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RELATORIO NOS TERMOS DA NORMA REGULAMENTAR N.° 10/2006-R,
DE 24 DE QUTUBRO, DO INSTITUTO DE SEGUROS DE PORTUGAL

Introdugiio

1. Na nossa qualidade de Revisores Oficiais de Contas da American Life Insurance Company — Sucursal em
Portugal (“Sucursal™), procedemos ao exame simplificado das demonstragdes financeiras do exercicio de
2010 do Fundo de Pensdes E. A, Moreira (“Fundo™), as quais compreendem a Demonstragéo da posigéo
financeira em 31 de Dezembro de 2010 que evidencia um total do activo de 205.478 Euros ¢ valor do Fundo
de 202,749 Euros, incluindo um resultado liquido do exercicio de 71.451 Euros, as Demonstragdes dos
resultados e dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo, O
correspondente relatério de exame simplificado, que se anexa ao presente relatorio, foi emitido com data de
1 de Agosto de 2011, nfio contém reservas e inclui trés énfases.

2, Complementarmente, nos termos prescritos na Norima Regulamentar n.° 10/2006-R, de 24 de Outubro, do
Instituto de Seguros de Portugal, procedemos ainda ao exame simplificado dos elementos financeiros ¢
estatisticos do Fundo ein 31 de Dezembro de 2010, previstos nas alineas h) e i) do n.° 1 do art.® 3.° da Norma
Regulamentar n,° 11/2008-R, de 30 de Outubro, do Instituto de Seguros de Portugal.

Responsabilidades

3. E da responsabilidade do Mandatdrio Geral da Sucursal a preparagfio da informagdo financeira e estatistica
adicional do Fundo, de molde a que esta apresente de forma verdadeira e apropriada os elementos de
natureza contabilistica e estatistica nela incluidos, bem como a adopgfio de politicas e critérios contabilisticos
adequados ¢ a manutengdo de um sistema de controlo interno apropriado que assegure, nomeadamentie, o
cumprimento das normas legais e regulamentares aplicéveis, A nossa responsabilidade consiste em rever a
informagdio financeira e estatistica referida no pardgrafo 2 acima, com o objectivo, mbito e profundidade
explicados no paragrafo 4 abaixo, competindo-nos expressar as nossas conclusdes, destinadas ao
conhecimento do Instituto de Seguros de Portugal, em relatério profissional e independente baseado no
resultado do nosso exame simplificado.

Objectivo, 4mbito e profundidade

4. O exame simplificado dos elementos financeiros e estatisticos referidos no pardgrafo 2 acima a que
procedemos, teve como objectivo a obtengfio de uma seguranga moderada de que tal informagéo néo contém
omissdes e distorgdes materialmente relevantes. O nosso exame simplificado, que foi planeado ¢ executado
co este objectivo, foi essencialmente limitado aos seguintes procedimentos, aplicados numa base de
amostragem:

(a) Verificagdo de que os elementos financeiros e estatisticos estfo conformes, em todos os aspectos
materialmente relevantes, com as normas legais e regulamentares aplicéveis e com os registos
contabilisticos do Fundo; e

(b) Verificagio da coeréneia global dos referidos elementos com as demonstragdes financeiras que foram
objecto do nosso exame simplificado, bem como da sua coeréncia interna,
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5. Entendemos que o exame simplificado efectuado aos elementos financeiros e estatisticos referidos no
patagrafo 2 acima proporciona uma base aceitdvel para a expressfio das nossas presentes conclusdes sobre a
referida informag#o complementar.

Conclusdes

6. Com base no trabalho efectuado, o qual foi planeado e executado tendo em vista a obtengéio de uma
seguranga moderada, nfio tomémos conhecimento de factos ou situagdes que afectem de forma materialinente
relevante a conformidade dos elementos financeiros ¢ estatisticos referidos no pardgrafo 2 acima com os
requisitos legais e regulamentares aplicéveis,

Enfase
7. Em 31 de Dezembro de 2010 o Fundo encontrava-se em liquidagéo, tendo o Instituto de Seguros de Portugal
dispensado a elaboragéo do relatorio do actudrio responsavel e o envio do ficheiro “FResponsabilidades”. E

entendimento da Sucursal que tal dispensa abrange igualmente a submissfo dos mapas “FPensesl” ¢
“FPensdes2”.

Lisboa, 1 de Agosto de 2011

@*Lo\us-ﬁfe {Latum

Deloitte & Assbeiados, SROC S.A.,
Representada por Maria Augusta Cardador Francisco
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Relatério de Gestao
do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA (em liquidac¢ao)

O Fundo de Pensfes E. A. MOREIRA registou em 2010 uma rentabilidade negativa de
2.79%, cuja medida de rentabilidade utilizada € a TIR (Taxa Interna de Rentabilidade).
No que se refere aos mercados de capitais, 0 ano de 2010 foi um ano marcado pelos
problemas que envolveram as contas publicas de alguns paises da Zona Euro,
nomeadamente da Grécia, da Irlanda, de Portugal e da Espanha, e também pela
possibilidade de um contagio a outros paises da Zona Euro. O prémio de risco exigido
pelos mercados financeiros internacionais, para investirem em Divida Publica
Soberana Portuguesa, disparou para niveis recorde. Por comparagéo com a Alemanha
o spread da taxa de juro a 10 anos atingiu um maximo nos 4.79%. Na uliima emissao
de divida a 10 anos, realizada em 2010, o Governo Portugués teve de pagar um juro
de 6.81%. No caso de Portugal, o agravamento da desconfianga dos mercados
relativamente & situacéo das contas publicas foi resuitado da incapacidade que o
Governo demonstrou para cumprir a execugdo orgamental, permitindo um aumento da
despesa.

A Grécia foi o primeiro pais a precisar de ajuda internacional. Os lideres da Zona Euro
e o FMI chegaram a acordo para disponibilizar 110 mil milhées de euros a Grecia até
2013, de modo a evitar o incumprimento do Pals e um eventual contagio a outras
economias europeias. No entanto, a ajuda a Grécia nao foi suficiente para acalmar os
mercados e os lideres da Zona Euro viram-se obrigados a tomar novas medidas para
acalmar o receio dos investidores, tendo sido aprovado a criagdo de um fundo de
estabilizagdo em parceria com o FMI no valor de 750 bilibes de euros. O fundo de
estabilizagdo destina-se a ajudar os paises em dificuldades. O BCE também tomou
medidas no sentido de estabilizar os mercados de divida, tendo realizado compras de
divida puablica dos paises que sentiram maiores dificuldades. Outro pais que

necessitou de ajuda foi a Irlanda, mas neste caso o0s problemas estiveram
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relacionados com a necessidade de auxiliar o sector financeiro do Pais que atravessa
graves dificuldades. A ajuda a Irlanda foi de 85 mil milhdes de euros.

Numa tentativa de controlar a despesa puUblica e reduzir o défice foram anunciados
planos de austeridade pelos paises com maiores dificuldades, levando a um aumento
do receio relativamente ao seu impacto na recuperagdo econémica da Zona Euro.
Para recuperar a confianga dos mercados internacionais que exigiam taxas de juro
cada vez mais altas, Porfugal apresentou este ano dois planos de austeridade para
atingir os objectivos do défice a que se comprometeu, 7.3% no final de 2010 e 4.6%
no final de 2011. Mas ndo foram sé os paises em maiores dificuldades dgue
apresentaram planos de austeridade, a Alemanha, Franga e Reino Unido também
avangaram com medidas para reduzir o seu défice.

A contribuir para acentuar ainda mais a presséo sobre a divida publica tivemos o facto
de terem existido varios cortes ao rating dos paises mais afectados e de a Alemanha
ter trazido para a discussdo a possibilidade dos investidores participarem em futuros
planos de ajuda a paises em dificuldades, ainda que essa possibilidade esteja apenas
prevista para depois de 2013, criou algum receio nos investidores e agravou a
situagao dos paises mais frageis.

O fraco crescimento econdmico e a elevada taxa de desemprego de alguns paises,
levaram a que os Bancos Centrais decidissem manter as taxas de referéncia a niveis
historicamente baixos.

Ao nivel do mercado accionista os problemas com a divida publica acabaram por se
sobrepor acs bons resultados apresentados pelas empresas que foram superando as
estimativas dos analistas dando um sinal que as empresas estéo a encontrar solugées
para contornar as dificuldades. A travar maiores quedas do mercado accionista ainda
tivemos alguns dados macroeconémicos, a divulgagao dos resultados dos stress tests
que teve um efeito positivo nomeadamente no sector financeiro, uma vez que nédo
trouxeram surpresas negativas e algumas noticias sobre aquisigbes. A Fed ainda
anunciou novas medidas de estimulo que envolvem a compra de divida publica de

longo prazo até ao montante de 600 mil milhdes de délares até Junho de 2011. Além
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disso, a Fed aprovou o reinvestimento de até 300 mil milhdes de délares até esse

mes.

A estratégia de investimento assenta numa componente obrigacionista e numa
componente accionista. O valor médio da componente accionista é de 25% do valor da
carteira sendo que pode variar entre 0% e 40%. Este limite de exposicdo na
componente accionista é mais conservador do que o limite de 55% vigente para os
Fundos de Pensdes. O Fundo de Pensées E. A. MOREIRA manteve uma

sobre-exposicdo ao mercado accionista face ao valor médio de 25%, dado que
consideramos que o indice de acgdes da Zona Euro transaccionava abaixo do seu
valor intrinseco e ainda devido ao facto de a maioria das empresas ter apresentado
resultados acima das expectativas. Os dados macro-econémicos também foram dando

sinais de recuperagao.

Estrutura da carteira

G Investimento maioritariamente em unidades de participagdo de instituicbes de
investimento colectivo (SICAV) de obrigagées (65.7%);

O Moderada exposicdo a unidades de participacdo de instituictes de investimento
colectivo (SICAV) de acgdes (35.5%); e

1 Reduzida liquidez.

Rentabilidade

A medida de rentabilidade utilizada é a taxa interna de rentabilidade (TIR). A
rentabilidade do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA em 2010 foi negativa em 2.79%.

Analise de Risco

A medida de risco utilizada € o desvio-padrdo anualizado. O desvio-padréo foi de
8.30% em 2010.
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Risco Cambial
O risco cambial & inexistente, dado a totalidade dos activos se encontrarem
denominados em Euros em 31 de Dezembro de 2010.

Risco de Crédito

Em 31 de Dezembro de 2010, 6.09% dos titulos de divida das carteiras das SICAV
nos quais o Fundo detém unidades de participagao tinham rating igual ou inferior a
BBB+.

Risco de Liquidez
O risco de liquidez é baixo, dado que todos os titulos que compéem as carteiras dos
SICAV nos quais 0 Fundo detém unidades de participagéo sdo cotados.

Risco de Taxa de Juro

No final de 2010 as carteiras dos SICAV nos quais o Fundo detém unidades de
participagdo apresentavam uma maturidade média de 6.8 anos e uma duragéo media
de 5.52 anos.

Risco de Crédito

Exposicdo geografica

Portugal 33.84%
Espanha 22.77%
Franga 13.31%
Alemanha 11.66%
Holanda 9.36%
Italia 6.35%
Bélgica 2.33%
Finlandia 0.72%
Nao Aplicavel -0.35%

Liquidez 0.55%

Devedores/Credores -0.89%
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Exposicdo sectorial

Divida Publica 52.68%
Banca 10.20%
Segurador 5.12%
Bens pessoais 4.75%
Telecomunicagdes 4.47%
Petréleo 3.51%
Quimicos 3.19%
Alimentar 2.51%
Retalho 2.43%
Utilities 2.40%
Autombvel 2.00%
Tecnolbgico 1.80%
Industrial 1.40%
Salde 1.04%
Media 0.71%
Construgéo 0.71%
Matérias-primas 0.71%
Servigos Financeiros  0.70%
N&o Aplicavel -0.35%

Liquidez 0.55%

Devedores/Credores -0.89%
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Exposicéo por emitente

Portugal 33.84%
Espanha 18.84%
Deutsche Telecom 1.38%
Ing Bank 1.34%
Axa 1.30%
Societe Generale 1.27%
Fortis 1.27%
Deutsche Bank 1.23%
Unicrédito 1.19%
Carrefour 1.03%
Philips 0.87%
France Telecom 0.63%
Enel 0.62%
Banco Santander 0.48%
Nao Aplicavel 34.72%

Accdes 35.06%

Liquidez 0.55%

Pevedores/Credores -0.89%

Exposicéo por rating (Standard & Poor's)

AA+ 13.84%
AA 5.48%
A 3.91%
A- 35.96%
BBB+ 3.63%
BBB 1.19%
BBB- 1.27%
Accdes 35.06%
Liquidez 0.565%
Devedores/Credores -0.89%

8

American Life Insurance Company,, Sucursal em Portugal, Av. da Liberdade, 36 - 2°, 1269.047 Lisboa, matriculada na Conservatéria do Registo
Comercial de Lisboa, ndimero de matricula e de identificagio de pessoa colectiva: 980 008 767, Sede: Wilminglon, Delaware, E.U da América




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
DO
FUNDO DE PENSOES E. A. MOREIRA

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(EM LIQUIDAGAO)
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FUNDO DE PENSOES E. A. MOREIRA
Demonstra¢des Financeiras em 31 de Dezembro de 2010

(Montantes expressos em Euros)

Notas DEMONSTRACOES DA POSICAQ EINANCEIRA 31-12-2010 31-12-2009
ACTIVO
Investimentos
6. Instrumentos de capital e unidades de participagdo 205.036 132,048
6. Numerdrio, depbsitos em Institeigdes de crédito e aplicacbes MMI 219 236
Qutros activos
Devadares
7. Estado e outros entes plblicos 0 i02
7. Qutras entidades 223 0
TOTAL ACTIVOS 205.478 132.386
PASSIVO
Credores
7. Entidada gestora 2.728 1.052
7. Qutras entidades 1] 36
TOTAL PASSIVO 2.729 1.088
5 | VALOR DO FUNDO} 202.743| 131.298|

0 Anexo faz parte integrante destas Damonstragdes.

{Montantes expressos em Euros)

Notas DEMONSTRACOES DE RESULTADOS 2010 2008
8. ContribuigGes 78.000 1}
9. Ganhes liquidos dos Investimentos -3.556) 18.647
10. Rendimentos lfquidos dos investimentos 0 3
11, Outras despesas -2.993 -1,064
Resultade liquido 71.451 17.586

0 Anexo faz parte integrante destas Demonstragdes.

{Montantes expressos em Evros)
Notas DEMONSTRACOES DE FLUXOS DE CAIXA 2010 2009

Fluxos de caixa das actlvidades operacionais
Contribulgdes

Contribuigbes dos associados 78.000 G
Remuneragies

Remuneragbes de gestdo -1.302 -1.071

QOutros rendimentos e ganhos 102 0

QOutras despesas -2 [y

Fluxo de caixa liquido das actividades operacionais 76.798 -1.071

Fluxo de calxa das actividades de investimento
Recebimentos

Alienagio f reembolso dos Investimentos 54.242 148,051
Rendimentos dos investimentos 0 3
Pagamentos
Aquislgdo de investimentos -131.044 -146.562
Qutros gastos com investimentos -12 -12
Fluxo de caixa liquido das actlvidades de investimento -76.814 1.080
Varla¢8es de caixa e seus equivalentes -17 9
6. Caixa no fnicio do periodo de reporte 236 227
6. Caixa no fim do periodo de reporte 219 236

0 Anexo faz parte Integrante destas Demonstragdes.

10

American Life Insurance Company,, Sucursal em Portugal, Av. da Liberdade, 36 - 2° 1269-047 Lisboa, matriculada na Conservaléria do Registo
Comercial de Lisboa, nimero de mateicula e de identificagio de pessoa colectiva: 980 008 787, Sede: Wilmington, Delaware, E.U da América




FUNDO DE PENSOES E. A. MOREIRA (em liquidagio)

ANEXO AS DENMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Montantes expressos em Euros)

1. NOTA INTRODUTORIA

O Fundo de Pensées E. A. MOREIRA (*Fundo”) foi constituido em 27 de Setembro
de 1990, sendo a firma E. A. Moreira — Agentes de Navegacg&o a sua Unica
Associada. O Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA tem como objectivo garantir o
pagamento de pensdes de reforma de acordo com o Plano de Beneficios
previamente definido e & o veiculo de financiamento que the esta associado.

Em 8 de Dezembro de 2010, a Entidade Gestora e a Associada apresentaram um
requerimento ao Instituto de Seguros de Portugal com vista a extingdo do Fundo.
Em 28 de Dezembro de 2010, o instituto de Seguros de Portugal autorizou a
extingédo do Fundo.

O patriménio do Fundo sera rateado pelos direitos dos participantes as pensées em
formagao reportados a 31 de Dezembro de 2010, proporcionalmente ao valor das
responsabilidades por servigos passados de beneficio de velhice sem qualguer
decremento para além do de mortalidade. Os montantes assim determinados seréo
utilizados como contribuigdes individuais a um Fundo de Pensdes Aberto a escolha
do participante (Nota 12).

Adicionalmente, tendo em consideragéo os critérios valorimétricos adoptados pelo
Fundo (Nota 2), o Mandatéario Geral da American Life Insurance Company —
Sucursal em Portugal (Entidade Gestora) considera que os principios contabilisticos
adoptados na preparagéo das demonstragtes financeiras anexas néo diferem de
principios de liquidagéo.

A American Life Insurance Company - Sucursal em Portugal (Entidade Gestora) é
uma sucursal da American Life Insurance Company, com sede em Willmington-
Delaware—E.U.A, detida a 100% pela MetLife Inc., e iniciou a sua actividade em
Portugal em 1985, com sede na Av. da Liberdade, n.° 36-4°, 1269-047 Lisbhoa
(matriculada no registo comercial de Lisboa sob o n.® 61738).

Embora anunciada em Margo de 2010, a MetLife concluiu o processo de aquisicao
da Alico a AlG em 1 de Novembro de 2010. Com esta transacg¢éo foi criada uma
organizagio ainda mais global, a operar em 60 paises, abrangendo 75% da
populagdo mundial. A plataforma internacional resultante tornou-se uma das lideres
mundiais de seguros vida e produtos de protecgéo e investimento.
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2. BASES DE APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS,
PRINCIPIOS CONTABILISTICOS E CRITERIOS VALORIMETRICOS
ADOPTADOS

2.1. Bases de apresentacio

As demonstragdes financeiras apresentadas foram elaboradas com base nos
registos contabilisticos do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA, mantidos em
conformidade com as normas e principios contabilisticos estabelecidos na Norma
Regulamentar n® 7/2010-R, de 4 de Junho, do Instituto de Seguros de Portugal
(1ISP}.

2.2, Principios Contabilisticos e Critérios Valorimétricos

Os principios contabilisticos e critérios valorimétricos adoptados na preparacéo das
demonstragbes financeiras anexas foram os seguintes:

a) Especializacao de Exercicios

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

b) Activos Financeiros

Dada a dimens&o do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA, a diversificagdo da carteira
de activos é efectuada através do investimento em unidades de participagdo em
“instituigdes de investimento colectivo”. Estes instrumentos sdo compostos por
carteiras de activos cotados em mercados regulamentados. A natureza dos activos
reparte-se entre titulos de rendimento fixo (obrigactes) e de rendimento variavel
(acgles).

As unidades de participagao séo registadas ao justo valor, determinado com base no
Ultimo valor de resgate divulgado. Os depositos bancarios estéo registados ao valor
nominal.

c) Reconhecimento de Juros e Dividendos

Os juros de titulos de rendimento fixo s&o reconhecidos no exercicio a que dizem
respeito de acordo com o principio da especializagéo.

Os dividendos resultantes de titulos de rendimento varidvel sdo reconhecidos no
exercicio em que s&o recebidos. No caso dos activos que compdem a carteira do
Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA, estes rendimentos ja se encontram reflectidos
no valor divulgado das respectivas unidades de participacéo.
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d) Mais e Menos-Valias Realizadas e Potenciais

As valias potenciais, resultantes da reavaliagéo dos activos, estao reflectidas na
demonstracdo de resultados, sendo correspondentes a evolugédo do valor dos titulos
durante o exercicio ou apos a data de aquisi¢éo, no caso de titulos adquiridos no
ano. O valor de balango dos titulos que transita para o exercicio seguinte
corresponde ao custo de aquisi¢do corrigido pelas mais e menos-valias potenciais
geradas apés a sua aquisigdo.

As valias realizadas, resultantes da alienagéo/reembolso de aplicagdes séo
determinadas face ao valor de balango dos titulos no inicio do ano ou face ao custo
de aquisicéo, no caso de terem sido adquiridos durante o exercicio. Estas valias séo
reconhecidas como resultados no exercicio em que ocorrem.

As valias potenciais e realizadas estao reflectidas na rubrica “Ganhos liquidos dos
investimentos” da demonstracéo de resultados.

e) Comissao de Gestio
Esta comissdo corresponde a remuneragéo da Entidade Gestora pela sua actividade
de gestdo do Fundo de Pensées E. A. MOREIRA. Esta compreende as areas

técnico-actuarial, financeira e administrativa.

A Entidade Gestora cobra remuneragdes de administrag&o que resultam da
aplicagao das seguintes percentagens sobre as contribuicbes:

Total das Contribuigles Feitas

no Ano ~ Percentagem Aplicdvel
Até 4.988 Euros 5%
Nos seguintes 19.952 Euros 3%
Nos seguintes 24.940 Euros 2%
Nos seguintes 199.519 Euros 1%
Excesso sobre 249.399 Eurcs 0,5%

Além da remuneragéo de administracéo, no final de cada ano civil € devida uma
comiss&o de gestéo, calculada através da aplicagéo de uma taxa anual de 0.75%
aplicada sobre a média dos valores do Fundo no final de cada més, conforme
contrato estabelecido entre a Associada e a Entidade Gestora.

Estas comissdes séo registadas na demonstragao de resultados, na rubrica “Oufras
despesas”, no exercicio a que dizem respeito.

f) Comissio de Depésito

O Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA, conforme definido no Contrato de Gestéo, é
gerido na forma de “conta bancaria agregada”, o que proporciona economia de
custos dos servigos bancarios. O depositario dos activos do Fundo de Pensées E. A.
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MOREIRA é a IBCO — Gestéo de Patrimdnios, S.A., ndo existindo custo imputado
por este servigo.

g) Contribuicdes

As contribuigbes efectuadas pela Associada para o Fundo de Pensdes E. A.
MOREIRA s&o registadas como proveitos quando recebidas, concorrendo para a
formacao do resultado do exercicio.

h) Conversdo de saldos em divisas

Os activos da carteira do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA estdo todos expressos
em Euros, ndo havendo lugar a converséo de valores.

i) Impostos

De acordo com o disposto no artigo 16° do Estatuto dos Beneficios Fiscais, os
fundos de pensdes e equiparaveis, constituidos de acordo com a legislagéo
nacional, estdo isentos de Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Colectivas
(IRC), bem como de Imposto Municipal sobre as Transmissdes Onerosas de Iméveis
(IMT) e de Imposto Municipal sobre Imoveis (IMI). A isencéo de IRC n&o abrange os
dividendos de acgées Portuguesas que nédo tenham permanecido em carteira por um
periodo superior a 1 ano. Por outro lado, os fundos de pensdes s&o ainda
eventualmente sujeitos a tributagéo no estrangeiro relativamente aos rendimentos ai
obtidos.

O Fundo suporta uma taxa que incide sobre as contribuigbes efectuadas pelo
Associado a favor do Fundo e que é paga ao instituto de Seguros de Portugal. Em
2010, a referida taxa foi de 0,048%.

Adicionalmente, o Fundo suporta a taxa de servigos de supervisdo continua da
gestéo individual de carteiras, devida 8 CMVM pela IBCO ~ Gestao de Patrimoénios,
S.A. (Nota 3. a)), correspondente a uma taxa mensal de 0,0075 por mil incidente
sobre o valor do Fundo no ultimo dia de cada més.

3. POLITICA E GESTAO DE INVESTIMENTOS
a) Gestao de Investimentos

A gestdo de investimentos do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA estd mandatada a
IBCO - Gestdo de Patriménios, S.A., que executaa gestdo e administracdo dos
respectivos valores mobiliarios e presta servicos de consultoria de investimentos.
Por este servigo o Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA nao tem qualquer custo
adicional, visto o mesmo estar incluido na Comissao de Gestéo (Nota 2.2. e)).

b} Politica de Investimentos

14

American Life Insurance Company,, Sucursat em Portuga), Av, da Liberdade, 36 - 2°, 1268-047 Lisboa, malriculata na Gonservatdria do Registo
Comercial de Lisboa, ndmero de matricula e de identificago de pessoa colectiva: 880 006 767. Sede: Wilmington, Delaware, E.U da América




A politica de investimentos do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA esta definida em
guidelines especificos, tendo presente as regras definidas na Norma n.° 9/2007-R,
de 28 de Junho, e subsequentes alteragées normativas estabelecidas pelo ISP.

Destacam-se as grandes rubricas de activos que podem constituir o patrimoénio do
Fundo de Pensdes: acgdes, obrigacdes, unidades de participagdo em instituicdes de
investimento colectivo, depositos bancarios, terrenos e edificios.

c) Estratégia de Investimentos e Evolugédo da Carteira de Activos

A carteira de investimentos do Fundo de Pensdes E. A. MOREIRA esta
desenhada para investimentos de médio/longo prazos, tendo uma exposigéo
moderada, embora significativa, aos mercados accionistas e aos mercados
obrigacionistas de empresas.

Como descrito na Nota 2.2 b), o Fundo de Penstes E. A. MOREIRA esta investido
em unidades de participagéo de instituicées de investimento colectivo — SICAV.
Estes sdo de duas naturezas: de rendimento variavel ("IBCO SICAV Global
Equities”) e de rendimento fixo (“IBCO SICAV Global Bonds”). Em 31 de Dezembro
de 2010 e 2009, a composigao da carteira é a abaixo indicada:

Activos 31-12-2010 21-12-2009
Participagbes em instituicdes de investimento colectivo (de rendimento fixo} 65,67% 66,69%
ParticipagBes em lnstituicBes de investimento colectivo (de rendimento varidvel) 35,46% 33,88%
Depésitos bancérios 0,11% 0,18%
Devedores/credores -1,24% -0,75%
100,00% 100,00%

Em 2010, uma vez que os indicadores demonstraram que nestes mercados existiam
margens de ganho, dado os resultados apresentados pelas empresas, o Fundo de
Pensées E. A. MOREIRA manteve uma sobre-exposi¢céo ac mercado accionista,
embora néo significativamente desviado do benchmark.

d) Rentabilidade do Exercicio

A rentabilidade obtida no ano de 2010 foi negativa em 2.79%. O benchmark obteve
0.05% e esta definido por 25% em acgdes, cujo indice & o Euro Stoxx 50 e 75% em
obrigagdes, cujo indice é o IBOXX SOV PF 3-5.

4. RISCOS MATERIAIS E ANALISES DE SENSIBILIDADE

Em 31 de Dezembro de 2010 as classes de risco a que o Fundo de Pensfes esta
sujeito sd0: Risco de Liquidez, Risco de Crédito, Risco de Mercado, Risco de Taxa
de Juro e Risco Cambial.

De uma forma sintética, o risco de liquidez foi baixo porque os titulos que compdem
as carteiras das instituicdes de investimento colectivo em que o fundo participa séo
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cotados. No que respeita ao risco de crédito, em 31 de Dezembro de 2010, 6.09%
dos titulos de divida tinham rating igual ou inferior a BBB+. Quanto ao risco cambial
foi inexistente porque o Fundo de Pensdes esta totalmente investido em Euros.

As instituigbes de investimento colectivo em que ¢ Fundo de Pensdes participa
apresentam uma carteira com uma maturidade média de 6.8 anos e uma duragéo
média de 5.52 anos em 31 de Dezembro de 2010.

Para a analise de sensibilidade aos diversos riscos de mercado a que o Fundo de
Pensdes E. A. MOREIRA esta exposto, referente a 31 de Dezembro de 2010, sdo
efectuados célculos das variagées de cada uma das suas componentes, com base
na volatilidade histdrica de cada um dos respectivos benchmark. Deste modo, temos
as seguintes conclusdes:

- Uma diminuigdo (aumento) de 20% no valor de mercado da componente
accionista faria com que o valor do Fundo variasse negativamente (positivamente)
em 14.380 euros, ou seja, 7.1%; e

- Uma diminuicao (aumento) de 3% no valor de mercado da componente
obrigacionista faria com que o valor do Fundo variasse negativamente
(positivamente) em 3.994 euros, ou seja, 2%.

A Entidade Gestora néo garante o capital investido (contribuicdes) nem qualquer
rentabilidade minima ao Associado do Fundo.

5. VALOR DO FUNDO

O movimento ocorrido no valor do Fundo de Pensdes durante os exercicios de 2009
e 2010, pode ser detalhado da seguinte forma:

Valor do Fundo em 31 de Dezembro de 2008 113,712

Resultado Hauido do exercicio:

Rendimentos Hquidos dos investimentos {Nota 10} 3
Valias potenciais liuidas {Nota 9) 12.858
Valias realizadas Hquidas (Nota 9) 5.78%
Comisstes {(Nota 11} -1.064

17.586
Valor do Fundo em 31 de Dezembro de 2009 131.298

Resultado liguido do exercicio:

Contribui¢des {Nota 8) 78.000
Valias potenciafs liquidas {Nota 9} -3.658
Valias realizadas liquidas (Nota 9) 103
Comissdes (Nota 11} -2.956
tmpostos (Nota 11} -37

: 71.451
Valor do Fundo em 31 de Dezembro de 2010 202.749
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6. INVESTIMENTOS

Carteira de Titulos

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a carteira de titulos do Fundo tem a seguinte
composigao:

Mais/menos - vafias polendals
acumufadas

Custo dz aquisico histdrico Vatorde Balango Vafor de Bafango

linidades de Pastitipagdo
1BCO Sicav Gicbal Bonds 133.717 -580 133,138 87558
1BCO Stcav Global Equities 70.355 1543 1.898 44450
204.072 963 105.036 132.048

0O IBCO SICAV Global Bonds e o IBCO SICAV Global Equities sao os dois sub-
fundos actualmente activos do IBCO SICAV, uma “Société d'Investissement a Capital
Variable ("SICAV") constituida no Luxemburgo, cuja gestao de activos é assegurada
pela IBCO — Gestéao de Patrimonios, S.A.. As correspondentes comissdes de
gestdo, devidas ao gestor de activos, séo calculadas com base em taxas anuais de
0,75% para o IBCO SICAV Global Bonds e de 1,5% para o IBCO SICAV Global
Equities, podendo no caso deste Gltimo ser ainda cobrada uma comisséao de
performance quando a rentabilidade obtida num determinado trimestre ultrapasse
uma taxa anualizada de 17%.

Justo Valor

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o justo valor dos investimentos em unidades
de participagao reflectidos nas demonstragdes financeiras foi determinado com base
no valor divulgado pela Scciedade Gestora dos fundos de investimento nessas
datas.

Depodsitos em Instituicoes de Crédito

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a rubrica de numerario, depésitos em
instituicbes de crédito e aplicagdes MMI apresenta o seguinte detalhe:

31-12-2010 31-12-2009

Depésitos a ordem em Euros 219 236

Os depésitos & ordem em Euros encontravam-se domiciliados no Banco Santander
Totta.
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7. DEVEDORES E CREDORES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, estas rubricas tém a seguinte composi¢ao:

Devedores

Estado e outros entes publicos

OperagBes pendentes de liquidagdo

Credores
Entidade Gestora

Operagdes pendentes de liquidagdo

{Montantes expressos em Euros}

31-12-2010 31-12-2009
[t 102
223 0
223 102

31-12-2010 31-12-2009
2,729 1.052
0 36
2.729 1.088

Em 31 de Dezembro de 2010, o saldo a receber de 223 euros diz respeito a
resgates de unidades de participacdo de fundos de investimento em carteira, que

liquidaram nos primeiros dias de 2011.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, os montantes de 2.729 euros e 1.052 euros
dizem respeito a comisstes de gestdo a pagar nessas datas e liquidadas em 2011 e
2010, respectivamente.

8. CONTRIBUIGOES

Em 2010, a associada procedeu a uma contribuigdo no montante de 78.000 Euros.

Em 2009, nao existiu qualquer contribuigéo.

9. GANHOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Estas rubricas tém a seguinte composicao:

Unidzdes de Participagde em fundos de
investimenio mobdidHo

Unidades de Partidpa¢do em fundos de
Investimento mobiliddo

American Life Insurance Company,, Sucursal em Portugal, Av. da Liberdade, 36

2010

Mals-Valias Menos-Valias Vaffas potenciats Kials-valizs Menos-valias Valias realzadas
N L - Perdas Ligulidas
patencials potencials Hquidas reakiradas reglizadas Fquidas
660 -4.318 -3.658 729 £26 103 -3.556
660 -4.318 -3.558 728 -626 103 -3.556
2009
Vakias potenclals Valiasrealzadas
G 1l
1iquidas {lguidas anhos liguidos
12.858 5.783 18647
12.858 5.789 18.647
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10. RENDIMENTOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:.

2010 2009
Juros de depdsitos a prazo 0 3
11. OUTRAS DESPESAS
Esta rubrica tem a seguinte composi¢ao:
2010 2009
Comisstes 2.725 1.052
Auditoria 219 0
Taxa para o ISP {Nota 2.2.i)} 37 0
Taxa para a CMVM (Nota 2.2.i}) 12 12
2.993 1.064

No exercicio de 2010, a rubrica “Comissées” inclui 1.097 Eurcs respeitante a
comissdo de gestdo do exercicio e 1.628 Euros relativos a cargas administrativas
cobradas a cabega sobre as contribuigées.

12. EVENTOS SUBSEQUENTES

Conforme mencionado na Nota Introdutéria, em 8 de Dezembro de 2010, a Entidade
Gestora e a Associada apresentaram um requerimento ao Instituto de Seguros de
Portugal com vista a extingéo do Fundo. Em 28 de Dezembro de 2010, o Instituto de
Seguros de Portugal autorizou a extingdo do Fundo.

O patriménio do Fundo foi rateado pelos direitos dos participantes as pensfes em
formagao reportados a 31 de Dezembro de 2010, proporcionalmente ao valor das
responsabilidades por servigcos passados de beneficio de velhice sem qualquer
decremento para alem do de mortalidade. Os montantes assim determinados foram
utilizados como contribuigées individuais para um Fundo de Pensées Aberto a
escolha do participante, no caso o Fundo de Pensbes Aberto Alico.

O patrimonio do Fundo foi efectivamente liquidado em 14 de Janeiro de 2011, tendo-
se apurado um valor do Fundo a essa data de 203.826 euros, montante utilizado
para a subscri¢do de unidades de participagdo do Fundo de Pensdes Aberto da
Alico em 12 de Abril de 2011.

6%@\/\/\ ING .
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RELATORIO DE EXAME SIMPLIFICADO

Introdugfio

1. Procedemos ao exame simplificado das demonstragdes financeiras anexas do Fundo de PensGes E. A.
Moreira (em liquidago) (“Fundo™), as quais compreendem a Demonstragfio da posigéio financeira em 31 de
Dezembro de 2010 que evidencia um total do activo de 205,478 Euros e valor do Fundo de 202.749 Euros,
incluindo um resultado liquide do exercicio de 71.451 Euros, as Demonstragdes dos resultados e dos fluxos
de caixa do exercicio findo naquela data e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Mandatério Geral da American Life Insurance Company — Sucursal em Portugal
(“Sucursal™) a preparagdo de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira ¢ apropriada a
posigdo financeira do Fundo, o resultado das suas operagdes e os seus fluxos de caixa, bem como a adopg#o
de politicas e critérios contabilisticos adequados € a manuteng&o de um sistema de controlo interno
apropriado. A nossa responsabilidade consiste em emitir um relatério de seguranga moderada baseado no
nosso exame simplificado daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

3. O exame simplificado a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas ¢ as Directrizes de
Revisfio/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas aplicaveis a este tipo de exames, as quais
exigem que seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga moderado sobre se as
demonstrages financeiras estdo isentas de distorgSes materialmente relevantes, Neste sentido, o nosso
trabalho consistiu principalmente, em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a apreciar (a) a
fiabilidade das asserg@es constantes da informago financeira; (b) a adequagéo das politicas contabilisticas
adoptadas, tendo em conta as circunstancias e a consisténcia da sua aplicagéo; (c) a aplicagéo, ou néo, do
principio da continuidade; e (d) a apresentagfio da informag#o financeira. Este exame simplificado incluiu,
igualmente, testes substantivos &s transacgdes nfo usuais de grande significado € aquelas para as quais
tenham sido obtidas informagdes contraditorias. O nosso exame simplificado abrangeu também a verificagiio
da concordéncia da informag#o financeira constante do Relatério de Gestfio com as demonstragtes
financeiras. Um exame simplificado proporciona, por conseguinte, menos seguranga do que uma
revisdo/auditoria e, consequentemente, nfio estamos em condigbes de expressar ¢ ndo expressamos uma
opinifio de revisdo/auditoria.

b eapress3o Deleiite efire o » Delote Toudhe Tohenatsy, uma Swiss Veren, ou s Lina = M3 5 satidades da i rede da femas membro, st e da una d2tas ima entdade
legal separada - indeperdinte. Para ateder 4 escricao detanada di estrutura 'egal da Detorte Touche Tehmats & su35 Frmas membro conss e vy defotte.comiabout

fipo; Sooedada vt sob & ferma comergiat i Captat Sooa! 50000700 Euros ! Maticu'a o & de lsboa o B PC B0 776 218
Sede B Gicin Atrium Sa'darha, Praga Doque da $a'darha @ 6% 1050024 Lishoa | Pocto: Bom Sucessa Trade Tenter, Fraca do Bom Sucesso &0 - 137 4150-146 ot

Meniber of Deloitle Touche Tohmatsu




Delgi B Asscuiados, SR 5 4
NsCegac na ORGE 7 483

. Registey ta Lidvha of 230
Pégina2 de 2
Parecer
4. Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengéio de um nivel de seguranga

moderado, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que:

(a) As demonstragies financeiras do Fundo de Pensdes E. A, Moreira (em liquidagdo) referidas no
pardgrafo 1 acima n#o estejam isentas de distorges materialmente relevantes que afectem a sua
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para os Fundos de
PensGes (Nota 2); e

(b) O Relatério de gestdo relativo ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2010 néo esteja concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Enfases

5.

Conforme descrito nas Notas 1 € 12, em 31 de Dezembro de 2010 o Fundo estava em processo de liquidagéo,
tendo sido efectivamente liquidado em 14 de Janeiro de 201 1. Os principios contabilisticos adoptados na
preparagio das demonstragdes financeiras anexas ndo diferem de principios de liquidag#o.

Os servigos de depositdrio dos activos do Fundo foram assegurados pela IBCO — Gestéo de Patriménios,
S.A., ndo tendo sido formalizados através de confrato escrito celebrado entre a Sucursal e a referida entidade
depositéria, conforme previsto na legislag#o aplicdvel, A entidade depositdria manteve por sua vez os
referidos activos depositados numa conta agregada, aberta em seu nome junto de uma instituicfio de crédito
Portuguesa.

As demonstrac@es financeiras do Fundo relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009 sfo
apresentadas de forma a dar cumprimento aos requisitos de apresentagfio de contas. A informagéo de reporte
prudencial do Fundo relativa ao exercicio de 2009 foi objecto de exame simplificado realizado por oufra
Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, cujo Relatorio, datado de 30 de Abril de 2010, nfo continha
reservas.

Lisboa, | de Agosto de 2011
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