geral, foi efectuada a reposicdo desta reserva,

por modalidades com Fundos Disponiveis negativos em exercicios anteriores, no montante de 169 milhares
de Euros (2013: 979 milhares de Euros).
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51 Reservas de justo valor, outras reservas e resultados transitados

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Reservas de justo valor 101 790 40 065
Reservas por impostos correntes e diferidos 11279 33 856
Outras reservas e resultados transitados (226 722) 254 301

(113 653) 328 222

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

As reservas de justo valor sdo explicadas como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para venda 4 407 481 5350512
Imparidade acumulada reconhecida (76 664) (60 678)
Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para
venda liquidos de imparidade 4330 817 5289 834
Justo valor dos activos disponiveis para venda 4470 172 5336 187
Ganhos / Perdas potenciais reconhecidas na reserva de justo
valor 139 355 46 353
Reserva de justo valor apropriadas através de associadas
consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial e de
outros activos (6 009) 12 361
Reserva de justo valor de activos transferidos para a carteira
de activos financeiros detidos até a maturidade

(6958) (9284)
Shadow accounting (12 703) (5111
Reserva de justo valor atribuivel aos interesses que niao
controlam (11 895) (4254)

101 790 40 065

A distribuicdo de resultados referentes aos exercicios de 2014 e 2013, inclui transferéncias entre rubricas da
situagdo liquida do MGAM e ainda transferéncias para as rubricas de provisdes matematicas de
modalidades de capitaliza¢do correspondentes ao rendimento anual aprovado em Assembleia Geral, sendo
esta atribuicdo efectuada através da sua capitalizacao directa.
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No decurso do exercicio de 2014, o MGAM decidiu recorrer a reserva de estabilizacdo, tendo capitalizado
directamente um valor em provisdes matematicas no montante de 5.586 milhares de Euros. No ano de
2013, existiu uma dotagdo da reserva de estabilizagdo, no montante de 7.785 milhares de Euros.

Em conformidade com o aprovado em Assembleia Geral de Associados, em 27 de Margo de 2014, os
Resultados Transitados resultantes da alteragdo da politica contabilistica de valorizacao das Propriedades de
Investimento nas demonstragoes financeiras individuais do MGAM, no montante de 130.777 milhares de
Euros, foram distribuidos pelos Fundos Proprios, Excedentes Técnicos e Outras reservas das modalidades

sob gestao.

Em 2014, o MGAM recorreu ao Fundo de Reserva Geral, para a cobertura do saldo anual negativo do
Fundo Disponivel de algumas modalidades, no montante de 10.942 milhares de Euros.

Interesses que ndo controlam

Esta rubrica ¢ apresentada como segue:

Finibanco Angola SA

Banco Terra

Lusitania Companhia de Seguros SA

Lusitania Vida Companhia de Seguros SA
Futuro-Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes SA
N Seguros, SA

Sociedade Portuguesa de Administragdo, SA
Empresa Gestora de Imoveis Rua do Perior
Caixa Econdmica Montepio Geral

MG Gestio de Activos Financeiros - SGFIM SA
Bolsimo - Gestio de Avactivos, SA

Residéncias Montepio, Servigos de Saide, SA
Leacock (Seguros), Lda

Germont - Empreendimentos Imobiliarios, SA
Montepio Seguros SGPS SA

MGAT ACE

A movimentagdo desta rubrica ¢ apresentada como segue:

Saldo inicial
Alteragdes de justo valor
Desvios actuariais no exercicio
Impostos diferidos e correntes

Lucro atribuivel a interesses que ndo controlam

Outras variagdes
Saldo final

(Milhares de Euros)
Balango Demonstragio de Resultados
2014 2013 2014 2013
13 610 11035 2351 2133
12 830 ; ( 775) ;
(2 009) 2837 ( 690) (1425)
337 148 ( 179) 9
1242 1113 120 ([ 99)
( 113) ( 130) 14 38
53 61 ( 6
2 1 - .
162 329 194 184 (21 020) (37 510)
5 5 1 2
162 316 ( 141) 19
573 549 129 ( 149)
448 457 [ 8) (7
1 12 ( 37) ( 3)
1293 1708 (2589) (4161)
99 ; ; .
190 864 212 29 (22822) (41133)
(Milhares de Euros)
2014 2013
212 296 12 802
7 641 6 369
(9477) (7937)
(3461) (2204)
(22 822) (41 133)
6 687 244 399
190 864 212 296
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Na sequéncia da deliberacdo da Assembleia Geral realizada em 28 de Outubro de 2013, procedeu-se a
emissdo em 17 de Dezembro de 2013 de unidades representativas do Fundo de Participagdo da Caixa
Econémica Montepio Geral, com um valor nominal global de 200.000 milhares de Euros, por entrada de
numerario.

As unidades de participag@o constituem valores mobilidrios, nos termos previstos na alinea g) do artigo 1.°
do Codigo dos Valores Mobiliarios, na medida em que constituem outros documentos representativos de
situacdes juridicas homogéneas (designadamente quanto ao direito a remuneragdo ou ao direito de
recebimento do saldo de liquidacdo da Caixa Economica Montepio Geral, apds satisfacdo dos restantes
credores, inclusivé dos que detenham outros créditos subordinados), susceptiveis de serem transmitidos em
mercado.

A Caixa Econdmica Montepio Geral emitiu 200.000.000 unidades de participagdo com o valor nominal de
1 Euro, que sdo, quanto a forma de representacdo, escriturais e emitidas exclusivamente na modalidade
nominativa.

Nos termos dos Estatutos da Caixa Economica Montepio Geral, as unidades de participagdo ndo conferem
direitos de participacdo na Assembleia Geral da Caixa Econdémica Montepio Geral ou de gestdo e os
direitos economicos associados a titularidade das unidades de participacdo incluem o direito a receber uma
remuneracgdo anual quando, existindo suficiéncia de resultados, a Assembleia Geral o delibere, sob proposta
do Conselho de Administracdo Executivo, no direito ao reembolso das unidades de participagdo apenas em
caso de dissolucao da Caixa Econdomica Montepio Geral e apods satisfagdo dos restantes credores, inclusivé
dos que detenham outros créditos subordinados, ¢ no direito ao eventual reembolso na sequéncia da
amortizacdo das unidades de participagdo por deliberacdo da Assembleia Geral da Caixa Econdmica
Montepio Geral, sempre sujeita a prévia autorizacdo do Banco de Portugal. O direito a informacao
associado a titularidade das unidades de participagdo é exercido através do representante comum eleito em
Assembleia Geral de titulares de unidades de participagdo, donde os titulares das unidades de participagdo
nao tém direito de acesso directo a informagdo economica e financeira da Caixa Econdémica Montepio
Geral.

Estes instrumentos sdo elegiveis para efeitos prudenciais para o Core Tier 1. A luz do disposto na IAS 32 —
Instrumentos Financeiros: Apresentagdo, para efeitos contabilisticos, estes instrumentos sdo classificados
como capital, tendo em consideragdo as suas caracteristicas especificas, nomeadamente a ndo existéncia de
uma obrigagdo de pagamento de capital e juros.

Assim, a classificagdo como capital resulta do facto do investidor, enquanto detentor do instrumento
emitido, se encontrar efectivamente exposto ao risco dos instrumentos de capital da sociedade, dado que
podera ndo receber um montante equivalente ao valor investido.

Em resultado da emissdo destes instrumentos, ocorreu a dilui¢do da participagdo na Caixa Econdmica

Montepio Geral. O efeito de diluicdo da participagdo encontra-se incluido nas outras variagdes dos
interesses que nao controlam.
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53 Garantias € outros compromissos

Os saldos destas contas sdo analisados como segue:

(Milhares de Euros)
2014 2013
Garanfias e avales prestadas 334775 483 544
Garantias e avales recebidos 31 702 268 31521 321
Compromissos perante terceiros 1 256 209 1 949 361
Compromissos assumidos por terceiros 94 206 32 802
Activos cedidos em operagdes de titularizagio 191 970 1 342 664
Valores recebidos em depositos 8456178 7919 199
42 235 606 43 295 391

Os montantes de garantias ¢ avales prestados e os compromissos perante terceiros sdo analisados como

segue:
(Milhares de Euros)
2014 2013
Garantias e avales prestados
Garantias e avales 487 896 471 714
Créditos documentarios abertos 46 451 6 962
Financas e indemnizacdes (contragarantias) 428 4 868
534 7735 483 544
Compromissos perante terceiros
Compromissos ftrevogaveis
Linhas de crédito rrevogaveis 633 777 391 639
Subscrigio de titulos - 801 801
Responsabilidades a prazo de contribuigées
anuais para Fundo de Garantia de Depésitos 25314 25314
Responsabilidade potencial para com o
Sistema de Indemnizac3o aos Investidores 3217 3 508
Compromissos revogavels - -
Linhas de ¢ rédito revogaveis 573 901 727 049
1256 209 1 949 361

As garantias e os avales prestados sdo operacdes bancdrias que nao se traduzem por mobilizagdo de fundos
por parte do Grupo.

Os créditos documentarios sdo compromissos irrevogaveis, por parte do Grupo, por conta dos seus clientes,
de pagar/mandar pagar um montante determinado ao fornecedor de uma dada mercadoria ou servigo, dentro
de um prazo estipulado, contra a apresentacdo de documentos referentes a expedi¢do da mercadoria ou
prestacdo do servico. A condicdo de irrevogavel consiste no facto de nao ser viavel o seu cancelamento ou
alteracdo sem o acordo expresso de todas as partes envolvidas.

Os compromissos revogaveis ¢ irrevogaveis, apresentam acordos contratuais para a concessdo de crédito
com os clientes do Grupo (por exemplo linhas de crédito ndo utilizadas) os quais, de forma geral, sdo
contratados por prazos fixos ou com outros requisitos de expiragdo e, normalmente, requerem o pagamento
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54

de uma comissdo. Substancialmente todos os compromissos de concessdo de crédito em vigor requerem
que os clientes mantenham determinados requisitos verificados aquando da contratualiza¢do dos mesmos.

Nao obstante as particularidades destes compromissos, a apreciacdo destas operacdes obedece aos mesmos
principios basicos de uma qualquer outra operagao comercial, nomeadamente o da solvabilidade, quer do
cliente, quer do negocio que lhe estd subjacente, sendo que o Grupo requer que estas operagdes sejam
devidamente colateralizadas quando necessario. Uma vez que é expectavel que a maioria dos mesmos
expire sem ter sido utilizado, os montantes indicados nio representam necessariamente necessidades de
caixa futuras.

O saldo da rubrica Responsabilidades a prazo de contribuigdes anuais para o Fundo de Garantia de
Depositos, em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, refere-se ao compromisso irrevogavel que o Grupo
assumiu, por forca da lei, de entregar aquele Fundo, em caso de solicitacdo deste, as parcelas nao realizadas
das contribui¢des anuais.

O saldo da rubrica Responsabilidade potencial para com o Sistema de Indemnizagdo aos Investidores, em
31 de Dezembro 2014 e 2013, ¢ relativo a obrigagdo irrevogavel que o Grupo assumiu, por for¢a da lei
aplicavel, de entregar aquele Sistema, em caso de accionamento deste, os montantes necessarios para
pagamento da sua quota-parte nas indemnizagdes que forem devidas aos investidores.

Os instrumentos financeiros contabilizados como Garantias ¢ outros compromissos estdo sujeitos aos
mesmos procedimentos de aprovagdo e controlo aplicados a carteira de crédito nomeadamente quanto a
avalia¢do da adequacdo das provisdes constituidas tal como descrito na politica contabilistica descrita na
nota 1 ¢) a exposigdo maxima de crédito é representada pelo valor nominal que poderia ser perdido relativo
aos passivos contingentes e outros compromissos assumidos pelo Grupo na eventualidade de
incumprimento pelas respectivas contrapartes, sem ter em consideragdo potenciais recuperacdes de crédito
ou colaterais.

Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que estes se encontrem disponiveis. Caso
estas ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor ¢
estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa.

A geragao de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos comercializados € feita com base nas respectivas
caracteristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de
mercado, quer as actuais condi¢des da politica de pricing do Grupo.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parametros utilizados no modelo de avaliagao,
que necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte exclusivamente o valor atribuido
aos diferentes instrumentos financeiros. Nao considera, no entanto, factores de natureza prospectiva, como
por exemplo a evolucéo futura de negocio.

Nestas condigdes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
economico do Grupo.

De seguida, sao apresentados os principais métodos ¢ pressupostos usados na estimativa do justo valor dos
activos e passivos financeiros:

Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais, Disponibilidades em outras Institui¢ées de Crédito e
Recursos de outras Instituicoes de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balango ¢
uma razoavel estimativa do seu justo valor.
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Aplicagoes em Instituicoes de Crédito, Depdsitos de Instituicoes de Crédito e Activos com Acordos de
Recompra

O justo valor destes instrumentos financeiros € calculado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa de
capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos, considerando que os pagamentos de
prestagdes ocorrem nas datas contratualmente definidas.

Para os recursos de Bancos centrais foi considerado que o valor de balango é uma estimativa razoavel do
seu justo valor, atendendo a tipologia das operacdes ¢ ao prazo associado. A taxa de remuneragdo das
tomadas de fundos junto do Banco Central Europeu ¢ de 0,32% (2013: 0,25%)).

Para as restantes aplicagdes e recursos, a taxa de desconto utilizada reflecte as actuais condi¢des praticadas
pelo Grupo em idénticos instrumentos para cada um dos diferentes prazos de maturidade residual. A taxa de
desconto incorpora as taxas de mercado para os prazos residuais (taxas do mercado monetario ou do
mercado de swaps de taxa de juro, no final do periodo).

Activos financeiros detidos para negociagdo (excepto derivados), Passivos financeiros detidos para
negociagdo (excepto derivados), Activos financeiros disponiveis para venda e Qutros activos e passivos
financeiros ao justo valor através de resultados

Estes instrumentos financeiros estdo contabilizados ao justo valor. O justo valor tem como base as cotacdes
de mercado (Bid-price), sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam, o calculo do
justo valor assenta na utilizacdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto de fluxos de
caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos factores
associados, predominantemente o risco de crédito e o risco de liquidez, determinados de acordo com as
condi¢des de mercado e prazos respectivos.

As taxas de juro de mercado sdo apuradas com base em informacdo difundida pelos fornecedores de
contetdos financeiros - Reuters € Bloomberg — mais concretamente as que resultam das cotagdes dos swaps
de taxa de juro. Os valores respeitantes as taxas de muito curto prazo sdo obtidos de fonte semelhante mas
referentes ao mercado monetario interbancario. A curva de taxa de juro obtida ¢ ainda calibrada contra os
valores dos futuros de taxa de juro de curto prazo. As taxas de juro para os prazos especificos dos fluxos de
caixa sdo determinadas por métodos de interpolagdo adequados. As mesmas curvas de taxa de juro sdo
ainda utilizadas na projec¢do dos fluxos de caixa ndo deterministicos como por exemplo os indexantes.

Caso exista opcionalidade envolvida, utilizam-se os modelos standards (Black-Scholes, Black, Ho e outros)
considerando as superficies de volatilidade aplicaveis. Sempre que se entenda que ndo existem referéncias
de mercado de qualidade suficiente ou que os modelos disponiveis ndo se aplicam integralmente face as
caracteristicas do instrumento financeiro, utilizam-se cotagdes especificas fornecidas por uma entidade
externa, tipicamente a contraparte do negocio.

Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de imparidade. O justo valor tem
como base as cotacdes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam, o
calculo do justo valor assenta na utilizagdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto de
fluxo de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos
factores associados, predominantemente o risco de crédito e risco de liquidez, determinados de acordo com
as condi¢Oes de mercado e prazos respectivos.
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Derivados de cobertura e de negociagdo

Todos os derivados se encontram contabilizados pelo seu justo valor. No caso daqueles que sdao cotados em
mercados organizados utiliza-se o respectivo preco de mercado. Quanto aos derivados negociados "ao
balcao", aplicam-se os métodos numéricos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa ¢ modelos
de avaliagdo de opg¢des considerando varidveis de mercado nomeadamente as taxas de juro aplicaveis aos
instrumentos em causa, € sempre que necessario, as respectivas volatilidades.

As taxas de juro de mercado sdo apuradas com base em informagdo difundida pelos fornecedores de
contetidos financeiros - Reuters e Bloomberg - mais concretamente as que resultam das cotagdes dos swaps
de taxa de juro. Os valores respeitantes as taxas de muito curto prazo sdo obtidos de fonte semelhante mas
referentes a0 mercado monetario interbancario. A curva de taxa de juro obtida ¢ ainda calibrada contra os
valores dos futuros de taxa de juro de curto prazo. As taxas de juro para os prazos especificos dos fluxos de
caixa sdo determinadas por métodos de interpolacdo adequados. As curvas de taxa de juro sdao ainda
utilizadas na projeccao dos fluxos de caixa nao deterministicos como por exemplo os indexantes.

Crédito a clientes com maturidade definida

O justo valor destes instrumentos financeiros € calculado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa de
capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que os pagamentos de
prestacdes ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de desconto utilizada é a que reflecte as
taxas actuais do Grupo para cada uma das classes homogéneas deste tipo de instrumentos e com maturidade
residual semelhante. A taxa de desconto incorpora as taxas de mercado para os prazos residuais (taxas do
mercado monetario ou do mercado de swaps de taxa de juro, no final do exercicio) e o spread praticado a
data de reporte, calculado através da média da produgdo do quarto trimestre de 2014. A taxa média de
desconto foi de 3,88% (2013: 5,45%) assumindo a projec¢do das taxas variaveis segundo a evolucdo das
taxas forward implicitas nas curvas de taxas de juro. Os calculos efectuados incorporam o spread de risco
de crédito.

Créditos a clientes sem maturidade definida e Débitos a vista para com clientes

Atendendo ao curto prazo deste tipo de instrumentos, as condigdes desta carteira sdo semelhantes as
praticadas a data de reporte, pelo que o seu valor de balango é uma razoavel estimativa do seu justo valor.

Recursos de clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros ¢ calculado com base na actualizagdo dos fluxos de caixa de
capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que os pagamentos de
prestacdes ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de desconto utilizada é a que reflecte as
taxas actuais do Grupo para este tipo de instrumentos e com maturidade residual semelhante. A taxa de
desconto incorpora as taxas de mercado para os prazos residuais (taxas do mercado monetario ou do
mercado de swaps de taxa de juro, no final do exercicio) e o spread do Grupo a data de reporte, calculado
através da média da producdo do quarto trimestre de 2014. A taxa média de desconto foi de 1,37% (2013:
1,91%).
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Responsabilidades representadas por titulos e Outros passivos subordinados

Para estes instrumentos financeiros foi calculado o justo valor para as componentes cujo justo valor ainda
ndo se encontra reflectido em balango. Nos instrumentos que sdo a taxa fixa e para os quais o Grupo adopta
contabilisticamente uma politica de hedge-accounting, o justo valor relativamente ao risco de taxa de juro
ja se encontra registado. Para o célculo do justo valor foram levadas em consideracdo as outras
componentes de risco, para além do risco de taxa de juro ja registado. O justo valor tem como base as
cotagdes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam, o calculo do
justo valor assentou na utilizacdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto de fluxos de
caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos factores
associados, predominantemente o risco de crédito e a margem comercial, esta ultima apenas no caso de
emissoes colocadas nos clientes nao institucionais do Grupo.

Como referéncia original utilizaram-se as curvas resultantes do mercado de swaps de taxa de juro para cada
moeda especifica. O risco de crédito (spread de crédito) é representado por um excesso a curva de swaps de
taxa de juro apurado especificamente para cada prazo e classe de instrumentos tendo como base pregos de
mercado sobre instrumentos equivalentes.

Contratos de investimento

Estes passivos financeiros estdo contabilizados ao custo. O justo valor assenta na utilizagdo de modelos
numéricos, baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as
taxas de juro de mercado ajustadas pelos factores associados, predominantemente o risco de crédito e
liquidez, determinados de acordo com as condigdes de mercado e respectivos prazos.

No quadro seguinte apresenta-se, com referéncia a 31 de Dezembro de 2014, a tabela com os valores da
taxa de juro utilizadas no apuramento da curva taxa de juro das principais moedas, nomeadamente Euro,
Dolar Norte-Americano, Libra Esterlina, Franco Suigo ¢ Iene Japonés utilizadas para a determinacdo do
justo valor dos activos e passivos financeiros do Grupo:

Moedas

Euro I::LT;_EZE? EsI;::l:';:na Franco Suico  Iene Japonés
1 dia -0,0150% 0,1700% 0,5300% -0,0500% -0,0200%
7 dias -0,0150% 0,1980% 0,5300% -0,0500% -0,0200%
1 més 0,0180% 0,3100% 0,5250% -0,2000% -0,0200%
2 meses 0,0440% 0,3750% 0,5600% -0,2200% -0,0200%
3 meses 0,0780% 0,1900% 0,6000% -0,2400% 0,0450%
6 meses 0,1710% 0,5000% 0,6750% -0,0200% 0,0650%
9 meses 0,2450% 0,6000% 0,8700% -0,0200% 0,1100%
1 ano 0,3250% 0,8200% 0,9250% -0,0300% 0,1450%
2 anos 0,1770% 0,8930% 0,9280% -0,0960% 0,1449%
3 anos 0,2240% 1,2930% 1,1340% -0,0590% 0,1449%
5 anos 0,3600% 1,7880% 1,4410% 0,0720% 0,1449%
7 anos 0,5320% 2,0640% 1,6390% 0,2470% 0,1449%
10 anos 0,8195% 2,3060% 1,8360% 0,5140% 0,1449%
15 anos 1,1528% 2,5280% 2,0630% 0,7720% 0,1449%
20 anos 1,3268% 2,6070% 2,0630% 0,7720% 0,1449%
30 anos 1,4718% 2,6830% 2,0630% 0,7720% 0,1449%
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No quadro seguinte apresenta-se, com referéncia a 31 de Dezembro de 2013, a tabela com os valores da
taxa de juro utilizadas no apuramento da curva taxa de juro das principais moedas, nomeadamente Euro,
Dolar Norte-americano, Libra Esterlina, Franco Suigo e Iene Japonés utilizadas para a determinagdo do

justo valor dos activos e passivos financeiros do Grupo:

Cambios e volatilidades cambiais

1 dia

7 dias

1 més

2 meses
3 meses
6 meses
9 meses
1 ano

2 anos
3 anos
5 anos
7 anos
10 anos
15 anos
20 anos
30 anos

Moedas
Doélar Norte Libra , R
Euro Americano Esterlina Franco Suico  Iene Japonés
0,223% 0,080% 0,410% -0,050% 0,078%
0,188% 0,129% 0,410% -0,095% 0,089%
0,216% 0,160% 0,410% -0,075% 0,100%
0,255% 0,210% 0,470% -0,050% 0,040%
0,287% 0,330% 0,520% -0,040% 0,060%
0,389% 0,410% 0,735% 0,040% 0,140%
0,480% 0,450% 0,810% 0,110% 0,230%
0,556% 0,580% 0,950% 0,180% 0,280%
0,544% 0,487% 1,031% 0,156% 0,209%
0,772% 0,868% 1,444% 0,294% 0,242%
1,260% 1,775% 2,148% 0,751% 0,385%
1,682% 2,468% 2,592% 1,182% 0,594%
2,155% 3,086% 3,006% 1,635% 0,910%
2,588% 3,580% 3,332% 2,015% 1,359%
2,714% 3,756% 3,332% 2,015% 1,359%
2,731% 3,886% 3,332% 2,015% 1,359%

Seguidamente apresentam-se as taxas de cambio (Banco Central Europeu) a data de balango e as
volatilidades implicitas (at the Money) para os principais pares de moedas, utilizadas na avaliacdo dos

derivados:
Volatilidade (%)
Cambial 2014 2013 1 més 3 meses 6 meses 9 meses 1 ano
EUR/USD 1,2141 1,3791 9,650 9,450 9,175 9,025 9,012
EUR/GBP 0,7789 0,8337 7,825 7,850 8,450 8,325 8,250
EUR/CHF 1,2024 1,2276 3,250 3,700 4,050 4,200 4,425
EUR/JPY 145,23 144,72 10,825 10,775 11,050 11,125 11,125

Relativamente as taxas de cambio, o grupo utiliza nos seus modelos de avaliagdo a taxa spot observada no
mercado no momento da avaliacdo.
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O justo valor dos activos e passivos financeiros do Grupo, a 31 de Dezembro de 2014 e 2013, ¢ apresentado
como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Negociacdo  Designado ao Custo Disponiveis Outros Valor Justo valor
justo valor amortizado para venda contabilis tico

Activos Financeiros:
Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - 284 821 - - 284 821 284 821
Disponibilidades em outras instituicdes de
crédito - - 229293 - - 229293 229293
Aplicagdes em instituigdes de crédito - - 546 162 - - 546 162 552 950
Credito a clientes - 44110 15093914 - - 15138 024 14 444 486
Activos financeiros detidos para negociagao 90 832 - - - - 90 832 90 832
Outros activos financeiras ao justo valor
através de resultados - 16 256 - - - 16 256 16 256
Activos financeiros disponiveis para venda - - - 4470172 - 4470172 4 470 134
Derivados de cobertura - 60 - - - 60 60
Investimentos detidos até a maturidade - - 241 246 - - 241 246 324219

90 832 60 426 16 395 436 4470172 - 21016 866 20413 051
Passivos financeiros:
Recursos de bancos centrais - - 2 496 886 - - 2 496 886 2 496 886
Recursos de outras instituigdes de crédito - 89 301 982 062 - - 1071 363 1071 363
Recursos de clientes - 95 657 13 486 243 - - 13 581 900 13 688 406
Responsabilidades representadas por titulos - 196 809 389 830 - - 586 639 604 954
Passivos financeiros associados a activos
transferidos - - - - 163 650 163 650 163 650
Passivos financeiros detidos para negociagao 85292 - - - - 85292 85292
Derivados de cobertura - 1494 - - - 1494 1494
Outros passivos subordinados - 69 362 243 390 - - 312752 270 448

85292 452 623 17 598 411 - 163 650 18 299 976 18 382 494

128



55

(Milhares de Euros)

2013
Negociacido Designado Custo Disponiveis Outros Valor Justo valor
a0 justo valor amortizado para venda contabilistico

Activos Financeiros:
Caixa e disponibilidades em bancos centrais - - 314 267 - - 314 267 314267
Disponibilidades em outras instituicdes de
crédito - - 239 151 - - 239 151 239 151
Aplicagdes em instituigdes de crédito - - 330 063 - - 330 063 330 063
Credito a clientes - 26 788 15 453 964 - - 15 480 752 14 504 085
Activos financeiros detidos para negociagao 72 525 - - - - 72 525 72 525
Outros activos financeiras ao justo valor
através de resultados - 23 654 - - - 23 654 23 654
Activos financeiros disponiveis para venda - - - 5336187 - 5336187 5336187
Derivados de cobertura - 503 - - - 503 503
Investimentos detidos até & maturidade - - 222 246 - - 222 246 227102

72 525 50 945 16 559 691 5336 187 - 22 019 348 21 047 537
Passivos financeiros:
Recursos de bancos centrais - - 3427354 - - 3427354 3427354
Recursos de outras instituigdes de crédito - 71019 403 478 - - 474 497 474 497
Recursos de clientes - 374 226 13 201 549 - - 13 575775 13 605 986
Responsabilidades representadas por titulos - 273233 1001 713 - - 1274 946 1274 946
Passivos financeiros associados a activos - - - - 195 049 195 049 195 049
Passivos financeiros detidos para negociagdo 62 224 - - - - 62224 62 224
Derivados de cobertura - 1849 - - - 1849 1849
Outros passivos subordinados - 92 442 226 859 - - 319 301 271 516

62224 812 769 18 260 953 - 195 049 19 330 995 19 313 421

Beneficios dos empregados

O Grupo assumiu responsabilidades com pensdes e outros beneficios aos colaboradores no ambito das
contratacdes colectivas das actividades do Sector Bancério e Segurador.

Relativamente ao Sector Segurador, em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho vigente até
31/12/2011 para este sector, o Grupo concedia aos trabalhadores que compunham o quadro de pessoal
permanente das empresas do sector segurador, admitidos até 31/10/2009, a todos os trabalhadores pré-
reformados que se encontravam a receber uma pensao de pré-reforma e ainda, aos trabalhadores integrados
no quadro permanente apos 31/12/2009, com contratos de trabalho em vigor na actividade seguradora em
22/06/1995, prestagdes pecuniarias para o complemento de reformas atribuidas pela Seguranca Social.

Em 23 de Dezembro de 2011, foi aprovado um novo Contrato Colectivo de Trabalho dos Seguros que veio
alterar um conjunto de beneficios anteriormente definidos. As alteragdes decorrentes do novo Contrato
Colectivo de Trabalho, sendo de salientar as seguintes (i) no que respeita a beneficios pos-emprego, os
trabalhadores no activo admitidos até 22 de Junho de 1995 deixaram de estar abrangidos por um plano de
beneficio definido, passando a estar abrangidos por um plano de contribuicao definida, (ii) compensagao de
55% do salario base mensal paga em 2012 por perda de beneficios e (iii) prémio de permanéncia
equivalente a 50% do seu ordenado sempre que o trabalhador complete um ou mais multiplos de 5 anos na
Companbhia.

\

Relativamente a alteracdo do plano ¢ tendo em consideragcdo que o valor integralmente financiado das
responsabilidades pelos servicos passados relativo as pensdes de reforma por velhice devidas aos
trabalhadores no activo foi convertido em contas individuais desses trabalhadores, integrando o respectivo
plano individual de reforma. De acordo com a IAS 19, o Grupo procedeu a liquidagdo da responsabilidade
(“settlement”) e o saldo das responsabilidades integralmente financiadas a 31 de Dezembro de 2011 foi
transferido, em 2012, para um plano de contribui¢ao tnica financiado pelo fundo de pensdes existente.
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No que respeita ao Sector Bancario, em conformidade com o Acordo Colectivo de Trabalho (ACT)
celebrado com os sindicatos e vigente para este sector, o Grupo como entidade subscritora assumiu o
compromisso de conceder aos seus empregados, ou as suas familias, prestagdes pecuniarias a titulo de
reforma por velhice, invalidez e pensdes de sobrevivéncia. Estas prestacdes consistem numa percentagem,
crescente em funcdo do ntimero de anos de servigo do empregado, aplicada a tabela salarial negociada
anualmente para o pessoal no activo. Estdo abrangidos por este beneficio os empregados admitidos até 31
de Margo de 2008. As novas admissdes a partir daquela data beneficiam do regime geral da Seguranga
Social.

Adicionalmente, com a publicacdo do Decreto-Lei n.1-A / 2011, de 3 de Janeiro, todos os trabalhadores
bancarios beneficiarios da CAFEB — Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancérios foram
integrados no Regime Geral de Seguranca Social a partir de 1 de Janeiro de 2011, que passou a assegurar a
proteccao dos colaboradores nas eventualidades de maternidade, paternidade e adopgdo e ainda de velhice,
permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a protec¢do na doenga, invalidez, sobrevivéncia e morte.

As pensdes de reforma dos bancarios integrados na Seguranga Social no ambito do 2.° acordo tripartido
continuam a ser calculadas conforme o disposto no ACT e restantes convengdes, havendo contudo lugar a
uma pensao a receber do Regime Geral, cujo montante tem em considerac¢ao os anos de descontos para este
regime. Aos bancos compete assegurar a diferenca entre a pensdo determinada de acordo com o disposto no
ACT e aquela que o empregado vier a receber da Seguranca Social.

A taxa contributiva ¢ de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em
substitui¢do da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancarios (CAFEB) que foi extinta por aquele
mesmo diploma. Em consequéncia desta alteracdo o direito a pensdo dos empregados no activo passa a ser
coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguranga Social (RGSS), tendo em conta o tempo de
servigo prestado de 1 de Janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando os bancos a suportar o diferencial
necessario para a pensao garantida nos termos do Acordo Colectivo de Trabalho.

A integragdo conduz a um decréscimo efectivo no valor actual dos beneficios totais reportados a idade
normal de reforma (VABT) a suportar pelo fundo de pensoes. Contudo, dado que nédo existiu redugdo de
beneficios na perspectiva do beneficiario na data de integracdo decorrente do 2° acordo tripartido, as
responsabilidades por servigos passados mantiveram-se inalteradas em 31 de Dezembro de 2010.

No final do exercicio de 2011 na sequéncia do 3° acordo tripartido, foi decidida a transmissdo para a esfera
da Seguranca Social, das responsabilidades com pensdes em pagamento dos reformados e pensionistas que
se encontravam nessa condicdo a data de 31 de Dezembro de 2011. Ao abrigo deste acordo tripartido, foi
efectuada a transmissdo para a esfera da Seguranca Social, das responsabilidades com pensdes em
pagamento a data de 31 de Dezembro de 2011, a valores constantes (taxa de actualizagdo 0%), na
componente prevista no Instrumento de Regulagdo Colectiva de Trabalho (IRCT) dos trabalhadores
bancarios, incluindo as eventualidades de morte, invalidez e sobrevivéncia. As responsabilidades relativas
as actualizacdes das pensdes, beneficios complementares, contribuigdes para o SAMS, subsidio de morte e
pensdes de sobrevivéncia diferida, permaneceram na esfera da responsabilidade das institui¢des financeiras
com o financiamento a ser assegurado através dos respectivos fundos de pensdes.

O acordo estabeleceu ainda que os activos dos fundos de pensdes das respectivas instituigdes financeiras, na
parte afecta a satisfacdo das responsabilidades pelas pensdes referidas fossem transmitidos para o Estado.

Decorrente da entrada em vigor dos novos estatutos da CEMG, no inicio do presente ano, a

responsabilidade com o plano de pensoes dos titulares do Conselho de Administragdo do Montepio Geral —
Associagdo Mutualista (“MGAM?”) é da mesma.
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Os principais pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades sdo como segue:

(Milhares de Euros)

Pressupostos Verificado
2014 2013 2014 2013
Pressupostos financeiros
Taxa de evolugdo salarial 0,75% - 2,5% 1,5% - 3% 1,40% 1,50%
Taxa de crescimento das pensoes 0,05% - 2% 0,5% - 1,5% 0,07% 0,05%
Taxa de rendimento do fundo 2,00% - 2,5% 3,5% - 4% 7,90% 4,45%
Taxa de desconto 2,00% - 2,5% 3,5% - 4%
Pressupostos demograficos
Tabua de mortalidade TV 88/90 TV 88/90

Os participantes no plano de pensoes sdo desagregados da seguinte forma:

2014 2013
Activos 3991 4020
Reformados e sobreviventes 1116 1 096
5107 5116

De acordo com a politica contabilistica, as responsabilidades do Grupo por pensdes e outros beneficios e
respectivas coberturas, calculadas de acordo com o método de crédito das unidades projectadas, sdo
analisadas como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Responsabilidades com beneficios de reforma
Pensionistas 140 276 121 940
Activos 496 223 396 141
636 499 518 081
Responsabilidades com beneficios de satde
Pensionistas 19 880 18 069
Activos 35 660 27 124
55 540 45193
Responsabilidades com subsidios por morte
Pensionistas 697 583
Activos 871 582
1 568 1165
Total das responsabilidades 693 607 564 439
Coberturas
Valor dos fundos 666 510 564 357
Activos (passivos) liquidos em Balanco (27 097) ( 82)
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De acordo com a politica contabilistica descrita na nota 1 aa) e conforme o estabelecido no IAS 19 —
Beneficios dos empregados, o Grupo avalia a data de cada balanco, e para cada plano separadamente, a
recuperabilidade do excesso da cobertura do fundo face as respectivas responsabilidades com pensoes.

A evolugdo das responsabilidades com pensdes e outros beneficios € apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Pensdes de Beneficios de Subsidio por Pensdes de Beneficios de Subsidio por
reforma saude morte Total reforma saude morte Total

Responsabilidades no inicio do exercicio 518 081 45193 1165 564 439 434129 39 865 2051 476 045
Custo do servigo corrente 9594 1340 30 10 964 9285 1164 51 10 500
Custo dos juros 20573 1801 46 22420 19 394 1794 92 21280
(Ganhos) e perdas actuariais 96 650 7206 327 104 183 62 355 3687 89 66 131
Impacto do corte resultante da alteragéo da

formula de calculo do subsidio por morte - - - - - - ( 1097) ( 1097)
Beneficios pagos (10 286) - - (10 286) (9 540) ( 1316) ( 21) ( 10877)
Outros - - - - ( 267) 1 - ( 268)
Liquidagao de responsabilidades ( 505) - - ( 505) - - - -
Reformas antecipadas 2392 - - 2392 2725 - - 2725
Responsabilidades no final do exercicio 636 499 55 540 1568 693 607 518 081 45193 1165 564 439

De referir que os fundos de pensdes sdo geridos pela “Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensoes,
S.A.

Em 27 de Junho de 2012, foi publicado o Decreto-Lei n.° 133/2012 que introduziu alteragdes na
determinagdo da prestacdo do subsidio de morte cujo montante atribuido passou a estar limitado ao valor
maximo de 6 vezes o indexante dos apoios sociais (salario minimo) que em 2013 ascende de 419,22 Euros.

De acordo com a IAS 19, e considerando que o beneficio esta “vested” —ja que o colaborador ou reformado
tem direito ao beneficio na totalidade sem existir a necessidade de cumprir qualquer condi¢ao de servigo — o
Grupo registou em resultados, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2013, o respectivo impacto que
ascendeu a 1.097 milhares de Euros, valor que corresponde a reducdo das responsabilidade relativas a
subsidio por morte.

A evolucao do valor dos fundos de pensdes nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 pode
ser analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Saldos dos fundos no inicio do exercicio 564 357 534 440
Rendimento real do fundo 44 534 23 497
Contribuigdes efectivas do Grupo 349 15204
Contribui¢des a efectuar pelo Grupo 64 739
Contribuigdes dos participantes 2 867 2384
Beneficios pagos pelo fundo ( 10 286) ( 10877)
Liquidagao de beneficios ( 50) -
Outros - ( 291)
Saldos dos fundos no fim do exercicio 666 510 564 357

O valor dos fundos acima evidenciado inclui, para efeitos de divulgacdo, a contribuicdo a efectuar pela
subsidiaria CEMG, relativa ao ano de 2014, conforme referido na nota 47.
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Os activos dos fundos de pensdes podem ser analisados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Aplicacoes em bancos e outras Instituicoes de crédito 127 856 121 542
Obrigagdes 414 576 348 449
Outros titulos de rendimento variavel 69 053 47 717
Imobiliario 8 487 9048
Accgoes 46 538 37 601
666 510 564 357

Os activos dos fundos de pensdes utilizados pelo Grupo ou representativos de titulos emitidos por entidades
do Grupo sdo detalhados como seguem:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Aplicagdes em bancos e outras Instituicdes de crédito 95 768 101 759
Imobiliario 8022 9117
Obrigacdes 3455 2 784
107 245 113 660

A evolucdo dos desvios actuariais reconhecidos por contrapartida de Outro rendimento integral pode ser
analisada como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Desvios actuariais no inicio do exercicio 72 044 5439
(Ganhos) e perdas actuariais no exercicio
- nas responsabilidades 104 183 66 131
- nos activos do plano ( 22 108) 474
154 119 72 044
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Os custos do exercicio com pensdes e outros beneficios podem ser analisados como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013

Custo do servigo corrente 10 964 10 500
Custo /(proveito) dos juros liquidos no saldo de
cobertura das responsabilidadesdos juros ( 5 ( 2691)
Custo com as reformas antecipadas 2392 2725
Comparticipagao dos participantes ( 2867) ( 2384)
Impacto do corte resultante da alteracdo da
formula de calculo do subsidio por morte - ( 1097)
Outros - -

10 484 7 053

A evolugdo dos activos/ (responsabilidades) liquidas em balango pode ser analisada nos exercicios findos
em 31 de Dezembro de 2014 ¢ 2013 como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013

No inicio do exercicio ( 82) 58 395
Custo /(proveito) dos juros liquidos no saldo

de cobertura das responsabilidadesdos juros 5 2 691
Contribuigdo efectiva do Grupo 349 15 204
Contribuigao a efectuar pelo Grupo 64 739 -
Contribuigdo dos participantes 2 867 2384
Custo do servigo corrente ( 10964) ( 10 500)
Ganhos e perdas actuariais ( 82075) ( 66 605)
Impacto do corte resultante da alteracdo da

formula de calculo do subsidio por morte - 1 097
Reformas antecipadas ( 2392 ( 2725)
Outras 456 ( 23)

No final do exercicio ( 27 097) ( 82)
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Os pressupostos actuariais tém um impacto significativo nas responsabilidades com pensdes. Nos termos da
IAS 19 procedeu-se a analise de sensibilidade a variacao de pressupostos com referéncia a 31 de Dezembro

de 2014, cujos resultados se apresentam no quadro seguinte:

Taxa de desconto

Taxa de crescimento dos salarios
Taxa de crescimento das pensdes
Contribuigdo SAMS

Mortalidade Futura

56 Desintermedia¢ao

(Milhares de Euros)

(Milhares de Euros)

2014

2013

Impacto das alteragdes dos
pressupostos financeiros nas

Impacto das alteragdes dos
pressupostos financeiros nas

responsabilidades responsabilidades
-0,25% +0,25% -0,25% +0,25%
37 168 (136127) 28 290 (127255)
( 21768) 23 467 ( 15975) 17 145
( 22 089) 23277 ( 16 375) 17 078
(. 2975) 3008 (2392 2392

(Milhares de Euros)

(Milhares de Euros)

2014

2013

Impacto das alteragdes dos
pressupostos demograficos nas

Impacto das alteragdes dos
pressupostos demograficos nas

responsabilidades responsabilidades
-1,00% 1,00% -1,00% 1,00%
1748 (1751) 1390 (1379)

De acordo com a legislagdo em vigor as sociedades gestoras, em conjunto com o banco depositario,
respondem solidariamente perante os participantes dos fundos pelo incumprimento das obrigacdes
assumidas nos termos da lei e nos regulamentos dos fundos geridos.

A data de 31 de Dezembro de 2014 e 2013, o valor dos recursos de desintermediagdo geridos pelas
empresas do Grupo ¢ analisado como segue:

(Milhares de Euros)

2014 2013
Fundos de investimento mobiliario 351 832 337 061
Fundos de investimento imobiliario 342 743 341 049
Fundo de pensdes 197 283 187 860
891 858 865 970

Os valores incluidos nestas rubricas encontram-se valorizados ao justo valor determinado na data do
balango.
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57 Securitizacao de activos

Em 31 de Dezembro de 2014, existem oito operagdes de titularizacdo, das quais sete foram originadas no
Grupo, e duas no Grupo Montepio Holding (anteriormente designado Grupo Finibanco Holding), agora
integradas no Grupo na sequéncia do sucesso da Oferta Publica de Aquisi¢ao Geral e Voluntéria sobre as
accoes representativas do capital social do Montepio Holding, S.G.P.S., S.A. (anteriormente designada
Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A.) e da transmissdo da quase totalidade dos activos e passivos (trespasse)
para o Grupo.

Apresentamos nos paragrafos seguintes alguns detalhes adicionais dessas operacdes de titularizacao.

Em 19 de Dezembro de 2002, a Caixa Econdémica Montepio Geral celebrou com um Special Purpose
Vehicle (“SPV”) — Pelican Mortgages No. I PLC — sediado em Dublin, um contrato de titularizacdo de
créditos hipotecarios. O prazo total da operagdo é de 35 anos, sem revolving period ¢ com um limite
(Aggregate Principal Amount Outstanding) fixado em 650.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao
par, tendo os custos do processo de venda inicial representado 0,016% do par.

Em 29 de Setembro de 2003, a Caixa Econdémica Montepio Geral celebrou com um Special Purpose
Vehicle (“SPV”) — Pelican Mortgages No. 2 PLC — sediado em Dublin, um contrato de titularizagdo de
créditos hipotecarios. O prazo total da operagcdo ¢ de 33 anos, sem revolving period e com um limite
(Aggregate Principal Amount Outstanding) fixado em 700.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao
par, tendo os custos do processo de venda inicial representado 0,0286% do par.

Em 30 de Margo de 2007, a Caixa Economica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizagdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizagdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages
No. 3. O prazo total da operagdo ¢ de 47 anos, sem revolving period e com um limite (4ggregate Principal
Amount Outstanding) fixado em 750.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao par, tendo os custos
do processo de venda inicial representado 0,0165% do par.

Em 20 de Maio de 2008, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizacdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages No.
4. O prazo total da operagdo ¢ de 48 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate Principal
Amount Outstanding) fixado em 1.000.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,083% do par.

Em 9 de Dezembro de 2008, o Montepio Investimento, S.A. vendeu uma carteira de créditos hipotecarios a
Tagus — Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A., no montante total de 233.000 milhares de Euros
(Aqua Mortgages No. 1). O prazo total da operagdo ¢ de 55 anos, com um revolving period de 2 anos.

Em 25 de Margo de 2009, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizagdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages No.
5. O prazo total da operacao ¢ de 52 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate Principal
Amount Outstanding) fixado em 1.000.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,0564% do par.

Em 5 de Margo de 2012, a Caixa Econdémica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizacdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages No.
6. O prazo total da operagdo ¢ de 51 anos, sem revolving period ¢ com um limite (Aggregate Principal
Amount Outstanding) fixado em 1.040.200 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,1083% das Asset Backed Notes.

Em 7 de Maio de 2014, a Caixa Econdmica Montepio Geral ¢ o Montepio Crédito celebraram com a Tagus

— Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A., um contrato de cedéncia de créditos ao consumo por si
originados no ambito de uma operacao de titularizacao de créditos (Pelican Finance No. 1). O prazo total da
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operacao ¢ de 14 anos, com revolving period de 18 meses e com um limite (Aggregate Principal Amount
Outstanding) fixado em 294.000 milhares de Euros. A venda foi efectuada ao par, tendo os custos do
processo de venda inicial representado 0,1871% das Asset Backed Notes.

A entidade que garante o servico da divida (servicer) das operacdes de titularizacdo tradicionais ¢ a Caixa
Econdémica Montepio Geral, assumindo a cobranga dos créditos cedidos e canalizando os valores recebidos,
por via da efectivagdo do respectivo depdsito, para as Sociedades Gestoras de Fundos de Titularizagdo de
Créditos (Pelican Mortgages No. 1, Pelican Mortgages No.2) e para as Sociedades de Titularizagdo de
Créditos (Pelican Mortgages No. 3, Pelican Mortgages No. 4, Pelican Mortgages No. 5, Pelican Mortgages
No. 6, Aqua Mortgages No. 1 e Pelican Finance No. 1).

Até 31 de Dezembro de 2004, de acordo com os principios contabilisticos definidos pelo Banco de
Portugal, os activos, créditos e titulos cedidos pelo Grupo no ambito das referidas operacdes de
titularizagdo foram desreconhecidos. Os titulos adquiridos no ambito destas operagdes foram contabilizados
como titulos de investimento e provisionados de acordo com as regras definidas pelo Aviso n.° 27/2000 do
Banco de Portugal.

Em conformidade com a IFRS 1, o critério de desreconhecimento seguido nas demonstragdes financeiras
consolidadas do Grupo, ndo sofreu alteragdes para todas as operagdes realizadas até 1 de Janeiro de 2004.
Todas as operagdes efectuadas a partir desta data terdo que ser analisadas no ambito das regras de
desreconhecimento de acordo com a IAS 39, segundo o qual, se forem transferidos uma parte substancial
dos riscos e beneficios associados aos activos ou se for transferido o controlo sobre os referidos activos,
estes activos deverdo ser desreconhecidos.

A data de 31 de Dezembro de 2014, as operagdes de titularizagio efectuadas pelo Grupo sdo apresentadas
como segue:

(milhares de Euros)

Emissao Data de inicio Moeda Activo cedido M'(n.lt?mte
inicial
Pelican Mortgages No. 1 Dezembro de 2002 Euro Crédito a habitacao 653 250
Pelican Mortgages No. 2 Setembro de 2003 Euro Crédito a habitagao 705 600
Pelican Mortgages No. 3 Margo de 2007 Euro Crédito a habitagdo 762 375
Pelican Mortgages No. 4 Maio de 2008 Euro Crédito a habitacdo 1 028 600
Aqua Mortgage No. 1 Dezembro de 2008 Euro Crédito a habitagao 236 500
Pelican Mortgages No. 5 Margo de 2009 Euro Crédito a habitacao 1027 500
Pelican Mortgages No. 6 Fevereiro de 2012 Euro Crédito a habitagdo 1 107 000
Pelican Finance No. 1 Maio de 2014 Euro Crédito ao consumo 308 700
5 829 525
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Os titulos emitidos pelos veiculos de titularizacdo podem ser analisados, a data de 31 de Dezembro

de 2014, como segue:

Valor Interesse retido
nominal Valor nominal  pela CEMG Rating das obrigacdes Rating das obrigacdes
inicial actual (valor nominal) Data de (inicial) (actual)
Emissio Obrigacdes Euros Euros Euros reembolso Fitch Moodys S&P DBRS Fitch Moodys S&P DBRS
Pelican Mortgages No 1 Class A 611 000 000 16972 075 6035 882 2037 AAA Aaa na. na A+ A3 na. na.
Class B 16 250 000 16 250 000 - 2037 AAA A2 na. na. A+ A3 na. na.
Class C 22 750 000 22750 000 - 2037 BBB+ Baa2 na. na. A na. na. na.
Class D 3250 000 3250 000 3250 000 2037 n.a. n.a. na. na.  na. _ na. n.a.  na.
Pelican Mortgages No 2 Class A 659 750 000 88 740 933 36348 893 2036 AAA Aaa AAA na. A+ A3 A-  na.
Class B 17 500 000 17 500 000 10 060 000 2036 AA+ Al AA- na. A+ Baal A- na.
Class C 22 750 000 22750 000 8 600 000 2036 A- Baa2 BBB na. BBB+ Ba3 na. na.
Class D 5600 000 5 600 000 5 600 000 2036 n.a. n.a. na. na. na.  na. na. na.
Pelican Mortgages No 3 Class A 717 375 000 283 066 699 119 481 669 2054 AAA Aaa AAA na. BBB+ Baal A- na.
Class B 14 250 000 7308 381 7026 303 2054 AA- Aa2 AA- na. BBB- B2 BBB na.
Class C 12 000 000 6154426 5932 880 2054 A A3 A na. BB Caal BBB- na.
Class D 6375 000 3269539 3269539 2054 BBB Baa3 BBB na. B Caa3 BB na.
Class E 8250 000 - - 2054 BBB- n.a. BBB- na. na. na. na. na.
Class F 4125 000 4125 000 4125000 2054 n.a. n.a. na.  na.  na. na. na.  na.
Pelican Mortgages No 4 Class A 832 000 000 590 816 823 590 816 823 2056 AAA  na. na. AAA A na. na. A
Class B 55500 000 52301318 52301318 2056 AA n.a. na. na. A- n.a. na. na.
Class C 60 000 000 56 541 965 56 541 965 2056 A- n.a. na. na. BB n.a. na. na.
Class D 25 000 000 23559152 23559152 2056 BBB na. n.a. n.a. B+ n.a. na. na.
Class E 27 500 000 25915067 25915067 2056 BB n.a. na. na. B n.a. na. na.
Class F 28 600 000 28 600 000 28 600 000 2056 n.a. n.a. na. na. na._ na. n.a.  na.
Aqua Mortgage No 1 Class A 203 176 000 124 323 827 124 323 827 2063 n.a. na. AAA na. na na A- AAH
Class B 29 824 000 28 980 484 28 980 484 2063 n.a. n.a. na. na. na. n.a. na. na.
Class C 3500 000 3500 000 3500 000 2063 n.a. n.a. na. na.  na._ na. n.a.  na.
Pelican Mortgages No 5 Class A 750 000 000 524322216 524322216 2061 AAA na. na. na. A+ na  na AAH
Class B 195 000 000 183637 119 183637 119 2061 BBB- n.a. na. na. BBB na.  na na
Class C 27 500 000 25897 542 25897 542 2061 B n.a. na. na. BB n.a. na. na.
Class D 27 500 000 25897 542 25897 542 2061 n.a. n.a. na. na. na.  na. na. na.
Class E 4 500 000 377349 377349 2061 n.a. n.a. na. na. na. na. na. na.
Class F 23 000 000 23 000 000 23 000 000 2061 n.a. n.a. na.  na. na. n.a. na. na.
Pelican Mortgages No 6 Class A 750 000 000 666 406 845 666 406 845 2063 A n.a. A-  AA A+ na A-  AA
Class B 250 000 000 250 000 000 250 000 000 2063 n.a. n.a. na. na. na.  na. na. na.
Class C 1 800 000 - - 2063 n.a. n.a. na. na. na na. na. na.
Class D 65 000 000 65 000 000 65 000 000 2063 n.a. n.a. na. na. na. na na. na.
Class S 40 200 000 40 200 000 40 200 000 2063 n.a. n.a. na. na.  na. na. n.a.  na.
Pelican Finance No 1 Class A 202 900 000 202 900 000 121 800 000 2028 A n.a. n.a. A A na. na. A
Class B 91 100 000 91 100 000 54700 000 2028 n.a. n.a. na. na. na. n.a. na. na.
Class C 14 700 000 14 700 000 8 800 000 2028 n.a. n.a. na. na.  na. na. na. na.

58 Divida soberana de paises da Unido Europeia em situagdo de

bailout

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2014, a exposi¢ao do Grupo a divida titulada soberana de paises da

Unido Europeia em situacdo de bailout, é apresentada como segue:

(Milhares de Euros)

2014
Entidade/ carteira Valor Justo valor Reserva de Imparidade Taxa de juro Maturidade Nivel de
contabilistico justo valor média % média Anos valorizagdo
Grécia
Activos financeiros disponiveis para venda 9525 9 525 - (8834) 1,26 24 1
9525 9 525 - (8834

Durante o exercicio de 2014, Portugal deixou de estar abrangido pelo Programa de Assisténcia Econémica

¢ Financeira.

O valor dos titulos inclui os juros corridos respectivos.
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Com referéncia a 31 de Dezembro de 2013, a exposicao do Grupo a divida titulada soberana de paises da
Unido Europeias em situacao de bailout, ¢ apresentada como segue:

(Milhares de Euros)
2013
Entidade/ carteira Valor Justo valor Reserva de Imparidade Taxa de juro Maturidade Nivel de
contabilistico justo valor média % média Anos valorizagdo
Portugal
Activos financeiros disponiveis para venda 3165984 3165984 29 561 - 4,63 548 1
Investimentos detidos até a maturidade 109 649 114 850 (3 158) - 2,17 1,79 n.a
3275633 3280 834 26 403 -
Grécia
Activos financeiros disponiveis para venda 10 066 10 066 123 (8415) 1,26 24 1
10 066 10 066 123 (8415)
3285 699 3290 900 26 526 (8415)

Relativamente aos titulos de divida publica apresentados nao se verificaram nos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2014 e 2013 quaisquer reclassificagdes entre carteiras.

Gestao de riscos

O Grupo esta sujeito a riscos de diversa ordem no ambito do desenvolvimento da sua actividade.

O Grupo faz a gestdo de riscos por grandes areas de negocio, nomeadamente actividade bancaria, actividade
mutualista e actividade seguradora.

Actividade bancaria
O Grupo esta sujeito a riscos de diversa ordem no ambito do desenvolvimento da sua actividade.

A politica de gestao de risco do Grupo visa a manuteng@o, em permanéncia, de uma adequada relagdo entre
0s seus capitais proprios e a actividade desenvolvida, assim como a correspondente avaliagdo do perfil de
risco/retorno por linha de negdcio.

Neste ambito, assume uma particular relevincia o acompanhamento e controlo dos principais tipos de
riscos financeiros - crédito, mercados, liquidez e operacional - a que se encontra sujeita a actividade do
Grupo.

A Direcgao de Risco (DRI) tem como missao apoiar o Conselho de Administragdo Executivo, na tomada de
decisdes associadas a gestdo dos diferentes tipos de risco inerentes a actividade, no seio do Grupo. A DRI
contempla trés departamentos e um nucleo:

- Departamento de Modelizagdo de Riscos: responsavel pelo desenvolvimento e integracdo nos
processos de decisdo dos modelos internos de analise de risco de crédito, e reportes internos sobre
risco de crédito;

- Departamento de Riscos Globais: assegura a analise e reporte prudencial dos riscos de liquidez, de
mercado, de taxa de juro e de solvabilidade, assim como a respectiva integragdo nos processos de
decisio;

- Departamento de Riscos de Negocio: responsavel pela defini¢do das politicas de analise e
concessao de crédito e pela operacionalizagdo do sistema de gestdo e medicao do risco operacional

e do ciclo de gestdao de continuidade de negocio; e
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- Nucleo de Rating de Empresas: responsavel pela integracdo das demonstragdes financeiras nas
aplicagoes informaticas da Instituicao, pela classificagdo de risco dos clientes dos segmentos de
empresas e negocios e por desenvolver e aplicar metodologias de atribuicao de limites de exposicao
a empresas.

Esta Direcgdo assegura a analise e gestao dos riscos de Mercado, de Liquidez, de Taxa de Juro, de Crédito e
Operacional, prestando aconselhamento ao Conselho de Administracdo Executivo, designadamente através
da proposta de normativos e de modelos de gestdao dos diferentes riscos, da elaboragdo de reportes de gestao
que servem de base a tomada de decisdo e da realizacdo do Comité de Risco e do Comité de Controlo
Interno.

Ainda no ambito da gestao de riscos, a DRI:
- Define e propde a adopcdo de normativos e outros instrumentos de apoio a decisdo de crédito,

nomeadamente propondo o ajustamento das Normas de Concessdao de Crédito, em funcdo da evolugdo da
actividade, das condi¢des de mercado e da pratica da concorréncia;

Concebe, desenvolve e monitoriza o desempenho de modelos de scoring e rating internos, na originacao
de crédito, bem como de sistemas de acompanhamento de risco de crédito;

Propde principios orientadores e medidas de intervengdo por carteira de crédito, segmento de cliente,
sector de actividade e linha de crédito, bem como ajustamento do precario das operagdes de crédito ao
risco, em obediéncia as linhas de orientagdo estratégica definidas;

Emite pareceres sobre normas de procedimentos, novos produtos de crédito, linhas de financiamento e
sobre a revisdo dos existentes;

Desenvolve sistemas de acompanhamento de Crédito, nomeadamente scoring comportamental para
particulares e watchlist para empresas, ¢ efectua a sua monitorizagao;

Desenvolve sistemas de classificacdo de risco de particulares e negocios (scorings reactivos e
comportamentais) e empresas (ratings internos);

- Integra os sistemas internos de avalia¢ao do risco operacional adaptados as exigéncias de Supervisao;

- Fornece informacgao para apoio a decisdo quanto a defini¢do e implementagao de estratégias de gestdo dos
riscos e defini¢io do regulamento da Sala, atendendo as decisdes tomadas no ambito do Orgdo de Gestdo
de Activos e Passivos e as perspectivas de evolugdo dos mercados de activos relevantes para a actividade
das entidades do Grupo e prestar apoio técnico, quando solicitado;

- Disponibiliza informagao sobre a analise de risco da CEMG, bem como sobre a evolu¢ao dos mercados de
activos onde se concentram o0s seus principais riscos, para apresentagdo a agéncias de Rating, a
investidores institucionais, auditores externos, autoridades de supervisdo e inclusdo nos Relatérios e
Contas;

- Produz anélises estatisticas sobre o risco de crédito de carteiras a integrar em operacdes de titularizacao,
incidindo nomeadamente sobre frequéncias relativas de incumprimento e severidade de perda.

Adicionalmente, no ambito da gestdo do risco de crédito, a Direccdo de Analise de Crédito assegura a
apreciacao das propostas de crédito de empresas e particulares.

A DRI assegura igualmente o cumprimento de um conjunto de reportes prudenciais a autoridade de

supervisdo, designadamente no dominio dos requisitos de fundos proprios, controlo de grandes riscos e
financiamentos a partes relacionadas, risco de liquidez, risco de taxa de juro, risco-pais, risco de
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contraparte, auto-avaliagdo da adequa¢ao de Fundos Proprios, Disciplina de Mercado, Plano de
Recuperacao e Plano de Resolucao.

Em particular, foram desenvolvidos os reportes previstos nos Pilar II - Adequacdo de Capital, e Pilar III -
Disciplina de Mercado. Ao abrigo do Pilar II foram reportados ao Banco de Portugal os relatorios do
Processo de Auto-Avaliagdo do Capital Interno ("ICAAP") e de Risco de Concentragdo, conforme
Instrucdo n.° 5/2011 de 15 de Margo do Banco de Portugal. Os resultados dos relatorios apontam para a
adequabilidade dos niveis de capital, face aos riscos com maior materialidade e a potencial evolugao
adversa dos principais indicadores macroeconémicos. Ao nivel do Risco de Concentragdo verifica-se uma
evolucdo adequada nos principais tipos de concentragao - Sectorial, Individual e Geogréfica, com destaque
para a redugdo progressiva no sector da construgdo. No ambito do Pilar III, foi divulgado publicamente o
relatorio de Disciplina de Mercado, detalhando os tipos e niveis de risco incorridos na actividade, bem
como 0s processos, estrutura e organizacao da gestao de risco.

O Grupo tem acompanhado ¢ implementado as recomendac¢des do Comité de Basileia ao nivel da nova
legislacdo prudencial, usualmente designada por Basileia III, tendo por referéncia a implementacao do
Regulamento n°® 575/2013 do Parlamento Europeu, nomeadamente no que se refere a niveis de liquidez,
avaliag@o dos fundos proprios e apuramento dos requisitos de capital. O Grupo mantém a sua participacao
regular nos Estudos de Impacto Quantitativo (QIS) de Basileia III, bem como nos estudos de impacto da
CRR/ CRD 1V desenvolvidos pelo Banco de Portugal de acordo com as orientagdes da European Bank
Association (EBA). Estas participagdes tém permitido ao Grupo antecipar os impactos da adopgdo das
novas normas regulamentares, quer ao nivel da liquidez, quer ao nivel do capital prudencial. Os referidos
documentos relativos as novas normas regulamentares de Basileia III foram ja transpostos para a legislacao
nacional, sendo que o primeiro reporte oficial de acordo com as novas regras foi realizado com referéncia a
Margo 2014 e posteriormente nos trimestres seguintes.

Principais Tipos de Risco

Crédito — O risco de crédito encontra-se associado ao grau de incerteza dos retornos esperados, por
incapacidade quer do tomador do empréstimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor de um titulo ou
da contraparte de um contrato em cumprir com as suas obrigagoes.

Mercado — O conceito de risco de mercado reflecte a perda potencial que pode ser registada por uma
determinada carteira em resultado de alteracdes de taxas (de juro e de cadmbio) e/ou dos precos dos
diferentes instrumentos financeiros que a compdem, considerando quer as correlagdes existentes entre eles,
quer as respectivas volatilidades.

Liquidez — O risco de liquidez reflecte a incapacidade do Grupo cumprir com as suas obrigacdes no
momento do respectivo vencimento, sem incorrer em perdas significativas decorrentes de uma degradacdo
das condi¢des de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda dos seus activos por valores
inferiores aos valores de mercado (risco de liquidez de mercado).

Imobiliario - O risco imobilidrio resulta de possiveis impactos negativos nos resultados ou nivel de capital
da CEMG, devido a oscilagdes no preco de mercado dos bens imobiliarios.

Operacional — Como risco operacional entende-se a perda potencial resultante de falhas ou inadequagdes
nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais resultantes de eventos
externos.

Organizacgao Interna

O Conselho de Administracdo Executivo, no exercicio das suas fungdes, ¢ responsavel pela estratégia e
pelas politicas a adoptar relativamente a gestdo dos riscos, sendo, nesta fungdo, assessorado pela DRI, que
analisa ¢ assegura a gestdo dos riscos, numa optica de grupo, incluindo a coordena¢do do Comité de Riscos
e o reporte ao nivel do Comité de Activos e Passivos (“ALCO”) e do Comité de Controlo Interno.A funcao
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de auditoria interna, assegurada pela Direccdo de Auditoria e Inspecgdo, constitui parte integrante do
processo de monitorizagdo do sistema de controlo interno, executando avaliagdes auténomas
complementares sobre os controlos efectuados, identificando eventuais deficiéncias e recomendacgdes, as
quais sdo documentadas e reportadas ao 6rgdo de administracao.

Incluem-se nas fung¢des da Direc¢do de Auditoria e Inspecgdo a realizagdo de auditorias aos processos de
Gestao de Risco, de acordo com as orientagdes dadas pelas entidades de supervisao, incluindo a revisdo
independente dos modelos internos de avaliagdo do risco (Independent Review Function) e do calculo dos
requisitos minimos de fundos proprios para cobertura de riscos. Com base nos resultados das auditorias
realizadas sdo recomendadas medidas e efectuado de forma continua o acompanhamento das mesmas no
sentido de garantir que as medidas necessarias sdo tomadas e que as mesmas sdo geridas adequadamente.

A funcdo de compliance (“controlo de cumprimento”), exercida pelo Gabinete de Compliance na
dependéncia do Conselho de Administragdo Executivo, assume como principal responsabilidade a gestao
do risco de compliance, o qual se traduz no risco de ocorrerem sangdes legais ou regulatorias, de perda
financeira ou de reputagdo em consequéncia da falha no cumprimento da aplicacdo de leis, regulamentos,
codigo de conduta e das boas praticas bancarias.

O risco de compliance é mitigado através da promog¢do de uma cultura de compliance, de promocao do
respeito das entidades do grupo e dos seus colaboradores por todo o normativo aplicavel através de uma
intervencdo independente, em conjunto com todas as unidades organicas.

Compete a funcdo de compliance definir os respectivos procedimentos e mecanismos de controlo de
conformidade e efectuar a respectiva monitorizagdo, prestando de forma imediata ao Conselho de
Administracao Executivo a informagao sobre quaisquer indicios de violacao de obrigagdes legais, de regras
de conduta e de relacionamento com clientes ou de outros deveres que possam fazer incorrer a instituicao
ou os seus colaboradores num ilicito de natureza contra-ordenacional.

Consoante a natureza ¢ relevancia do risco, sdo elaborados planos, programas ou accdes, apoiados por
sistemas de informacdo, e definidos procedimentos, que proporcionam um elevado grau de fiabilidade
relativamente as medidas de gestdo de risco oportunamente definidas.

Avaliacéo de riscos
Risco de Credito - Retalho

Os modelos de risco de crédito desempenham um papel essencial no processo de decisdo de crédito. Assim,
o processo de decisdo de operagdes da carteira de crédito baseia-se num conjunto de politicas recorrendo a
modelos de scoring para as carteiras de clientes Particulares e Negdcios e de rating para o segmento de
Empresas.

As decisdes de crédito dependem das classificagdes de risco e do cumprimento de diversas regras sobre a
capacidade financeira e o comportamento dos proponentes. Existem modelos de scoring reactivo para as
principais carteiras de crédito a particulares, designadamente crédito a habitagcdo e crédito individual,
contemplando a necesséaria segmentacgdo entre clientes e ndo clientes (ou clientes recentes). Encontram-se
em revisdo os modelos de scoring reactivo de cartdes de crédito. Ainda no dmbito do crédito a particulares,
a actuagdo comercial e a analise de risco s@o apoiadas complementarmente por scorings comportamentais.

No dominio do crédito a empresas, sao utilizados modelos de rating interno para empresas de média e
grande dimensdo, diferenciando o sector da constru¢do e o terceiro sector dos restantes sectores de
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actividade, enquanto para clientes Empresarios em nome individual (“ENI’s
o modelo de scoring de Negdcios.

) e Microempresas ¢ aplicado

Seguidamente apresenta-se a informagao relativa a exposi¢ao do Grupo ao risco de crédito:

(milhares de Euros)

2014 2013
Disponibilidades em outras institui¢cdes de crédito 217 043 233785
Aplicacdes em institui¢des de crédito 546 162 330 063
Crédito a clientes 15226 223 15 555 141
Activos financeiros detidos para negociacio 80 466 56 297
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados - 3450
Activos financeiros disponiveis para venda 3136 057 4001 982
Derivados de cobertura 60 503
Investimentos detidos até a maturidade 120 101 34 631
Investimentos em associadas e outras 24 650 42 399
Outros activos 257 343 182 422
Garantias e avales prestados 487 896 471714
Créditos documentarios 46 451 6 962
Compromissos irrevogaveis 653 777 391 689
Credit default swaps (nocionais) - 9000

20796 229 21320038
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A reparti¢ao por sectores de actividade da exposig¢do ao risco de crédito, para o exercicio findo em 2014,
encontra-se apresentada como segue:

Sector de actividade

Agricultura, silvicultura e pesca
Industrias extractivas
Indtstrias alimentares, das
bebidas e tabaco

Téxteis e vestuario

Curtumes e cal¢ado

Madeira e cortica

Papel e induastrias graficas
Refinagio de petrdleo

Produtos quimicos e de borracha

Produtos minerais ndo metélicos
Industrias metalurgicas de base
e p. metalicos

Fabricagdo de Maquinas, Eq. ¢
Ap. Eléctricos

Fabricagdo de material de
transporte

Outras industrias
transformadoras

Electricidade, gas ¢ agua
Construgéo e obras publicas

Comércio por grosso e a retalho
Turismo

Transportes

Actividades de informagédo e
comunicagdo

Actividades financeiras
Actividades imobiliarias

Servigos prestados as empresas
Administragdo e servigos
publicos

Outras actividades de servigos
colectivos

Crédito a habitagao

Outros

Total

(milhares de Euros)

2014
. Outros activos
Activos N . .
. financeiros ao . . . P Investimen- Garantias e
L . financeiros N Activos financeiros disponiveis . .
Crédito a clientes . justo valor tos detidos até avales
detidos para . para venda . .
L através de a maturidade prestados
negociagio
resultados
. Valor de Valor de N Valor de Valor de
Valor bruto Imparidade Balanco Balanco Valor bruto Imparidade Balanco Balango

160 171 (5894) - - - - - 3187
40 079 (3434) - - 8215 - - 1750
232 596 (17 005) - - 13014 - - 3601
92 998 ( 13 006) - - - - - 1782
38 882 (3509 - - - - - 485
51292 (13 127) - - - - - 1176
95 361 (9839 - - - - - 521
92 ( 23) - - 72937 - - -
131 828 (10 784) - - 389 - - 4286
62 867 (3589 - - - - - 2584
165 372 (18 351) - - 63 886 - - 11 194
46 586 (2833) - - - - - 3206
36 156 (1912) - - 2212 - - 677
51652 (5188) - - 92 563 - - 2777
138 180 (3300) - - 328 486 ( 998) - 1080
1679 003 (/375 890) - - 21274 - - 220 026
1299483 (160 170) 115 - 5311 - - 80 934
420 241 (23 942) - - 543 - - 37274
491 180 ( 87 676) - - 59 391 - - 15 386
71 842 (7022) - - 65210 (8778) - 2078
1178 627 (137 943) - - 310 576 - - 70 840
776 869 (159 717) 74 509 - 541 - - 19 293
640 119 (76 732) - - - (8834) - 11557
142 506 (2701) 533 - 1950 893 - 120 101 23
524 399 (21 596) - - - (19 190) - 13 806
7763 579 (219 102) - - 42953 - - -
280 135 (1587) - - 135 464 - - 24 824
16 612 095 (1 385 872) 75157 - 3173 858 ( 37 800) 120 101 534 347
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A reparti¢ao por sectores de actividade da exposi¢ao ao risco de crédito, para o exercicio findo em 2013,
encontra-se apresentada como segue:

Sector de actividade

Agricultura, silvicultura e pesca

Industrias extractivas

Industrias alimentares, das bebidas e tabaco
Téxteis e vestuario

Curtumes e calgado

Madeira e cortiga

Papel e industrias graficas

Refinagdo de petroleo

Produtos quimicos e de borracha

Produtos minerais ndo metélicos

Industrias metaltrgicas de base e p. metalicos
Fabricagdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricos
Fabricagdo de material de transporte

Outras industrias transformadoras
Electricidade, gas e agua

Construgdo e obras publicas

Comércio por grosso e a retalho

Turismo

Transportes

Actividades de informagédo e comunicagdo
Actividades financeiras

Actividades imobilidrias

Servigos prestados as empresas
Administragdo e servigos publicos

Outras actividades de servigos colectivos
Crédito a habitagao

Outros

Total

(milhares de Euros)

2013
Outros
Activos activos .
. . . . Investimentos .
Crédito a clientes ﬁn?ncelros fn.lancelros .Acmios .ﬁnancelros detidos até Garantias e
detidos para  ao justo valor disponiveis para venda . avales
negociagiio através de maturidade
resultados
Valor bruto Imparidade \I;:Il:l;l:: ‘l;:Il::l:: Valor bruto Imparidade };:II:::: \l;:ll:rn::
98 425 (43802) - - - - 9517
25393 (4366) - - 1969 - 2605
185162 (13614) - - 14 576 - 4162
69 158 (23871) - - - - 448
22968 (4935) - - - - 421
41700 (12 156) - - - - 2607
83399 (3803) - - - - 361
86 (209) - - 7594 - -
123 131 (8244) - - 400 - 2028
52 000 (3633) - - - - 2974
148 452 (11795) - - 74 227 - 10 290
38099 (2849) - - - - 1655
29976 (1275) - - - - 198
37591 (4975) - - 91 895 - 7178
130 692 ( 650) - - 202 563 - - 2595
1763 786 (1321 369) 102 - 21289 (1998) - 178 848
962 834 (138207) - - 5074 - - 74 544
323244 (19415) - - - - 10918
358 906 (22448) - - 22282 - 15 608
44 804 (6056) - - 36774 - - 896
1212 406 (33298) 48 143 3450 263 821 (1859) - 79214
841922 (111251) - - - - - 25732
398 785 (24 545) 481 - 1224 - - 15874
115 608 (8035) - - 3089 700 (8415) 34631 6285
388529 (13 685) - - - - - 13 560
8409 859 (133017) - - 43 960 - -
699 752 (119023) - - 135906 - 10 158
16 606 667 (1051 526) 48 726 3450 4013254 (11272) 34 631 478 676

No que respeita a risco de crédito, a carteira de activos financeiros mantém a sua posi¢cdo dominantemente
em obrigagdes de emitentes soberanos, essencialmente da Republica Portuguesa.

Durante o ano 2014 ocorreu a liquidacao dos credit default swaps em carteira, por vencimento de diversos
contratos, com as posicdes de compra e de venda de protecgao a liquidarem 9.000 milhares de Euros.

Ao nivel da qualidade do crédito, observou-se uma subida do nivel médio das contrapartes, por melhoria do
rating da divida publica Portuguesa.
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Riscos Globais e em Activos Financeiros

A gestdo eficaz do balanco envolve também o Comité de Activos e Passivos (“ALCO”), comité onde se
procede a analise dos riscos de taxa de juro, liquidez e cambial, designadamente no tocante a observancia
dos limites definidos para os gaps estaticos e dinamicos calculados.

Tipicamente, sdo observados gaps estaticos positivos de taxa de juro e mismatches dindmicos de liquidez
positivos. Ao nivel do risco cambial, procede-se, em regra, a aplicagdo dos recursos captados nas diversas
moedas, através de activos no mercado monetario respectivo e por prazos nao superiores aos dos recursos,
pelo que os gaps cambiais existentes decorrem essencialmente de eventuais desajustamentos entre os
prazos das aplicagdes e dos recursos.

No que respeita a informacgao e analise de risco, € assegurado o reporte regular sobre os riscos de crédito e
de mercado das carteiras de activos financeiros proprias ¢ das diversas entidades do Grupo. Ao nivel das
carteiras proprias, encontram-se definidos diversos limites de risco, utilizando-se para o efeito a
metodologia de Value-at-Risk (“VaR”). Existem diferentes limites de exposicdo incluindo limites globais
de VaR, por Emitente, por tipo/classe de activo e rating. Sao ainda definidos limites de Stop Loss. A
carteira de investimento esta principalmente concentrada em obrigagdes, que no final de 2014
representavam 87,40% (2013: 89,14%) do total da carteira.

O Grupo calcula de forma regular o VaR da sua carteira de negociagdo sendo calculado considerando um
horizonte temporal de 10 dias tteis e um nivel de significancia de 99%, pelo método da simulagdo historica.

Apresentam-se seguidamente os principais indicadores destas medidas, durante os exercicios findos em 31
de Dezembro de 2014 e 2013:

(milhares de Euros)

2014 2013
D bro Média anual Maiximo Minimo D bro Média anual Miximo Minimo

Gap de taxa de juro (1713 766) (1443 074) (1172 382) (1713 766) (638 569) (593 000) (547431) (638569)

No seguimento das recomendacdes de Basileia II (Pilar 2) e da Instrucao n.° 19/2005 de 15 de Junho, do
Banco de Portugal, o Grupo calcula a sua exposi¢do ao risco de taxa de juro de balanco baseado na
metodologia do Bank of International Settlements (“BIS”) classificando todas as rubricas do activo, passivo
e extrapatrimoniais, que ndo pertengcam a carteira de negociacao, por escaldes de repricing.
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31 de Dezembro de 2014
Activo
Fora de balango

Total

Passivo
Fora de balango

Total
GAP (Activos - Passivos)

31 de Dezembro de 2013
Activo
Fora de balango

Total

Passivo
Fora de balango

Total
GAP (Activos - Passivos)

(milhares de Euros)

Até trés Trés a seis Seis meses a Um a cinco Mais de cinco
meses meses um ano anos anos
11 045 039 4347071 351 745 1 698 022 1212165
8715156 118 047 68916 152 487 -
19 760 195 4465118 420 661 1 850 509 1212165
7201 236 2211721 2732 466 8 105 408 116 975
8530961 196 895 220 000 106 750 -
15732197 2408 616 2 952 466 8212 158 116 975
4027 998 2 056 502 (2 531 805) (6 361 649) 1095190
10 640 454 4329 060 444 732 1 872 064 2320753
9173 090 135 747 844 643 99 448 -
19 813 544 4 464 807 1289 375 1971512 2320753
7 863 788 1760 422 2437 859 8321 441 127 040
9016 635 182510 535 820 253 045 -
16 880 423 1942 932 2973 679 8 574 486 127 040
2933 121 2521875 (1 684 304) (6 602 974) 2193 713

Andlise de Sensibilidade

Face aos gaps de taxa de juro observados, em 31 de Dezembro de 2014, uma variag@o positiva instantanea
das taxas de juro em 100 pontos bases motivaria um aumento dos resultados de cerca de 40.398 milhares de
Euros (2013: 32.893 milhares de Euros).

No quadro seguinte apresentam-se as taxas médias de juro verificadas para as grandes categorias de activos
e passivos financeiros do Grupo, para os exercicios findo em 31 de Dezembro de 2014 e 2013, bem como

os respectivos saldos médios e os proveitos e custos do exercicio:

(milhares de Euros)

2014 2013
Saldo médio  Taxa de juro Proveitos / Saldo médio  Taxa de juro Proveitos /
Produtos do exercicio média (%) Custos do exercicio média (%) Custos

Aplicacoes

Crédito a clientes 16 652 739 3,66 610016 16 385 139 3,31 542 696

Disponibilidades 186 215 0,09 167 124 482 1,46 1818

Carteira de Titulos 3725183 5,13 191 248 3281 675 4,78 156 907

Aplicagdes interbancarias 426 469 1,02 4336 225380 0,12 277

Swaps 0 104 337 - 110 526
Total Aplicagdes ~ 20990 606 910 104 20016 676 T 812224
Recursos

Depositos de clientes 14 019 468 2,26 316 299 13 154 293 2,57 337 444

Recursos de titularizagao 3006915 4,69 141 162 3496 462 3,37 117 738

Recursos interbancarios 3353283 0,30 10 030 2742 338 0,87 23758

Outros recursos 731 0,55 4 156 0,64 1

Swaps - 106 103 - 108 036
Total Recursos 20380 397 573 598 19 393 249 586 977
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No que se refere ao risco cambial, a reparticdo dos activos e passivos, a 31 de Dezembro de 2014, por

moeda, ¢ analisado como segue:

Activo por moeda
Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Disponibilidades em outras institui¢des de crédito

Aplicagdes em institui¢des de crédito
Crédito a clientes
Activos financeiros detidos para negociagdo
Activos financeiros disponiveis para venda
Derivados de cobertura
Investimentos detidos até 4 maturidade
Investimentos em associadas e outras
Activos ndo correntes detidos para venda
Propriedades de Investimento
Outros activos tangiveis
Activos intangiveis
Activos por impostos correntes
Activos por impostos diferidos
Outros activos

Total Activo

Passivo por moeda
Recursos de bancos centrais
Recursos de outras instituigdes de crédito
Recursos de clientes
Responsabilidades representadas por titulos
Passivos financeiros associados a activos
transferidos
Passivos financeiros detidos para negocia¢ao
Derivados de cobertura
Provisdes
Passivos por impostos correntes
Outros passivos subordinados
Outros passivos
Total Passivo

Activo / (Passivo) liquido por moeda

Outras
Délar Norte Libra Dolar Franco Tene Moedas

Euro Americano Esterlina C: di: Suico Japonés Estrangeiras Valor total
265 532 13 073 1154 669 2151 - 2234 284 813
129 226 29 694 329 351 630 56 435 378 217 043
229 814 192 023 7414 35905 367 80 639 - 546 162
14 835 024 138 059 - - 824 252 316 - 15226 223
52848 33733 - - - - - 86 581
3585672 3175 34 10 782 - 38 3589711
60 - - - - - - 60
16 090 104 011 - - - - - 120 101
24 650 - - - - - - 24 650
799 739 - - - - - - 799 739
715 737 - - - - - - 715 737
52575 - - - - 46 356 - 98 931
66 054 - - - - - - 66 054
2 664 - - - - - - 2664
355 881 - - - - - - 355 881
267 411 4 366 15 070 42 354 - 4285 5638 339 124
21398 977 518 134 24 001 79 289 4754 440 031 8 288 22 473 474
2 496 886 - - - - - - 2 496 886
931 258 94 574 7708 36133 477 - 6 1070 156
13 634 609 250 361 16 087 43 031 2370 362 486 5715 14 314 659
2097 928 48 597 - - - - - 2146 525
163 650 - - - - - - 163 650
54 477 30815 - - - - - 85292
1494 - - - - - - 1494
19 558 - - - - 771 - 20 329
3104 - - - - - - 3104
348 094 25185 - - - - - 373279
287 638 85 545 36 20 2314 8 004 19 383 576
20 038 696 535077 23 831 79 184 5161 371 261 5740 21 058 950
1360 281 (16 943) 170 105 (407) 68 770 2 548 1414 524
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No que se refere ao risco cambial, a reparti¢ao dos activos e passivos, a 31 de Dezembro de 2013, por

moeda, ¢ analisado como segue:

Activo por moeda
Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Disponibilidades em outras instituicdes de crédito

Aplicagdes em instituigdes de crédito

Crédito a clientes

Activos financeiros detidos para negociagao

Outros activos financeiros ao justo valor
através de resultados

Activos financeiros disponiveis para venda

Derivados de cobertura

Investimentos detidos até a maturidade

Investimentos em associadas e outras

Activos ndo correntes detidos para venda

Propriedades de Investimento

Outros activos tangiveis

Activos intangiveis

Activos por impostos correntes

Activos por impostos diferidos

Outros activos

Total Activo

Passivo por moeda
Recursos de bancos centrais
Recursos de outras instituigdes de crédito
Recursos de clientes
Responsabilidades representadas por titulos
Passivos financeiros associados a activos
transferidos
Passivos financeiros detidos para negociagdo
Derivados de cobertura
Provisoes
Passivos por impostos correntes
Passivos por impostos diferidos
Outros passivos subordinados
Outros passivos
Total Passivo

Activo / (Passivo) liquido por moeda

Risco de Liquidez

Outras
Délar Norte Libra Dolar Franco Iene Moedas

Euro Americano Esterlina C i Suico Japonés Estrangeiras Valor total
231 547 31977 1114 284 1960 180 47 197 314 259
213 463 18 751 179 197 340 28 827 233785
225532 17 940 - - - - 86 591 330 063
15 398 167 57 650 - - 795 - 98 529 15 555 141
61577 2529 - - - - - 64 106
3450 - - - - - - 3450
4 541 588 2949 31 19 793 - 436 4 545 816
503 - - - - - - 503
17283 - - - - 17 348 34 631
42 399 - - - - - 42 399
681 239 - - - 149 681 388
543 534 - - - - - 543 534
85 620 - - - - 34872 120 492
56 336 - - - - 2943 59279
94 - - - 1738 1832
336 264 - - - - - - 336 264
(211429 218 704 11 899 37150 857 - 115 080 172 261
22227167 350 500 13 223 37 650 4 745 208 405 710 23 039 203
3427 354 - - - - - - 3427 354
446 972 27 048 364 95 12 - 6 474 497
13 652 845 234 055 11417 37258 3034 10 204 209 14 142 828
2297298 22130 - - - - - 2319428
195 049 - - - - - 195 049
61 655 569 - - - - 62 224
1849 - - - - - - 1849
7 607 - - - 407 8014
1353 - - - - - 1353
370 078 - - - - - - 370 078
180 120 66 551 1441 297 1542 198 139 037 389 186
20 642 180 350353 13 222 37 650 4 588 208 343 659 21 391 860
1584 987 147 1 - 157 - 62 051 1647 343

O controlo dos niveis de liquidez tem como objectivo manter um nivel satisfatorio de disponibilidades para
fazer face as necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. O risco de liquidez ¢ monitorizado
atentamente, sendo elaborados diversos relatorios, para efeitos de regulamentagdo prudencial e para
acompanhamento em sede de comité ALCO.

Adicionalmente, ¢ também realizado um acompanhamento das posi¢oes de liquidez de um ponto de vista
prudencial, calculadas segundo as regras exigidas pelo Banco de Portugal (Instrugdo n.° 13/2009 de 15 de

Setembro).

De referir que o valor global de colaterais disponiveis no Banco Central Europeu, em 31 de Dezembro de
2014 ascende a 4.202.365 milhares de Euros (2013: 5.783.695 milhares de Euros) com uma utilizacao de
2.475.990 milhares de Euros (2013: 3.395.000 milhares de Euros).

Risco Operacional

Encontra-se implementado um sistema de gestdo de risco operacional que se baseia na identificagdo,

avaliag¢@o, acompanhamento, medi¢do, mitigagdo e reporte deste tipo de risco.

A Direccao de Risco do Grupo exerce a func¢do corporativa de gestdo de risco operacional que ¢ suportada
pela existéncia de Interlocutores em diferentes unidades organicas que asseguram a adequada
implementagdo da gestdo de risco operacional no grupo Montepio.
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Gestdo de Capital e Racio de Solvabilidade

Em termos prudenciais, o Grupo estd sujeito a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a
Directiva Comunitaria sobre adequagdo de capitais (2013/36/UE), estabelece as regras que a este nivel
deverdo ser observadas pelas diversas instituicdes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam récios
minimos de fundos proprios principais de nivel 1, fundos proprios de nivel 1 e de fundos proprios totais em
relacdo aos activos ponderados pelo risco, os quais deverao ser cumpridos pelas institui¢gdes. Desde o ano
de 2014 as indicagdes prudenciais baseiam-se na nova legislagdo de Basileia III de acordo com o
Regulamento n° 575/2013 do Parlamento Europeu.

De acordo com as regras prudenciais de Basileia III, os Fundos Proprios do Grupo dividem-se em Fundos
Proprios Principais de Nivel 1 ou Common Equity Tier 1 (CET1), Fundos Proprios de Nivel 1 ou Tier 1
(T1) e Fundos Proprios de Nivel 2 ou Tier 2 (T2), com a seguinte composicao:

— Fundos Préprios Principais de Nivel 1 ou Common Equity Tier 1 (CET1): Esta categoria inclui o
capital estatutario realizado, as reservas elegiveis (incluindo as reservas de justo valor), os resultados
transitados, os resultados retidos do periodo quando positivos e certificados ou pela totalidade se
negativos. E deduzido o valor de balango dos montantes relativos a goodwill apurado, outros activos
intangiveis, ganhos ndo realizados em passivos financeiros avaliados ao justo valor através de
resultados que representem risco de crédito proprio, desvios actuariais negativos decorrentes de
responsabilidades com beneficios pos emprego a empregados (ja incluidos em resultados transitados),
bem como a diferenga, se positiva, entre o activo e as responsabilidades do fundo de pensdes. As
participacdes financeiras em entidades do sector financeiro e os activos por impostos diferidos t€m
tratamento diferenciado, face a Basileia I, na nova regulamentacdo de Basileia III. Sdo deduzidos os
valores destas rubricas que individualmente sejam superiores a 10% do CET1, ou posteriormente a
17,65% do CET1 quando consideradas em agregado (apenas na parte nao deduzida na primeira barreira
de 10% e considerando apenas as participagdes significativas). Os valores ndo deduzidos estardo
sujeitos a ponderacdo de 250% para o total dos activos ponderados pelo risco. Relativamente as
participacdes em instituigdes financeiras, a eventual dedugdo ¢ realizada proporcionalmente nos
correspondentes niveis de capital, detidos. Entre a implementacdo desta nova regulamentacgdo
prudencial em 2014 e 2018 ira vigorar um periodo transitorio que permitira o reconhecimento gradual
dos maiores impactos desta nova regulamentacdo. Destaque para o plano transitério aplicado aos
activos por impostos diferidos e desvio actuarial negativo do fundo de pensdes que permite ir
reconhecendo 20% no ano os eventuais efeitos negativos das novas normas. Também as reservas de
justo valor estdo sujeitas a plano transitorio de 20% ao ano, estando contudo excluidas deste plano as
reservas de justo valor relativas a posi¢cdes em risco sobre Administragdes Centrais. Esta exclusao
deixara de vigorar ap6s a adopgdo pela Comissdo Europeia de um regulamento com base no
Regulamento (CE) n.° 1606/2002 que aprove a Norma Internacional de Relato Financeiro que venha a
substituir a norma [AS 39.

— Fundos Proprios de Nivel 1 ou Tier 1 (T1): Incorpora instrumentos equiparados a capital, cujas
condi¢des sejam de acordo com o artigo 52° do Regulamento 575/2013 e aprovadas pelo Banco de
Portugal. A este capital sdo deduzidas as eventuais detengdes de capital T1 de institui¢des financeiras
sujeitas a deducao.

— Fundos Proprios de Nivel 2 ou Tier 2 (T2): Incorpora instrumentos equiparados a capital, cujas
condi¢des sejam de acordo com o artigo 63° do Regulamento 575/2013 e aprovadas pelo Banco de
Portugal. A este capital sdo deduzidas as eventuais detengdes de capital T2 de institui¢des financeiras
sujeitas a deducdo.

Os Fundos Proprios Totais ou Capital Total sdo constituidos pela soma dos trés niveis de capital referidos
anteriormente.

Tal como referido anteriormente, até 2018 os efeitos da nova regulamentagdo de Basileia III irdo sendo
gradualmente introduzidos. Este processo usualmente designa-se por Phasing-in. A assungdo total da nova
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regulamentacdo, sem considerar planos transitorios ¢ designada por Full Implementation. Actualmente
encontra-se em vigor o processo Phasing-in, sendo nesta base que ¢ verificado se determinada entidade
dispde de fundos proprios num montante ndo inferior ao dos respectivos requisitos de fundos proprios,
certificando assim a adequagdo do seu capital. Esta relagdo ¢ reflectida nos diferentes racios de capital,
nomeadamente o racio CET1, racio T1 e racio de capital total (antes designado por racio de solvabilidade,
representado pelo correspondente nivel de capital em percentagem do montante correspondente a 12,5
vezes dos requisitos de fundos proprios). Para estes racios sdo indicados minimos regulamentares pelo
Banco de Portugal, tendo sido determinados para 2014 os racios minimos de 7% para o CET1 e de 8% para
o Capital total.

Um sumario dos calculos de requisitos de capital da CEMG para 31 de Dezembro de 2014 ¢ 31 de
Dezembro de 2013 apresenta-se como segue:

(milhares de Euros)

2014 2013
Capital Common Equity Tier 1
Capital realizado 1700 000 1 700 000
Resultados, Reservas e Resultados nao distribuidos (1392 666) (60431)
Outros ajustamentos regulamentares (22 104) (77 334)
1285230 1562 235
Capital Tier 1
Outros instrumentos de Capital 6618 8273
Ajustamentos regulamentares (6618) (11 087)
1285230 1559421
Capital Tier 2
Empreéstimos Subordinados 32 826 303 638
Ajustamentos regulamentares (8941) (13 783)
23 885 289 855
Fundos proprios totais 1309 115 1849276
Requisitos de Fundos Préprios
Risco de crédito 1105 807 1067 147
Riscos de mercado 6438 3664
Risco operacional 65 666 64 281
Outros Requisitos 29 619 -
1207 530 1135092
Racios Prudenciais
Réacio Common Equity Tier 1 8,51% 11,01%
Racio Tier 1 8,51% 10,99%
Récio de Capital Total 8,67% 13,03%

Os valores referentes a 31 de Dezembro de 2013 foram calculados de acordo com as normas prudenciais em
vigor em 31 de Dezembro de 2013.
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De forma a tornar mais robusta a situagdo prudencial adequando os racios prudenciais as exigéncias do
plano estratégico da CEMG, o Conselho de Administragdo Executivo deliberou em 25 de Marco de 2015,
de acordo com o estatuido na alinea 1) do artigo 16° dos Estatutos da Caixa Econémica Montepio Geral,
desencadear os procedimentos prévios tendentes a assegurar o aumento de capital até ao valor de 200
milhdes de Euros.

Actividade mutualista

O sistema de gestao de riscos do Montepio - Geral Associagdo Mutualista assenta num processo integrado
de identificagdo e mensuracdo dos riscos inerentes a actividade e caracterizacdo das iniciativas e
instrumentos disponiveis para limitar a exposicdo da situa¢dao patrimonial do MGAM ao nivel entendido
como adequado.

Neste sentido, ¢ dada particular atencdo a identificagdo e controlo do risco de mercado, através da definicao
de limites de risco, critérios de diversificacdo e perfil temporal da carteira de activos, que tenha em conta
ndo s6 as caracteristicas das responsabilidades assumidas pelo Montepio Geral — Associagdo Mutualista
mas igualmente as expectativas da evolug@o dos mercados financeiros.

O nivel de adequagao das responsabilidades com as diferentes modalidades, tendo em conta a evolugao real
da esperanca de vida e da taxa de juro, ¢ igualmente objecto de acompanhamento periddico no ambito do
sistema de gestdo de riscos.

Por fim, a evolugdo da taxa de juro, variavel critica da actividade do Montepio Geral - Associagdo
Mutualista, ¢ monitorizada de forma a permitir uma intervengdo com vista a optimizar a rendibilidade dos
activos e a mitigar os efeitos desfavoraveis na valorizagdo de activos e passivos decorrentes de alteracdes
na estrutura temporal e aumento da volatilidade das taxas de juro.

Risco de mercado

O risco associado a uma alterag@o da estrutura temporal das taxas de juro encontra-se presente nos activos
remunerados, particularmente nas obrigacdes 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
Activos Disponiveis para Venda, ou directamente em resultados, no caso dos titulos estarem contabilizados
em Activos financeiros detidos para negociacdo ou Outros activos financeiros ao justo valor através de
resultados. Na analise efectuada considerou-se o efeito da duragdo modificada, considerando que é uma
medida que reflecte a sensibilidade do valor dos ativos de rendimento fixo a uma variagdo proporcional das
taxas de juro.
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O impacto da variagdo da taxa de juro nos activos financeiros ¢ analisado como segue:

2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situacio Situacio
Resultado Ll'qu§ da Resultado Ll'qug da
Taxa de juro +1%
Activos financeiros disponiveis para venda - (28.532) - (20.440)
Activos financeiros detidos para
negociagdo / Outros activos financeiros ao (394) (394) (641) (641)
justo valor de resultados
(394) (28.926) (641) (21.081)
Taxa de juro -1%
Activos financeiros disponiveis para venda - 29.770 - 21.759
Activos financeiros detidos para
negociacdo / Outros activos financeiros ao 394 394 641 641
justo valor de resultados
394 30.164 641 22.400

O risco do mercado mobiliario resulta da volatilidade dos precos de mercado, tratando-se de um risco

sistematico.

O impacto da variacdo dos mercados mobiliarios em instrumentos de capital ¢ analisado como segue:

2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situacao Situacio
Resul Resul
esultado Liquida esultado Liquida
Mercado mobiliario +10%
Acgoes 7 165 15 165
Fundos de investimento - 3.653 - 1.508
7 3.818 15 1.673
Mercado mobiliario -10%
Acgoes ) (165) (104) (165)
Fundos de investimento (793) (3.653) (842) (1.508)
(870) (3.818) (946) (1.673)
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O impacto da variagdo dos mercados imobilidrios em propriedades de investimento ¢ analisado como
segue:

2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Mercado imobiliario +10%

Activos tangiveis 10 10 4 4
Propriedades de investimento 2.175 2.175 1.367 1.367
2.185 2.185 1.371 1.371
Mercado imobiliario -10% (10) (10) 4 4)
Activos tangiveis (2.175) (2.175) (1.367) (1.367)
Propriedades de investimento (2.185) (2.185) (1.371) (1.371)

Risco de liquidez

A andlise das maturidades dos activos e passivos financeiros ¢ apresentada nas notas dos activos
respectivos.

O controlo dos desfasamentos de entradas e saidas de recursos de liquidez do Montepio Geral - Associagdo
Mutualista é efectuado de forma sistematica, atendendo quer as variaveis de longo prazo, numa perspectiva
de adequacdo entre activos e passivos, quer as variaveis de curto prazo, mais sujeitas a volatilidade dos
mercados e dos comportamentos conjunturais. Em qualquer dos casos, a abordagem ¢ feita de uma forma

conservadora com recurso a uma margem de seguranca de liquidez que procura optimizar a0 maximo a
rendibilidade dos activos.
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Risco de crédito

A reparti¢do por sectores de actividade da exposi¢@o ao risco de crédito, para o exercicio findo em 2014 ¢
2013, encontra-se apresentada como segue:

2014
Euros '000
Activos Activos Outros activos
.. financeiros financeiros financeiros ao Activos financeiros disponiveis
Sector de actividade . L s . . .
detidos até a detidos para justo valor através para venda
maturidade negociagao de resultados
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Actividades de informagdo e com. - 37 - 26.207 -
Actividades financeiras 955.876 2.022 20.428 696.327 (4.924)
Actividades imobiliarias 37.914 - - 29.645 (2.292)
Administrag@o e servigos publicos - - - 84.803 -
Construgdo e obras publicas - - - 7.566 -
Electricidade, gas e agua - - - 39.582 (1.354)
Outras actividades de servigos - - - 5.927 (428)
Papel e indistrias graficas - - - 9.424 -
Refinagédo de petroleo - - - 13.695 -
Transportes - - - 9.329 -
Outros - - - 52.147 (4.917)
Total 993.790 2.059 20.428 974.652 (13.915)
2013
Euros '000
Activos Activos Outros activos
- financeiros financeiros financeiros ao Activos financeiros disponiveis
Sector de actividade N . N ) B
detidos até a detidos para justo valor através para venda
maturidade negociacao de resultados
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Actividades de informagao e com. - 1.184 - 6.144 -
Actividades financeiras 600.238 - 15.325 578.757 (4.924)
Actividades imobiliarias 37.914 - - 7.916 (1.972)
Administragdo e servigos ptblicos - - - 76.104 -
Electricidade, gas e agua - 1.994 - 47.327 (1.519)
Outras actividades de servigos - - - 2.514 (1.077)
Papel e indistrias graficas - - - 6.135 -
Refinagédo de petroleo - 2.133 - 43.976 -
Transportes - - - 3.153 -
Outros - 97 684 35.869 (5.326)
Total 638.152 5.408 16.009 807.895 (14.818)
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A reparti¢ao dos valores mobilidrios por zona geografica ¢ analisada como segue:

2014
Euros '000
Activos Activos Outros activos
. financeiros financeiros financeiros ao Activos financeiros disponiveis
Zona geografica . L. . . ;
detidos até a detidos para justo valor através para venda

maturidade negociacao de resultados

Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade

Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Zona Euro
Portugal 993.790 67 13.284 876.797 (6.043)
Espanha - - - 25.149 (584)
Italia - 1.992 - 24.330 -
Alemanha - - 965 3.929 211)
Franca - - - 1.480 -
Holanda - - 6.180 - -
Luxemburgo - - - 3.058 -
Suécia - - - 3.071 -
Bélgica - - - 36 ©)
Outros - - - 848 -
Outros Paises
Reino Unido - - - 3.660 -
Brasil - - - 11.364 -
Estados Unidos - - - 2.500 (2.500)
Outros - - - 18.428 (4.568)
Total 993.790 2.059 20.428 974.652 (13.915)
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Zona geogrifica

Zona Euro
Portugal
Espanha
Italia
Alemanha
Franca
Holanda
Luxemburgo
Irlanda
Bélgica

Outros Paises
Reino Unido
Brasil

Estados Unidos
Outros

Total

2013

Euros '000
Activos Activos Outros activos
financeiros financeiros financeiros ao Activos financeiros disponiveis
detidos até a detidos para justo valor através para venda
maturidade negociacio de resultados
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
638.152 154 8.639 744.631 (4.169)
- - - 8.933 (1.253)
- 3.178 - 17.958 -
- - 936 6.934 (191)
- - - 1.063 -
- - 5.750 - -
- - - 2.053 -
- - - 2.268 -
- - - 1.025 (@)
- - - 840 (689)
- - - 1.016 -
- - - 2.500 (2.500)
- 2.076 684 18.674 (6.009)
638.152 5.408 16.009 807.895 (14.818)

A reparti¢ao dos activos por qualidade crediticia dos valores mobilidrios (titulos de divida) ¢ analisada

COmo seguce:
2014 2013
Euros '000 Euros '000
Activos Activos Outros activs Activos ! ) Qutros activos
: : . : . " P N Activos financeiros financeiros ao N . " P
a0 Activos s p 3 " Activos financeiros disponiveis para
Rating N ‘a N . . N s detidos para justo valor
detidos até A detidos para  justo valor através para venda detidos até a S pa venda
N L N negociagio através de
de maturidade
resultados
Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade Valor bruto Valor bruto Valor bruto Valor bruto Imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
A+ 83
A 2.891 -
A- 370 - 81
BBB+ 6.620 2.029 3.850
BBB - 15.841 - 20.888
BBB- - 1.992 - 29.198 - - 1.994 - 10.956 -
<BBB - 955.877 - 11.586 737.216 (421) 600.238 1.185 5.848 634.259 (2.005)
N.R. 25.000 8.842 69.661 (3.353) 25.000 - 10.161 67.165 (3.142)
Total 980.877 1.992 20.428 861.880 (3.774) 625.238 5.208 16.009 737.199 (5.147)
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Risco especifico das modalidades

O impacto da variagdo da taxa de juro nas responsabilidades com modalidades associativas ¢ analisado

COmo seguce:
2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situacao Situacio
Resultado Liquida Resultado Liquida
Taxa de juro +1%
Modalidades actuariais 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 actuariais (63.114) (63.114) (61.436) (61.436)
Modalidades de capitalizagdo - - 641 641
(63.114) (63.114) (60.795) (60.795)

O impacto da variagdo da mortalidade nas responsabilidades com modalidades actuariais ¢ analisado como

segue:
2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situagao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Mortalidade +10%
Modalidades actuariais 16.027 16.027 14.927 14.927
Mortalidade -10%
Modalidades actuariais (22.682) (22.682) (21.038) (21.038)

O impacto da variagdo dos reembolsos nas responsabilidades com modalidades de capitalizacdo ¢

analisado como segue:

2014 2013
Euros '000 Euros '000
Situacao Situacao
Resultado Liquida Resultado Liquida
Reembolsos +10%
Modalidades capitalizagao 2.896 2.896 2.728 2.728
Reembolsos -10%
Modalidades capitalizagao (2.896) (2.896) (2.728) (2.728)
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A maturidade das responsabilidades com modalidades associativas, em 2014 e 2013, ¢ analisada como
segue:

2014
Euros '000
Inferior a3 Entre 3 meses e Entre 1 e 5 anos Superior a 5 Inde terminado Total
meses 1 ano anos
Modalidades actuariais 3.831 11.191 114.793 187.596 276.937 594.348
Modalidades capitalizagdo 26.021 57.258 1.787.067 13.686 1.561.049 3.445.081
29.852 68.449 1.901.860 201.282 1.837.986 4.039.429
2013
Euros '000
Inferior a3 Entre 3 meses e Entre 1 e 5 anos Superiora S Inde terminado Total
meses 1 ano anos
Modalidades actuariais 3.770 9.190 92.187 162.931 272.604 540.682
Modalidades capitalizagdo 24.917 54.295 1.359.372 21.382 1.409.903 2.869.869
28.687 63.485 1.451.559 184.313 1.682.507 3.410.551

Relativamente as modalidades actuariais, importa referir que a maturidade das responsabilidades das

modalidades cuja natureza do beneficio ¢ vitalicia, nomeadamente as Pensdes de Reforma, foram
consideradas como sendo indeterminadas.

Actividade seguradora

Objectivos, politicas e processos de gestdo dos riscos resultantes de contratos de seguro e os métodos
usados para gerir esses riscos.

Vida

Os riscos especificos de seguros vida estdo subjacentes a comercializagdo dos contratos de seguros e sao os
seguintes:

Risco de mortalidade: risco de agravamento da mortalidade real face a mortalidade esperada;

Risco de longevidade: risco de diminui¢do da mortalidade real face a mortalidade esperada;

Risco de despesas: risco de aumento das despesas reais face as despesas esperadas;

Risco de invalidez: risco de agravamento da invalidez real face a invalidez esperada;

Risco catastréfico: risco de perdas face a um evento catastrofico relevante e inesperado;

Risco de descontinuidade: risco de perdas face ao resgate ou anulacdo inesperada dos contratos de seguro.

Nao Vida

As empresas de seguros assumem riscos através dos contratos de seguro, os quais sdo classificados na
categoria do Risco Especifico de Seguros.

Os riscos especificos de seguros sdo os riscos inerentes a comercializagdo de contratos de seguro,
associados ao desenho de produtos e respectiva tarifagdo, ao processo de subscrigdo e de provisionamento
das responsabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro. Sdo aplicaveis a todos os ramos de actividade
e podem subdividir-se em diferentes sub-riscos:
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e Risco de Desenho dos Produtos: risco de a empresa de seguros assumir exposicdes de risco
decorrentes de caracteristicas dos produtos ndo antecipadas na fase de desenho e de defini¢ao do prego
do contrato.

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

e Risco de Subscri¢ao: risco de exposicao a perdas financeiras relacionadas com a selecgdo e aprovagao
dos riscos a segurar.

e Risco de Provisionamento: ¢ o risco de as provisdes para sinistros constituidos se venham a revelar
insuficientes para fazer face aos custos com sinistros ja ocorridos.

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

e Risco de Retenc¢ao: ¢ o risco de uma maior retengdo de riscos (menor protegao de resseguro) poder
gerar perdas devido a ocorréncia de eventos catastroficos ou a uma sinistralidade mais elevada.

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

O risco especifico de seguros pode ser mitigado pela politica de resseguro, através da qual, uma parte dos

riscos assumidos pelo Grupo ¢ transferida para uma resseguradora (ou um conjunto de resseguradoras).

Um dos riscos mais relevantes € o de subscrigdo. Representa os varios tipos de riscos que estdo directa ou
indirectamente associados as bases técnicas de calculo dos prémios e das provisdes, cujo efeito, aumento da
frequéncia de sinistralidade ou acréscimo excessivo das despesas de gestdo, pode gerar incapacidade na
garantia das obrigacdes. Podem assumir a forma de subtarifacdo, traduzindo o calculo insuficiente de
prémios, de resseguro, que derivam da aquisicdo de coberturas que se manifestam limitadas face as
responsabilidades assumidas ou de riscos associados a grandes perdas, como os riscos catastroficos.

O risco de prémios, ou de subtarifagdo, é controlado por modelos actuariais que, por um lado, calculam o
valor dos prémios, nos termos da politica de aceitacdo, desenvolvendo linhas de orientagdo para a
subscri¢cdo dos novos contratos e, por outro, monitorizam o padrao de provisionamento, mitigando o risco
das provisdes. A exposi¢do aos maiores riscos esta devidamente assegurada pela protec¢do dos respectivos
tratados de resseguro, a cargo de um conjunto de resseguradores lideres de mercado.

A concentragdo de riscos pode levar a perdas potenciais consideraveis, pelo que o Grupo tem feito um
esfor¢o, nos ultimos anos, em diversificar o seu negocio, nao apenas ao nivel dos clientes, mas também ao
nivel dos produtos.

Risco especifico de seguros

Nao Vida

O Grupo efectua andalises de sensibilidade no decurso dos estudos actuariais para determinar a
adequabilidade dos prémios e do indice de provisionamento e respectivos impactos ao nivel do resultado.

Entendeu-se como relevante efetuar testes de sensibilidade que se passam a descrever:
A diminuigdo da taxa técnica implicita ao calculo das provisdes matematicas das pensdo nao
obrigatoriamente remiveis, assim como da provisao com encargos futuros com assisténcia vitalicia
a sinistrados com incapacidade permanente e encargos futuros com o Fundo de Acidentes de
Trabalho, em 50 pontos base, provoca uma variagao das mesmas em Euros 6,1 milhoes;
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*  Na analise de sensibilidade ao ramo Acidentes de Trabalho, a variacao dos custos com sinistros em
5% provoca uma alteragdo na taxa de sinistralidade que passa de 89,0% para 95,5% dos prémios
adquiridos; e,

e Elaborada andlise semelhante em relagdo ao ramo Automovel, observa-se uma alteracdo da
sinistralidade de 66,7% para 71,6%.

A evolugao dos montantes pagos dos ramos nao vida pode ser analisada como segue:

Ano 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2005 40.709 19.821 13.040 10.512 9.241 15.548 12.233 11.077 9.774 9.346
2006 55.393 25.971 18.020 14.656 23.884 20.416 19.029 16.276 16.392
2007 50.085 23.759 15.952 23.102 19.614 18.314 16.601 12.520
2008 47.209 20.210 28.581 21.195 19.141 15.422 12.875
2009 46.574 43.633 24.328 20.739 16.149 13.666
2010 90.453 35.395 23.846 18.181 14.284
2011 92.599 40.780 30.157 21.555
2012 70.403 32.725 19.858
2013 64.495 24.133
2014 59.318

Montantes Pagos Para

. 36.379 75.398 88.027 83.207 89.602 173.193 189.809 187.678 160.418 152.056
os anos de corréncia

Vida

Com periodicidade semestral, o Grupo calcula o Embedded Value da carteira do ramo vida, em que uma das
analises consiste no apuramento dos seguintes stress fests relativos aos contratos de seguro:

2014 Milhares de Euro
Produtos
Andtisedesensbiianse | g IO | e | Teadchomas | Ananis | T
Renovaveis
Valor actual da carteira (VIFB) 9.565 868 955 9.156 20.545
Mortalidade +15% 264 895 (325) (3.061) (2.228)
Despesas +10% (597) (30) (124) 92) (843)
Resgates / Anulagdes x 200% 1.618 - 105 (1.343) 380
Resgates / Anulagdes x 50% (1.680) - (205) 1.638 (247)
Taxa de juro +1% 11.878 13.889 297 (653) 25.411
Taxa de juro -1% (13.821) (10.472) (355) 758 (23.890)
2013 Milhares de Euro
Produtos
Anitisedesensivticnde | (VR | | racictonss | A | T
Renovaveis
Valor actual da carteira (VIFB) 5.847 469 1.196 6.795 14.307
Mortalidade +15% 155 699 (674) (7.124) (6.944)
Despesas +10% (508) (30) (104) (74) (717)
Resgates / Anulagdes x 200% 1.979 - 46 (1.398) 626
Resgates / Anulagdes x 50% (1.028) - (88) 505 (611)
Taxa de desconto +1% 9.591 13.090 411 (476) 22.616
Taxa de desconto -1% (10.900) (9.051) (455) 549 (19.857)

Os quadros anteriores apresentam os valores das carteiras de seguros, ou seja, os valores actuais dos lucros
futuros das mesmas e os respectivos impactos resultantes da variagdo dos pressupostos, usando a
metodologia do Market Consistent Embedded Value, com base nos valores de 31 de Dezembro de 2014 ¢
2013.
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Informagdo quantitativa e qualitativa acerca do risco de mercado, risco de crédito, risco de liquidez e risco
operacional

O Grupo estéd exposto a uma variedade de riscos através dos seus activos financeiros, activos de resseguro e
passivos, podendo mesmo considerar-se, num sentido lato, que todos os riscos a que o Grupo esta exposto
sdo financeiros, por se poderem traduzir em perdas economicas e numa deterioracdo nos niveis de
solvéncia. Paralelamente a esta consideragdo, resulta o fato de o risco financeiro, a que o Grupo esta
exposto, corresponder a potencial incapacidade de cumprir com as suas responsabilidades, em consequéncia
de os rendimentos gerados pelos activos ndo conseguirem cobrir as obrigacdes decorrentes dos contratos de
seguros.

Existe um conjunto de riscos directamente relacionados com a gestao financeira do Grupo, abrangendo as
fungdes investimento, financiamento e a gestdo integrada dos activos e passivos financeiros, e nao
directamente relacionados com a gestao dos contratos de seguro ou dos sinistros, ¢ incluem, entre outros, os
riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

Os principais riscos financeiros a que o Grupo esta exposto sdo:

* Risco de Mercado

O risco de mercado deriva do nivel ou da volatilidade dos precos de mercado dos instrumentos financeiros
relacionados com variacdes dos mercados cambiais, dos mercados de ac¢des, das taxas de juro, do valor do
imobiliario e do nivel de concentracdo. O risco de mercado inclui ainda os riscos associados ao uso de
instrumentos derivados e esta fortemente relacionado com o risco de mismatching entre activos e passivos.
No Grupo, a gestdo do risco de mercado respeita as regras de afectacdo de activos por classe e tipo de
emitente e pauta-se por prudentes niveis de aceitagdo de risco e diversificacdo de carteira, atendendo a

evolugdo dos mercados financeiros.

Composiciio dos investimentos financeiros por pais emitente

(Valores expressos em milhares de Euros)

Pais 2014 Peso 2013 Peso
Alemanha 63.667 8% 63.138 9%
Argentina 89 0% 92 0%
Australia 4.943 1% 4.964 1%
Austria 9.368 1% 17.358 2%
Bahrain 4.883 1% 5.640 1%
Brasil 5.646 1% - 0%
Bélgica 694 0% 604 0%
Chipre - 0% 0 0%
Espanha 71.129 9% 46.646 6%
Estados Unidos 30.588 4% 30.879 4%
Franga 44.969 6% 56.457 8%
Grécia 110 0% - 0%
Holanda 35.168 5% 52.698 7%
Irlanda 7.792 1% 8.013 1%
Islandia 0 0% 0 0%
Italia 35.449 5% 23.310 3%
Luxemburgo 3.655 0% 1.967 0%
Mogambique 107 0% 102 0%
Portugal 400.413 51% 363.382 49%
Reino Unido 59.375 8% 63.672 9%
Suécia 471 0% - 0%
Suica 574 0% - -
Total 779.089 100% 738.924  100%
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Composicao dos investimentos financeiros por sector de actividade

¢ Risco de Crédito

(Valores expressos em milhares de Euros)

Setor 2014 Peso 2013 Peso
Financeiro 246.193 32% 266.699 36%
Imobiliario 12.316 2% 11.097 2%
Divida Soberana 321.893 41% 270.122 37%
Indtstria 55.117 7% 54.895 7%
Telecomunicagdes 17.989 2% 15.730 2%
Transportes 10.260 1% 7.697 1%
Servigos 80.178 10% 34.094 5%
Setor Publico 8.955 1% 13.510 2%
Outros 24.396 3% 63.531 9%
Supra Nacional 1.792 0% 1.548 0%
Total 779.089 100% 738.924 100%

O risco de crédito esta associado a uma possivel alteracdo da situacdo crediticia dos emitentes de valores
mobiliarios, contrapartes ou quaisquer devedores a que a Montepio Seguros se encontra exposta. A
exposi¢do ao risco de crédito advém, assim, das transac¢des financeiras do Grupo emitentes de valores

mobilirios, devedores, mediadores, tomadores de seguros, cosseguradoras e resseguradoras.

O risco de crédito ¢ gerido essencialmente com base na politica de gestdo de investimentos em vigor no
Grupo, sendo efectuada uma gestdo e monitorizagdo permanente das carteiras de titulos conjunta entre a

Direc¢ao Financeira ¢ a Sociedade Gestora de Activos Financeiros do Grupo Montepio.

Esta abordagem ¢ complementada pela introdug¢ao de melhorias continuas quer no plano das metodologias

de ferramentas de avaliagdo e controlo dos riscos quer ao nivel dos procedimentos e circuitos de decisao.
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Rating da carteira de obrigacoes

(Valores expressos em milhares de Euros)

Rating 2014 Peso 2013 Peso
AAA 40.218 5% 55.082 8%
AA+ 765 0% 55.992 8%
AA 63.365 8% 14.028 2%
AA- - 0% 19.960 3%
A+ 273 0% 25.935 4%
A 78.256  10% 33.718 5%
A- 10.784 1% 37.837 5%
BBB+ 11.564 2% 30.662 4%
BBB 148.821  20% 74.128 10%
BBB- 9.018 1% 37.382 5%
BB+ 36.367 5% 28.644 4%
BB 112.352  15% 60.980 9%
BB- 168.169  22% 142.851 20%
B+ 208 0% - 0%
B 3.160 0% 16.119 2%
B- 5.040 1% 91 0%
CCC+ 1.526 0% - 0%
CcC - 0% 0 0%
Sem rating 62.793 8% 74.023 10%
Total 752.682 100% 707.432 100%

A degradacao dos ratings da carteira de obrigagdes esta intimamente relacionada com a degradacdo do
rating da divida soberana dos Estados Europeus e das emissoes das principais empresas do espago europeu.

(Valores expressos emmilhares de Euros)

M aturidade 2014 Peso 2013 Peso
até 1 ano 95.608 13% 91.487 13%
1 a 3 anos 146.921 20% 146.420 21%
3 a5 anos 152.434  20% 155.424 22%
5a 7 anos 144.605 19% 148.327 21%
7 a9 anos 26.922 4% 30.652 4%
Mais 10 anos 182.525 24% 133.093 19%
Perpetua 3.667 0% 2.029 0%
Total 752.682 100% 707.432 100%

No que se refere aos resseguradores, estes sao seleccionados criteriosamente, em fun¢do ndo somente da
respectiva capacidade de suporte técnico e geracdo de valor para o Grupo, como também da solidez

econdmico-financeira que evidenciam.
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Painel de resseguradores e respetivo rating

Ressegurador Rating
Swiss Re (leader) AA-
Miinchener Riick AA-
PartnerRe AA-
R+V Versicherungs AA-
QBE Secura A+
Trans Re A+
SCOR A-
Mapfre Re A-
Nacional Reaseguros A-
Sirius A-
Catlin A-
Odyssey Re A-
Amlin A
Endurance A
Canopius A
*

Assurances M France

* Empresa mitua ndo cotada em bolsa

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

* Risco de Liquidez

A andlise das maturidades dos activos e passivos financeiros € apresentada nas notas dos activos
respectivos.

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

O Grupo tem definido processos regulares de gestao das necessidades de liquidez que permitem assegurar o
cumprimento das obrigagdes previstas e a aplicacdo financeira dos excedentes verificados nas contas
bancarias. Estes processos tiveram particular destaque nos ultimos anos que foram bastante atribulados nos
mercados financeiros com a crise a originar uma reduzida liquidez dos mercados.

* Risco Operacional

Trata-se de riscos de perdas resultantes da inadequagdo ou falha nos procedimentos internos, pessoas,
sistemas ou eventos externos. Esta associado a eventos como fraudes, falhas de sistemas e ao ndo
cumprimento das normas e regras estabelecidas. Inclui ainda, por exemplo, o risco resultante de falhas no
governo da sociedade, nos sistemas, nos contratos de prestagdo de servigos em outsourcing € no plano de
continuidade do negdcio.

De modo a mitigar o risco operacional elevou-se o grau de informacdo na cadeia de valor, com um novo
desenvolvimento para identificar os riscos associados a cada processo, classificando frequéncias e riscos.
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Adicionalmente, encontram-se ja desenvolvidos indicadores de gestdo operacional referente a processos
criticos de negocio.

Para a preparacgdo da solvéncia II, particularmente no ambito do FLAOR (Forward Looking Assessment of
Own Risks) definido para o Pilar II deste regime, o Grupo estd a desenvolver um projeto no sentido da
implementacdo de uma ferramenta de apuramento do capital exigido.

Normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas que entraram em vigor e que o Grupo
aplicou na elaboracao das suas demonstracdes financeiras, sdo as seguintes:

IAS 27 (Alterada) - Demonstracoes Financeiras Separadas

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, alteracdes a “IAS 27 — Demonstra¢des Financeiras Separadas”,
com data efetiva de aplicagdo (de forma prospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro
de 2014. Estas alteracdes foram adotadas pelo Regulamento da Comissdo 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
preparagdo de demonstracdes financeiras consolidadas, a IAS 27 (alterada) passa a regular, exclusivamente,
as contas separadas.

As alteragdes visaram, por um lado, clarificar as divulgagdes exigidas por uma entidade que prepara
demonstragdes financeiras separadas, passando a ser requerida a divulgag¢do do local principal (e o pais da
sede) onde sdao desenvolvidas as atividades das subsidiarias, associadas e empreendimentos conjunto, mais
significativos e, se aplicavel, da empresa-méae. A anterior versdo exigia apenas a divulgagdo do pais da sede
ou residéncia de tais entidades.

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

O Grupo nao teve qualquer impacto na aplicagdo desta alteragdo nas suas demonstragdes financeiras.

IFRS 10 - Demonstracoes Financeiras Consolidadas

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 10 — Demonstracdes Financeiras Consolidadas”, com
data efetiva de aplicag@o (de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apos, 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 imperativamente aplicavel apos 1 de Janeiro de 2014.

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

O novo conceito de controlo envolve a avaliagdo do poder, da exposi¢do a variabilidade nos retornos e a
ligagdo entre ambos. Um investidor controla uma investida quando esteja exposto (ou tenha direitos) a
variabilidade nos retornos provenientes 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

consideragdo o novo conceito de controlo. A avaliagdo deve ser feita em cada periodo de reporte ja que a
relacdo entre poder e exposicao a variabilidade nos retornos pode alterar ao longo do tempo.
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O controlo ¢ 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 alteragdes como sejam: (i) os requisitos para subsidiarias no dmbito das
demonstragdes financeiras consolidadas transitam da IAS 27 para esta norma e, (ii) incrementam-se as
divulgagdes exigidas, incluindo divulgacdes especificas sobre entidades estruturadas, quer sejam ou nao
consolidadas.

O Grupo nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracgao.

IFRS 11 - Acordos Conjuntos

O IASB, emitiu, em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 11 — Acordos Conjuntos”, com data efetiva de aplicagdo
(de forma retrospetiva) para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de Janeiro de 2013. Esta norma foi
adotada pelo Regulamento da Comissdao Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que
fosse imperativamente aplicavel apo6s 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 (“operagdo conjunta” ou “empreendimento conjunto”),
avaliando os seus direitos e obrigagdes.

A TFRS 11 elimina a opgao de consolidacdo proporcional para entidades conjuntamente controladas. As
entidades conjuntamente controladas que satisfagam o critério de “empreendimento conjunto” devem ser
contabilizadas utilizando o método de equivaléncia patrimonial (IAS 28).

O Grupo nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.

IAS 28 (Alterada) - Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, alteragdes a “IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos”, com data efetiva de aplicacdo (de forma prospetiva) para periodos que se
iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2013. Estas alteragdes foram adotadas pelo Regulamento da Comissao
Europeia n.° 1254/2012, de 11 de Dezembro, tendo permitido que fossem imperativamente aplicaveis apds
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 [AS 28 —
Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, e regula a aplicagio do método de
equivaléncia patrimonial aplicavel, quer a empreendimentos conjuntos quer a associadas.

O Grupo nao teve qualquer impacto decorrente desta alteragdo.

IFRS 12 - Divulgacdo de participacoes em outras entidades

O IASB, emitiu em 12 de Maio de 2011, a “IFRS 12 — Divulgagdes de participacdes em outras entidades”,
com data efetiva de aplicacdo (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 apos 1 de Janeiro de 2014.

O objectivo da nova norma ¢ exigir que uma entidade divulgue informagdo que auxilie os utentes das
demonstragdes financeiras a avaliar: (i) a natureza e os riscos associados aos investimentos em outras
entidades e; (i) os efeitos de tais investimentos na posi¢ao financeira, performance e fluxos de caixa.

A IFRS 12 inclui obrigagdes de divulgagdo para todas as formas de investimento em outras entidades,
incluindo acordos conjuntos, associadas, veiculos especiais e outros veiculos que estejam fora do balango.
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O Grupo analisou os impactos da aplica¢ao plena da IFRS 12 em linha com a adogao das IFRS 10 e IFRS
11, ndo tendo tido qualquer impacto nas suas demonstra¢des financeiras.

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

As alteragoes efetuadas aplicam-se a uma classe particular de negocio que se qualifica como “entidades de
investimento”. O IASB define o termo de “entidade de investimento” como um entidade cujo propdsito do
negocio ¢ 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 poderdo incluir organizacdes de private equity, organizagdes de capital
de risco ou capital de desenvolvimento, fundos de pensdes, fundos de satde e outros fundos de
investimento.

As alteragdes proporcionam uma eliminacdo do dever de consolidagdo, previstos na IFRS 10, exigindo que
tais entidades mensurem as subsidiarias em causa ao justo valor através de resultados em vez de
consolidarem. As alteragdoes também definem um conjunto de divulgagdes aplicaveis a tais entidades de
investimento.

As alteragdes aplicam-se aos exercicios que se iniciam em, ou apds, 1 de Janeiro de 2014, com uma adogao
voluntaria antecipada. Tal opcdo permite que as entidades de investimento possam aplicar as novas
alteragdes quando a IFRS 10 entrar em vigor. Esta norma foi adotada pelo Regulamento da Comissao
Europeia n.° 1174/2013, de 20 de Novembro.

O Grupo nao teve qualquer impacto decorrente desta alteracao.

IAS 36 (Alterada) - Imparidade de Ativos: Divulgacdo da Quantia Recuperdvel dos Ativos Nao-
Financeiros

O IASB, emitiu em 29 de Maio de 2013, a alteracdo em epigrafe com data efetiva de aplicagao (de forma
retrospetiva) para periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2014. Esta alteracdo foi adotada
pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 1374/2013, de 19 de Dezembro.

O objetivo das alteragdes foi clarificar o ambito das divulgacdes de informacdo 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: Novacao de Derivados e Continuacdo da Contabilidade de
Cobertura

O IASB, emitiu em 27 de Junho de 2013, com data efetiva de aplicacdo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2014. Esta alteracao foi adotada pelo Regulamento da
Comissao Europeia n.° 1375/2013, de 19 de Dezembro.

O objetivo destas alteragdes foi flexibilizar os requisitos contabilisticos de um derivado de cobertura, em
que haja a necessidade de alterar a contraparte de liquidacdo (clearing counterparty) em consequéncia de
altera¢des em leis ou regulamentos. Tal flexibilidade significa que a contabilidade de cobertura continua
independentemente da alteragdo da contraparte de liquidagdo (“novagao”) que, sem a alteragdo ocorrida na
norma, deixaria de seria permitida.

IAS 32 (Alterada) - Instrumentos Financeiros: Apresentacdo — compensacdo entre _ativos e passivos

financeiros

O IASB emitiu, em 16 de Dezembro de 2011, alteracdbes a “IAS 32 - Instrumentos Financeiros:
Apresentacdo — compensagao entre ativos e passivos financeiros”, com data efetiva de aplicagdo (de forma
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retrospetiva) para periodos que se iniciassem em, ou apo6s, 1 de Janeiro de 2014. Estas alteragdes foram
adotadas pelo Regulamento da Comissdao Europeia n.° 1256/2012, de 11 de Dezembro.

As alteragdes agora introduzidas adicionam orientagcdes de implementacdo no sentido de resolver
inconsisténcias de aplicagdo pratica. As novas orientacdes vém clarificar que a frase “direito legal oponivel
corrente para compensar’ significa que o direito de compensag@o nao possa ser contingente, face a eventos
futuros e deva ser legalmente oponivel no decurso normal dos negocios, no caso de incumprimento € num
evento de insolvéncia ou bancarrota da entidade e de todas as contrapartes.

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

O Grupo ndo teve qualquer impacto decorrente desta alteracdo, tendo em conta que a politica contabilistica
adotada encontra-se em linha com a orientagdo emitida.

IFRIC 21 — Taxas

O IASB, emitiu em 20 de Maio de 2013, esta interpretagdo com data efetiva de aplicagdo (de forma
retrospetiva) para periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de Janeiro de 2014. Esta interpretacao foi adotada
pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 634/2014, de 13 de junho (definindo a entrada em vigor o
mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apds 17 de junho
de 2014).

Esta nova interpretacdo define taxas (/evy) como sendo um desembolso de uma entidade imposto pelo
governo de acordo com legislagdo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela taxa quando — e
apenas quando — o especifico evento que desencadeia a mesma, de acordo com a legislaco, ocorre.

Esta interpretagdo ndo teve quaisquer impactos nas demonstragdes financeiras do Grupo.

O Grupo decidiu optar pela ndo aplicacdo antecipada das seguintes normas _e/ou interpretacoes, adotadas
pela Unido Europeia.

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribuicdo dos empregados

O IASB, emitiu em 21 de Novembro de 2013, com data efetiva de aplicagdo (de forma retrospetiva) para
periodos que se iniciem em, ou apos, 1 de Julho de 2014.

A presente alteracdo clarifica a orientagdo quando estejam em causa contribuicdes efetuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servicos exigindo que a entidade atribua tais
contribuicdes em conformidade com o paragrafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribui¢des sdo
atribuidas usando a formula de contribui¢ao do plano ou de uma forma linear.

A alteracdo reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade reconhecer
contribuicdes 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 reducao
do custo dos servigos no periodo em que o servigo seja prestado.

Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduzem alteragdes, com data efetiva de aplicag@o para periodos que se iniciaram em, ou apds, 1 de Julho
de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 ¢ IAS 38. Estas alteragdes foram
adotadas pelo Regulamento da Comissdao 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 primeiro exercicio financeiro que comega em ou
apos de 1 de Fevereiro de 2015).
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IFRS 2 — Definicdo de condicdo de aquisicdo (vesting)

A alteragdo clarifica a definicdo de “condi¢dao de aquisicdo (vesting) contida no Apéndice A da IFRS 2 —
Pagamentos Baseados em Acdes, separando a definicdo de “condi¢do de desempenho” e “condicdo de
servigo” da condicao de aquisi¢ao, fazendo uma descri¢ao de cada uma das condi¢gdes de forma mais clara.

IFRS 3 — Contabilizacdo de uma consideracdo contingente no ambito de uma concentracdo de atividades
empresariais

O objetivo da alteragdo visa clarificar certos aspetos da contabilizagdo da consideracdo contingente no
ambito de uma concentracdo de atividades empresariais, nomeadamente a classificagdo da consideracao
contingente, tomando em linha de conta se tal consideragdo 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
reportaveis e os ativos da empresa.

A alteragdo clarifica o critério de agregacao e exige que uma entidade divulgue os fatores utilizados para
identificar os segmentos reportaveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para atingir
consisténcia interna, uma reconciliacdo 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 TASB alterou as bases de conclusdo no sentido de esclarecer que, ao eliminar o AG 79 da IAS 39 nao
pretendeu eliminar 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 ndo aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS se o seu impacto
for imaterial.

IAS 16 e IAS 38 — Modelo de Revalorizacdo — reformulacdo proporcional da depreciacdo ou amortizacdo
acumulada

De forma a clarificar o calculo da depreciacdo ou amortizagdo acumulada, a data da reavaliagdo, o IASB
alterou o paragrafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da IAS 38 no sentido de: (i) a determinagdo da
depreciagdo (ou amortizagdo) acumulada ndo depende da selegdo da técnica de valorizacdo; e (ii) a
depreciagdo (ou amortiza¢ao) acumulada ¢ calculada pela diferenga entre a quantia bruta e o valor liquido
contabilistico.

IAS 24 — Transacoes com partes relacionadas — servicos do pessoal chave da gestdo

Para resolver alguma preocupacdo sobre a identificagdo dos custos do servigo do pessoal chave da gestdo
(KMP) quando estes servicos sdo prestados por uma entidade (entidade gestora como por exemplo nos
fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgagdes das quantias incorridas pelos servigos de
KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas ndo ¢ 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 alteragdes, com data efetiva de aplicagdo para periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de Julho
de 2014 as normas IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 ¢ IAS 40. Estas alteragcdes foram adotadas pelo Regulamento
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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 comec¢a em ou apo6s de 1 de Janeiro de 2015).

IFRS 1 — Conceito de “IFRS efetivas”

O IASB clarificou que se novas IFRS nao forem ainda obrigatorias mas permitam aplicagcdo antecipada, a
IFRS 1 permite, mas ndo exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstragdes financeiras reportadas em
IFRS.

IFRS 3 — Excecoes ao ambito de aplicacdo para joint ventures

As alteragdes excluem do ambito da aplicagdo da IFRS 3, a formagdo de todos os tipos de acordos
conjuntos, tal como definidos na IFRS 11. Tal excecdo ao ambito de aplicagdo apenas se aplica a
demonstragdes financeiras de joint ventures ou as proprias joint ventures.

IFRS 13 — Ambito do pardgrafo 52 — excecdo de portefolios

O paragrafo 52 da IFRS 13 inclui uma excec¢do para mensurar o justo valor de grupos de ativos ou passivos
na base liquida. O objetivo desta alteracao consiste na clarificagdo que a excecdo de portfolios aplica-se a
todos os contratos abrangidos pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de cumprirem as defini¢des de
ativo financeiro ou passivo financeiro previstas na IAS 32.

IAS 40 — Inter-relacdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedades de investimento
ou imoveis de uso proprio.

O objetivo da alteracdo ¢ a clarificacdo da necessidade de julgamento para determinar se uma aquisi¢cdo de
propriedades de investimento corresponde a aquisicdo de um ativo, de um grupo de ativos ou de uma
concentracdo de uma atividade operacional abrangida pela [FRS 3.

Normas, alteracOes e interpretacoes emitidas mas ainda ndo efetivas para o Grupo

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros (emitida em 2009 e alterada em 2010, 2013 e 2014)

A TFRS 9 (2009) introduziu novos requisitos para a classificagdo e mensuragdo de ativos financeiros. A
IFRS 9 (2010) introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9 (2013)
introduziu a metodologia da cobertura. A IFRS 9 (2014) procedeu a altera¢des limitadas a classificagdo e
mensuracao contidas na IFRS 9 e novos requisitos para lidar com a imparidade de ativos financeiros.

Os requisitos da IFRS 9 representam uma mudanga significativa dos atuais requisitos previstos na [AS 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 sera mensurado ao custo amortizado caso seja detido no
ambito do modelo de negodcio cujo objetivo ¢ deter o ativo por forma a receber os fluxos de caixa
contratuais ¢ 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 negdcio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do instrumento como capte
por vendas, a mensuragdo 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 proprio que ndo seja detido para negociagdo, a norma
permite uma eleicdo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada agdo, de
apresentacdo das alteragdes de justo valor em OCI. 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 ndo ser que claramente representem uma
recuperagao parcial do custo do investimento.
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Nas restantes situacgdes, quer os casos em que os activos financeiros sejam detidos no ambito de um modelo
de negocio de frading, quer outros instrumentos que ndo tenham apenas o propdsito de receber juro e
amortizacdo e capital, sio mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados. Nesta situacao
incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital proprio, os quais a entidade ndo designe a
apresentacao das alteragdes do justo valor em OCI, sendo assim mensurados ao justo valor com as
alteragOes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos em contratos cujo contrato base seja um activo financeiro,
abrangido pelo ambito de aplicacdo da norma, ndo sejam separados; ao invés, o instrumento financeiro
hibrido ¢ aferido na integra e, verificando-se os derivados embutidos, terdo de ser mensurados ao justo
valor através de resultados.

A norma elimina as categorias actualmente existentes na IAS 39 de “detido até a maturidade”, “disponivel
para venda” e “contas a receber ¢ pagar”.

A TFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicavel a passivos financeiros designados ao justo valor, por
opcao, passando a impor a separacdo da componente de alteragdo de justo valor que seja atribuivel ao risco
de crédito da entidade e a sua apresentagao em OCI, ao invés de resultados. Com excepcao desta alteragdo,
a IFRS 9 na sua generalidade transpde as orientagdes de classificacdo e mensuragdo, previstas na IAS 39
para passivos financeiros, sem alteracdes substanciais.

A TFRS 9 (2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de forma
mais proxima com a gestdo 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 TFRS 9 (2014) estabelece um novo modelo de imparidade baseado em “perdas esperadas™ que substituira
o actual 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 detidos, cuja
mensuracdo seja ao custo amortizado ou ao justo valor por contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um activo financeiro nao tenha aumentado significativamente desde o seu
reconhecimento inicial, o activo financeiro gerard uma imparidade acumulada igual a expectativa de perda
que se estime poder ocorrer nos proximos 12 meses.

No caso de o risco de crédito tiver aumentado significativamente, o activo financeiro gerard uma
imparidade acumulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer até a respectiva maturidade,
aumentando assim a quantia de imparidade reconhecida.

Uma vez verificando-se o evento de perda (o que actualmente se designa por “prova objectiva de
imparidade”), a imparidade acumulada ¢ afecta directamente ao instrumento em causa, ficando o seu
tratamento contabilistico similar ao previsto na IAS 39, incluindo o tratamento do respectivo juro.

A IFRS 9, sera de aplicacao obrigatéria para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2018.
Dada a natureza das actividades do Grupo, ¢ expectavel que esta norma venha a ter impactos relevantes nas

demonstragdes financeiras do Grupo.

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
obrigatdria em periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Janeiro de 2017. A sua adopgao antecipada ¢é
permitida. Esta norma veio revogar as normas IAS 11 Contratos de construcdo, IAS 18 Rédito, IFRIC 13
Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos para a Constru¢do de Imoveis, IFRIC 18
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61

Transferéncias de Activos Provenientes de Clientes ¢ SIC 31 Rédito - Transac¢des de Troca Directa
Envolvendo Servicos de Publicidade.

A TFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de analise por forma a determinar quando o rédito
de ver reconhecido e qual o montante. O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido quando uma
entidade transfere bens ou servigos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade espera ter direito a
receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito € reconhecido: (i) no momento preciso,
quando o controlo dos bens ou servigos ¢ transferido para o cliente; ou (ii) ao longo do periodo, na medida
em que retrata a performance da entidade.

O Grupo nao espera quaisquer impactos decorrentes da ado¢ao desta norma.

Melhoramentos as IFRS (2012-2014)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de Setembro de 2014
introduziram alteragdes, com data efetiva de aplicagao para periodos que se iniciem em, ou ap6s, 1 de Julho
de 2016 as normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19, IAS 34.

O Grupo nao antecipa qualquer impacto na aplica¢ao desta alteragdo nas suas demonstragdes financeiras.

IAS 27: Equity Method in Separate Financial Statements

O IASB, emitiu, em 12 de Agosto de 2014, alteragdes a IAS 27, com data efetiva de aplicacdo para
periodos que iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2016, visando introduzir uma op¢do pela mensuragdo de
subsididrias, associadas ou empreendimentos conjuntos pelo método de equivaléncia patrimonial nas
demonstragdes financeiras separadas.

O Grupo ainda ndo tomou qualquer decisdo sobre uma eventual adog¢do desta opcdo nas suas contas
separadas.

Cedéncia de activos

O Grupo realizou um conjunto de operacdes de cedéncia de activos financeiros (nomeadamente crédito a
clientes) para fundos especializados de recuperacdo de crédito. Estes fundos assumem a gestdo das
sociedades mutuarias ou dos activos recebidos em colateral com o objectivo de garantir uma administragdo
pro-activa através da implementagdo de planos de exploragao/valorizagdo dos mesmos.

Os activos financeiros cedidos nestas operacdes foram desreconhecidos do balango do Grupo, uma vez que
foi transferida para os fundos parte substancial dos riscos e beneficios associados a estes bem como o
respectivo controlo.

Os fundos especializados na recuperacao de crédito que adquiriram os activos financeiros ao Grupo sao
fundos fechados, em que os participantes ndo t€ém a possibilidade de pedir o reembolso das suas unidades
de participacdo durante a vida do mesmo.

Estas unidades de participacdo sdo detidas pelos varios bancos do mercado, ¢ que sdo cedentes dos créditos,
em percentagens que vdo variando ao longo da vida dos fundos, mas garantindo que cada banco,
isoladamente, ndo detém titulos representativos de mais de 50% do capital do fundo.

Os fundos t€ém uma estrutura de gestdo especifica (General Partner), totalmente autonoma dos bancos

cedentes, que ¢ seleccionada na data de constituicao do fundo.
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A estrutura de gestao do fundo tem como principais responsabilidades:

- definir o objectivo do fundo;

- administrar e gerir em regime exclusivo o fundo, determinar os objectivos e politica de investimento ¢ o
modo de conduta da gestdo e negdcios do fundo.

A estrutura de gestdo ¢ remunerada através de comissdes de gestdo cobradas aos fundos.

Na sua maioria, estes fundos (em que o Grupo detém uma posi¢ao minoritaria nas unidades de participagdo)
constituem sociedades de direito portugués com vista a aquisicdo dos créditos aos bancos, a qual ¢
financiada através da emissao de titulos sénior e de titulos jlnior.

O valor dos titulos sénior, subscritos integralmente pelos fundos que detém o capital social, iguala o justo
valor do activo objecto de cedéncia, determinado mediante um processo negocial baseado em avaliacdes
efectuadas por ambas as partes. Estes titulos sdo remunerados a uma taxa de juro que reflecte o risco da
sociedade detentora dos activos. O valor dos titulos junior € equivalente a diferenca entre o justo valor que
teve por base a valorizacdo do titulo sénior ¢ o valor de cedéncia dos créditos as sociedades de direito
portugués.

Estes titulos junior, sendo subscritos pelo Grupo, dardo direito a um valor positivo contingente, caso o valor
dos activos transferidos ultrapasse o montante das prestacdes sénior acrescidos da remuneragdo das
mesmas.

Contudo, considerando que estes titulos junior reflectem um diferencial de avaliagdo dos activos cedidos
tendo por base avalia¢des efectuadas por entidades independentes € um processo negocial entre as partes, os
mesmos encontram-se a ser integralmente provisionados.

Assim, na sequéncia das operagdes de cedéncia de activos ocorridas, o Grupo subscreveu:

- Unidades de participacdo dos fundos em que os cash flows que permitirdo a sua recuperacdo siao
provenientes de um conjunto alargado de activos cedidos pelos varios bancos participantes (onde o Grupo é
claramente minoritaria). Estes titulos encontram-se assim registados na carteira de activos financeiros
disponiveis para venda sendo avaliados ao justo valor com base no valor da cotacdo, o qual ¢ divulgado
pelos fundos e auditado no final de cada ano.

- Titulos junior (com maior grau de subordinacdo), emitidos pelas sociedades de direito portugués
controladas pelos fundos, encontram-se a ser totalmente provisionados, por reflectirem a melhor estimativa
da imparidade dos activos financeiros cedidos.

Neste contexto, ndo tendo controlo mas permanecendo algum risco e beneficio, o Grupo, nos termos da [AS
39.21 procedeu a uma anélise da exposi¢do a variabilidade de riscos e beneficios nos activos transferidos,
antes e apds a operagdo, tendo concluido, que ndo reteve substancialmente todos os riscos ¢ beneficios.

Considerando que também nao detém controlo, ja que ndo exerce qualquer influéncia sobre os fundos ou as
sociedades que detém os activos, o Grupo procedeu, nos termos da IAS 39.20 ¢ (i), ao desreconhecimento
dos activos transferidos ¢ ao reconhecimento dos activos recebidos como contrapartida nos seguintes
termos:
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Vallis Construction
Sector Fund
Fundo de Reestruturagao
Empresarial, FCR
Discovery Portugal
Real Estate Fund
Fundo Aquarius, FCR

Vallis Construction
Sector Fund
Fundo de Reestruturagao
Empresarial, FCR
Discovery Portugal
Real Estate Fund
Fundo Aquarius, FCR

Vallis Construction
Sector Fund

Fundo de Reestruturagdo
Empresarial, FCR

Discovery Portugal
Real Estate Fund

(milhares de Euros)

Dez 2014

Dez 2013

Valores associados
a cedéncia de activos

Valores associados
a cedéncia de activos

Activos Resultado Activos Resultado
liquidos Valor apurado com a  liquidos Valor apurado com a
cedidos recebido transferéncia cedidos recebido  transferéncia
18 794 20 889 2 095 18 794 20 889 2 095
25 655 25777 122 25 655 25777 122
13 698 15415 1717 9995 11 681 1 686
13 060 13 485 425 - - -
71207 75 566 4359 54 444 58 347 3903
(milhares de Euros)

Dez 2014
Titulos sénior Titulos junior Total Imparidade Valor liquido
16 441 6153 22 594 (6153) 16 441
46 260 - 46 260 ( 219) 46 041
12 157 - 12 157 - 12 157
13517 - 13517 - 13517
88 375 6153 94 528 (6372) 88 156
(milhares de Euros)
Dez 2013

Titulos sénior Titulos junior Total Imparidade Valor liquido
15619 6 153 21772 (6153) 15619
48 002 - 48 002 - 48 002
11724 - 11724 - 11724
75 345 6153 81498 (6153) 75 345

Os activos liquidos cedidos ascendem a 71.207 milhares de Euros (2013: 54.444 milhares de Euros).

Os titulos junior referem-se a Unidades de participagdo no montante de 6.153 milhares de Euros (2013:
6.153 milhares de Euros) como referido na nota 27.
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No ambito das operacdes de cedéncia, os titulos subscritos de natureza subordinada especificamente
relacionados com os activos cedidos (titulos junior), encontram-se provisionados na sua totalidade,
conforme nota 18.

Apesar de os titulos de natureza subordinada se encontrarem totalmente provisionados, o Grupo mantém
também uma exposi¢do indirecta aos activos financeiros cedidos, no ambito de uma participagao

minoritaria na pool de todos os activos cedidos por outras institui¢des financeiras, por via das acgdes dos
fundos adquiridos no ambito das operagdes (denominadas no quadro como titulos sénior).

Eventos subsequentes

Apos a data de balango e antes das Demonstragdes Financeiras terem sido autorizadas para emissao, nao se
verificaram transacgdes e/ou acontecimentos relevantes que merecam relevancia de divulgagao.

176



KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Telefone: +351 210 110 000
Oficiais de Contas, S.A. Fax: +351 210110121
Edificio Monumental Internet: www.kpmg.pt

Av. Praia da Vitoria, 71 - A, 11°

1069-006 Lisboa

Portugal

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS CONSOLIDADAS

Introducio

1 Examindmos as demonstragdes financeiras consolidadas do Montepio Geral -
Associagio Mutualista, as quais compreendem o Balango consolidado em 31 de
Dezembro de 2014 (que evidencia um total de 24.199.721 milhares de euros, e um total
de capital proprio atribuivel aos associados de 245.625 milhares de euros, incluindo um
resultado liquido negativo atribuivel aos associados de 122.136 milhares de euros), as
Demonstragdes dos resultados consolidados, do rendimento integral consolidado, das
alteragbes nos capitais proprios consolidados e dos fluxos de caixa consolidados do
exercicio findo naquela data, e os correspondentes Anexos.

Responsabilidades

2 E da responsabilidade do Conselho de Administragdo a preparagio de demonstracdes
financeiras consolidadas, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia, que apresentem de forma verdadeira e
apropriada a posicéo financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidagdo, o
resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral consolidado, as
alteragdes nos seus capitais proprios consolidados e os fluxos de caixa consolidados, bem
como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos adequados e a manutengdo 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 consolidadas.

Ambito

4 O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de

seguranga aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdio isentas de
distor¢des materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo de as demonstragdes financeiras das empresas incluidas na consolidagdo
terem sido apropriadamente examinadas e, para os casos significativos em que o ndo
tenham sido, a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgagBes nelas constantes e a avaliagio das estimativas, baseadas em juizos e
critérios definidos pelo Conselho de Administragdo, utilizados na sua preparagio;

- a verificagdo das operagdes de consolidagio ¢ da aplicagdo do método da equivaléncia

patrimonial,;
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- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas, a sua
aplicagdo uniforme e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; ¢

- a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstragdes financeiras consolidadas.

5 O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordéncia da informagio financeira
consolidada, constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras
consolidadas.

6 Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressdo da
nossa opinido.

Opinido

7 Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras consolidadas, apresentam de
forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posi¢io
financeira consolidada do Montepio Geral — Associagio Mutualista, em 31 de
Dezembro de 2014, o resultado consolidado das suas operagdes, o rendimento integral
consolidado, as alteragdes nos capitais proprios consolidados e os fluxos de caixa
consolidados no exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia.

Relato sobre outros requisitos legais

8 E também nossa opinido que a informagéo constante do relatorio de gestio é concordante
com as demonstragdes financeiras consolidadas do exercicio.

Lisboa, 8 de Maio de 2015
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KPMG & Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Vitor Manuel da Cunha Ribeirinho (ROC n.° 1081)




MONTEPIO GERAL ASSOCIAGAO MUTUALISTA

RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL
SOBRE AS CONTAS CONSOLIDADAS EM 31.12.2014

Exmos. Senhores Associados:

Para cumprimento das competéncias definidas na alinea d) do n .° 1 do artigo 36.° dos Estatutos
do Montepio Geral Associagdo Mutualista (MGAM), o Conselho Fiscal submete a vossa
apreciacdo, o seu Relatério e Parecer sobre o Relatério de Gestdo e as Demonstragbes
Financeiras Consolidadas de 2014, do MGAM, elaborados pelo Conselho de Administragdo.

RELATORIO

O Montepio Geral Associagdo Mutualista vem apresentar as suas demonstragdes financeiras
consolidadas relativas a 31 de dezembro de 2014, as quais passaram a ser exigidas as Entidades
do Setor Nao Lucrativo (ESNL) de maior dimensdo pelo Drecreto-Lei n.° 36-A/2011, de 09 de
margo, que aprovou o regime de normalizagao contabilistica para estas entidades, revogando o
Decreto-Lei n.° 78/89, de 03 de margo, que aprovou o Plano de Contas para as Instituicbes
Particulares de Solidariedade Social e o Decreto-Lei n.° 295/95, de 17 de novembro, que aprovou
o Plano de Contas das Associagdes Mutualistas.

Considerando que nos termos do artigo 21.° dos Estatutos da Associagdo Mutualista, as suas
contas (individuais) devem ser presentes a Assembleia Geral até 31 de margo, nido é
materialmente possivel apresentar até aquela data as contas consolidadas, as quais sé podem ser
concluidas apés a devida aprovagédo das contas das entidades que fazem parte do perimetro da
consolidagéo.

E neste contexto que sdo agora apresentadas as contas consolidadas do MGAM referentes a 31
de dezembro de 2014, dando-se, assim, cumprimento aos disposto no Decreto-Lei n.° 36-A/2011,
de 09 de marco.

Este desfasamento temporal, ndo influencia o parecer a emitir pelo Conselho Fiscal, que no
cumprimento das suas fungdes vem acompanhando o desempenho das empresas que integram o
perimetro de consolidagao.

. Na apreciacdo das demonstracoes financeiras consolidadas de 2014, o Conselho Fiscal teve em

especial consideragdo a Certificagdo Legal das Contas do MGAM elaborada pela KPMG &
Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., entidade que auditou a
contabilidade e as contas que o Conselho de Administragdo elaborou nos termos legais e
estatutarios. O documento produzido pela referida entidade foi apresentado sem reservas ou
énfases e a cujo teor damos a nossa concordancia.

. Apobs o encerramento do exercicio, o Conselho Fiscal apreciou os documentos de prestacdo de
contas, compreendendo o Relatério Consolidado de Gestdo, o Balango Consolidado e as



Demonstragées Consolidadas dos Resultados, dos Fluxos de Caixa, das Alteragdes nos Capitais
Préprios e do Rendimento Integral, em 31 de dezembro de 2014, bem como as correspondentes
Notas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas.

7. O resultado da Associagdo Mutualista em base individual no montante de 41,461 M€, passou
para -144,958 M€ em base consolidada, fortemente influenciado pelos resultados consolidados da
Caixa Econémica Montepio Geral (-187,953 M€).

8. Em consequéncia do trabalho desenvolvido, o Conselho Fiscal considera que o Relatério de
Gestao, as Demonstragbes Financeiras do MGAM e respetivas Notas Explicativas respeitam as
disposicOes legais e estatutarias aplicaveis, sendo adequados & compreenséo da sua situagéo
financeira, dos resultados apurados, dos fluxos de caixa, das alteragdes nos capitais proprios e do
rendimento integral do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

PARECER

Face ao exposto, o Conselho Fiscal da a sua concorddncia ao Relatério Consolidado de
Gestdo e as Demonstracées Financeiras Consolidadas do Montepio Geral Associacido
Mutualista, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, emitindo parecer
favoravel a que sejam aprovados pela Assembleia Geral.

Lisboa, 26 de maio de 2015

O CONSELHO FISCAL
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(Alvaro Jodo DuarteP}o’Correla - Presidente)

(Gabriel José dos Santos Fernandes --%gal)

I .
N Lo
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