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Alico
Introdugio e Ambito

| 1. Nota Introdutéria |

0 Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL foi constituido em 15 de Setembro de 1998, sendo a firma SAP
PORTUGAL, Sistemas, Aplica¢des e Produtos Informaticos, Sociedade Unipessoal, Lda. a sua tnica
Associada. Este Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL tem como objectivo garantir o pagamento de
pensoes 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 Margo, a MetLife concluiu o processo de aquisicio da Alico a AIG em 1 de
Novembro de 2010. Com esta transacc¢ao foi criada uma organizacdo 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 proteccdo e investimento.

| 2. Extincao do Fundo de Pensdes

No dia 23 de Dezembro de 2010 foi emitida pelo Instituto de Seguros de Portugal, a autorizacdo de
extincdo do Fundo Pensdes SAP Portugal, no seguimento do requerimento conjunto da Associada e
da Entidade Gestora, tendo sido celebrado o respectivo contrato de exting¢do.

Conforme estabelecido na clausula segunda do referido contrato de extin¢do o patrimoénio total do
Fundo de Pensdes sera transferido para uma Adesao Colectiva ao Fundo de Pensdes Aberto Espirito
Santo Multireforma.

No seguimento deste processo, a Entidade Gestora ficou isenta da apresentagdo de dados
estatisticos ao Instituto de Seguros de Portugal, pelo que no presente, s6 consta o Relatério

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 dltima emissdo 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 situacdo das contas publicas foi
resultado da incapacidade demonstrada pelo governo para cumprir a execu¢do orgamental,
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 nio foi suficiente para acalmar os mercados, e os lideres da Zona Euro viram-se
obrigados a tomar novas medidas para retomar a confiang¢a dos investidores, tendo sido aprovada a
criagdo de um fundo de estabiliza¢do, em parceria com o FM], 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 confian¢a 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 s6 os paises em
maiores dificuldades que 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 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
econdémico 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.
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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 solugdes para contornar as dificuldades. A travar
maiores quedas do mercado accionista ainda tivemos alguns dados macroeconémicos, a divulgacao
dos resultados dos stress-tests que teve um efeito positivo nomeadamente no sector financeiro,
uma vez que ndo trouxeram surpresas negativas e algumas noticias sobre aquisicdes. 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 SAP PORTUGAL 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 exposicdo na componente accionista é mais conservador do que o limite de 55% vigente para os
Fundos de Pensdes. O Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL manteve uma sobreexposicao ao mercado
accionista, face ao valor médio de 25% previamente definido, dado que consideravamos 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
macroecondmicos também foram dando sinais de recuperacio.

Dada a dimensio do patrimdnio do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL e no sentido de permitir uma
maior e melhor diversificacdo da carteira, optamos por escolher investir em unidades de
participacdo 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 Pensées SAP PORTUGAL em 2010 foi negativa em 1.98%.

4. ESTRUTURA DE CARTEIRA

A estrutura da carteira de investimentos do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL apresenta uma
acentuada exposi¢do em obrigac¢des (64.6%), moderada exposicdo em acgdes (34.9%) e reduzida

liquidez.
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| 5. ANALISE DE RISCO |

A medida de risco utilizada é o desvio-padrao anualizado. O desvio-padrao foi de 8.50% 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 SAP
PORTUGAL com rating igual ou inferior a BBB+ representa 6,00%, demonstrando um baixo nivel
deste tipo de risco.

Em seguinte apresentamos a andlise deste risco em diferentes perspectivas.

= Exposicao Geografica =

Exposicdo geografica

Finldndia; 0,71%

Itélia; 6,27% Belgica; 2,30%
Portugal 34,35%
Espanha 2247% Holandas; 9,24%
Franga 13,140

Alemanha 11.51%
Holanda 0,24084 Alemanha;
as
tilia 6,:27% 11.51%
Bélgica 2,300
Finlandia 0,71%
Franca; 13,14%
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= Exposicdo Sectorial =

Divida Pablica 52,94%
Banca 10.07%
Segurador 5.05%
Bens pessoais 4,69%

Telecomunicagt 4420

Petrilec 3.47%
Quimicos 3,15%
Alimentar 248%
Retalho 240%
Utilities 2,37%
Automavel 1.98%
Tecnoldgice 1.78%
Industrial 1.38%
Saide 1.03%
Media 0,70%
Construgio 0,70%;

Matérias-prima  0,70%
Servigos Financ  0.69%

Alico

Exposicio Sectorial

1% W Divida Publica
1% B Banca
W Segurador
B Bens pessoais
M Telecomunicacdes
B Petroleo
B Quimicos
B Alimentar
H Retalho
W Utilities
B Automadvel
M Tecnoldgico
B Industrial
W Saude
Media
M Construgdo
W Mateérias-primas

ServicosFinanceiros

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

Ad+ 15,66%
AA 341%
A 3,86%
A- 3549%
BBE+ 3.58%
BBEB 1.17%
BEB- 1.25%

Acpiies (n.a.) 35,57%

BBB
1%

Exposigdo por rating (Standard & Poor's)

Al
5%
A
4%

4%
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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.

6. ANALISE DE SENSIBILIDADE

Para a andlise de sensibilidade aos diversos riscos de mercado a que o Fundo de Pensdes SAP
PORTUGAL estd exposto, referente a 31 de Dezembro de 2010, foram efectuados calculos das
variagoes 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 SAP PORTUGAL variasse negativamente/(positivamente) em 78.396

euros, ou seja, 7 % do valor total do Fundo a 31 de Dezembro de 2010.

» Uma diminui¢do/(aumento) de 3% no valor de mercado da componente obrigacionista faria com
que o valor do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL variasse negativamente/(positivamente) 21.790

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
5 Instrumentos de capital e unidades de participagdo
Titulos de divida Publica
Outros titulos de divida
Empréstimos concedidos
5 Numerario, depésitos em instituicdes de crédito e aplicacdes MMI
Outras aplicagdes
Outros activos
Devedores
Entidade gestora
Estado e outros entes publicos
7 Depositarios
Associados
Participantes e beneficiarios
Outras entidades
Acréscimos e diferimentos

1.118.306

15.507

447

1.188.584

16.157

TOTAL do ACTIVO

1.134.260

1.204.741

PASSIVO

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

9.870

8.143

85

TOTAL do PASSIVO

9.870

8.228

VALOR DO FUNDO|

1.124.390]

1.196.513|

0 anexo faz parte integrante destas demonstragdes

I1 - DEMONSTRACAO DE RESULTADOS

(Montantes expressos em Euros)

Notas DEMONSTRACAO DE RESULTADOS 2010 2009

6 Contribuigdes 163.884 173.309

10 Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos -203.070 -116.144

8 Ganhos Liquidos dos investimentos -20.542 166.876
Rendimentos liquidos dos investimentos

9 Outros rendimentos e ganhos 26

11 |Outras despesas -12.394 -10.922
Resultado liquido -72.122 213.145

0 anexo faz parte integrante destas demonstragoes
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111 - DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA

(Montantes expressos em Euros)
Notas DEMONSTRAQAO DE FLUXOS DE CAIXA 2010 2009
Huxos de caixa das actividades operacionais
Contribuigdes
6 Contribuicdes dos associados 131.107 173.309
6 Contribui¢bes dos participantes/beneficiarios 32.777
Transferéncias
Pensdes, capitais e prémios Unicos vencidos
Pensdes pagas
Prémios Unicos para aquisigdo de rendas vitalicias
Capitais vencidos (Remicdes/ vencimentos)
10 Transferéncias -203.070 -116.144
Encargos inerentes ao pagamento das pensdes e subsidios por morte
Prémios de seguros de risco de invalidez ou morte
Indemnizagdes resultantes de seguros contratados pelo fundo
Participagdo nos resultados dos contratos de seguro emitidos em nome do fundo
Reembolsos fora das situa¢8es legalmente previstas
Devolugéo por excesso de financiamento
Remuneracdes
Remuneragdes de gestdo -10.493 -10.867
Remuneracdes de depdsito e guarda de titulos
Outros rendimentos e ganhos
Outras despesas -72 -82
Huxo de caixa liquido das actividades operacionais -49.751 46.215
Huxo de caixa das actividades de investimento
Recebimentos

Alienacéo / reembolso dos investimentos 258.359 690.352
9 Rendimentos dos investimentos 26
Pagamentos
Aquisicdo de investimentos -209.155 -736.099
Comissdes de transacgéo e mediagdo
11 Outros gastos com investimentos -103 -115
Huxo de caixa liquido das actividades de investimento 49.101 -45.836
VariagOes de caixa e seus equivalentes -650 379
Efeitos de alteracdes da taxa de cambio
5 Caixa no inicio do periodo de reporte 16.157 15.778
5 Caixa no fim do periodo de reporte 15.507 16.157

0 anexo faz parte integrante destas demonstragdes

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 identificacdo de pessoa colectiva: 980 006 767. Sede: Wilmington, Delaware,
E.U da América



Alico

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 apresentagao

As demonstragdes apresentadas foram elaboradas com base nos registos contabilisticos do Fundo de
Pensoes SAP PORTUGAL , 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 preparacdo das demonstracdes

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.

b) Activos Financeiros

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

Os depdsitos bancarios estido registados ao valor nominal.

b2) Dada a dimensdo do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL , a diversificacdo da carteira de activos é
efectuada através do investimento em unidades de participagdes de “instituices 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 (obrigagdes) 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 SAP PORTUGAL , estes

valores ja se encontram integrados no valor de cotacdo das respectivas unidades de participacao.

d) Mais e Menos Valias Realizadas e Potenciais

As valias potenciais, resultantes da reavaliagdo dos activos, estio reflectidas na demonstragdo de
resultados, sendo correspondentes a evolucao do valor dos titulos durante o exercicio ou apés 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 Balanco (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 SAP PORTUGAL , que compreende as areas técnico-actuarial,
financeira e administrativas.

A comissdo de gestdo é calculada através da aplicagdo 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 SAP PORTUGAL , é gerido na forma de
“conta bancaria agregada” o que proporciona economia de custos dos servicos 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 SAP PORTUGAL estdo todos expressos em Euros, ndo

havendo lugar a conversio 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 ndo tenham permanecido em carteira por um periodo superior a
1 ano. Por outro lado, os fundos de pensdes sdo ainda eventualmente sujeitos a tributa¢ao 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 SAP PORTUGAL esta mandatada a IBCO - Socieda-de
Gestora de Patrimonios, S.A., que executa a gestdo e administracio dos respectivos valores mobiliarios e
presta servigos de consultoria de investimentos. Por este servigo o Fundo de Pensées SAP PORTUGAL

ndo tem qualquer custo adicional, visto o mesmo estar incluido na Comissao de Gestdo, (Nota 1.2. €)).

b) Politica de Investimentos

A politica de investimentos do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL esta definida em guidelines espe-
cificos, 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 Evolucdo da Carteira de Activos

A carteira de investimentos do Fundo de Pensdes SAP PORTUGAL estd 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 SAP PORTUGAL esta investido em unidades de
participacao de instituicbes de investimento colectivo - SICAV. Estes sdao de duas naturezas: de
rendimento fixo (IBCO SICAV Global Bonds) e de rendimento varidvel (IBCO SICAV Global Equities).

A composicdo das respectivas carteiras e rentabilidade encontra-se no Anexol el

Constituicdo da carteira de activos do Fundo Pensdes SAP PORTUGAL:

Activos 31-12-2010 31-12-2009

Participagdes em institui¢des de investimento colectivo (de rendimento variavel) 34,86% 33,46%
Participagdes em instituicdes de investimento colectivo (de rendimento fixo) 64,60% 65,88%
Depdsitos bancarios 1,38% 1,35%
Devedores/credores -0,84% -0,69%
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 SAP PORTUGAL
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 1,98%. O benchmark obteve 0,05% e esta

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

PF 3-5.

3. RISCOS MATERIAIS

Conforme descrito no Relatdrio Financeiro, as classes de risco a que o Fundo de Pensdes esta sujeito sio:

Risco de Liquidez, Risco de Crédito, Risco de Taxas de Juro e Risco Cambial.
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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 983.367

Resultado liquido do exercicio:

Contribuicoes 173.309
Rendimentos liquidos dos investimentos 26
Outros rendimentos e ganhos
Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias 166.876
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias
Beneficios Pagos -116.144
Comissoes -10.839
Impostos -82
Outras despesas

213.146
Saldo em 31 de Dezembro de 2009 1.196.513

Resultado liquido do exercicio:

Contribuic¢oes 163.884
Rendimentos liquidos dos investimentos

Outros rendimentos e ganhos

Mais-valias potenciais, liquidas de menos-valias -22.426
Mais-valias realizadas, liquidas de menos-valias 1.884
Beneficios Pagos -203.070
Comissdes -12.316
Impostos -79
Outras despesas

-72.123
Saldo em 31 de Dezembro de 2010 1.124.390

| 5. INVESTIMENTOS

Carteira de Titulos

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

(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 718.504 7.820 726.324 788.256
Sicav Equities 346.609 45373 391.982 400.328
1.065.113 53.193 1.118.306 1.188.584
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Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o justo valor dos investimentos em unidades de participacdo

Justo valor

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

Gestora dos fundos de investimento nessas datas.

Depdsitos em Instituicoes de Crédito

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a ribrica de numerario e depdsitos em instituicdes de crédito e

aplicagdes MMI apresenta o seguinte detalhe:

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Depésitos a ordem
Depdsitos a ordem em Euros 15.507 16.157
15.507 16.157

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

| 6. CONTRIBUICOES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta ribrica tem a seguinte composi¢ao:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Contribuicdes
Contribui¢des dos associados 131.107 173.309
Contribui¢des dos participantes /beneficiarios 32.777 0
163.884 173.309
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| 7. DEVEDORES E CREDORES - OUTRAS ENTIDADES

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, esta ribrica tem a seguinte composic¢io:

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Devedores - Outras Entidades
Depositarios /OPL's -447 0
-447 0

(Montantes expressos em Euros)

31-12-2010 31-12-2009
Credores - Outras Entidades
Entidade Gestora 9.870 8.143
Depositarios /OPL's 0 85
9.870 8.228
| 8. GANHOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS
Estas rubricas tém a seguinte composicio:
(Montantes expressos em Euros)
2010
. . . Valias . . . Valias
Mais Valias Menos Valias . Mais Valias Menos valias R -
. o potenciais N ) realizadas Ganhos liquidos
potenciais potenciais - realizadas realizadas -
liquidas liquidas
Titulos de Crédito
Unidades Participaco em fundos de 13135 -35.561 -22.425 3731 -1.847 1.884 -20.542
investimento mobilidrio
13.135 -35.561 -22.425 3.731 -1.847 1.884 -20.542
2009
Valias Valias
potenciais realizadas Ganhos liquidos
liquidas liquidas
Titulos de Crédito
Unidades Participagdo em fundos de 135.729 31147 166.876
investimento mobilidrio ’ ’ ’
135.729 31.147 166.876
| 9. RENDIMENTOS LIQUIDOS DOS INVESTIMENTOS
Esta rubrica tem a seguinte composicao:
(Montantes expressos em Euros)
2010 2009
Rendimentos Liquidos Investimentos
Juros de depoésitos a prazo 0 26
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| 10. PENSOES E CAPITAIS VENCIDOS

Esta rtibrica tem a seguinte composicdo:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Pensodes; Capitais e Prémios Unicos
Transferéncias -203.070 -116.144
-203.070 -116.144

| 11. OUTRAS DESPESAS

Esta rubrica tem a seguinte composigao:

(Montantes expressos em Euros)

2010 2009
Outras Despesas
Comissdo de gestdo -12.213 -10.724
Comissao de depdsito - Taxa Supervisdao CMVM -103 -115
Impostos -79 -82
-12.394 -10.922

Lisboa, 05 de Abril de 2011

Departamento Financeiro
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Anexo 1

Lisboa, 10 de Janeiro de 2011
Estimado(a) cliente,

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

1. Composicéo do IBCO SICAYV Global Equities e do IBCO SICAYV Global Bonds

(PRI FCOSICAVBE S EAa01] [Composieho do TECO SICAY Fonds EIBPETI
Desi 3 Valor Unitirio %o . Desi; a Valor Unitirio Yo
99.31%]| Divida Piiblica 80.48%
Adidas 48.89 1.97% Portugal 2012-06-15 5.00% 100.09 0.23%
[Ahold 9.88 1.03% Portugal 2013-09-23 5.45% 100.72 0.75%
Allianz 88.93 1.02% Portugal 2014-06-16 4.375% 96.37 0.73%)
Arcelor Mittal 28.38 2.01% Portugal 2015-10-15 3.35% 89.31 0.55%
Axa 12.45 0.98% Portugal 2016-10-15 4.20% 90.31 0.05%
B. Nationale de Paris 47.61 2.92% Portugal 2019-06-14 4.75% 87.41 6.45%|
Banco Bilbao Vizcaya 7.56 1.87% Portugal 2020-06-15 4.80% 86.85 25.69%
Banco Popolare 3.39 2.83% Portugal 2021-04-15 3.85% 78.30 16.26%
Banco Santander 7.93 3.93% Portugal 2037-04-15 4.10% 67.80 0.98%
BASF SE 59.70 2.95% Spain 2011-01-21 99.93 0.07%!
Bayer 55.30 3.00% Spain 2012-01-31 96.78 5.61%!
Bayerische Motoren Werke AG 58.85 0.94% Spain 2013-01-31 92.49 4.77%,
BIC 64.32 0.98% Spain 2014-01-31 88.18 5.07%
Bilfinger Berger 63.20 1.01% Spain 2015-01-31 83.41 3.88%
Carrefour 30.85 0.95% Spain 2016-01-31 78.16 1.27%
Criteria CaixaCorp 3.98 0.98% Spain 2017-01-31 73.63 0.09%,
CSM 26.19 |+ 3.09% Spain 2018-01-31 69.04 0.22%
Daimlerchrysler 50.73 1.93% Spain 2019-01-31 66.01 0.17%
Delhaize 55.27 2.02% Spain 2020-04-30 4.00% 90.01 7.43%)
Deutsche Bank 39.10 1.97% Spain 2020-10-31 4.85% 95.28 0.21%
Deutsche Boerse 51.80 1.00%
DSM 42.61 1.02% Divida Corporate 19.25%
Enel 3.74 1.98%
Eni SPA 16.34 2.00% Axa 2013-06-18 6.00% 108.64 1.99%
.Finmeccanica 8.51 2.01% Banco Santander 2017-01-09 4.125% 95.84 0.73%
.France Telecom 15.60 3.01% Carrefour 2016-11-02 4.375% 105.82 1.57%
Inbev 42.80 1.01% Deutsche Bank 2013-01-31 5.125% 104.16 1.87%
ING 7.28 2.00%! Deutsche Telecom 2016-05-31 4.75% 107.23 2.10%)
L'Oreal 83.08 0.98% |Enel 2011-05-20 4.125% 100.89 0.95%
Muenchener Rueckver 113.45 1.00% .Fortis Finance 2012-01-25 5.375% 101.41 1.93%
Nokia 7.74 2.04% .France Telecom 2013-01-28 7.25% 110.72 0.97%
Nuireco 56.79 3.00% Ing Bank 2012-01-04 5.50% 102.15 2.04%!
Peugeot 28.41 0.94% Philips 2011-05-16 6.125% 100.64 1.33%
Philips 22.92 4.07% Societe Generale 2012-02-13 5.625% 103.00 1.95%
Porsche 59.66 1.85% Unicrédito Italiano 2016-02-01 3.95% 94.87 1.81%
Rhodia 2475 2.07%
RWE 49.89 3.05% Liquidez 0.27%
Sanofi-Aventis 47.85 2.94% o
|Siemens 92.70 3.95% Banque CACEIS EUR 0.31%
STMicroelectronics 7.87 3.06% Operacgdes a Liquidar -0.05%
Telecom ltalia 0.97 1.00%
Telefonica 16.97 2.97%
Total 39.65 7.95%
Unilever NV Cva 23.30 3.00%!
Vinci 40.68 1.01%
Vivendi 20.20 0.98%
Wolters Kluwer 16.40 1.04%
. Liquidez Lt 0.69%}
Banque CACEIS EUR 0.84%
Operacdes a Liquidar -0.15%]
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Anexoll

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

Rentabilidade
Contas Investimento Ano de 2009 Ano de 2010 (Tax:::':l‘::‘“ﬁdz‘; a5
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%
Accdes 35.65% 0.96% 17.03%

Evolucdo da Rentabilidade das Contas Investimento
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[-.— Tesouraria =@ Prudente =—®— Dinamico =~®- Flexivel =@ Accdes |

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

N.°Azul: 808240971
E-mail: centro.investidor@ibco.pt

Com os nossos melhores cumprimentos,

IBCO - Gestao de Patrimoénios, S.A.
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