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Alico
Introdugio e Ambito

| 1. Nota Introdutéria |

O Fundo de Pensdes CINCA foi constituido em 22 de Novembro de 1989, sendo a firma CINCA -
Companhia Industrial de Ceramica, S.A. a sua Unica Associada. Este Fundo de Pensdes CINCA tem
como objectivo garantir o pagamento de pensdes de reforma de acordo com o Plano de Beneficios

previamente definido, sendo o veiculo de financiamento que lhe esta associado.

A American Life Insurance Company, Sociedade Gestora do Fundo de Pensdes, 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.2 36-

42 1269-047 Lisboa (matriculada no registo comercial de Lisboa sob o n.2 61738).

Embora anunciada em Marg¢o, a MetLife concluiu o processo de aquisi¢do da Alico a AIG em 1 de
Novembro de 2010. Com esta transacg¢ao foi criada uma organizacao ainda mais global, a operar em
60 paises, abrangendo 75% da populacdo mundial. A plataforma internacional resultante tornou-se

uma das lideres mundiais de seguros vida e produtos de protecc¢io e investimento.

| 2. Ambito

Este relatorio reporta-se ao ano de 2010 e foi elaborado com base na avaliagdo actuarial efectuada
com data de referéncia a 31 de Dezembro de 2010. As responsabilidades avaliadas decorrem do

Plano de Pensdes CINCA que a seguir se apresenta.

| 3. Plano de Pensdes e Beneficios

O Plano de Pensdes do Fundo de Pensdes CINCA é um plano ndo contributivo de beneficio
definido complementar a Seguranga Social, mas ndo integrado, o qual garante o pagamento de
pensdes de reforma por Velhice e Invalidez, cujas condigées e férmula de calculo sao

resumidamente as seguintes:

1 - Reforma por Velhice

Se Data Admissdo <= 29/12/1979:
P=120%x(N-10)xS ; P <=20%xS; P + PSS < = Sal. Liq.
Se Data Admissdo >29/12/1979:

P=15%x((N-10)/25)xS; P<=15%xS;P+PSS<=SalLiq.
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2 - Reforma por Invalidez

Se Data Admissio <=29/12/1979:

P=1,20%x(N-10)xS,

SeN<=25;P<=20%xS
SeN>25;P<=30%xS
P + PSS < = Sal. Liq.

Se Data Admissdo > 29/12/1979:

P=15%x((N-10)/25)xS; P<=15%xS;P+PSS<=SallLiq.

N - Antiguidade a data de Reforma (por Velhice ou Invalidez)
P - Pensdo Complementar
S - Salario Iliquido a data de Reforma
Sal. Liq. - Salario Liquido a data de Reforma (por Velhice ou Invalidez)
PSS - Pensao da Segurancga Social
Elegibilidade - Velhice - 10 anos de servigo
- Invalidez - 10 anos de servico
Direitos Adquiridos: Nao considera
N.2 Pagamento de Pensdes: 13 vezes por ano (em Novembro, sdo devidos dois pagamentos)
Actualizacdo das Pensoes: De acordo com o n.2 1.5 do Capitulo II do Contrato Constitutivo, as
pensdes mensais poderdo ser indexadas anualmente numa percentagem a ser comunicada pela
Associada.
Forma de Pagamento dos Beneficios: Através de seguros de Rendas Vitalicias adquiridos pelo
Fundo
Partilha de Responsabilidades: Nao ha partilha de responsabilidade entre diferentes entidades

patronais.

O Plano de Administradores do Fundo de Pensdes Cinca é um Plano de Beneficio Definido
complementar a Seguranca Social integrado, o qual garante o pagamento de pensdes de reforma

por Velhice e Invalidez, cujas condi¢des e férmula de calculo sdo resumidamente as seguintes:

1 - Reforma por Velhice ou Invalidez

SeN<8; P=0

Se8<=N<24; P=PMax/2+(10%x(N-8)/3)xPMax
PMax = Sal. Lig. (se ndo houver direito a PSS)

Ou

PMax = Sal. Liq. - PSS (quando haja direito)
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N - N.2 de anos em exercicio de func¢des inerentes aos cargos de Membros do Orgio de
Administracao da Cinca, ou como Administradores ou equiparados a estes, ou como Directores da
Sociedade no sentido do Art. 278.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais, ou fun¢des inerentes aos
cargos de Membro do Conselho Fiscal

P - Pensdo Complementar

S - Remuneracdo Anual fixa auferida no dltimo ano de exercicio efectivo de fun¢des

Sal. Liq. - Salario Liquido a data de Reforma

PSS - Pensao da Segurancga Social

Elegibilidade - Velhice ou Invalidez - 3 mandatos e 8 anos de efectivo servigco, seguidos ou
interpolados

Direitos Adquiridos: Nao considera

N.2 Pagamento de Pensdes: 13 vezes por ano (em Novembro, sdo devidos dois pagamentos)
Actualizacido das Pensdes: De acordo com o n.2 1.5 do Capitulo III do Contrato Constitutivo, as
pensoes de reforma serdo actualizadas anualmente, tendo em conta os valores das remuneragdes
fixados em cada ano para os Administradores em exercicio.

Forma de Pagamento dos Beneficios: Através de seguros de Rendas Vitalicias adquiridos pelo
Fundo

Partilha de Responsabilidades: Nio ha partilha de responsabilidade entre diferentes entidades

patronais.
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RELATORIO ACTUARIAL
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Foi analisada a listagem enviada pela Associada, ndo se tendo verificado inconsisténcias face a

| 1. Informacao de base

listagem do ano anterior.

Enquanto Entidade Gestora, a ALICO efectua as seguintes analises:

1. Entradas - verificacdo do ano de Admissdo na Empresa. Caso seja inferior, verifica-se se a data
de entrada é posterior ao envio da listagem do ano anterior;

2. Participantes Comuns - confirmacio de todas as datas e analise dos Salarios (a Associada sera
questionada, caso se verifiquem altera¢des na Massa Salarial, ou em Datas, com relevancia para
a avaliacdo actuarial);

3. Saidas - confirmacao das saidas e analise dos motivos.

A Associada continua a ndo informar o Salario Liquido.
A partir do Salario Iliquido sdo abatidas as verbas correspondentes a contribuicdo para a Seguranga

Social (11%) e ao IRS (conforme indicado no Capitulo IV).

Beneficidrios
No decorrer do periodo em anélise, foi-nos comunicado o falecimento de um reformado por Idade e

a constituicao de 4 novos processos de reforma por idade.

O Numero de Beneficiarios a receber um complemento de reforma mensal ao abrigo do Fundo de
Pensodes CINCA, passou a ser de 68, sendo 51 atribuidos por situacdo de reforma por Idade e 17 por

situacdo de Invalidez.

Dos actuais Reformados por Velhice, 40 recorreram ao Decreto-Lei n.2 9/99 - Flexibilizacdo da

Idade Normal de Reforma, solicitando a antecipagao.

Estes complementos de reforma sido pagos através de Apdlices de Rendas Vitalicias, 13 vezes no
ano (12 pagamentos mensais, acrescidos de um pagamento suplementar no més de Novembro, a

titulo de subsidio de Natal).
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2009 2010 Variacao
8 - Ndmero 48 51 +3
-
[~
««¢ & | Idade Média na
) d Reforma 60 °0
= >
% & C 1 toA
& S | -ompemento 1.488,33 € 1.609,27 € +8,13%
m nual Médio
2009 2010 Variacao
<) Numero 17 17 --
~ =
& =
vt = |Idade Média na
O § Reforma 47 i B
==
Z R | Complemento o
@ S | Anual Médio 1119.27€ 1133.26¢€ 2%
Participantes
u: Euro
2009 2010 Variacao
Idade Inferior a 65 596 562 -34
anos
, Idade Igual ou
N
umero Superior a 65 anos 0 0 n/a
Total 596 562 -34
Idade Inferior a 65 45 46 +1ano
Idade Média anos
Ponderada Idade Igual ou n/a
Superior a 65 anos
E .
= Idade Inferior a 65 17 18 +1ano
Z anos
<< Antiguidade
=3 21
= Média
= Idade Igual ou n/a
E Superior a 65 anos
<
n.‘ .
Idade Inferior a 65 13.056,86 13.203,15 1,12%
Salario Anual anos
Médio Idade Igual ou n/a
Superior a 65 anos
Idade Inferior a 65 7.768.834,36 7.420.170,24 -4.49%
anos
Idade Igual ou . I n/a
Massa Salarial | Superior a 65 anos
Total 7.768.834,36 7.420.170,24 -4,49%
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Durante o ano de 2010, verificou-se um decréscimo de 34 participantes do fundo. Como
consequéncia, o valor da Massa Salarial também decresceu bastante. No entanto, o valor do salario
médio anual aumentou.

Plano de Administradores
O Plano Administradores é constituido por apenas um participante cuja idade e remuneracdo sio

63 e 50.000€ /ano. Este participante, cuja antiguidade como administrador é de 10 anos, apresenta
elegibilidade para o plano ha trés anos.

2. Métodos, pressupostos e hipoteses usadas na avaliagdo actuarial

Métodos utilizados na Avaliagdo Actuarial
Foram mantidos os métodos utilizados na avaliagdo do ano anterior.

Célculo do valor actual das responsabilidades com os participantes e com os beneficiarios, usados
no cenario de financiamento - Projected Unit Credit

Calculo das contribuicdes necessarias para o Financiamento dos Beneficios a conceder aos
Participantes - Attained Age

Célculo das responsabilidades afectas ao beneficio de invalidez no cenario do minimo de solvéncia -
Current Unit Credit

Pressupostos utilizados na Avaliag¢édo Actuarial

No ano de 2009 foram mantidos todos os pressupostos actuariais com excep¢do da taxa de
rendimento do fundo, reduzida de 5,50% para 5% e da taxa de crescimento salarial, que reduziu de
1,85% para 1,55% a pedido da Associada. A Taxa de Rendimento do Fundo corresponde a taxa dos

titulos de divida privada de alta qualidade - pressuposto exigido pela IAS 19.

Tabuas Actuariais utilizadas:

Tabua de Mortalidade - PER M/F 2000 P

Tabua de Invalidez - EVK 80

Nao sao consideradas tabuas de Turn Over

No cdlculo das responsabilidades relativas a Reforma por Velhice sdo tidos em conta decrementos

de morte e de invalidez.

Idade Normal de Reforma por Velhice (INR): 65

N.2 Pagamento de Pensdes: As Pensdes sdo pagas 13 vezes por ano

Cenario Financiamento:
Tabua de Mortalidade - PER M/F 2000 P

Taxa de Crescimento de Pensdes: 0% / Ano
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Taxa de Rendimento dos Activos Financeiros até a INR: 5,0% / Ano
Taxa de Rendimento dos Activos Financeiros apds INR: 2,5% / Ano
Taxa de Crescimento Salarial: 1,55% / Ano
Taxa de Crescimento Salarial para determinag¢io da Pensdo Dedutivel: 1,55% / Ano

Taxa de Revalorizagao Seguranca Social: 1%

Encargo de Gestdo da Renda Vitalicia: 0,5%

Cenario Minimo Solvéncia:

Tabua de Mortalidade - TV 73 / 77

Taxa de Crescimento de Pensodes: 0% / Ano

Taxa de Rendimento dos Activos Financeiros até a INR: 4,5% / Ano

Taxa de Rendimento dos Activos Financeiros apés INR: 4,5% / Ano

Taxa de Crescimento Salarial: 0% / Ano

Taxa de Crescimento Salarial para determinagio da Pensdo Dedutivel: 3% / Ano
Taxa de Revalorizagao Seguranca Social: 2% / Ano

Encargo de Gestdo da Renda Vitalicia: 1,5%

Informacoes Complementares
As taxas de IRS usadas na determinacdo do Salario Liquido, sdo as decorrentes da Tabela “Trabalho

Dependente, casado, 2 Titulares com 1 dependente”.
Cdlculo da Pensdo da Seguranca Social

Pensdo Estatuaria ao abrigo do Decreto Lei n® 187/2007

Se o Participante tiver iniciado os descontos para a Seguranca Social antes de 31.12.2001 e se se

Reformar antes de 31.12.2016:

PSS = (PSSlx TSPSS31,12_2006 + PSSzx TSFSS31,12_2006) / TSTSS

Se o Participante tiver iniciado os descontos para a Seguranca Social antes de 31.12.2001 e se se

Reformar apés 31.12.2016:

PSS = (PSSlx TSPSS31,12_2001 + PSSzx TSFSS31,12_2001) / TSTSS

Se o Participante tiver iniciado os descontos para a Seguranca Social apés 31.12.2001 e se se

Reformar apés 31.12.2016:

PSS = PSS..
Calculo de PSS:
S = S M X 14
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S INR-1 = Sx ( (1 + ]) A (TSFSS —1) )
Sir2=Smr1/ (1+]j)

Sivr-10=Smr9/ (1+j)x (1 +rev)
RR1 =0 S nrk / 140 (k=1,..,10)

PSS1=2% x TSTSS x RR1(30% < 2% x TSTSS <80% )

Onde,
S m - Salario Mensal Actual
j — Taxa de Crescimento Salarial
rev - Taxa de Revalorizacdo
TSFSS - N.2 de anos de descontos para a Seguranga Social que faltam até a INR

TSTSS - N.2 total de anos com descontos para a Seguranga Social

Calculo de PSS;
Sinr1=Smx ((1+j)* (TSFSS-1))
Sinr2=Swr1/ (1+]j)

S iNr-TsTSs = S INR-TsTSs -1 / (1 +)) X (1 + rev)

RR2 =@ S ingx / TSTSS (k=1, ..., TSTSS ; Max TSTSS =40 )

%1 =2,3% x TSTSS

SeRR2<1,1xSMNx ( (1 +j) " (TSFSS -1) ), entdao RemRef1 = RR2
Caso Contrario, RemRef1 = 1,1 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS -1))

P1 = %1 x RemRef1

%2 =2,25% x TSTSS

SeRR2 <2 xSMN x ( (1 +j) * (TSFSS -1) ), entdo RemRef2 = RR2- 1,1 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS -1))
Caso Contrario, RemRef2 =2 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS-1))-1,1xSMNx ( (1 +j) "~ (TSFSS-1))

P2 = %2 x RemRef2

%3 =2,2% x TSTSS

SeRR2 <4 xSMN x ( (1 +j) * (TSFSS -1) ), entdao RemRef3 = RR2- 2 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS -1))
Caso Contrario, RemRef3 =4 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS-1))-2xSMNx ((1+j) " (TSFSS-1))

P3 = %3 x RemRef3
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%4 = 2,1% x TSTSS

Se RR2 <8 x SMN x ( (1 +j) » (TSFSS -1) ), entdo RemRef4 = RR2- 4 x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS -1))
Caso Contrario, RemRef4 =8 x SMN x ( (1 +j) * (TSFSS-1))-4xSMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS-1))
P4 = %4 x RemRef4

%05 = 2% x TSTSS
Se RR2>8x SMN x ( (1 +j) ~ (TSFSS -1) ), entdo RemRef5 = RR2- 8 x SMN x ( (1 +j) * (TSFSS -1) )
Caso Contrario, RemRef5 =0

P5 = %5 x RemRef5

Se TSTSS <20 entdo PSS, = 2% x TSTSS x RR2
Caso Contrario entdo PSS; = P1 + P2 + P3 + P4 + P5

Onde,
S m - Salario Mensal Actual
j — Taxa de Crescimento Salarial
rev - Taxa de Revalorizacao
TSFSS - N.2 de anos de descontos para a Seguranga Social que faltam até a INR
TSTSS - N.2 total de anos com descontos para a Seguranga Social

SMN - Salario Minimo Nacional

A semelhanca do que se verifica nas Tabelas de Revaloriza¢do anualmente publicadas em Diério da

Republica, ndo se considera revalorizagdo no penultimo ano de carreira.

Factor de Sustentabilidade

No momento do calculo da pensdo de velhice ou na data da convolacdo da pensao de invalidez em
pensao de velhice é aplicado o seguinte factor de sustentabilidade:

FS = EMV2006 / EMVanoi-1

Onde,

EMV.noi é a esperanca média de vida aos 65 anos verificada no ano i.

Bonificacao de periodos contributivos cumpridos antes dos 65 anos

O montante da pensdo estatutaria de velhice dos beneficiarios que possam requerer pensio de
velhice sem redugio e ndo o fagam é bonificado pela aplicagdo do factor 1+z, em que z é o produto
da taxa mensal de 0,65% pelo nimero de meses compreendidos entre o més em que se verificaram
as condicdes de acesso a pensdo antecipada sem reduc¢do e os 65 anos, ou a data de inicio da

pensao, se esta tiver lugar em idade inferior.
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| 3. Resultados da Avaliacdo Actuarial

Cenario de Financiamento u: Euro
Plano Funcionarios 2009 2010 Variagdao
Valor Actual Velhice 2.559.363,60 2.376.791,80 -7,13%
Responsabilidades Servigos Invalidez 1.513.208,02 1.440.891,17 -4,78%
Totais Total 4.072.571,62 3.817.682,97 -6,26%
Valor Actual Velhice 1.055.307,75 1.036.493,69 -1,78%
Responsabilidades Servigos Invalidez 728.377,05 717.905,42 -1,44%
Passados Total 1.783.684,80 1.754.399,11 -1,64%
Valor Actual Velhice 1.504.055,85 1.340.298,11 -10,89%
Responsabilidades Servicos Invalidez 784.830,97 722.985,75 -7,88%
Futuros Total 2.288.886,82 2.063.283,86 -9,86%
Valor Actual dos Salarios Futuros 100.948.458,54 95.447.568,67 -545%
Contribui¢do Normal % 227% 216% 40%%
Valor 176.149,12 160.401,34 -8,94%
Valor do Fundo 2.003.631,79 2.050.084,52 2,32%
Valor Actual Resp. Serv. Passados com activos de
idade igual ou superior a 65 anos 0,00 0,00
Valor do Fundo
Liquido de 2.003.631,79 2.050.084,52 2,32%
Reformaveis
Réacio 112,33% 116,85% 4,03%

Tal como foi referido no ponto 4, na avaliacdo de 2010 foi reduzida a taxa de rendimento do fundo

de 55% para 5%. Desta reducdo, resulta automaticamente um aumento do valor das

responsabilidades.

Paralelamente, provocando o efeito oposto, verificou-se uma redugdo bastante elevada do nimero

de participantes e uma reducido da taxa de crescimento salarial.
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Cenario de Financiamento u: Euro

Plano Administradores 2009 2010 Varia¢cdo
Valor Actual Velhice 240.287,64 351.285,55 46,19%
Responsabilidades Servigos Invalidez 35.931,02 34.861,21 -2,98%
Totais Total 276.218,67 386.146,76 39,80%
Valor Actual Velhice 180.215,73 292.737,96 62,44%
Responsabilidades Servigos Invalidez 26.948,27 29.051,01 7,80%
Passados Total 207.164,00 321.788,96 55,33%
Valor Actual Velhice 60.071,91 58.547,59 -2,54%
Responsabilidades Servigos Invalidez 8.982,76 5.810,20 -3532%
Futuros Total 69.054,67 64.357,79 -6,80%
Valor Actual dos Salarios Futuros 109.448,73 95.295,34 -12,93%
o % 63,09% 67,54% 7,04%

Contribuicdo Normal
Valor 25.237,27 33.767,54 33,80%
Valor do Fundo 207.164,00 321.788,96 55,33%
Valor Actual Resp. Serv. Passados com activos de 0,00 0,00
Valor do Fundo
Liquido de 207.164,00 321.788,96 55,33%
Reformaveis

Racio 100,00% 100,00% 0,00%

Cenario Minimo Solvéncia

Como poderemos observar nos quadros que se seguem, o Fundo de Pensdes cumpre de forma

extraordinaria os minimos de solvéncia.

No Plano Administradores, tal como acontece no cenario de financiamento é visivel o aumento das

responsabilidades.

14

American Life Insurance Company,, Sucursal em Portugal, Av. da Liberdade, 36 - 2°, 1269-047 Lisboa, matriculada na Conservatéria do
Registo Comercial de Lisboa, nimero de matricula e de identificagdo de pessoa colectiva: 980 006 767. Sede: Wilmington, Delaware,

E.U da América




lico

Cenario minimo de Solvéncia u: Euro
Plano Funcionarios 2009 2010 Varia¢cdo
Valor Actual Velhice 1.213.370,17 1.485.480,59 22,43%
Responsabilidades Servigos Invalidez 315.874,35 337.641,53 6,89%
Totais Total 1.529.244,52 1.823.122,13 19,22%
Valor Actual Velhice 530.755,99 718.613,08 35,39%
Responsabilidades Servigos Invalidez 211.444,33 232.385,70 9,90%
Passados Total 742.200,32 950.998,79 28,13%
Valor Actual Velhice 682.614,18 766.867,51 12,34%
Responsabilidades Servigos Invalidez 104.430,02 105.255,83 0,79%
Futuros Total 787.044,20 872.123,34 10,81%
Valor Actual dos Salarios Futuros 92.091.825,83 85.797.358,50 -6,83%
o % 0,85% 1,02% 18,94%
Contribuicdo Normal
Valor 66.394,77 75.425,44 13,60%
Valor do Fundo 2.003.631,79 2.050.084,52 2,32%
Valor Actual Resp. Serv. Passados com activos de 0,00 0,00
Valor do Fundo
Liquido de 2.003.631,79 2.050.084,52 2,32%
Reformaveis
Récio 269,96% 215,57% -20,15%
Cenario minimo de Solvéncia u: Euro
Plano Administradores 2009 2010 Variagdo
Valor Actual Velhice 173.647,98 192.320,97 10,75%
Responsabilidades Servigos Invalidez 25.291,94 23.341,18 -7,71%
Totais Total 198.939,92 215.662,16 841%
Valor Actual Velhice 130.235,98 160.267,48 23,06%
Responsabilidades Servigos Invalidez 18.968,96 19.450,99 2,54%
Passados Total 149.204,94 179.718,46 20,45%
Valor Actual Velhice 43.411,99 32.053,50 -26,16%
Responsabilidades Servigos Invalidez 6.322,99 3.890,20 -38,48%
Futuros Total 49.734,98 35.943,69 -27,73%
Valor Actual dos Salarios Futuros 108.445,06 94.756,51 -12,62%
o % 45,86% 37,93% -17,29%
Contribuicdo Normal
Valor 18.344,76 18.966,34 3,39%
Valor do Fundo 207.164,00 321.788,96 55,33%
Valor Actual Resp. Serv. Passados com activos de 0,00 0,00 NA
Valor do Fundo
Liquido de 207.164,00 321.788,96 55,33%
Reformaveis
Réacio 138,85% 179,05% 28,96%
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| 4. Nivel de Financiamento

Cenario Financiamento

Plano Funcionarios

Valor Actual das Pensdes em Pagamento - Inexistente

Valor Actual das Responsabilidades por Servicos Passados - 116,85%

Valor Actual dos Beneficios Totais - 53,70%

Plano Administradores
Valor Actual das Pensdes em Pagamento - Inexistente
Valor Actual das Responsabilidades por Servicos Passados - 100%

Valor Actual dos Beneficios Totais - 83,33%

Cenario Minimo Solvéncia

Plano Funcionarios

Valor Actual das Pensdes em Pagamento - Inexistente

Valor Actual das Responsabilidades por Servicos Passados - 215,57%
Valor Actual dos Beneficios Totais - 112,45%

Plano Administradores

Valor Actual das Pensdes em Pagamento - Inexistente

Valor Actual das Responsabilidades por Servicos Passados - 179,05%
Valor Actual dos Beneficios Totais - 149,21%

0 Valor do Fundo aqui considerado esta liquido das comissdes de gestdo e de depdsito, cujos niveis
se explicitam de seguida.

Comissdo de Gestao - 0,75% sobre a média dos saldos do Fundo no final de cada més do ano
Comissdo de Depdsito / Taxa CMVM - A Comissdo de Depdsito é estabelecida de acordo com o
escaldo em que o valor da carteira gerida pela IBCO se encontra - neste momento niao é cobrada

comissdo de depdsito. Taxa CMVM - 0,00075% mensalmente sobre o valor do Fundo.

A semelhancga dos anos anteriores, o Fundo encontra-se sobrefinanciado.

| 5. Contribuicdes e Plano de Financiamento

Tal como havia acontecido em 2009, a Associada efectuou uma contribui¢cdo superior a proposta,

ndo sé para fazer face ao custo com a actualizacdo das pensdes durante o ano, mas também para
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reforcar o financiamento dos complementos de reforma dos pensionistas por Velhice ao abrigo do
Decreto-Lei n.2 9/99 - Flexibilizacdo da Idade Normal de Reforma. Saliente-se que a situacdo de

sobrefinanciamento sustentado do Fundo permitiu que a contribuicio nio tivesse de cobrir

integralmente o acréscimo decorrente dessas reformas.

Face a avaliacdo de 2010, é de recomendar uma contribuicdo de 2,16% da Massa Salarial, no Plano
dos Funcionarios e de 67,54% da Massa Salarial, no Plano dos Administradores (conforme indicado

nas Pagina 13 a 15).

6. Conclusdes e recomendacdes

O racio de financiamento do Fundo de Pensdes CINCA mantém-se bastante positivo.

Apesar da actualizacdo das pensdes, que ocorre anualmente mas nio estd prevista na avaliacdo e

das reformas que tém ocorrido ao abrigo do Decreto-Lei n® 9/99, de 8 de Janeiro

A situacdo de sobrefinanciamento do Fundo de Pensdes CINCA tem permitido fazer face a

actualizacdo das Pensodes que é realizada anualmente.

Entendemos dever aconselhar o pagamento da Contribuicdo Normal determinada em fung¢do das
Responsabilidades - 2,16% da Massa Salarial, no Plano dos Funcionarios e de 67,54% da Massa

Salarial, no Plano dos Administradores - para que se mantenha o equilibrio actual.

0 elevado numero de reformas que tém ocorrido ao abrigo de Decreto-Lei n2 9/99, de 8 de Janeiro,
€ um factor que a Entidade Gestora segue atentamente. A Associada pensa que esta tendéncia nio
devera manter-se no futuro. Caso contrario, a Entidade Gestora tenciona propor a Associada
medidas cautelares para evitar um possivel desequilibrio do nivel de financiamento do Fundo,
eventualmente passando a considerar, de forma genérica, uma antecipacdo da Idade de Reforma,

com a consequente repercussao na avaliacdo das Responsabilidades por Velhice e Invalidez.

Lisboa, 11 de Margo de 2011

Departamento de Actuariado
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RELATORIO FINANCEIRO
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1. ANALISE MACROECONOMICA |

No que se refere aos mercados de capitais, o ano de 2010 foi marcado pelos problemas que
envolveram as contas publicas dos paises periféricos da Zona Euro - Grécia, Irlanda, Espanha e
Portugal - 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 compara¢do com a Alemanha, o
spread da taxa de juro a 10 anos atingiu um maximo nos 4.79%. Na tltima 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 desconfianca dos mercados relativamente a situagdo das contas publicas foi
resultado da incapacidade demonstrada pelo governo para cumprir a execu¢do orcamental,
permitindo o 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 milhdes de euros a Grécia até 2013, de modo a
evitar o incumprimento do pais e um eventual contagio a outras economias europeias.

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 retomar a confianca dos investidores, tendo sido aprovada a
criagcdo de um fundo de estabiliza¢do, em parceria com o FMI, no valor de 750 bilides de euros. Este
fundo de estabilizacdo destina-se a ajudar os paises em dificuldades.

0 BCE também tomou medidas no sentido de estabilizar os mercados de divida, tendo realizado
compras de divida publica dos paises que sentiram maiores dificuldades. Outro pais que necessitou
de ajuda foi a Irlanda, mas neste caso os problemas estavam relacionados com a necessidade de
auxiliar o sector financeiro do pais que atravessava graves dificuldades. A ajuda a Irlanda foi de 85
mil milhdes de euros.

Numa tentativa de controlar a despesa publica 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, Portugal apresentou dois planos de austeridade para atingir os objectivos do deficit 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 que apresentaram planos de austeridade, a Alemanha, Franca e Reino Unido
também avangaram com medidas para reduzir o seu défice.

A contribuir para acentuar ainda mais a pressdo 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 situacdo dos paises mais frageis. O fraco crescimento
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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 aos
bons resultados apresentados pelas empresas que foram superando as estimativas dos analistas
dando um sinal que as empresas estdo a encontrar solu¢des para contornar as dificuldades. A travar
maiores quedas do mercado accionista ainda tivemos alguns dados macroeconémicos, a divulga¢do
dos resultados dos stress-tests que teve um efeito positivo nomeadamente no sector financeiro,
uma vez que nio trouxeram surpresas negativas e algumas noticias sobre aquisi¢des. 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 ddlares até Junho de 2011. Além disso, a Fed aprovou o

reinvestimento de até 300 mil milhoes de ddlares até ao mesmo més.

| 2. ESTRATEGIA DE INVESTIMENTOS

A estratégia de investimentos do Fundo de Pensdes CINCA assenta numa carteira constituida por
uma componente obrigacionista e uma componente accionista. O valor médio da componente
accionista é de 25% do valor da carteira, podendo variar entre 0% e 40%. Este limite de exposicao
na componente accionista é mais conservador do que o limite de 55% vigente para os Fundos de
Pensdes. O Fundo de Pensdes CINCA manteve uma sobreexposicdo ao mercado accionista, face ao
valor médio de 25% previamente definido, dado que considerdvamos que o indice de ac¢des da
Zona Euro transaccionava abaixo do seu valor intrinseco e também devido ao facto de a maioria das
empresas ter apresentado resultados acima das expectativas. Os dados macroeconémicos também
foram dando sinais de recuperacao.

Dada a dimensdo do patrimoénio do Fundo de Pensdes CINCA e no sentido de permitir uma maior e
melhor diversificacdo da carteira, optamos por escolher investir em unidades de participacao de
instituicdes de investimento colectivo —SICAV- de duas naturezas: de rendimento variavel - SICAV

Equities e de rendimento fixo - SICAV Bonds.

3. RENTABILIDADE

A medida de rentabilidade utilizada é a taxa interna de rentabilidade (TIR). A rentabilidade do
Fundo de Pensdes CINCA em 2010 foi negativa em 2.53%.

4. NiVEL DE FINANCIAMENTO DO PLANO

De acordo com a avaliagdo actuarial efectuada em 31 de Dezembro de 2010, o nivel de

financiamento do plano é de 114,24%.
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5. ESTRUTURA DE CARTEIRA

AIiCOf

A estrutura da carteira de investimentos do Fundo de Pensdes CINCA apresenta uma acentuada

exposicdo em obrigacdes (64.3%), moderada exposicdo em acgoes (34.7%) e reduzida liquidez.

6. ANALISE DE RISCO

A medida de risco utilizada é o desvio-padrao anualizado. O desvio-padrao foi de 8.40% em 2010.

Risco Cambial

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 a componente obrigacionista da carteira do Fundo de Pensdes CINCA
com rating igual ou inferior a BBB+ representa 5,97%, demonstrando um baixo nivel deste tipo de
risco.

Em seguinte apresentamos a andlise deste risco em diferentes perspectivas.

= Exposicao Geografica =

Exposicdo geogrifica

Finldndia; 0,71%

—_— 31505, talia; 5,25% __ Belgics; 2.29%
Es h Ezaﬁan
panha 3% Holanda; 9,20%
Franca 13.09%
Alemanha 1146%

Holanda 9,20% Alemanhsz;
tilia 6,:25% 11.46%
Bélgica 2,298
Finlandia 0,71%

Franga; 13,09%
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= Exposicdo Sectorial =

Divida Pablica
Banca
Segurador
Bens pessoais
Telecomunicagt
Petrileo
Quimicos
Alimentar
Retalhe
Utilities
Automdvel
Tecnoldgico
Industrial
Saude

Media
Construgio
Matérias-prima
Servicos Financ

5313%
10,03%

3,03%
4,67%
440%
346%
3,14%
247%
2,39%
2,36%
197%
1.77%
1,37%
102%
0,70%
0,70%
0,70%
0,69%

Alico

Exposigdo Sectorial

1%
1%
1% 1o
2%
1% 1%
sy 2%

W Divida Publica
B Banca
W Segurador
B Bens pessoais
M Telecomunicagdes
M Petroleo
B Quimicos
B Alimentar
H Retalho
W Utilities
B Automavel
M Tecnologico
W Industrial
m Salde
Media
u Construcdo
W Matérizs-primas

Servicos Financeiros

= Exposicdo por Rating (Standard & Poor’s) =

Ad+
AA

A

A-
BBB+

BBB
BEB-
Accies (n.a)

15,60%
5,39%
3,85%

35,34%
3,57%
1,16%
1,24%

35,84%

Exposi¢do por rating (Standard & Poor's)

AA
5%
A
a3

BEB-
1% ggg
1% meE+
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O risco de liquidez é baixo, dado que todos os titulos que compdem a carteira sdo cotados.

Risco de Liquidez

Risco de Taxa de Juro

No final de 2010 a carteira de activos apresentava uma maturidade média de 6,8 anos e uma

duragao média de 5,52 anos.

7. ANALISE DE SENSIBILIDADE

Para a andlise de sensibilidade aos diversos riscos de mercado a que o Fundo de Pensdes CINCA
esta exposto, referente a 31 de Dezembro de 2010, foram efectuados calculos das variagdes de cada
uma das suas componentes, com base na volatilidade histérica de cada um dos respectivos

Benchmark. Deste modo, temos as seguintes conclusoes:

» Uma diminui¢do/(aumento) de 20% no valor de mercado da componente accionista faria com que
o valor do Fundo de Pensdes CINCA variasse negativamente/(positivamente) em 164.675 euros, ou

seja, 6.9 % do valor total do Fundo a 31 de Dezembro de 2010.

» Uma diminui¢cdo/(aumento) de 3% no valor de mercado da componente obrigacionista faria com
que o valor do Fundo de Pensdes CINCA variasse negativamente/(positivamente) 45.771 euros, ou

seja, 1.9 % do valor total do Fundo a 31 de Dezembro de 2010.
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
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I- BALANCO

lico

(Montantes expressos em Euros)

Notas

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

2010

2009

ACTIVO

Investimentos
Terrenos e edificios
Instrumentos de capital e unidades de participagéo
Titulos de divida Publica
QOutros titulos de divida
Empréstimos concedidos
Numerario, depésitos em instituicdes de crédito e aplicagdes MMI
Outras aplicagbes
Outros activos
Devedores
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos
Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades
Acréscimos e diferimentos

2.349.079

38.974

3.135
781

2.214.464

4.336

6.743
64

TOTAL do ACTIVO

2.391.969

2.225.607

PASSIVO

Credores
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos
Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades

Acréscimos e diferimentos

20.096

14811

TOTAL do PASSIVO

20.096

14.811

VALOR DO FUNDO|

2.371.873]

2.210.796|

0 anexo faz parte integrante destas demonstragoes

I1 - DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

(Montantes expressos em Euros)

Notas DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2010 2009
6 Contribui¢des 385.000 350.000
10 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos -146.581 -229.206
8 Ganhos Liquidos dos investimentos -51.868 305.139
Rendimentos liquidos dos investimentos
9 Outros rendimentos e ganhos 46
11 Outras despesas -25.473 -17.109
Resultado liquido 161.078 408.871
0 anexo faz parte integrante destas demonstracdes
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III - DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA

(Montantes expressos em Euros)
Notas DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA 2010 2009

Huxos de caixa das actividades operacionais
Contribui¢des

6 Contribuicdes dos associados 385.000 350.000
Contribui¢6es dos participantes/beneficiarios
Transferéncias

Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas

10 Prémios Unicos para aquisicédo de rendas vitalicias -146.581 -229.206
Capitais vencidos (Remic8es/ vencimentos)
Transferéncias

Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte

Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte

Indemnizacdes resultantes de seguros contratados pelo fundo

Participacédo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo

Reembolsos fora das situa¢8es legalmente previstas

Devolugéo por excesso de financiamento

Remuneracgdes
Remuneracdes de gestédo -16.696 -16.180
Remunerag6es de depésito e guarda de titulos

Outros rendimentos e ganhos 473

Outras despesas -151 -167

Huxo de caixa liquido das actividades operacionais 222.045 104.447
Huxo de caixa das actividades de investimento
Recebimentos

Alienacéo / reembolso dos investimentos 249.299 1.292.771
9 Rendimentos dos investimentos 46
Pagamentos
Aquisicdo de investimentos -436.499 -1.413.531
Comissdes de transacg¢édo e mediacédo
11 Outros gastos com investimentos -206 -208
Huxo de caixa liquido das actividades de investimento -187.406 -120.921
Variagdes de caixa e seus equivalentes 34.638 -16.474
Efeitos de alteragdes da taxa de cambio
5 Caixa no inicio do periodo de reporte 4.336 20.810
5 Caixa no fim do periodo de reporte 38.974 4.336

0 anexo faz parte integrante destas demonstrac¢des
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ANEXO0 AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 de DEZEMBRO de 2010

1. APRESENTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E PRINCIPIOS
CONTABILISTICOS E VALORIMETRICOS ADOPTADOS

1.1. Bases de apresentacao

As demonstragdes apresentadas foram elaboradas com base nos registos contabilisticos do Fundo de
Pensoes CINCA , mantidos em conformidade com o Plano de Contas para os Fundos de Pensdes, bem
como com as normas e principios contabilisticos estabelecidos pelo ISP na Norma Regulamentar n®

7/2007-R, de 17 Maio e na Norma Regulamentar n? 7/2010-R, de 04 Junho.

As pecas contabilisticas apresentadas sdo o Balango, a Demonstracdo de Resultados e a Demonstracio de

Fluxos de Caixa.

1.2. Principios Contabilisticos e Critério Valorimétrico

Os principios contabilisticos e critérios valorimétricos adoptados na prepara¢do das demonstragdes

financeiras anexas foram os seguintes:

a) Especializacdo de exercicios

Os custos e proveitos sdo reconhecidos no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data

do seu pagamento ou recebimento.

b) Activos Financeiros

b1) Os titulos em carteira do Fundo de Pensdes CINCA estdo registados ao justo valor, o qual é
baseado em precos de cotagdo em mercados oficiais e regulamentados.

Os depésitos bancarios estdo registados ao valor nominal.

b2) Dada a dimensdo do Fundo de Pensdes CINCA , a diversificacdo da carteira de activos é efectuada
através do investimento em unidades de participacdes de “instituicdes 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 (obrigacdes) e de rendimento variavel (ac¢des).
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Os juros de titulos de rendimento fixo sdo reconhecidos no exercicio e especializados no final do mesmo.

c) Reconhecimento de juros e dividendos

Os dividendos resultantes de titulos de rendimento variavel sdo reconhecidos no exercicio em que sio
recebidos. No caso dos activos que compdem a carteira do Fundo de Pensdes CINCA , estes valores ja se

encontram integrados no valor de cotagdo das respectivas unidades de participacao.

d) Mais e Menos Valias Realizadas e Potenciais

As valias potenciais, resultantes da reavaliacdo dos activos, estdo reflectidas na demonstragao de
resultados, sendo correspondentes a evolucdo do valor dos titulos durante o exercicio ou apds a data de
aquisicdo, no caso de titulos adquiridos no ano. O valor de balango dos titulos que transita para o
exercicio seguinte corresponde ao custo de aquisicdo corrigido pelas mais e menos valias potenciais

geradas apoés a sua aquisi¢ao.

As valias realizadas, resultantes da alienacdo/reembolso de aplicagdes sdo determinadas face ao custo
médio dos titulos. Este é constituido pelo valor de Balango (valor de cotagdo) no inicio do ano, acrescido
do valor de aquisicdo dos titulos adquiridos e das vendas ocorridas ao longo do exercicio. As valias
obtidas pela venda e pela revalorizagio dos titulos no final do exercicio sdo reconhecidas como

resultados no exercicio em que ocorrem.

e) Comissao de Gestao

A comissdo referenciada nesta alinea corresponde a remuneracdo da Entidade Gestora pela sua
actividade de gestdo do Fundo de Pensdes CINCA , que compreende as areas técnico-actuarial, financeira
e administrativas.

A comissdo de gestdo é calculada através da aplicacdo de uma taxa anual de 0,75% sobre o saldo médio
anual do Fundo, conforme contrato estabelecido entre a Associada e a Entidade Gestora.

Esta comissdo é registada na demonstragdo de resultados, na rubrica “Outras Despesas”, no exercicio em

que ocorre.

f) Comissao de Deposito

Conforme definido no Contrato de Gestdo, o Fundo de Pensdes CINCA , é gerido na forma de “conta
bancéria agregada” o que proporciona economia de custos dos servigos bancarios. Assim, o depositario
dos activos do Fundo de Pensdes é a entidade gestora de investimentos, ndo existindo custo imputado

por este servigo.
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As contribuicdes efectuadas pela Associada sdo registadas como proveitos quando recebidas,

g) Contribuicdes

concorrendo para a formagio do resultado do exercicio.

h) Conversao de saldos em divisas

Os activos da carteira do Fundo de Pensdes CINCA estdo todos expressos em Euros, ndo havendo lugar a

conversao de valores.

i) Impostos

De acordo com o disposto no artigo 162 do Estatuto dos Beneficios Fiscais, os fundos de pensdes e
equiparaveis, constituidos de acordo com a legislacdo nacional, estdo isentos de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas IRC), bem como de Imposto Municipal sobre as Transmissdes
Onerosas de Imoveis (IMT) e de Imposto Municipal sobre Iméveis (IMI). A isencdo de IRC ndo abrange os
dividendos de ac¢des Portuguesas que nio tenham permanecido em carteira por um periodo superior a
1 ano. Por outro lado, os fundos de pensdes sdo ainda eventualmente sujeitos a tributagdo no estrangeiro

relativamente aos rendimentos ai obtidos.

2. POLITICA E GESTAO DE INVESTIMENTOS

a) Gestdo de Investimentos

A gestdo de investimentos do Fundo de Pensdes CINCA estd mandatada a IBCO - Socieda-de Gestora de
Patriménios, S.A., que executa a gestdo e administracao dos respectivos valores mobiliarios e presta
servicos de consultoria de investimentos. Por este servico o Fundo de Pensdes CINCA ndo tem qualquer

custo adicional, visto o mesmo estar incluido na Comissado de Gestdo, (Nota 1.2. e)).

b) Politica de Investimentos

A politica de investimentos do Fundo de Pensdes CINCA esta definida em guidelines especificos, tendo
presente as regras definidas na Norma n.2 09/2007-R, de 28 de Junho, e subsequentes alteragdes
normativas estabelecidas pelo ISP.

Destacam-se as grandes rubricas de activos que podem constituir o patriménio do Fundo Pensdes:
valores mobiliarios, participa¢des em institui¢cdes de investimento colectivo, instrumentos

representativos de divida de curto prazo, depésitos bancarios e terrenos e edificios.
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c) Estratégia de Investimentos e Evolucio da Carteira de Activos

Alico

A carteira de investimentos do Fundo de Pensdes CINCA esta desenhada para investimentos de

médio/longo prazo, tendo uma exposicdo moderada, embora significativa, aos mercados accionistas e

aos mercados obrigacionistas de empresas.

Como descrito na Nota 1.2 b2), o Fundo de Pensdes CINCA estd investido em unidades de participagdo

de institui¢cdes de investimento colectivo - SICAV. Estes sdo de duas naturezas: de rendimento fixo (IBCO

SICAV Global Bonds) e de rendimento variavel (IBCO SICAV Global Equities).

A composicao das respectivas carteiras e rentabilidade encontra-se no Anexol el l.

Constituicao da carteira de activos do Fundo Pensdes CINCA:

Activos 31-12-2010 31-12-2009

Participagdes em instituicdes de investimento colectivo (de rendimento variavel) 34,71% 33,74%
Participagdes em institui¢des de investimento colectivo (de rendimento fixo) 64,32% 66,43%
Depdsitos bancarios 1,64% 0,20%
Devedores/credores -0,68% -0,36%
100,00% 100,00%

Em 2010, uma vez que os indicadores demonstravam que no mercado accionista existiam margens de

ganho, de acordo com os resultados apresentados pelas empresas, o Fundo de Pensdes CINCA

mantiveram uma sobreexposicdo ao mercado accionista, embora ndo significativamente desviada do

benchmark.

d) Rentabilidade do Exercicio

A rentabilidade obtida no ano de 2010 foi negativa em 2,53%. O benchmark obteve 0,05% e esta

definido por 25% em acgdes, cujo indice é Euro Stoxx 50, e 75% em obrigacdes cujo indice é IBOXX SOV

PF 3-5.

| 3. RISCOS MATERIAIS

Conforme descrito no Relatério Financeiro, as classes de risco a que o Fundo de Pensdes estd sujeito sao:

Risco de Liquidez, Risco de Crédito, Risco de Taxas de Juro e Risco Cambial.
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Alico |

0 movimento ocorrido no valor do Fundo de Pensdes durante os exercicios de 2009 e 2010, pode ser

| 4. VALOR DO FUNDO

detalhado da seguinte forma:

(Montantes expressos em Euros)

Saldo em 31 de Dezembro de 2008 1.801.925

Resultado liquido do exercicio:

Contribui¢des 350.000
Rendimentos liquidos dos investimentos 46
Outros rendimentos e ganhos
Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias 305.139
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias
Beneficios Pagos -229.206
Comissoes -16.941
Impostos -167
Outras despesas

408.871
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 2.210.796

Resultado liquido do exercicio:

Contribuig¢oes 385.000
Rendimentos liquidos dos investimentos

Outros rendimentos e ganhos

Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias -47.848
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias -4.020
Beneficios Pagos -146.581
Comissoes -22.153
Impostos -185
Outras despesas -3.135

161.078
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 2.371.874

| 5. INVESTIMENTOS

Carteira de Titulos

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

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Custo de aquisicio Mais/menos - valias
s potenciais Valor de Balango Valor de Balango
histérico
acumuladas
Unidades de Participaciao

Sicav Bonds 1.511.799 13.907 1.525.706 1.468.622
Sicav Equities 726.459 96914 823.373 745.842
2.238.258 110.821 2.349.079 2.214.464
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Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o justo valor dos investimentos em unidades de participa¢do

Justo valor

reflectidas nas demonstragdes financeiras foi determinado com base no valor divulgado pela Sociedade

Gestora dos fundos de investimento nessas datas.

Depositos em Instituicdes de Crédito

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a ribrica de numerario e depdsitos em institui¢ées de crédito e

aplicacdes MMI apresenta o seguinte detalhe:

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Depositos a ordem
Depoésitos a ordem em Euros 38.974 4.336
38.974 4.336

Os depdsitos a ordem em Euros encontravam-se domiciliados no Banco Santander Totta.

| 6. CONTRIBUICOES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta rubrica tem a seguinte composigio:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Contribuicdes
Contribuicdes dos associados 385.000 350.000
385.000 350.000
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Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta ribrica tem a seguinte composicgio:

| 7. DEVEDORES E CREDORES - OUTRAS ENTIDADES

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Devedores - Outras Entidades
Estado e outros entes publicos 3.135 6.743
Depositarios /OPL's 781 64
3.916 6.807

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Credores - Outras Entidades
Entidade Gestora -20.096 -14.811
-20.096 -14.811

8. GANHOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS

Estas rubricas tém a seguinte composic¢ao:

(Montantes expressos em Euros)

2010
Mais Valias Menos Valias Valia}» Mais Valias Menos valias Va.lias -
L o potenciais R . realizadas Ganhos liquidos
potenciais potenciais - realizadas realizadas [
liquidas liquidas
Titulos de Crédito
Unidades Participagdo em fundos de 26.669 74517 -47.848 1.801 -5.821 -4.020 -51.868
investimento mobiliario
26.669 -74.517 -47.848 1.801 -5.821 -4.020 -51.868
2009
Valias Valias
potenciais realizadas Ganhos liquidos
liquidas liquidas
Titulos de Crédito
pnida(.ies Panicipa.c.ﬁf) .em fundos de 248.229 56.910 305.139
investimento mobiliario
248.229 56.910 305.139
z
Esta rubrica tem a seguinte composigdo:
(Montantes expressos em Euros)
2010 2009
Rendimentos Liquidos Investimentos
Juros de depésitos a prazo 0 46
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| 10. PENSOES E CAPITAIS VENCIDOS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Pensées; Capitais e Prémios Unicos
Prémios Unicos para aquisi¢do de rendas vitalicias -146.581 -229.206
-146.581 -229.206

11. OUTRAS DESPESAS

Esta rtibrica tem a seguinte composicao:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Outras Despesas
Comissdo de gestdo -21.947 -16.733
Comissdo de depésito - Taxa Supervisdo CMVM -206 -208
Impostos -185 -167
Outras Despesas -3.135 0
-25.473 -17.109

Lisboa, 05 de Abril de 2011

Departamento Financeiro
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Anexo 1

Lisboa, 10 de Janeiro de 2011

Estimado(a) cliente,

Alico

Junto enviamos a composi¢do do IBCO SICAV e a Rentabilidade das Contas Investimento.

1. Composicio do IBCO SICAV Global Equities e do IBCO SICAV Global Bonds

Valor Unitirio

%o

Adidas

Ahold

Allianz

Arcelor Mittal

|Axa

B. Nationale de Paris
Banco Bilbao Vizcaya
Banco Popolare
Banco Santander
BASF SE

Bayer

Bayerische Motoren Werke AG
BIC

Bilfinger Berger
Carrefour

Criteria CaixaCorp
CcSM
Daimlerchrysler
Delhaize

Deutsche Bank
Deutsche Boerse
DSM

Enel

Eni SPA
.Finmeccanica
.France Telecom
Inbev

ING

L'Oreal
Muenchener Rueckver
Nokia

Nuirecu

Peugeot

Philips

Porsche

Rhodia

RWE
Sanofi-Aventis
Siemens
STMicroelectronics
Telecom Italia
Telefonica

Total

Unilever NV Cva
Vinci

Vivendi

Wolters Kluwer

Liquidez

Banque CACEIS EUR
Operagdes a Liquidar

48.89
9.88
88.93
28.38
12.45
47.61
7.56
3.39
7.93
59.70
55.30
58.85
64.32
63.20
30.85
3.98
26.19
50.73
55.27
39.10
51.80
42,61
374
16.34
8.51
15.60
42.80
7.28
83.08
113.45
7.74
56.79
28.41
22.92
59.66
2475
49.89
47.85
92.70
7.87
0.97
16.97
39.65
23.30

20.20
16.40

il 99.31%J

0.69%

-0.15%

1.97%
1.03%
1.02%
2.01%
0.98%
2.92%
1.87%
2.83%
3.93%
2.95%
3.00%
0.94%
0.98%
1.01%
0.95%
0.98%
3.09%
1.93%
2.02%
1.97%
1.00%
1.02%
1.98%
2.00%
2.01%
3.01%
1.01%
2.00%
0.98%
1.00%
2.04%
3.00%
0.94%
4.07%|
1.85%
2.07%
3.05%
2.94%
3.95%
3.06%
1.00%
2.97%
7.95%!
3.00%
1.01%
0.98%
1.04%

0.84%

Composi¢ao do IBCO SICAV Bonds 31-12-2010
. Designac¢io Valor Unitairio %
Divida Publica 80.48%
Portugal 2012-06-15 5.00% 100.09 0.23%
Portugal 2013-09-23 5.45% 100.72 0.75%
Portugal 2014-06-16 4.375% 96.37 0.73%
Portugal 2015-10-15 3.35% 89.31 0.55%
Portugal 2016-10-15 4.20% 90.31 0.05%
Portugal 2019-06-14 4.75% 87.41 6.45%
Portugal 2020-06-15 4.80% 86.85 25.69%
Portugal 2021-04-15 3.85% 78.30 16.26%
Portugal 2037-04-15 4.10% 67.80 0.98%
Spain 2011-01-21 99.93 0.07%
Spain 2012-01+31 96.78 561%
Spain 2013-01-31 92.49 4.77%|
Spain 2014-01-31 88.18 5.07%
Spain 2015-01-31 83.41 3.88%
Spain 2016-01-31 78.16 1.27%)
Spain 2017-01-31 73.63 0.09%
Spain 2018-01-31 69.04 0.22%
Spain 2019-01-31 66.01 0.17%|
Spain 2020-04-30 4.00% 90.01 7.43%
Spain 2020-10-31 4.85% 95.28 0.21%|
Divida Corporate 19.25%
Axa 2013-06-18 6.00% 108.64 1.99%
Banco Santander 2017-01-09 4.125% 95.84 0.73%
Carrefour 2016-11-02 4.375% 105.82 1.57%
Deutsche Bank 2013-01-31 5.125% 104.16 1.87%
Deutsche Telecom 2016-05-31 4.75% 107.23 2.10%
Enel 2011-05-20 4.125% 100.89 0.95%
.Fortis Finance 2012-01-25 5.375% 101.41 1.93%
.France Telecom 2013-01-28 7.25% 110.72 0.97%
Ing Bank 2012-01-04 5.50% 102.15 2.04%
Philips 2011-05-16 6.125% 100.64 1.33%
Societe Generale 2012-02-13 5.625% 103.00 1.95%
Unicrédito Italiano 2016-02-01 3.95% 94.87 1.81%
Liquidez 0.27%
IBanque CACEIS EUR 0.31%
Operacdes a Liquidar -0.05%
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Anexoll

Alico

2. Anilise de Rentabilidade das Contas Investimento a data de 31 de Dezembro de 2010:

Rentabilidade
Contas Investimento Ano de 2009 Ano de 2010 (Tax:::n;:::idz: das)
Tesouraria 2.24% -3.65% -0.75%
Prudente 5.41% -6.52% -0.73%
Dindmico 17.51% -3.65% 6.41%
Flexivel 31.60% -1.06% 14.11%
Acgdes 35.65% 0.96% 17.03%

50%

Evolucdo da Rentabilidade das Contas Investimento

40%

30%

20%

10%

-10%

-20%

Dez-08

Jan-09
Mar-09
Abr-09
Mai-09
Jun-09

Jul-09

Ago-09
Set-09
Out-09

Nov-09

Dez-09

Jan-10
Fev-10
Mar-10
Abr-10
Mai-10

Jun-10

Ju-10
Ago-10
Set-10
Out-10

|—.— Tesouraria —@— Prudente —®— Dinamico —® Flexivel —@— Acgdes |

Nov-10

Dez-10

‘Caso deseje, podera obter informagdes adicionais através dos nossos contactos:

N.° Azul:
E-mail:

808 240 971

centro.investidor@ibco.pt

Com os nossos melhores cumprimentos,

IBCO - Gestao de Patriménios, S.A.
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RELATORIO ADMINISTRATIVO
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No decorrer do periodo em analise, foi-nos comunicado o falecimento de um reformado - Sr. Adao Correia,

assim como a constituicdo de 3 novos processos de reforma por limite de Idade.

O Numero de Beneficidrios a receber

um complemento de reforma mensal ao abrigo do Fundo de

Pensdes CINCA, passou a ser de 65, sendo 48 atribuidos por situacdo de reforma por Idade e 17 por

situacdo de Invalidez.

Estes complementos de reforma sdo pagos através de Apdlices de Rendas Vitalicias, 13 vezes no ano (12
pagamentos mensais, acrescidos de um pagamento suplementar no més de Novembro, a titulo de subsidio

de Natal).

Apresenta-se, seguidamente, uma pequena andlise estatistica, bem como uma listagem com base na

totalidade dos pensionistas do Fundo de Pensdes, existentes a 31.12.10.

ESTATISTICA DOS PENSIONISTAS EM 31 Dezembro de 2010

PENSIONISTAS EXISTENTES

TOTAL DE TOTAL MENSAL PENSAO IDADE MEDIA

REFORMAS PENSOES MEDIA PENSIONISTAS
65 7.239,96 111,38 56

REFORMAS POR IDADE

TOTAL DE TOTAL MENSAL PENSAO IDADE MEDIA

REFORMAS PENSOES MEDIA PENSIONISTAS
48 5.758,01 119,96 62

REFORMAS POR INVALIDEZ

TOTAL DE TOTAL MENSAL PENSAO IDADE MEDIA

REFORMAS PENSOES MEDIA PENSIONISTAS
17 1.481,95 87,17 47

NOTA:

a) - Os montantes das pensdes (mensal e média) sdo valores a 31.12.10

b) - Aidade médiaindicada é relativa a data da passagem a situa¢do de reforma.
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LISTAGEM REFORMADOS A DATA DE 31/12/10

DATA DE TIPO DE
NOME DO PENSIONISTA EFEITO RENDA ( €) REFORMA EMPRESA
ADELINO MOREIRA 20081001 103,02 IDA CINCA
ALICE FONTES PESSOA GOMES MARINHEIRO 20090101 121,03 IDA CINCA
AMADEU BAPTISTA CALDAS 20071201 52,67 IDA CINCA
ANTONIO GOMES OLIVEIRA 20030501 24,43 IDA CINCA
ANTONO TAVARES SILVA 20050701 45,16 IDA CINCA
AUREO MARTINS PEREIRA 20100901 60,35 IDA CINCA
AVELINO CARVALHO PEREIRA 20100501 304,25 IDA CINCA
CARLOS ALBERTO JESUS LEITAO 20051201 66,55 IDA CINCA
CARLOS ALVES ROCHA 20080201 28,03 IDA CINCA
CARLOS LUIS CONCEICAO ALMEIDA 20051101 123,83 IDA CINCA
CARLOS SANTANA PINHO 19961101 32,10 IDA CINCA
DIAMANTINO JOAQUIM ASSUNCAO MOREIRA 20081201 71,52 IDA CINCA
EDUARDO COSTA GOMES 19970801 127,83 IDA CINCA
EUGENIO PEREIRA PINTO 20080301 149,22 IDA CINCA
FELISMINA AMORIM SILVA CORREIA 20051201 334,37 IDA CINCA
FERNANDO BORGES DA SILVA 20040701 64,34 IDA CINCA
FERNANDO COUTO ROBALINHO 20051201 73,98 IDA CINCA
FIRMINO FIGUEIRAS LOPES 19921201 334,21 IDA CINCA
GUILHERME AUGUSTO SILVA TAVARES 20040201 13,37 IDA CINCA
JERONIMA SILVA REIS 20050601 115,92 IDA CINCA
JOAO FERREIRA MARTINS 19970601 288,22 IDA CINCA
JOAQUIM SANTOS BELINHA 20051101 13,43 IDA CINCA
JOSE PEREIRA MELO 20040301 58,41 IDA CINCA
JULIO ALEGRE SIMOES 20041101 47,29 IDA CINCA
LUIS ALBERTO PASCOA CIPRIANO 20080201 19,68 IDA CINCA
LUIS OLIVEIRA ALVES RODRIGUES 19950201 38,17 IDA CINCA
MANUEL RODRIGUES 20050301 147,77 IDA CINCA
MANUEL CERVEIRA NEVES 20020801 114,24 IDA CINCA
MANUEL CRUZ FERREIRA 20090401 39,63 IDA CINCA
MANUEL FRANCISCO DUARTE 20040401 124,90 IDA CINCA
MANUEL MADEIRA DIAS SANTOS 20051101 5,85 IDA CINCA
MANUEL SILVA RAMALHO 20090601 152,61 IDA CINCA
MARIA ADELAIDE FERREIRA COSTA SILVA 20071001 121,28 IDA CINCA
MARIA AMALIA SANTOS OLIVEIRA PAIVA 20080501 212,44 IDA CINCA
MARIA CELESTE ALMEIDA RABACA 20090901 120,24 IDA CINCA
MARIA FATIMA REIS CASTRO 20050701 120,20 IDA CINCA
MARIA HELENA FERREIRA G. BECKEN SOUSA 20100901 76,48 IDA CINCA
MARIA JESUS ALVES ARAUJO 20990801 135,66 IDA CINCA
MARIA JULIA MACHADO NOBRE MOREIRA SILVA 20030501 114,65 IDA CINCA
MARIA ROSA RODRIGUES FERNANDES RIBEIRO 20071201 123,09 IDA CINCA
MARIA TERESA SILVA REIS VINAGRE 20080201 220,23 IDA CINCA
MARIA VITORIA JESUS BATISTA FILPE 20050301 125,58 IDA CINCA
NELSON MARTINS GOMES 20080201 12,24 IDA CINCA
RAUL SILVA 20050701 68,27 IDA CINCA
ROSA JESUS AMORIM GOMES 20080201 118,99 IDA CINCA
VITOR MANUEL SANTOS GARCIA LIMA 20050701 594,99 IDA CINCA
VITOR MANUEL DIAS DOMINGOS 20041101 81,39 IDA CINCA
WALDEMAR SANTOS GONCALVES 19980101 215,90 IDA CINCA

Sub-Total 5.758,01
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Alico

( Cont.)
DATA DE TIPO DE
NOME DO PENSIONISTA EFEITO | RENDA (€) |por o | EMPRESA
ADERITO PESSOA FERREIRA 19920301 70,35  INV CINCA
ALCINO JOSE MOREIRA DA SILVA 20011001 87,41  INV CINCA
ANGELA VIEIRA BAPTISTA 19900101 47,09 INV CINCA
ANTONIO FERNANDO SILVA SOUSA 20020501 11,59  INV CINCA
ARMANDO MADUREIRA SILVA MENDES 19920101 410,85  INV CINCA
AUGUSTO RUI RIBEIRO MOREIRA 20010801 117,44  INV CINCA
CELESTINO LUIS RIBEIRO CARVALHO 19910101 39,49  INV CINCA
DORINDA BRITO SILVA MACIEIRA 20061201 75,66  INV CINCA
EDUARDO DA SILVA MOREIRA 19910101 72,65  INV CINCA
FERNANDA MARIA MENDES AZEVEDO 20040701 50,98  INV CINCA
JOSE DA CUNHA 19920501 115,62  INV CINCA
JOSE SOARES CANEDO 20090601 60,18  INV CINCA
LAURINDO MOTA CUNHA 19930501 68,73  INV CINCA
MARIA AMELIA RIBEIRO SILVA 19891201 49,65  INV CINCA
MARIA CIDALIA ANTUNES FERREIRA 20090201 76,39  INV CINCA
MARIA DA CONCEICAO 19900201 103,05  INV CINCA
MIGUEL REGO VIEIRA 20010301 24,82  INV CINCA
Sub-Total 1.481,95
| Total  7.239,96 |
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