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1. Perimetro de Consolidacao e Principais Indicadores

Perimetro de Consolidacao

&
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A Criacdo de Valor para o Associado é o objectivo corporativo principal do Grupo Montepio. Nesse

sentido, em 31 de Margo, por via da aquisicdo de 100% do Finibanco Holding, SGPS, SA, ao Montepio

Geral Associagdo Mutualista (MGAM), o perimetro de consolidacao da Caixa Econdmica Montepio Geral

(CEMG) passou a ser composto pelas seguintes entidades:

Actividade Doméstica:

e Lusitania, Companhia de Seguros, SA (Consolidacéo da Equivaléncia Patrimonial);

¢ Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA (Consolidacdo da Equivaléncia Patrimonial);
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e HTA Hotéis, Turismo e Animacao dos Acores, SA (Consolidacdo da Equivaléncia
Patrimonial);

¢ Finibanco Holding, SGPS, SA (Consolidacao Integral).

— Actividade Ndo Doméstica:
e Banco Montepio Cabo Verde, IFI, SA (Consolidacdo Integral);

¢ Finibanco Angola, SA (Consolidacédo Integral).

Inclui ainda, os Veiculos de Titularizacdo de Crédito Pelican Mortgages no.1 e no.2 (Consolidacdo

Integral).
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Principais Indicadores

(milhares de euros)

INDICADORES Dez.10 Jun.10 Jun.11 (a)

« ACTIVIDADE

Activo Liquido 18 249 290 17668 715  21.679.562

Recursos Proprios (Capital, Reservas e Resultados) 995478 977 274 1.119.483

Total do Crédito a Clientes 15 040 645 15012227 17.426.767

Depésitos Totais 10021 794 9329242 12.579.081
* RENDIBILIDADE

Resultado do Exercicio 51.407 30.596 5.068

Produto Bancério / Activo Liquido Médio 2,36% 2,46% 2.27%

Cash-Flow / Activo Liquido Médio 1,10% 1,16% 0,90%

Resultado do Exercicio / Activo Liquido Médio (ROA) 0,29% 0,35% 0,05%

Resultado do Exercicio / Capitais Proprios Médios (ROE) 5,18% 6,27% 0,89%
+ QUALIDADE DO CREDITO

Réacio de Crédito Vencido a mais de 90 dias 3,24% 3,43% 3,24%

Racio de Crédito com incumprimento (b) 3,82% 4,04% 4,08%

ProvisGes Crédito Total / Crédito e Juros Vencidos a mais de 90 dias 107,21% 96,61% 121,80%
« EFICIENCIA

Custos Operacionais / Activo Liquido Médio 1,38% 1,41% 1,47%

Gastos de Funcionamento + Amortiza¢cdes / Produto Bancario (costto income) (b) 58,68% 57,40% 65,00%
* LIQUIDEZ

Récio de Alavancagem (c) 148,12% 159,38% 135,56%

Activos Elegiveis para Refinanciamento jundo do BCE 3.433.820 2.077.953 2.901.361
* SOLVABILIDADE

Réacio de Solvabilidade 12,8% 12,6% 12,9%

Tier1 9,1% 8,8% 9,0%

Core Tier1 9,3% 8,9% 9,0%

« REDE DE DISTRIBUIGAO E COLABORADORES (Unidades)

Balcdes
Rede Doméstica 329 327 503
Rede Internacional - Angola 7
Escritérios de Representacédo 6 6 6
Colaboradores - Quadro de Pessoal
Actividade Doméstica 2.896 2.941 4124
Actividade Internacional - Angola 96

(a) Inclui o efeito da aquisi¢do da Finibanco Holding, SGP S,SA ., facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade
(b) De acordo com a Instrugéo n.° 16/2004, do Banco de Portugal

(c) Récio calculado de acordo com a defini¢éo para efeito do objectivo fixado pelo BdP
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2. Enquadramento da Actividade

Enquadramento Macroecondmico

Durante a primeira metade de 2011, a conjuntura econémica mundial prosseguiu marcada por ligeiros
sinais de recuperacdo econémica, cujos primeiros indicios remontam a segunda metade de 2009.
Todavia, estes sinais para além de ténues permanecem ainda desequilibrados, consubstanciada no
comportamento menos robusto dos mercados desenvolvidos em contraste com o grande dinamismo da
maioria das economias emergentes e em desenvolvimento. No inicio de Junho, o Fundo Monetario
Internacional (FMI) manteve praticamente inalteradas as previsées para 2011 (+4,3%) e 2012 (+4,5%).
No entanto, o facto de a actividade nos EUA ter-se revelado mais fraca do que o antecipado a par do
recrudescimento da volatilidade nos mercados financeiros, introduziram riscos adicionais as previses

macroeconomicas.

Estados Unidos

Nos EUA, o PIB tera crescido a um ritmo anualizado inferior a 1,0%, durante o 1° semestre, quando as
perspectivas no inicio do ano eram de que a economia pudesse crescer ligeiramente acima do
potencial, estimado entre 2,5% a 2,8% pelos responsaveis da Reserva Federal (Fed). Este menor
dinamismo estd associado a diversos choques de natureza temporéria: i) condigbes meteoroldgicas
extremas, que afectaram em particular a actividade na construcéo; ii) a interrupcdo dos fornecimentos
de pecas a industria automovel, em resultado do sismo no Japdo; e iii) a escalada dos precos dos
combustiveis. O consumo privado foi bastante afectado pelos dois ultimos factores, pelo que, depois de
ter crescido a um ritmo anualizado de 3,6%, abrandou para 2,1% no 1°T2011 e quase estagnou no
2°T2011.

Em resultado da desaceleracdo da actividade econémica e dos receios relativamente a sustentabilidade
das finangas publicas na Europa e nos EUA (concretizada através do downgrade da divida norte
americana por parte da agéncia de rating Standard & Poor’s j4 no inicio do 2° semestre), as accdes
perderam valor nos Ultimos dois meses do semestre, implicando um efeito rigueza negativo, com
impacto sobre a confianga dos consumidores e dos empresarios, e consequentemente ao nivel da
criagcdo de emprego e do investimento. Ainda que parte do abrandamento econdémico tenha sido
temporario, preocupagfes adicionais decorrentes da persisténcia dos baixos niveis de confianca dos
consumidores e do abrandamento do ritmo de criagdo de postos de trabalho, alimentam os efeitos de
feedback negativos sobre o crescimento. Este facto constituiu-se como o risco central para o cenario de
aceleracdo do crescimento na 2% metade do ano, podendo os receios de perda de vigor da economia
converter-se numa “profecia auto realizavel”. E essencial que o ciclo virtuoso: emprego, consumo, lucros
e, novamente, emprego ndo seja interrompido, sob pena de a economia recuar para uma “equagao
econdémica” semelhante a do verdo de 2010, mas com menores “graus de liberdade”, pelo facto de a
aceleracdo da inflacéo ter retirado margem de manobra para implementar medidas ndo convencionais

de injeccédo de estimulos a economia.
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A inflagdo homologa subiu de 1,5%, em Dezembro de 2010, para 3,6%, em Junho de 2001, reflectindo a
evolucao dos precos da energia e da generalidade das matérias-primas. Além disso, a subida de precos
de alguns bens importados, bem como as interrup¢cdes de fornecimentos provenientes do Japao,
tiveram impacto na aceleracéo da propria inflagdo core ou subjacente (i.e, excluindo a alimentacdo e a
energia), que passou, ho mesmo periodo, de 0,8% para 1,6%, tendo inclusivamente o crescimento
anualizado nos ultimos trés meses acelerado para 2,9%, em Junho.

Angola’

Em Angola, a economia devera crescer 7,8% este ano, segundo as estimativas do FMI, acelerando o
ritmo de expansao apoés dois anos de abrandamento, de uma taxa de crescimento do PIB de 13,8%, em
2008, para 2,4% e 1,6% em 2009 e 2010, respectivamente. Para o proximo ano, o FMI espera um
crescimento ainda superior (+10,5%), em parte pela esperada entrada em funcionamento o projecto de
gas natural liquefeito (GNL). No entanto, segundo o Fundo, dever-se-a assistir a um novo abrandamento
nos anos seguintes para crescimentos na ordem dos 6,0-6,5%. Ao nivel dos precos, o FMI prevé uma
intensificagdo das pressdes inflacionistas em 2011, com a inflagdo média anual a atingir os 14,6%,
depois de ja ter acelerado no ano anterior de 13,7% para 14,5%, impulsionada pelos precos dos
combustiveis apés a reducdo dos subsidios, pela depreciacdo da moeda e pelas falhas de
abastecimento causados por atrasos na importagdo de bens, fonte de cerca de 90% dos bens de

consumo. A partir de 2012, o FMI prevé que a inflagédo comece a diminuir.

Zona Euro

O 1° semestre de 2011 foi marcado pela consolidagdo da recuperacdo econdémica na Zona Euro, mas,
também, pela intensificagdo das divergéncias geogréficas, com a Alemanha a assumir-se como 0
grande motor do crescimento e 0s paises periféricos a serem especialmente penalizados pelos
processos de consolidagdo orgamental em curso. Depois de um 1°T2011 em que o PIB expandiu 0,8%
em cadeia, recuperando o vigor perdido no 4°T2010, onde a actividade foi especialmente penalizada
pela vaga de frio sentida nalguns paises, a economia ter4 denotado uma natural desaceleracdo no
2°T2011, embora para um crescimento de apenas 0,2%. Este abrandamento ocorreu em simultaneo
com o aumento dos riscos de fracos crescimentos adicionais, decorrentes, designadamente, da

evolucao da crise da divida soberana.

A taxa de desemprego aliviou dos 10,0%, observados no final de 2010, para 9,9%, em Junho,
permanecendo proxima dos maximos de 10,2% de Julho de 1998, igualados um ano atras, continuando
a dar conta de um mercado muito pressionado e, igualmente, marcado por consideraveis divergéncias
geograficas. Na Alemanha, a taxa de desemprego ja esta em minimos desde 1992, enquanto, no

extremo oposto, em Espanha atingiu maximos desde, pelo menos, 1983.

A rede de distribuicéo internacional do Montepio passou a incorporar 7 balces em Angola através da aquisi¢éo do Finibanco Angola, SA
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A taxa de inflagdo homologa registou uma consideravel subida, de 2,2%, em Dezembro de 2010, para
2,7%, em Junho, e com a componente core a apresentar também um agravamento, de 1,0% para 1,6%,
passando a estar em linha com a sua média histérica e justificando os receios inflacionistas do Banco
Central Europeu (BCE). Os responsaveis do BCE foram denotando uma crescente preocupa¢do com oS
efeitos de 22 ordem, ndo obstante continuarem a admitir que as pressdes inflacionistas resultam,
essencialmente, de factores temporarios, como sejam o aumento dos precos das commodities e 0s
efeitos das medidas de austeridade adoptadas por alguns Estados-Membros, ao nivel da carga fiscal
dos precos de bens e servigos, visando combater a crise da divida soberana. A Autoridade iniciou o
ciclo de aperto da politica monetaria em Abril, subindo a taxa de juro aplicavel as operagdes principais
de refinanciamento do Eurosistema, a Refi Rate, em 25 pontos base (p.b.), para 1,25%. Esta foi a 12
subida desde Julho de 2008 e apds esta taxa ter permanecido num minimo histérico desde Maio de
2009. Mais recentemente, no inicio do 2° semestre, 0 BCE subiu a Refi Rate para 1,5%, como tinha

sinalizado na sua reuniao de Junho.

Portugal

A actividade econdmica portuguesa evoluiu em contra-ciclo com a Zona Euro. O PIB contraiu 0,6% em
cadeia, no 1°T2011, depois de j4 ter registado uma queda dessa intensidade no final de 2010, tendo
estagnado no 2°T2011. Esta quebra da actividade no 1° semestre reflectiu, essencialmente, as medidas
de austeridade implementadas pelo Governo portugués no inicio do ano, nomeadamente o aumento de
impostos e os cortes de remuneragdes dos funciondrios publicos.

Em meados de Abril, o Estado portugués formalizou um pedido de assisténcia financeira a Comissao
Europeia, ao BCE e ao FMI (comummente designada por “Troika”), num contexto de crescentes
dificuldades de financiamento dos agentes publicos e privados, as quais se manifestaram no acentuado
aumento dos spreads das taxas de juro da divida soberana e terdo resultado da interaccao entre uma
série de desenvolvimentos econémicos e financeiros. Ao nivel econémico, o pais registou, crescimentos
muito modestos e um significativo abrandamento do produto potencial, ao longo da ultima década. O
mercado de trabalho foi incapaz de criar empregos em termos liquidos, apresentando sinais de uma

forte segmentacéo, com a taxa de desemprego a aumentar de forma persistente.

Ao fraco desempenho econdmico juntou-se ainda o aumento sucessivo do endividamento da economia
e uma diminuicdo da poupanca interna, levando a uma acentuada deterioragdo da posi¢cdo de
investimento internacional. Adicionalmente, em termos financeiros, assistiu-se a uma deterioracéo
significativa das financas publicas, o que originou crescentes preocupacdes relativas a sua

sustentabilidade.

A aceleracéo da inflagdo e a subida das taxas de juro veio juntar-se o anincio de um novo de vasto
conjunto de medidas associadas ao programa de ajustamento econdmico e financeiro acordado com a

“Troika”, que provocam uma deterioracdo das perspectivas quanto a evolucdo da procura interna.
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Os objectivos do programa de ajustamento econdmico e financeiro, que cobre o periodo de 2011-2014 e
contempla um financiamento total de 78 mil milhdes de euros, visam permitir o retorno da economia
portuguesa a uma trajectoria de crescimento sustentado, num quadro de estabilidade financeira e
restaurando a confianga dos participantes nos mercados financeiros internacionais. O programa centra a
sua intervengdo em trés grandes areas: i) um conjunto de significativas reformas estruturais de forma a
aumentar o crescimento potencial, criar empregos e melhorar a competitividade da economia; ii) uma
estratégia para uma consolida¢do orgamental credivel, baseada em medidas de caracter estrutural e de
maior controlo orgcamental sobre o conjunto das obrigacdes do Estado; iii) a promocao de esforcos no
sentido de garantir um processo de desalavancagem ordenada do sector financeiro, através de

mecanismos de mercado e suportado por um fundo de apoio a recapitalizacdo dos bancos.

Ao nivel do mercado laboral, segundo o INE, a taxa de desemprego para o 2°T2011 foi de 12.1%,
representando uma reducéo de 0.3 p.p. face ao trimestre anterior, mas que devera reflectir apenas a
sazonalidade. Embora a introducéo de alterac6es metodolégicas do método de recolha da informacgéo
ndo permitam uma comparacao directa com os dados anteriores, a taxa de desemprego no 1° semestre
devera corresponder a um méximo desde, pelo menos, 1977 (inicio das séries longas trimestrais do
Banco de Portugal - BdP). Assim, a situacdo do mercado laboral permanece como um dos principais
constrangimentos para a economia, devendo-se observar uma deterioracdo adicional deste mercado,

reflectindo a correc¢éo dos desequilibrios macroecondémicos do pais nos préximos tempos.

A inflacdo, medida pela variagdo homdéloga do IPC, registou um consideravel agravamento de 2,5%, em
Dezembro de 2010, para 3,4%, em Junho, reflectindo, essencialmente, os pre¢os das commodities, mas
também as medidas associadas ao processo de consolidacdo orcamental. Em concreto, o impacto dos
aumentos do Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) registados em meados de 2010 e inicio de
2011, assim como um aumento significativo dos precos de alguns bens e servicos sujeitos a regulagéo.
No entanto, a subida da inflagdo devera assumir um caracter largamente temporario, com o BdP no seu
Boletim Econdémico de Verdo a projectar uma inflacdo média anual de 3,4%, para este ano, mas
prevendo o seu regresso para niveis mais modestos (+2,2%), passando a traduzir uma evolugdo mais
em linha com os habituais determinantes macroeconémicos, nhum contexto de virtual estabilizacdo do
preco do petréleo e de crescimento moderado do preco das importagdes de bens ndo energéticos e dos

custos salariais.

Em termos de perspectivas para a actividade econémica, o BdP veio tragcar um cenério pouco favoravel
e relativamente semelhante ao admitido pela Troika. A Autoridade Monetaria prevé uma contrac¢éo de
2,0%, em 2011, e de 1,8%, no proximo ano, reflectindo uma acentuada e generalizada reducao da
procura interna publica e privada, designadamente do consumo e do investimento. As exportacdes
liguidas ser@o a Unica componente a evidenciar um contributo favordvel para o crescimento da
economia neste horizonte de projeccao, beneficiando da recuperacédo econémica mundial e da reducéo

das importacdes.
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Trata-se, neste sentido, de um quadro recessivo que decorre, fundamentalmente, da necessidade de
reforco da consolidacédo das financas publicas do pais, bem como da gradual desalavancagem do sector
privado, incluindo o sistema financeiro. A este respeito, 0 cenario macroeconémico base do FMI durante
a vigéncia do acordo aponta para uma contraccao do crédito ao sector privado de 1,3%, este ano, e de
0,5%, em 2012, devendo regressar ao crescimento apenas em 2013 e superar o crescimento do PIB
Nominal somente em 2016. Para atingir estes objectivos, o BdP admite um processo de
desalavancagem gradual e ordenada do sector bancario, que lhe permita uma estrutura de
financiamento mais estavel, menos dependente dos mercados internacionais de divida por grosso e do
financiamento do Eurosistema. Este processo que acabard por condicionar o acesso dos agentes
econdmicos ao crédito, constituindo um constrangimento adicional para a evolu¢cdo da actividade

econdmica, em particular para o consumo de bens duradouros e para o investimento privado.

Mercados Financeiros

Durante o 1° semestre, o sentimento de mercado sofreu oscilagbes, reflectindo, essencialmente, o
desenvolvimento de duas questbes de fundo inter-relacionadas: a crise da divida soberana e as
expectativas de evolucdo da economia mundial. Durante um primeiro periodo, registou-se uma
diminuicdo da aversdo ao risco, beneficiando de dados macroecondmicos apontando para a
consolidagdo da recuperacao econdmica global, em simultdneo com o facto da crise da divida soberana
ter estado relativamente controlada, fruto do acordo em torno do Mecanismo Europeu de Estabilizacdo
(MEE). Exceptua-se o caso de Portugal, em relacdo ao qual a generalidade dos activos permaneceu

sob pressao.

Numa segunda fase, que durou praticamente até ao final do semestre, 0s niveis de risco aumentaram,
provocando quedas nos indices accionistas. As perspectivas para 0 crescimento da economia global
pioraram, fruto de varios factores: i) fortes subidas nos precos das commodities, associadas ao
consumo crescente das economias emergentes e aos confrontos no Norte de Africa e Médio-Oriente; ii)
o0 desastre vivido no Japao, que provocou atrasos nas entregas de matérias-primas um pouco por todo o
mundo; iii) receios de um hard landing das economias emergentes, particularmente da China, em face
das medidas contra-ciclicas; iv) a dissipacao dos estimulos da politica monetaria as economias

ocidentais.

No que diz respeito a crise da divida soberana, e mesmo depois de consumada a ajuda a Portugal,
persistiu o perigo da insustentabilidade das financas publicas gregas, sendo aventada a hipotese de um
novo pacote de ajuda (depois daquele acordado em Maio de 2010) e, mais para o final do trimestre,
algum consenso em torno da necessidade da participacdo dos privados numa eventual reestruturacédo
da divida do pais. Ademais, mesmo as tranches do anterior pacote estiveram em causa, perante 0s
protestos populares e a oposi¢cdo dos partidos extra-Governo em aprovar as novas medidas de
austeridade. Na ultima semana do semestre, o sentimento de mercado convalesceu, depois de o
parlamento grego ter conseguido aprovar as novas medidas, o que permitiu desbloquear os fundos do

pacote de ajuda anterior e abriu caminho para a aprovagao de um novo pacote.
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No total do semestre, as Ac¢cdes acabaram por valorizar face ao final de 2010, beneficiando de duas
épocas de resultados trimestrais que continuaram a surpreender positivamente os analistas de acc¢des,
bem como dos referidos desenvolvimentos ocorridos na Ultima semana, em que os mercados ocidentais
observaram as maiores valorizagdes. No 1° semestre de 2011, nos EUA, o indice Dow Jones ganhou
7,2%, o S&P 500 5,0% e o Nasdaq 4,5%. Na Europa, a crise da divida soberana foi mais penalizadora,
com o Eurostoxx 50 a subir apenas 2,0% e o PSI-20 a registar perdas (-3,5%). O impacto da subida dos
precos das commodities sobre o rendimento disponivel real dos consumidores foi particularmente

sentido nas economias emergentes, o que contribuiu para o Shangai Composite desvalorizar 1,6%.

Em relacdo a Divida Publica de Referéncia, denotaram-se comportamentos diversos entre 0s
segmentos curto e longo das Yield Curve. Comegando por este Ultimo, e numa primeira fase, as Yields
subiram na generalidade dos paises, mostrando alguma distancia a crescente pressao em torno da
Divida periférica. Em Italia e Espanha, o spread face a divida alemd até ia diminuindo. Todavia, a
medida que os receios em torno de uma entrada em incumprimento da Grécia foram aumentando,
recrudesceu a procura de activos de reflgio, provocando a valorizacao dos titulos de divida dos paises
de referéncia e consequente queda das Yields. No final do semestre, as Yields dos Bunds a 10 anos
subiram 6 p.b., mas as dos Treasuries desceram 13 p.b.. Nos prazos mais curtos, a descolagem das
Yields foi mais marcada, reflectindo, essencialmente, as expectativas em relagdo a conducéo da politica
monetéria nos espacos do Euro e do Dolar. Assim, as Yields a dois anos dos Treasuries diminuiram
cerca de 14 p.b., espelhando as expectativas de que a Fed mantivesse as taxas de juro nos actuais
niveis durante largos meses, particularmente a partir do momento em que a economia americana
comecou a dar sinais de perda de impeto. Inversamente, na Zona Euro, as Yields dos Bunds
aumentaram 75 p.b., num semestre em que o BCE aumentou a Refi Rate em 25 p.b., para 1,25% (tendo
subido para 1,5%, no inicio do 2° semestre), em virtude do desempenho das economias core da regido
e do aumento das pressdes inflacionistas. Este comportamento foi igualmente observavel no Mercado
Monetario Interbancario, com as taxas Libor do Ddélar a diminuirem em todos os prazos, entre 5 a 6
p.b., reflectindo as expectativas de manutencdo da taxa de juro directora da Fed nos 12 meses

seguintes. Por seu lado, as Euribor subiram fortemente, 54 p.b. no prazo de 3 meses.

No Mercado Cambial, o Euro apreciou face as 3 principais divisas. A Moeda Unica revelou uma
tendéncia ascendente durante grande parte do semestre beneficiando das expectativas dos investidores
em relacdo ao aperto da politica monetaria por parte do BCE. Todavia, os ganhos foram mitigados nos
dois Gltimos meses do semestre, nomeadamente devido aos receios em torno da situagdo da Grécia. As
maiores subidas deram-se face ao Ddlar (+8,6%) e ao lene (+7,7%), reflectindo as expectativas em

relagdo a manutencdo de politicas monetarias altamente acomodaticias nas duas economias. Em

relagéo a Libra, o Euro apreciou-se 5,4%.

A Divida Publica dos chamados paises periféricos foi bastante penalizada, mas com evolugbes
distintas. Os spreads das Yields de Espanha e Itdlia a 10 anos comparativamente a alema terminaram o

semestre praticamente inalterados, o que mudou no inicio de Julho, com a pressdo dos mercados a
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acentuar-se bastante, forcando os respectivos governos a apresentar novas medidas de austeridade.
Também coordenada foi a evolucao dos spreads das Dividas da Grécia (+381 p.b.) e da Irlanda (+258
p.b.), num movimento ascendente iniciado em meados de Abril, quando o mercado comecou a recear
uma entrada em incumprimento da Grécia e, por conseguinte, também dos outros paises ja
intervencionados. Finalmente, o spread da Divida portuguesa foi aquele que mais subiu, 423 p.b., para
787 p.b.. A Divida nacional esteve inicialmente sob pressdo, para que o0 pais recorresse a ajuda
internacional, mas foi na 22 metade do semestre que registou as maiores subidas, devido ao contagio da

situagdo da Grécia.

A Divida Privada observou melhorias em alguns segmentos ao longo do semestre. O indice ltraxx (5
Anos), o indice de referéncia para a Zona Euro de CDS (Credit Default Swaps) na classe de Investment
Grade - cuja liquidez € muito superior a do mercado Spot e, por isso, constitui 0 benchmark do mercado
de crédito — ficou praticamente inalterado nos 106 p.b.. Dentro deste, a situacdo das empresas
financeiras registou uma melhoria, com o spread a diminuir 43 p.b. para 120 p.b., mas permanecendo
acima do valor registado pelos demais sectores, sublinhando os receios que ainda persistem
relativamente ao sistema financeiro. Também o indice de Speculative Grade, o indice Itraxx Cross-over
(5 Anos), diminuiu, 39 p.b., para 397 p.b., reflectindo a diminuig&o da aversdo ao risco e a melhoria da
situacgdo financeira das empresas, que sdo, tipicamente, mais sensiveis ao ciclo econémico, na medida
em que a economia mundial continuou a crescer a bom ritmo, favorecendo crescimentos robustos nos

lucros.

As Commodities valorizaram no 1° semestre de 20111, com os indices compdésitos Reuters/Jefferies
CRB e S&P GSCI a subirem 1,6% e 5,9%. Até ao final de Abril, evidenciaram uma tendéncia
ascendente, impulsionadas pelos dados macroeconémicos positivos e pela diminuicdo da oferta de
algumas mercadorias, devido ao desastre vivido no Japédo e aos conflitos no Médio Oriente e norte de
Africa. Os ganhos foram limitados pelas fortes perdas registadas no inicio de Maio, com o mercado a
descontar o efeito das expectativas em relacdo a um abrandamento da economia global. Acresceu a
isto, no final do semestre, a crise da divida soberana, com os receios em relacdo ao contagio de um
incumprimento da Grécia a alastrarem ao mercado das commodities, com excepc¢ao do Ouro que

continuou a ser beneficiado pelo aumento da incerteza, valorizando 5,7% durante o semestre.
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3. Acontecimentos Relevantes: Aquisicdo do Finibanco Holding, SGPS, S.A. e

Integracdo do Finibanco, S.A.

Como previsto e, oportunamente comunicado ao mercado, em 31 de Margo 2011, a CEMG adquiriu, ao
Montepio Geral - Associacdo Mutualista, 100% do capital da Finibanco — Holding, SGPS, na sequéncia
da OPA concretizada em 2010, com vista a consolidar as actividades e operacdes das subsidiarias da

Finibanco-Holding, SGPS, S.A. nas suas respectivas actividades, operacdes e redes.

Com essa aquisicdo a CEMG passou a deter a totalidade do capital social e dos direitos de voto do
Finibanco, S.A., da Finicrédito — Instituicdo Financeira de Crédito, S.A. e da Finivalor — Sociedade
Gestora de Fundos Mobiliarios, S.A.. e, ainda, uma participacéo de 61% do capital social e dos direitos

de voto da sociedade de direito angolano, Finibanco Angola, S.A..

Em consequéncia dessa aquisigdo, procedeu-se, em 4 de Abril de 2011, a transmissdo da totalidade
dos activos e passivos (trespasse) do Finibanco, S.A. para a CEMG, com excep¢do dos imdveis
propriedade do Finibanco, S.A., e adquiridos por este em resultado de aquisicbes em reembolso de
crédito préprio e dos contratos de locagéo financeira (mobilidria e imobiliaria) em que o Finibanco, S.A. é

locador financeiro.

Essa operacao permitiu, ndo sé o alargamento do perimetro de consolida¢cdo, como maior abrangéncia
comercial da CEMG, por via de uma rede de distribuicdo acrescida de 174 balcBes, e novas condi¢ctes
de funcionamento em areas diversificadas dos servicos financeiros, que contribuam para concretizar a

estratégia definida.

No passado dia 4 de Abril teve inicio o projecto de integrac@o dos balcdes do Finibanco, S.A. na CEMG
e dos diversos processos subjacentes a integracao das carteiras de activos e passivos trespassadas,
designado por projecto “banco unico”. Para além da mudanca de imagem de todos os balcdes do
Finibanco, SA, ocorrida nesse dia, 0 projecto envolve diversas etapas e trabalhos, de que se destacam
a comunicagdo com clientes e interna, a integragdo da oferta e precario, dos sistemas operativos e de

informacao, dos processos de gestdo de risco e funcionais, de contabilizacéo e de reporte prudencial.

O projecto “banco Unico” tem vindo a decorrer ao longo do 1° semestre, prevendo-se a sua concluséo

até ao final ano, tal como previsto.

Como se depreende, as restantes entidades do Finibanco Holding, SGPS, SA adquiridas pela CEMG:

Finicrédito, Finivalor e Finibanco Angola estédo excluidas deste projecto e manterdo a sua imagem.

A aquisicdo do Finibanco teve como principais impactos, os aumentos nas carteiras de crédito, de

depdsitos e o crescimento nos gastos operacionais decorrentes do processo de integragdo em curso.

CEMG Contributo FNB

Valor Valor %
Total do Crédito a Clientes (m€) 17.426.767 2.589.086 14,9%
Depositos Totais (m€) 12.579.081 2.238.501 17,8%
Réacio de Alavancagem 135,56% -11,9 p.p.
Récio de Crédito Vencido a mais de 90 dias 3,2% 0,3 p.p.
Gastos Operacionais (m€) 153.771 28.639 18,6%
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4. Sintese do Desempenho das Entidades do Grupo Montepio

Actividade Mutualista e Bancéaria

No primeiro semestre, o Montepio Associacdo Mutualista prosseguiu com a execuc¢do do Plano

Estratégico 2011-2013 assente em 5 orientacdes estratégicas:

Uma primeira orientacdo centra-se na aceleracdo do crescimento da actividade mutualista, através,
designadamente, da transformacédo de clientes das diversas empresas do grupo em Associados,

aproveitando o potencial dos diversos canais de distribuicdo das empresas.

A segunda orientacdo refere-se a fidelizagdo dos Associados e retencdo dos capitais aplicados. O
objectivo de aumento da receita por Associado e a estabilizacdo dos fluxos de capitais e as ac¢des de
aprofundamento da gestdo de Associados e de dinamizagcdo associativa deverdo assumir um papel

fundamental para este designio.

Uma terceira orientacao refere-se ao aumento da qualidade de servi¢co, a qual serd determinante para
0s eixos anteriores, no qual se prevé melhorias dos sistemas transaccionais e de gestdo e em particular
nos interfaces com as empresas do grupo, bem como a introdugéo de métricas de qualidade de servico

nos canais de distribuicéo.

Como quarta orientag8o esté previsto desenvolver e diversificar a oferta. Dando continuidade a politica
que tem vindo a ser seguida de satisfacé@o integral das necessidades dos Associados nos dominios de
accdo do mutualismo, serdo prosseguidos os investimentos no dominio da gestdo de equipamentos
sociais e da prestagéo de servicos de saude e assistenciais e a politica de beneficios complementares e

de discriminacéo positiva da condi¢do de associado nas condi¢des de oferta do Grupo Montepio.

A quinta orientacdo refere-se & melhoria da gestdo e do sistema de controlo interno, o qual tem
subjacente a continua modernizacdo e optimiza¢do da organizagcédo e do processo de gestdo financeira
e prudencial da AM, nos dominios da liquidez e solvabilidade, em linha com o rigor e as exigéncias a
que estao sujeitas as entidades financeiras e bancarias.

Considerando as 5 orientacdes estratégicas acima referidas a Associagdo Mutualista mantém a sua
estratégia de crescimento, de melhoria da capacidade de resposta aos Associados e de participagao

activa na promocéo do desenvolvimento do mutualismo e da Economia Social em Portugal.
O numero de Associados situou-se em 489.280, apresentando uma variagdo homoéloga de +8,0%.

Observou-se um acréscimo, de 7,0%, no nimero de subscricdes de modalidades mutualistas, como

reflexo de um maior nivel de fidelizac@o e da apeténcia pelas solu¢des mutualistas.
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As poupancas captadas junto dos Associados (Receitas Associativas) atingiram o0 expressivo
crescimento de 46,3%, o que traduz a adequacédo da oferta da Associacdo Mutualista as necessidades
da sociedade num contexto particularmente dificil.

O Activo Liquido da Associacdo Mutualista situou-se em 2.832,2 milhdes de euros o que representa um
crescimento de 4,7%. O Capital Préprio, constituido pelos Fundos Préprios, Excedentes Técnicos,

Reservas e Resultados, ascendeu a 412,8 milhdes de euros (representando um acréscimo de 1,4%).

Os Resultados da Associag8do Mutualista aumentaram 13,0%, no primeiro semestre de 2011, atingindo
43,3 milhdes de euros.

Relativamente a Caixa Econdmica, as prioridades a atingir referem-se ao aumento da captacdo de
poupancas de clientes e reducdo do funding de mercados, ao acelerar da diversificacdo da carteira de
crédito, diversificando o perfil de clientes, de mercados e de riscos, propiciando também a diversificacdo
das fontes e estrutura do produto bancério, a reducéo da progressédo do incumprimento e aumento da
recuperacdo de crédito, a contencdo dos custos operacionais e aumento da eficiéncia, a que se junta a

contencdo da degradacédo da taxa de intermediacéo financeira.

Tendo estas orientacdes presentes, a execucdo do primeiro semestre esteve orientada para a
integracdo dos activos da Finibanco Holding, SGPS, e por outro lado, para a minimizacao dos impactos
do contexto adverso a actividade, procurando adequados niveis de solidez, liquidez e rendibilidade,

reforcando a sustentabilidade da geracéo de valor para os Associados.

Fundacdo Montepio e Responsabilidade Social

O Grupo Montepio tem vindo a reforcar a sua actuacao no dominio da Responsabilidade Social, através
da Fundagdo Montepio, a qual se assume como o veiculo de execucdo das accdes e projectos na
vertente de apoio social e de promocdo do desenvolvimento da economia social, tendo por base as

orientacdes estratégicas definidas.

Os apoios proporcionados pela Fundacdo Montepio aos sectores mais vulneraveis, tendo em vista a

inclusdo e coesao social, sdo muito relevantes num quadro socioeconémico de particulares dificuldades.

Em 2011, prossegue o Programa de Educacdo Financeira, entendendo-se que a educagdo e a

formacéo tém um papel essencial na prevencado da excluséo social.

Pelo quarto ano consecutivo, o Projecto Frota Solidaria atribuiu viaturas, mais de vinte, a Instituicbes

Particulares de Solidariedade Social, com as verbas provenientes da consignacao fiscal.
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Tendo em vista a promoc¢éo da economia social e do terceiro sector, e o fortalecimento do seu papel na
sociedade, o Montepio continuou a promover a realizagdo de seminarios e conferéncias, em parceria

com outras entidades e érgaos de informacao.

O primeiro semestre ficou também marcado pela realizacdo de diversas accfes de voluntariado

empresarial, no &mbito do Programa de Voluntariado existente no Montepio desde 2006.

Actividade Seguradora

No primeiro semestre de 2011, a actividade de seguros N&o Vida evoluiu para uma quota de 6,0% face
a 5,8% em Junho de 2010. E de relevar a quota de mercado de 13% detida pela Lusitania Mar face a

7,9% no periodo homélogo.

No Ramo Vida, o Grupo Montepio actua através da Lusitania Vida, companhia que complementa a
oferta mutualista nas &areas das solu¢gbes de previdéncia e de poupanca e, também, a oferta da
Lusitania, através da comercializacdo de solu¢cbes mistas, geradoras de importantes receitas. No
primeiro semestre de 2011, observou-se um aumento de quota de mercado situando-se, em 1,6% face a
0,9% em Junho de 2010.
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5. Canais de Distribuicdo e Recursos Humanos

Canais de Distribuicéo

O processo de aquisicdo da Finibanco Holding, SGPS, permitiu a CEMG aumentar a sua rede de canais
de distribuicdo no territério nacional e alargar a presenca para novos mercados internacionais,
nomeadamente Angola.

No final de Junho de 2011, a CEMG detinha uma rede doméstica de 503 balcGes, que compara com
327 em Junho de 2010, complementada com 236 Promotores do projecto de Assurfinance Montepio-
Lusitania. A rede internacional do Montepio passou a incorporar 7 balcdes em Angola, através da
aquisicdo do banco Finibanco Angola, SA, para além da Instituicdo Financeira Internacional localizada

em Cabo Verde e dos 6 Escritérios de Representacao ja existentes.

A actividade dos canais a distancia tem contribuido para o incremento da eficiéncia da distribuicao e do
servico prestado aos Clientes, tendo o peso das opera¢gfes migradas para os canais complementares
atingido 71%, em termos de nimero total de operacdes processadas. No final do 1° semestre de 2011 o
parque global de ATM Multibanco atingiu 1.043 maquinas instaladas, 201 das quais por via da
integracdo do Finibanco, permitindo & CEMG aumentar a sua quota de mercado neste negdcio para
7,44% (+1,56 p.p.), reforcada pela rede propria Chave 24. O sitio publico (www.montepio.pt) continua a
registar um aumento significativo no nimero de acessos, tendo-se obtido cerca de 15 milhées de visitas
desde Junho de 2010. O dia 19 de Junho marcou o langamento do novo site do Montepio, que aposta
numa total renovacdo da sua imagem digital, com o incremento de funcionalidades, servicos e maior
proximidade com o utilizador. O servico Montepio24 Particulares, que inclui os servicos Net24, Phone24,
Netmovel24 e SMS24, totalizava 579 mil aderentes no final do primeiro semestre de 2011, o que
representa um crescimento homadlogo de 6%, enquanto que o servico Montepio24 Empresas atingiu 55
mil aderentes no mesmo periodo, traduzindo um crescimento significativo de 16%. Relativamente ao
servigo Finidirecto, resultante da fusdo com o Finibanco, registou-se um crescimento de 9% no nimero
de Clientes aderentes, atingindo-se o valor de 66 mil aderentes.

Os TPA’s (Terminais de Pagamento Automatico) tém tido um papel fundamental na captacdo e
fidelizagdo de Clientes no segmento de “Small Business”, contribuindo para o aumento de saldos
médios em D.O.. No final do 1° semestre de 2011, a CEMG apoiava 14.566 terminais, representando
uma quota de mercado de 5,19%.

Recursos Humanos

No final do primeiro semestre de 2011, o quadro de pessoal da Caixa Econémica era composto por
4.124 colaboradores, o qual inclui a transferéncia de 1.299 colaboradores resultante do processo de
integracéo do Finibanco.

Em Junho de 2011 o perimetro de consolidacdo da Caixa Econdémica passou a integrar a Finibanco

Holding, SGPS com 266 colaboradores, dos quais 96 pertencem ao Banco Finibanco Angola.
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Colaboradores por Area Funcional Qualificagdes do Quadro de Pessoal
-
51% 51%
25% 28%
Jun 2010 Jun 2011 Jun 2010 Jun 2011
B Rede Comercial Servigos Centrais ® Formag&o Superior Outras Qualificagdes

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢ido do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Em Junho de 2011, e j& com a integracdo dos colaboradores do Finibanco, a Caixa Econdémica
mantinha mais de 70% dos colaboradores afectos a Rede Comercial e 49% com um nivel de

qualificagéo superior.

Seguindo as prioridades formativas definidas para 2011, a actividade do 1° semestre caracterizou-se por
um enfoque na formagédo de integracdo dos novos colaboradores do ex-Finibanco, no desenvolvimento
de competéncias associadas as obrigacdes legais e regulamentares e de contribuicdo para o

crescimento da actividade mutualista.

Neste ambito, foram ministradas cerca de 43 mil horas de formacg&o assistidas, envolvendo 3.296
participagBes, com um investimento total de cerca de 126,5 mil euros, destacando-se as acg¢les

formativas nas seguintes vertentes:

e Mutualismo: “Mutualismo — Solugdes Montepio”; “Economia Social - Cooperativismo, Mutualismo e
Solidariedade”;

e Crédito: “Conferéncia Risk Europe 2011”; “Gestdo e Recuperagdo de Crédito”; “Rendibilidade do
Crédito — Rendibilidade do Capital de Risco”; “Analise Econdmico-Financeira de Empresas”; ” As
garantias bancarias e os produtos financeiros derivados”;

e Gestdo da Relagdo com os Clientes: “Empresas Familiares - Criar valor a longo prazo”;

e Controlo e Seguranca: “Integracdo de Sistemas de Informagdo e Apoio ao Negécio”;
“Conhecimento da Moeda Metdlica de Euro”; “Conhecimento da Nota de Euro”; “MoneyGram -
Prevencdo de Fraudes”; “Prevengdo do Branqueamento de Capitais e do Financiamento do
Terrorismo”; “Seguranga Bancaria”; “Corporate Compliance”;

e Comportamental: “Mudanga Positiva — O poder do optimismo na mudan¢ca e no bem-estar”;
“Normas Comportamentais na Banca de Retalho”; “Expomanagement - Inspiring Leaders”; “Lingua

Gestual”.
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6. Evolucdo da Actividade e das Principais Areas de Negocio

6.1 Oferta de Produtos e Servi¢cos por Segmentos

Dando continuidade a estratégia definida, a CEMG continuou a orientar a sua oferta de produtos e
servicos para o aumento da captacdo de poupancas de clientes e para a diversificagdo da carteira de
crédito, adequando-a ao perfil dos segmentos estratégicos definidos, com especial enfoque nos
segmentos dos Particulares, Pequenos Negoécios, Micro-Empresas e Pequenas e Médias Empresas
(PME), assim como junto de entidades do Terceiro Sector.

Por via da aquisicdo de 100% do Finibanco Holding, SGPS, SA, a CEMG aumentou a sua a carteira de
negocios e definiu estratégias de acompanhamento de negdcio considerando os seguintes segmentos
operacionais:

—Banca de Particulares;

—Banca de Empresas;

—Terceiro Sector.

Para cada segmento foram delineados planos de actividade que visam dar resposta ao objectivo global
de desalavancagem da actividade crediticia (pelo aumento da captacado de depdsitos) e reducdo da

exposi¢do de crédito total (pela diminuigdo ao sector do imobiliario).
Banca de Particulares

No primeiro semestre de 2011, a estratégia para o segmento de Particulares, cuja carteira cresceu 1,5%
face ao periodo homélogo, privilegiou a captacdo de depdsitos, incentivando a poupanca das familias, e
a vinculagdo de clientes, através da oferta de produtos de cross-selling em solugdes.

Complementarmente e dando continuidade a estratégia seguida no ano anterior e com o objectivo de
vinculacdo de clientes, de forma a fortalecer a relagdo com a CEMG enquanto Banco Principal,
efectuou-se o lancamento da Solugdo Montepio Viva para 0 segmento +55 anos. Esta solugéo veio
complementar a oferta Solu¢des Consigo e Valor, disponiveis na carteira de oferta para o segmento de
Particulares. Como complemento da Solucdo Montepio Viva foi realizado o langamento do Depésito

Montepio Poupanga VIVA.

A actividade no 1° semestre de 2011 foi caracterizada pela disponibilizacdo de uma oferta de recursos
estavel e diversificada que permitiu atingir elevados niveis crescimento. Foram comercializadas

aplicac@es financeiras sob a forma de depdésitos a prazo, predominando o médio prazo (2 a 4 anos).
Para clientes com perfis com apeténcia por maturidades mais curtas foram lancados Depdésitos a Prazo

a 2 anos, dos quais se destaca o Montepio Poupanca Hoje — o primeiro produto a ser comercializado
pelos Balcdes adquiridos ao Finibanco Holding, SGPS, SA.
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Com o objectivo incentivar a pequena e média poupanca, através de entregas regulares e mensais, foi

lancado Depdsito Poupanga Activa, com o prazo de um ano, renovando posteriormente por mais um.

Para o prazo de 3 anos continuou a promover-se as séries mensais do Montepio Aforro Prémio e
Montepio Aforro Mais, que ja tinham sido comercializadas ao longo de 2010. Foi ainda lancado o

Depdsito Montepio Somar é Ganhar 3 anos no ambito da venda cruzada de produtos.

Para contribuir para uma maior estabilidade da carteira dos recursos, foram igualmente disponibilizadas
aplicac6es com maturidades igual ou superior a 4 anos, designadamente o Montepio Super Poupanca

2011, bem como o Montepio Capital Certo (5 a 8 anos).

No seguimento do trabalho desencadeado em 2010, manteve-se o incentivo a utilizacdo dos canais a
distancia através da oferta permanente de produtos de recursos exclusivos destes canais,
designadamente a Conta Montepio 24, o Super Depésito Net e o Super Depésito Net Plus, os quais
foram objecto de uma actualizag¢éo constante da politica de pricing. Foi também langado, o Depésito Net

Crescente (3 meses), direccionado para o segmento Affluent.

Continua a salientar-se o papel do Montepio enquanto agente de educdo financeira e entidade

promotora da poupanca através de ac¢bes especificas com a realizada no ambito das comemoracdes

do Dia Mundial da Crianga: TU PODES SER

— com o langamento do novo Depdsito a Prazo Super Poupanca Bué. SUPER A POUPAR. (23
O PANDA ENSINA-TE.

Um depdsito a prazo (2 anos) para jovens, dos 0 aos 17 anos de
idade com condi¢cBes especiais de remuneragao;

— dedicou-se a atencdo numa estrela dos mais pequenos: o Panda,
em complemento das acc¢des realizadas em anos anteriores, onde
o0 histérico mealheiro do Montepio assumiu uma posicao relevante,
em 2011.

Assim, no dia 1 de Junho iniciou-se a campanha «Tu podes ser super a

poupar. O Panda ensina-te».

Ao nivel da estratégia de comunicagéo, o primeiro semestre de 2011 foi pautado maioritariamente pelas

campanhas de captacdo de recursos, com especial enfoque para:

MONTEPIO POUPANCA HOJE

Este deposito revestiu-se de grande importancia, uma vez que foi o primeiro

produto divulgado na rede composta pelos 510 Balcdes da CEMG.
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MONTEPIO SUPER POUPANCA

Tratou-se da primeira campanha, em 2011, de captacdo de recursos com
comunicacao above-the-line, tendo sido utilizados, além dos Balcdes, os
meios televisdo, radio, internet e imprensa. Com esta campanha de

divulgacado, o indice de Notoriedade Espontdnea (Publivaga/Marktest) da

marca Montepio passa de 0,8%, na semana anterior, para 2,8% na semana
de veiculacédo do spot televisivo.

SOLUCOES POUPANCA E PROTECCAO

A PRIMEIRA GRANDE CAMPANHA MULTI-MEIOS DE 2011.

Solugdes ! \Fﬂ‘ Esta campanha veio assinalar/reforcar alguns momentos distintos:

ralD i - A aquisicéo e integracdo do Finibanco;

-A materializagdo de uma nova linha de comunicagdo, baseada no
pressuposto estratégico de evidenciar o Mutualismo como driver de
comunicacao da marca e dos produtos Montepio;

- O desenvolvimento de um novo layout das pec¢as de comunicagdo, com a

utilizag@o do elemento ‘escadas’, como simbolo de ‘crescimento’ (Valores

que crescem consigo);

- O langamento da brochura ‘Associagdo Mutualista’, uma peca de Balcao

sobre o MGAM, sobre o Mutualismo e as vantagens de ser Associado.

Na area de Fundos de Investimento Mobiliario, ao longo do primeiro semestre de 2011 a oferta
manteve-se, sendo composta por uma carteira de 17 fundos geridos pela participada Montepio Gestao
de Activos — SGFI.

Com a integragdo do negécio do Finibanco Holding, SGPS, o fundo Finipredial passou a integrar a

oferta de fundos de investimento imobiliario do Grupo Montepio.

Em parceria com as Seguradoras Lusitania e Lusitania Vida, o Montepio, reformulou o seguro Montepio
Mais, que passou a designar-se Montepio Proteccdo Mais. E um seguro a 8 anos, de subscri¢do facil e

imediata, que tem a particularidade de combinar as vertentes de protec¢éo e de poupanca.

No final do 1° semestre de 2011, o Montepio detinha uma carteira de 219.567 cartdes de crédito activos,
dos quais 14.449 resultam do processo de migragdo dos cartfes de crédito Finibanco para a carteira
Montepio. Por sua vez, a utilizacdo dos cartdes registou um crescimento em 9,5% face ao periodo

homdlogo e a facturacdo um aumento em 8,8%.
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Em Maio, foi langado o Cartdo ORIGEM, o qual além das habituais vantagens de um Cartao de Crédito,
tem associado um programa de fidelizacdo que permite aos Clientes, com a sua utilizagdo, acumular

pontos que podem ser trocados por prémios.

Para o langamento deste cartéo foi efectuado um mailing a todos os titulares do Cartdo MEGA,
informado da sua substituicdo e foi produzido um catalogo com toda a informacédo do cartdo e o
respectivo programa de fidelizacdo associado. Pela primeira vez, foi elaborado e produzido um mailing
com materiais 100% reciclaveis e como comprovativo desta atitude o Montepio tem pela primeira vez, o
“Selo de Mérito Ecolégico” em todas as pecas de comunicacao.

Uma maior selectividade na concessdo do novo crédito, associada a significativa desaceleracdo da
procura, a qual se justifica pela conjuntura de retraccdo no mercado do crédito, leva a um menor nimero

de contratag®es face ao periodo homologo.

Sendo, contudo, de destacar a disponibilizagdo de uma nova linha de crédito, langada em parceria com
a Mobilidade Positiva, designada Montepio Mais Mobilidade, que inclui um seguro de protec¢éo, e que é

exclusiva no mercado.
Banca de Empresas

No primeiro semestre de 2011, o Montepio manteve o seu empenho em apoiar as empresas e negdcios,

com um crescimento de 4,1% na carteira de clientes.

Para o efeito reestruturou e consolidou a carteira de oferta dirigida a este segmento com o objectivo de

disponibilizar uma melhor qualidade de servigo.

Na area de recursos é de salientar a comercializagéo de diversas séries de aplicacdes financeiras sob a
forma de Depd6sitos a Prazo, nomeadamente o Montepio Mais Negécios e o Montepio Aforro Negécios,
que foram reformulados, passando a ter maturidades mais curtas, ajustadas as necessidades das

empresas.

Com o objectivo de promover a sustentabilidade ambiental do desenvolvimento das actividades
econdmicas através da aposta no aumento da eficiéncia no consumo da energia e na promog¢éo das
energias renovaveis, foi criada uma linha de crédito especifica para o financiamento destes
investimentos pelas empresas, em linha das preocupacfes de responsabilidade social prosseguida pelo

Montepio.
Na actual conjuntura econémica, o Montepio continuou a apoiar as micro e pequenas e médias

empresas, tendo registado crescimento no crédito concedido a empresas fora do sector da construcéo

civil, dando continuidade a estratégia de diversificacdo da carteira de crédito.
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A situacdo econdmica dificil que o pais atravessa, justificou o lancamento de novas iniciativas de apoio
ao tecido empresarial, que mereceram a pronta adesdo do Montepio. Assim, foram assinados protocolos
para criagdo da Linha de Crédito Export Investe, de ambito nacional, e da Linha de Crédito Acores
Investe Il e Apoio a Reestruturacdo da Divida Bancaria das Empresas dos Acgores Il, estas Ultimas de

ambito regional.

Ao nivel da estratégia de comunicacao, é de realgar a continuacao da parceria com o Diario Econémico,
com a realizagdo da Conferéncia “Ganhar com as Energias r o
1A

Renovaveis”, que teve lugar no Porto. Esta conferéncia contou
com a presenca de mais de 220 participantes, e foram
concretizados os objectivos de:
- apresentagdo de temas relevantes para o segmento
empresas;
- proporcionar o contacto com a marca Montepio;

- divulgar a oferta do Montepio.

Banca para o Terceiro Sector

Também no Terceiro Sector, o Montepio continuou a afirmar-se como o Banco parceiro das Instituicdes
Particulares de Solidariedade Social (IPSS). Devido a sua propria génese mutualista, o Montepio

compreende e apoia o objectivo Social destas Instituicdes.

No primeiro semestre o especial destaque é para a melhoria na oferta e para a Conferéncia
“Voluntariado — Que Valor Econémico?”, que se realizou em Abril, na cidade de Lisboa, em parceria com

o Diario Econémico.

Em simultaneo, o Montepio esteve igualmente presente como patrocinador de diversos eventos, entre
0Ss quais:
— Congresso da CNIS com o tema “Rumo Solidario para Portugal”;
— Conferéncia “Economia, Demografia e Sustentabilidade” organizada pelo OJE em parceria com
a APFN (Associagéo Portuguesa das Familias Numerosas);

— Conferéncia “Voluntariado” organizada pelo DN/Noticias Magazine.
Em qualquer um destes eventos proporcionou-se o contacto com a marca, foram debatidas tematicas de

relevo para o segmento e foi divulgada a oferta comercial do Montepio, com especial enfoque para o
Seguro Montepio Voluntariado.
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6.2 Evolucédo da Actividade
Recursos de Clientes

O primeiro semestre de 2011, caracterizou-se por um elevado esforco na captacdo de recursos que
resultou numa carteira de 13.745 milhdes de euros, face a 10.269 milhdes de euros no periodo
homologo. Este crescimento ocorreu num contexto de taxas de referéncia a niveis muito reduzidos e de

elevada concorréncia no preco, na retencdo e na angariagao de depdsitos.

Como resposta a estes desafios foi realizada a diversificacdo da oferta de produtos, nomeadamente
para o segmento de Particulares o que permitiu ao Montepio continuar a afirmar-se como instituicao
vocacionada para a Poupanca.

Os recursos de Clientes aumentaram 33,9%, o0 que representa uma variacdo de 3.476 milhdes de euros,
relativamente a Junho de 2010. Excluindo o negécio gerado pela rede integrada com a aquisicdo do
Finibanco, a carteira de recursos de Clientes teria observado uma variacdo de 10,6%, pelo que se pode
registar que esta aquisicao, permitiu dar cumprimento a estratégia do Montepio de desalavancagem da
carteira expressa pela melhoria do racio de transformacgédo que se situou em 135,6% face a 159,4% no
periodo homélogo de 2010.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variacao

Valor Valor Valor Valor %

Depoésitos de Particulares e Pequenos Negécios 7785112 7650937 9828333 2177 396 28.5

do qual:

Particulares 7112017 6634019 9204838 2570819 38.8
Depésitos de Empresas 1851556 1318942 2244536 925 594 70.2
Depésitos de Outros Segmentos 385 126 359 363 506 212 146 849 40.9
Titulos Colocados em Clientes 888 405 939646 1 165 895 226 249 24.1
TOTAL 10910 199 10268 888 13 744 976 3 476 088 33.9

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Crédito a Clientes

A carteira de crédito a clientes totalizou 17.427 milhdes de euros, apresentando um crescimento de
16,1% face aos 15.012 milhes de euros em Junho de 2010.

Retirando o efeito do negécio gerado pela rede oriunda do Finibanco, a carteira de crédito teria

evidenciado uma contraccao homoéloga em 1,2%, como resultado da manutencdo de um elevado grau

de selectividade e de uma menor procura de crédito de particulares.
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Prosseguindo a estratégia de diminuicdo da exposicdo da carteira de crédito ao sector imobiliario,
observou-se a uma reducgdo em 0,5% no segmento de habitacéo face ao periodo homologo de 2010.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variagao
Valor Valor Valor Valor %
Banca Particulares e Pequenos Negécios
Total da Carteira 10127908 10260070 10573540 313470 3.1
Particulares 9 835 409 9982472 10 272 898 290 426 29
do qual:

Habitacao 8485 379 8 623 587 8577 409 -46 178 -0.5
Individual 433 297 426 303 476 772 50 469 11.8
Pequenos Negbécios 292 499 277 598 300 642 23 044 8.3

Por Meméria:
Garantias e Avales 19 381 18 743 23173 4 430 23.6

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢do do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

A carteira de crédito ao segmento de Empresas aumentou em 39,1% atingindo 6.543 milh&es de euros.
Promovendo a estratégia de diversificagdo das actividades, a carteira de crédito a construcdo
apresentava um peso de 31,9% na carteira de crédito total face a 35,5% no periodo homadlogo do ano

anterior.
O crédito ao investimento continuou a ser o pilar do trabalho que o Montepio tem vindo a realizar de
apoio ao tecido empresarial portugués, em segmentos de baixo risco e vocacionados para a exportagao,

com uma taxa de variagdo homoéloga de 40,7%.

No crédito ao investimento pode ainda realcar-se o apoio as PME's ao abrigo das linhas protocoladas

celebradas com o Estado e que visam o crescimento das exportacfes e da economia.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variacéo
Valor Valor Valor Valor %
Banca de Empresas
Total da Carteira de Crédito 4860447 4704766 6543279 1838513 39.1
do qual:
Construcao 1509 342 1670149 2090 218 420 069 25.2
Investimento 1814 127 1697780 2388014 690 234 40.7

Por Meméria:
Garantias e Avales 339 660 340 032 434 065 94 033 27.7

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢do do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade
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Recursos de Desintermediacéo

A evolucdo da actividade de recursos de desintermediacdo registou um crescimento de 21,9% e foi
impulsionada maioritariamente pelo desempenho dos produtos de médio e longo prazo: fundos de
investimento imobiliario. Este crescimento foi induzido pelo fundo de investimento Finipredial que
evidenciava uma carteira de 293 milhées de euros no final do primeiro semestre de 2011.

(milhares de euros)

Dez 10 Jun 10 Jun 11 Variagao
Valor % Valor % Valor % Valor %
Fundos de Investimento Mobiliario 291425 299 332404 319 335459 26.5 3055 0.9
Fundos de Tesouraria 146 276  15.0 186 136 17.9 140246 11.1 -45890 -24.7
Fundos de Obrigacdes 5576 0.6 6 236 0.6 23769 1.9 17 533 281.2
Fundos de Acdes 68 327 7.0 69 025 6.6 89 378 7.0 20353 295
Fundos de Fundos 71 246 7.3 71 007 6.8 81 342 6.4 10335 14.6
Fundos PPA 724 0.1 724 -
Fundos de Investimento Imobiliario 251469 25.9 269541 25.9 533009 42.0 263468 97.7
Fundos de Pensfes Abertos 213637 22.0 204 284 19.6 198434 15.6 -5 850 -2.9
Seguros de Capitalizag&o 215638 22.2 234977 22.6 201999 159 -32978 -14.0
TOTAL 972169 100.0 1041206 100.0 1268901 100.0 227695 21.9

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Oferta Mutualista

No final do més de Junho, a Associacdo Mutualista tinha uma carteira de Associados de 489.280,
subscritores e beneficidrios de solu¢cdes mutualistas de poupanca, de médio e longo prazo, e de
previdéncia, o que representa uma variacdo de 8,0% face ao ano anterior. Os fundos sob gestéo
ascendiam a 2.480 milhdes de euros, a que corresponde uma variacdo homéloga de 5,0%. Esta
evolucdo reflecte o elevado ritmo de crescimento evidenciado pela generalidade das modalidades

mutualistas.

De entre as modalidades de capitalizacdo, os Capitais de Reforma e as emissdes de séries do
“Montepio Capital Certo”, continuaram a dominar a oferta mutualista, representando 74,5% do total. E,
igualmente, de destacar o desempenho das modalidades de poupanca reforma, com um acréscimo de
14,5%, em termos homodlogos, que reflecte o esforco da rede comercial na sensibilizacdo dos Clientes
em idade activa para a necessidade de poupar para criar um complemento para a reforma.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variacéo
Valor % Valor % Valor % Valor %
Modalidades Mutualistas de Capitalizagdo 1877800 779 1836248 77.8 1940049 78.2 103801 5.7
Capitais de Reforma e Montepio Capital Certo 1789308 74.2 1756694 744 1850330 74.5 93636 5.3
Modalidades Colectivas 8623 04 8778 04 8708 04 -70 -0.8
Poupanca Reforma 79869 3.3 70776 3.0 81011 33 10235 145
Modalidades Mutualistas de Proteccéo 533503 22.1 526 058 22.2 540232 21.8 14174 2.7
TOTAL 2411303 100.0 2362306 100.0 2480281 100.0 117975 5.0
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7. Gestao de Riscos

Desenvolvimentos
No ambito da gestéo e controlo do risco foram desenvolvidas varias actividades, das quais se destacam:
e Participacdo no exercicio de stress testing ao abrigo da Instrucdo n°. 4/2011, do Banco de
Portugal;
e Reporte e controlo dos principais riscos: de crédito, de mercado, de contraparte e operacional;
¢ Envolvimento nas actualizag6es regulares de precario de crédito;

¢ Realizacdo de Comité de Risco e Controlo Interno, com periodicidade mensal.

Salienta-se ainda o trabalho de integragdo de processos e estruturas ao nivel da andlise, decisédo e
gestdo de risco, decorrente da aquisicdo da Finibanco, S.A. e respectivas participadas pela CEMG.
Neste sentido, procedeu-se a segmentacéo entre as funcdes de Risk Office e as funcbes de analise de
crédito, através da criacdo de duas DirecgBes distintas, respectivamente a Direccdo de Risco e a

Direccdo de Andlise de Crédito.

Risco de Crédito

A andlise das operacdes de crédito tem por base a utilizagdo obrigatéria de modelos de avaliagéo de

risco, desenvolvidos internamente e cumprindo as exigéncias do Novo Acordo de Basileia.

O processo de decisdo de operacbes da carteira de crédito baseia-se num conjunto de politicas
recorrendo a modelos de scoring para as carteiras de clientes Particulares e Neg6cios e de rating para o

segmento de Empresas.

No segmento de crédito a empresas observa-se um aumento, comparativamente ao ano anterior, do
peso da exposicao a clientes com rating interno de maior risco. Cerca de 62% da carteira permanece

classificada em classes de risco baixo ou muito baixo.

Na carteira de crédito a particulares, a distribuicdo das operagbes contratadas em 2011, quando
analisadas por classe de risco (scoring reactivo), manteve-se semelhante a do ano anterior, com
concentracao nas classes de risco baixo e médio. No segmento de habitacao a classe média de scoring
regista uma ligeira melhoria face a producao do ano anterior (de 4,21 para 4,19), enquanto em crédito
individual a classe média regista uma ligeira deterioracdo (de 3,78 para 3,81). Verifica-se igualmente no
segmento de habitacdo uma melhoria na distribuicdo da carteira por niveis do racio de
financiamento/garantia (Loan To Value - LTV), tendo o valor médio da carteira activa registado uma

reducéo de 70,1% em Jun.10 para 68,8% em Jun.11.

N&o obstante o valor do crédito e juros vencidos registar 661,1 milhdes de euros, continuou a
observar-se um baixo risco, em virtude dos tipos de garantias que lhe estao associadas, uma vez que a
carteira de crédito com uma garantia real representava 73,8% do total, das quais, cerca de 89,4% sé&o
garantias hipotecérias. Excluindo o efeito gerado pela aquisicdo do Finibanco, o montante total do

crédito e juros vencidos teria registado uma reducéo de 14,1%.
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Distribuicédo da Carteira por Tipo de Tipo de Garantia Real

Garantia — Junho 2011 94.8% 89.4%

Garantia Real

12.8% m Sector Plblico
Administrativo

Outras Garantias
0f 0,
0.1% 5.2% 10.6%

73.8% B Sem Garantia . r )

Jun-10 Jun-11

Hipotecéaria = Outras Garantias
Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢do do FNB, facto que deveréa ser
considerado para efeitos de comparabilidade
O crédito e juros vencidos ha mais de 3 meses, que representava 85,4% do total, atingiu 564,6 milhdes
de euros, correspondendo a 3,2% da carteira de crédito bruto face a 3,4% em Junho de 2010. O racio
de crédito com incumprimento global de acordo com a Instrucdo n°. 16/2004 do Banco de Portugal

situou-se em 4,1%.

No final de Junho, a imparidade para riscos de crédito ascendeu a 687,8 milhdes de euros, tendo a
cobertura do saldo do crédito e juros vencidos had mais de 3 meses por imparidades atingido 121,8%
(+25,2 p.p.), enquanto que o crédito e juros vencidos ha mais de 12 meses ficaram cobertos em 147,9%
(+34,7%).

EVOLUGAO DOS PRINCIPAIS INDICADORES DE CREDITO E JUROS VENCIDOS

(milhares de euros)

. Variagao
Indicadores Dez.10 Jun.10 Jun.11
Valor %
Crédito a Clientes Bruto 15 040 645 15012 227 17 426 767 2 414 540 16.1
Crédito e Juros Vencidos 577 490 600 874 661 062 60 188 10.0
Crédito Vencido ha mais de 3 meses 486 740 514 413 564 644 50 231 9.8
Crédito Vencido ha mais de 12 meses 430 425 439 112 465 164 26 052 5.9
Imparidade para Riscos de Crédito 521 811 496 964 687 759 190 795 38.4
Racios de Crédito Vencido em %do Crédito Total
Récio Crédito e Juros Vencidos ha mais de 3 meses 3.2 3.4 3.2 -0.2p.p.
Récio Crédito e Juros Vencidos ha mais de 12 meses 2.9 2.9 2.7 -0.2p.p.
RAcio do Crédito com incumprimento (a) 3.8 4.0 4.1 0.1p.p.
Racio do Crédito com incumprimento liquido de provisdes (a) 1.4 1.7 1.1 -0.6p.p.
Coberturado Crédito Vencido por Imparidades (%)
Crédito Vencido ha mais de 3 meses 107.2 96.6 121.8 25.2p.p.
Crédito Vencido ha mais de 12 meses 121.2 113.2 1479 34.7p.p.

(a) De acordo com a Instrugéo n.° 16/2004, do Banco de Portugal.
Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Risco de Concentracéo

Verificou-se uma evolugéo positiva nos niveis de concentracao sectorial e geogréfica, em particular com

a integracao da carteira de crédito do Finibanco, S.A..

Em termos de risco de concentragdo sectorial registou-se nova evolucdo positiva, com reducdo do
indice de concentracdo sectorial de 24,8% para 17,2%, entre Jun.10 e Jun.ll, tendo o sector da

construcéo reduzido o peso na carteira de crédito a empresas.
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No que respeita a concentragcdo geografica, os distritos de Lisboa e Porto mantém-se as regides com

maior peso na carteira de crédito. Com a integragdo da carteira do Finibanco, SA, o peso da exposi¢cédo

em Lisboa registou uma reducdo de 0,6 p.p., entre as posi¢cdes de Jun.10

enquanto que no Porto obteve-se um aumento de 1,8 p.p., para 16,7%.

e Jun.11, para 36,2%,

Relativamente ao risco de concentracdo individual, que mede o risco decorrente de exposicdo

significativa a uma contraparte individual ou a um grupo de contrapartes relacionadas, verificou-se um

ligeiro aumento do indice de concentracao individual das 100 maiores exposicoe

entre Jun.10 e Jun.11.

Risco em Activos Financeiros

s de 0,18% para 0,19%,

A carteira de titulos do Montepio registou um aumento de 409,4 milhdes de euros no primeiro semestre

de 2011, tendo ultrapassado os 3,9 mil milhdes de euros. Este aumento deveu-se as obrigagfes cuja

variacéo foi de +374,4 milhdes de euros salientando-se, ainda, a manutencao
face a Dez.10.
Estrutura da Carteira de Titulos por Tipo de Activos

da estrutura da carteira

(milhares de euros)

. . Dez 10 Jun 11 Variacao
Tipo de Activos
Valor % Valor % Valor %
Obrigac6es 3299 320 92.6 3673692 92.5 374372 11.3
Papel Comercial 247 025 7.0 279 876 7.1 32851 13.3
Accodes 15198 0.4 17 342 0.4 2144 14.1
Total 3561543 100.0 3970910 100.0 409 367 11.5

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢do do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de

comparabilidade

O risco de crédito da carteira de titulos manteve-se controlado, com a principal componente de

obrigacdes concentrada em classes de rating investment grade, representando 91,5% da carteira

(excluindo titularizacbes e obrigacdes hipotecérias), predominando a exposi¢cdo a titulos de divida

publica portuguesa.

Estrutura da Carteira de Obrigagdes por Classes de Rating
(Excluindo Obrigagdes Hipotecérias e Titularizacdes)

(milhares de euros)

Classes de Dez 10 Jun 11 Variagcéo
Rating Valor % Valor % Valor
AAA 42 810 2.2 56 004 2.4 13194
AA+ 92 046 4.8 5982 0.3 -86 064
AA 55 607 29 127 894 55 72 287
AA- 60 700 3.1 67 282 2.9 6 582
A+ 1211724 62.8 40 214 1.7 -1171 510
A 113 439 59 79 029 3.4 -34 410
A- 98 213 51 56 939 25 -41 274
BBB+ 78 026 4.0 1543437 66.8 1465411 1
BBB 35982 1.9 45 047 2.0 9 065
BBB- 34 059 1.8 91 733 4.0 57 674
BB+ 58 668 3.0 37 112 1.6 -21 556
BB 2725 0.1 5 236 0.2 2511
BB- 12 642 0.7 25214 1.1 12 572
CcCC 0 0.0 32 549 1.4 32 549
NR 33017 1.7 96 429 4.2 63 412
Total 1 929 658 100.0 2 310 101 100.0 380 443

Nota: Junho 201linclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para
efeitos de comparabilidade

%

30.8
-93.5
130.0
10.8
-96.7
-30.3
-42.0
878.1
25.2
169.3
-36.7
92.1
99.4

192.1
19.7
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Risco de Liquidez

O Montepio tem dado énfase a manutencéo de niveis adequados de liquidez, com a diversificacao das

fontes de financiamento, favorecendo os recursos estaveis junto de clientes de retalho.

No final de Junho, a reducéo da pool de activos elegiveis para refinanciamento junto do Banco Central

Europeu (BCE) para 2,9 mil milhdes de euros face ao final de 2010 teve como principais causas:
¢ adiminuicdo do preco dos instrumentos de divida publica portuguesa e das titularizacgoes;
e 0 aumento dos haircuts da generalidade dos activos;

e a perda de elegibilidade de titulos de divida emitida, nomeadamente por bancos
portugueses, na sequéncia das baixas de rating ocorridas no primeiro semestre de 2011;

e a alocacéo parcial da pool a operac¢des repo com contrapartes externas.

O agravamento das condicionantes de acesso ao funding externo implicou um aumento do recurso as
operagles de refinanciamento junto do Eurosistema, atingindo 2,22 mil milhdes de euros em 30 de
Junho. No entanto, e tendo em conta a amortizagdo de 500 milhGes de euros do programa de EMTN do
Montepio em Janeiro de 2011, foi possivel ndo concentrar a totalidade das necessidades de liquidez nas

Operacdes de Refinanciamento, encontrando solucdes alternativas.

Com vista a reduzir o envolvimento com o BCE no que diz respeito as facilidades do Eurosistema, a
Caixa Econdmica tem vindo a prosseguir contactos no sentido de diversificar fontes de financiamento

tendo concluido operagdes repo com contrapartes externas de cerca de 320 milhdes de euros.

Pool de Activos Elegiveis para Refinanciamento junto do BCE
(milhares de euros)

Dez 10 Jun 10 Jun 11 Variacédo
Designacédo
Valor % Valor % Valor % Valor %
1 - Pool de Activos Elegiveis 3433820 100.0 2077953 100.0 2901361 100.0 823 408 39.6
2 - Utilizagdo da Pool 1540000 44.8 900000 43.3 2220000 76.5 1320000 146.7
3 - Pool Activos Disponiveis (1 - 2) 1893820 55.2 1177953 56.7 681361 23.5 -496 592 -42.2

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢cdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

O Mercado Monetario Interbancario (MMI) apresentou-se com reduzida actividade, centrado
fundamentalmente em Portugal e em maturidades muito curtas, até uma semana. Apesar do aumento
do risco da Republica Portuguesa ter sido um factor que condicionou 0s negdcios com outras
jurisdicdes, foi possivel a CEMG manter linhas junto de contrapartes estrangeiras, que ndo estavam
utilizadas a 30 de Junho de 2011. A posicdo da CEMG no final do primeiro semestre de 2011
apresentava um saldo liquido de 170 milh8es de euros de excedente de aplicagbes, com uma taxa
média de cedéncias de 2,25%, valor superior em um ponto percentual a taxa refi do BCE (1,25%).
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No gradual processo de desalavancagem desde 2008, a CEMG tem vindo a desenvolver uma politica
assente no crescimento dos depésitos de clientes, em particular das pequenas e médias poupancas, a

par da reducédo da carteira de crédito.

Como resultado desta prioridade estratégica foi possivel uma vez mais, reduzir, em termos homélogos,
o nivel de transformacdo dos depdsitos e de recursos de clientes (incluindo titulos colocados em
clientes) em crédito, em 23,8 p.p. e 20,7 p.p., respectivamente.

Grau de Transformacédo dos Depésitos em Crédito (%)

Dez 10 Jun 10 Jun 11 Variagao

Valor Valor Valor Valor
Crédito a Clientes Liquido @y Depositos Totais de Clientes 148.1 159.4  135.6 -23.8p.p.
Crédito a Clientes Liquido M)/ Recursos Totais de Clientes @ 136.0 144.8 124.1 -20.7 p.p.

Nota: Junho 201linclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que deveréa ser considerado para efeitos de comparabilidade

(9 - Inclui Papel Comercial

(2) - Inclui Titulos Colocados em Clientes

A CEMG tem apresentado gaps dinamicos de liquidez positivos, com mismatches acumulados positivos
para os diversos intervalos temporais até 12 meses, o que traduz uma situagdo de liquidez equilibrada.
No final de Junho, o mismatch dindmico de liquidez acumulado até aos 12 meses seguintes acrescido

dos activos liquidos era de 843 milh&es de euros.

Gaps Dindmicos de Posicado de Liquidez em 30 de Junho de 2011

(milhdes de euros)

Posi¢gdes adata Intervalos Temporais
de referéncia A Vista Superior a Superior a Superior a Superior a
* o . e até lsemanae 1més e até 3meses e até 6meses e até
Valores Previsionais l1semana até 1més 3meses 6 meses 12 meses
Mismatches
984 981 388 467 843

Acumulados

Risco de Taxa de Juro

Na identificacdo, medi¢éo e controlo do risco de taxa de juro da carteira bancéria do Montepio seguem-
se os principios recomendados pelo Bank for International Settlements (BIS), a par de um
acompanhamento regular da exposicao a este risco em sede do Comité de Activos e Passivos (ALCO —

Assets & Liabilities Committee).

Em Jun.11, o gap de repricing acumulado a 12 meses foi estimado em 2,2 mil milhdes de euros (1,3 mil
milhGes de euros em Dez.10) prevendo-se um impacto na Margem Financeira de +21,9 milhdes de
euros (+12 milhdes de euros em Dez.10) no caso de uma alteragcéo instantdnea das taxas de juro em
+100 p.b..
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Risco Operacional

O risco operacional materializa-se nas perdas resultantes de deficiéncias ou falhas dos processos
internos, recursos humanos, sistemas ou de factores externos.

Durante o primeiro semestre de 2011, prosseguindo o processo de melhoria continua desenvolveram-se

as actividades associadas a identificacdo, monitorizacéo, mitigacao e reporte deste tipo de risco.

Em termos de exposicdo ao risco operacional, os eventos de perda ocorridos neste semestre
diminuiram em cerca de 13,8% o montante de perda associada face ao periodo homologo, sendo os

eventos relacionados com fraude externa 0s que apresentam maior expressao.

Testes de Esforco (Stress Tests)

No primeiro trimestre de 2011, a CEMG participou num novo exercicio de testes de esforco ao balanco e
resultados, contemplando um cenario longo de desalavancagem do sistema bancario.

Os exercicios realizados pela CEMG, considerando diversas situacdes extremas ao nivel do risco de
crédito, da evolucdo das taxas de juro, das condi¢cdes de liquidez e de risco operacional, permitiram
confirmar a adequacgéo dos niveis de fundos préprios detidos. Estes exercicios contemplaram, ainda, a
andlise do Fundo de Pensdes, tendo-se observado o efeito decorrente do movimento conjunto das taxas

de juro, alterac&o no preco das accdes e alteracdes nos precos no mercado imobiliério.

Dos vérios cenarios adversos ao sector bancario analisados no Ultimo exercicio, referente a posicao de
Dez.10, através de choques individuais nos diversos riscos acima referidos, obtiveram-se impactos
negativos sobre os racios de solvabilidade cujo intervalo de variagdo se situou entre os 0,01 e 1,09

pontos percentuais, mantendo-se acima dos valores minimos considerados adequados.

Para além dos testes de esforco e analises de sensibilidade reportadas semestralmente ao Banco de
Portugal, a CEMG realiza regularmente diversos stress tests cujos resultados sdo divulgados e
debatidos no Comité de Activos e Passivos - ALCO. Os testes realizados pretendem proporcionar uma
visao analitica da posicdo da CEMG em termos de liquidez e resultados do exercicio quando sujeita a
cenarios adversos relativos, por exemplo, a taxas de juro, spreads de crédito, reembolsos de depdsitos,
margens de avaliacdo de activos elegiveis aplicadas pelo Banco Central Europeu (BCE) e notacéo de
rating da Caixa Econdmica.

Os resultados das analises efectuadas evidenciam a conformidade das estratégias tracadas e

asseguram o cumprimento dos niveis de solidez e sustentabilidade.
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8. Analise Financeira e Solidez

O desempenho da CEMG no primeiro semestre foi fortemente condicionado por factores internos e

externos.

Ao nivel externo é de realcar o agravamento da crise da divida soberana em toda a Zona Euro, as
medidas de austeridade implementadas pelo governo portugués e a aceleracdo da inflacdo que veio

penalizar, ainda mais, os rendimentos reais das familias.

Ao nivel interno, pelo impacto do processo de integracao do Finibanco, que envolve diversas etapas e
trabalhos, o que gerou no segundo trimestre um acréscimo de custos decorrentes dos referidos

processos de integracao.

Anélise do Balanco
Estrutura do Activo

No contexto de instabilidade descrito, a CEMG, confirmou, no primeiro semestre de 2011, a adequacao
da estratégia prosseguida e a importancia do seu papel no sector financeiro e bancario nacional
traduzido no crescimento das suas actividades e melhoria do perfil de liquidez do activo. O activo liquido

registou uma taxa de crescimento de 22,7%, situando-se nos 21.680 milhdes de euros.

ACTIVOTOTAL

6,7% 4,9% 7,7%

Dez.10 Jun.10 Jun.11

Crédito a Clientes ™ Carteira de Titulos Outras Aplicagbes

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que deveréa ser considerado para efeitos
de comparabilidade

As Disponibilidades e Aplicacdes em Instituicbes de Crédito totalizaram 838 milhdes de euros,

assumindo um peso de 3,9% no total do activo face a 2,0% no periodo homologo de 2010.
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O Crédito a Clientes (liquido) diminuiu o seu peso no activo, passou de 82,3% em Junho de 2010, para

77,4% no final do primeiro semestre de 2011.

Estrutura do Passivo e Recursos Préprios

O passivo aumentou 23,2% atingindo 20.560 milhdées de euros, no qual se destaca o crescimento dos
recursos de clientes em 33,9%, particularmente em depdsitos de clientes e de instituicdes de crédito em
34,8% (+3.250 milhdes de euros). Em contraste, continuou a observar-se uma reducdo dos recursos de
mercados financeiros em empréstimos subordinados e ndo subordinados, sindicados e certificados de
divida, de 31,0% (-1.422 milhdes de euros).

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variacao
Designacéao
Valor % Valor % Valor % Valor %
1- Recursos de Clientes 10910199 59.8 10268888 58.1 13744976 63.4 3476088 33.9
Depésitos de Clientes e de Instituicdes de Crédito 10021794 549 9329242 528 12579081 58.0 3249839 34.8
Titulos Colocados em Clientes (Obrigagdes de Caixa) 888 405 49 939 646 5.3 1165895 5.4 226249 241
2 - Recursos Complementares 6342302 348 6421133 36.3 6825793 315 404660 6.3
Recursos de Instituicdes de Crédito e de Bancos Centrais 1964 609 10.8 1064 350 6.0 2757346 12.7 1692996 159.1

Empréstimos Subord. e ndo Subord., Sindicados e Cert. Divida 3721753 204 4587375 26.0 3165321 14.6 -1422054 -31.0

Passivos Financeiros Associados a Activos Transferidos 387 183 2.1 414 093 2.3 461 187 2.1 47094 11.4
QOutros Passivos 268 757 1.5 355 315 2.0 441 939 2.1 86 624 24.4

3 - Capital e Provisdes 996 789 54 978 694 5.6 1108793 5.1 130099 13.3
TOTAL DEPASSIVO ECAPITAL 18 249 290 100.0 17 668 715 100.1 21 679562 100.0 4010847 22.7

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Prosseguindo a estratégia delineada, o financiamento da actividade continuou a ser assegurado
maioritariamente pelos recursos de clientes, que aumentaram a sua expressao no total do passivo e
capital préprio para 63,4% (face a 58,1% em Junho de 2010), enquanto os recursos complementares de
mercados reduziram o seu peso para 31,5%. Dos recursos de clientes é de salientar o peso dos
depdsitos em 58,0%, sendo que as obrigacdes de caixa, colocadas pela rede comercial, representam
5,4%, tendo contribuido para a estabilidade dos recursos dadas as caracteristicas aforradoras, uma vez

gue se trata de produtos com maturidades mais elevadas (2 a 5 anos).

Os recursos préprios e provisdes foram reforgados totalizando 1.109 milhdes de euros, no final de Junho
de 2011, face a 979 milh8es de euros em Junho de 2010. Com o objectivo de manter os niveis de
solidez da Caixa Econdmica, a Associacao Mutualista realizou um aumento de 345 milhdes de euros do

Capital Institucional.
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PASSIVO E CAPITAL

34,8% 36,3% 31,5%
| C 404, | T L R0A | 0
Dez.10 Jun.10 Jun.11
Recursos de Clientes ® Recursos Préprios e Provisdes

Recursos Complementares

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que deveré ser considerado para efeitos de comparabilidade

Anélise da Rendibilidade
Resultado Liquido
No final do primeiro semestre, o Resultado Liquido do Exercicio consolidado atingiu 5,1 milhdes de

euros, equivalente a uma Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) de 0,89%.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variacéo
Valor % Valor % Valor % Valor %
Margem Financeira 270948 64.2 129140 60.1 158 342 66.9 29202 226
Comissdes Liguidas de Servigos a Clientes 73970 175 34858 16.2 43725 18.5 8867 254
Produto Bancéario Comercial 344918 81.7 163998 76.4 202 067 85.4 38069 23.2
Resultado de Mercados (a) 66 854 15.8 45420 21.1 35876 15.1 -9544 -21.0
Rendimento de Participa¢cdes Financeiras 474 0.1 429 0.2 430 0.2 1 0.2
Resultado na Venda Iméveis de Recuperacéo Crédito -2411 -06 -1551 -0.7 -1952 -0.8 -401 -25.9
Outros Resultados 12 477 3.0 6 500 3.0 139 0.1 -6 361 -97.9
Produto Bancario 422 312 100.0 214 796 100.0 236 560 100.0 21 764 10.1
Gastos com Pessoal 143457 34.0 74184 345 92486 39.1 18 302 24.7
Gastos Gerais Administrativos 83495 19.8 39279 183 48 843 20.6 9564 243
Amortizacdes 20 850 4.9 9837 46 12 442 5.3 2605 265
Gastos Operacionais 247802 58.7 123300 57.4 153 771 65.0 30471 247
Resultado Bruto 174510 41.3 91496 42.6 82789 35.0 -8 707 -9.5
Provisdes e Imparidades Liquidas 125057 29.7 60770 28.3 76 838 325 16 068 26.4
Crédito 112 992 53 709 61 615 7906 14.7
Titulos 2152 1169 6 770 5601 479.1
Outras 9913 5892 8 453 2561 43.5
Resultados de Associados e Empreendimentos
Conjutos (equivaléncia patrimonial) 1954 -130 -950 -820 -630.8
Resultado do Exercicio Antes de Impostos 51407 122 30596 14.2 5001 21 -25595 -83.7
Impostos
Correntes -3 219 -3219
Diferidos 4 256 4 256
Interesses Minoritarios -970 -970
Resultado do Exercicio 51407 12.2 30596 14.2 5 068 21 -25528 -83.4

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢cdo do FNB, facto que deveréa ser considerado para efeitos de comparabilidade

(a) Inclui rendimento de acgdes, excepto de participacdes financeiras.
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Para a evolugdo do Resultado Liquido do Exercicio contribuiu positivamente o desempenho do produto

bancario comercial, com um crescimento de 23,2%, num periodo de recessao e de menor concessao de

crédito.

Ao invés, salientam-se, pela negativa, 0s seguintes impactos:

e A reducdo em 21,0% dos resultados de mercados, influenciado pela menor performance dos

resultados na venda de activos financeiros disponiveis para venda,;

e A progressao dos gastos operacionais em +24,7%, determinada pelos custos de integracdo do

Finibanco, pelas contribuicdes com reformas antecipadas e pelo aumento dos custos com a

integracéo dos colaboradores na seguranga social;

e O refor¢co do provisionamento com um acréscimo do nivel de provisbes e imparidades em

26,4%, face ao periodo homologo de 2010.

Os niveis de rendibilidade alcancados situaram-se abaixo dos valores obtidos no ano anterior, ou seja, a
Rendibilidade do Activo (ROA) fixou-se em 0,05% (0,29% em 2010) e a Rendibilidade do Capital Préprio

(ROE) situou-se em 0,89 % (5,18% em 2010).

Dez.10
Valor
Racios de Rendibilidade
Rendibilidade do Activo (ROA) 0.29%
Rendibilidade do capital (ROE) 5.18%
Cash-Flow Total (mil euros) 197 314
Amortizacoes 10.6%
Provisdes Ligquidas e Imparidade 63.4%
Resultado do Exercicio 26.1%

Jun.10
Valor

0.35%
6.27%
101 203
9.7%
60.1%
30.2%

Jun.11
Valor

0.05%
0.89%
94 348
13.2%
81.4%

5.4%

Variagéo
Valor %

-0.30 p.p.
-5.38 p.p.
-6 855 -6.8
3.5p.p.
21.3 p.p.
-24.8 p.p.

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisi¢do do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Margem Financeira

No primeiro semestre de 2011, a actividade de intermediagdo bancéria foi especialmente condicionada

pelas desfavoraveis condicdes de mercado, pelo forte nivel de concorréncia pela captacéo de recursos

de clientes, bem como pela reducéo dos niveis de crescimento econémico e da procura de crédito.
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A margem financeira totalizou 158 milh6es de euros e registou uma taxa de variagdo homologa 22,6%

(+29 milhdes de euros) face a Junho de 2010.

(milh&es de euros)

Jun.10 Jun.11
Capitais Taxa Proveitos/ Capitais Taxa Proveitos/
Médios Média Custos Médios Média Custos
Activos Financeiros 17194 2.03% 350 19902 5.29% 522
Crédito a Clientes 15078 1.41% 213 16 675 3.74% 309
Outras Aplicagdes 2116 2.19% 46 3227 5.46% 87
Swaps 91 126
Passivos Financeiros 16 530 1.33% 221 19 076 3.85% 364
Depésitos 9241 0.84% 78 11 575 2.33% 134
Outros Passivos 7289 1.06% 77 7501 3.15% 117
Swaps 66 113
Resultado / Margem 1.51% 129 1.60% 158
Euribor 3M - média do periodo 0.47% 1.15%

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicéo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Na evolucdo das taxas de juro médias evidencia-se um acréscimo da taxa média dos activos financeiros
(+3,26 p.p.) superior ao verificado na taxa média dos passivos financeiros (+2,52 p.p.), destacando-se o
aumento da taxa média dos depédsitos em +1,49 p.p. como resultado da forte concorréncia. O
comportamento das taxas dos activos foi influenciado pela estrutura da carteira do crédito adquirida ao
Finibanco SA.. A Euribor média do periodo registou uma variacdo de 0,47% para 1,15% (+0,68 p.p.).
Esta evolucéo foi determinante para que a taxa de intermediagéo financeira passasse de 1,51% para
1,60%.

Servicos a Clientes

Os proveitos relacionados com a prestacdo de servicos a clientes, no valor de 44 milhGes de euros,
correspondem a um aumento de 25,4% face ao periodo homoélogo do ano anterior, estando esta
evolucao influenciada pela aquisicao dos activos do Finibanco, contudo convém salientar o peso destes
no activo total da CEMG (13,9%).

Esta performance foi suportada pela diversificacdo da oferta, pela inovacao dos servicos, pela continua

melhoria dos padrdes de qualidade e exceléncia dos produtos e servicos.
A linha orientadora de continuar a promover o aumento da vinculacdo de clientes tem vindo a

proporcionar maiores niveis de fidelizacdo dos clientes e tem contribuido para o crescimento da
rentabilidade da CEMG.
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Resultados de Mercados

No primeiro semestre de 2011, observou-se uma reduzida liquidez nos mercados financeiros e uma
reducdo dos ratings de alguns Estados da Zona Euro.

A CEMG caracterizou o seu trabalho por prudéncia e rigor e uma postura relativamente conservadora
que permitiu que os resultados de mercados totalizassem 35,9 milhdes de euros (-21,0%), influenciados
pelos resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor (-5,9 milh6es de euros) e de activos

financeiros disponiveis para venda (-6,5 milhdes de euros).

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variagéo

Valor Valor Valor Valor %
Resultados de Act. e Passivos Avaliados ao Justo Valor Atr. de Resultados 45 857 31968 26104 -5864 -18.3
Activos e passivos financeiros detidos para negocia¢ao 46 665 33 085 25459 -7626 -23.0
Activos e passivos financeiros ao justo valor através de resultados -240 -28 -175 -147  525.0
Derivados de Cobertura -1996 -1503 -213 1290 -85.8
Outras Operag0@es Financeiras 1428 414 1033 619 1495
Resultados na Vendade Activos Financeiros Disponiveis paraVenda 12692 8980 2517 -6463 -72.0
Resultados da Reavaliagdo Cambial 2344 1175 2742 1567 1334
Resultados de Alienag&o de Obrigagdes -759 -400 -330 70  -175
Resultados Diversos 6656 3659 4713 1054 28.8
Rendimento de Acgdes 64 38 130 92 2421
TOTAL 66 854 45420 35876 -9544 -21.0

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Gastos Operacionais

Os gastos operacionais, que incorporam 0S custos com o pessoal, 0os gastos administrativos e as
amortizacBes do exercicio, situaram-se em 153,8 milhGes de euros, o que representa uma variacdo de
+24,7%. Este desempenho foi influenciado pelo impacto dos custos inerentes ao processo de integragcéo
do Finibanco SA, envolvendo diversas etapas e trabalhos, de que se destacam a mudanga de imagem
de todos os Balcdes que ocorreu no inicio de Abril, a melhoria dos niveis de comunicacao com clientes,
a integracao da oferta, do precério e dos sistemas operativos e de informagédo, dos processos de gestao
de risco, de contabilizacdo e de reporte prudencial. Contudo, salienta-se como contributo favoravel a

politica de grande rigor e contengdo na gestao de custos.

Adicionalmente, no que respeita aos gastos com pessoal, que registaram uma variacdo de +24,7%,
salienta-se, por um lado, o aumento de 2,6 milh8es de euros de encargos com reformas antecipadas, e
por outro, o crescimento dos gastos com a integracdo dos colaboradores na Seguran¢a Social, 0 que

gerou um aumento de 8,4 milhdes de euros.
O racio de eficiéncia Cost-to-Income (peso dos gastos operacionais no produto bancério) fixou-se em

65,0%, face a 57,4% no final do primeiro semestre de 2010. Esta evolugdo resultou do acréscimo dos

gastos operacionais (+24,7%) superior ao crescimento do produto bancario (+10,1%).
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(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variagao
Valor % Valor % Valor % Valor %

Gastos com Pessoal 143457 57.9 74184 60.2 92486 60.1 18302 24.7
Gastos Gerais Administrativos 83495 33.7 39279 31.8 48843 318 9564 24.3
Gastos de Funcionamento 226952 91.6 113463 92.0 141329 91.9 27866 24.6
Amortizagdes 20 850 8.4 9837 8.0 12442 8.1 2605 26.5
Gastos Operacionais 247 802 100.0 123300 100.0 153 771 100.0 30471 24.7
Produto Bancéario 422 312 214 796 236 560 21764 10.1
RACIOS
Gastos com o Pessoal / Produto Bancério 34.0% 34.5% 39.1% 4.6 p.p.
Gastos Gerais Administrativos / Produto Bancario 19.8% 18.3% 20.6% 2.3 p.p.
Amortizag8es / Produto Bancario 4.9% 4.6% 5.3% 0.7 p.p.
Cost-to-Income (Gastos Operacionais / Produto Bancéario) 58.7% 57.4% 65.0% 7.6 p.p.
Racio de Eficiéncia (Gastos de Funcionamento / Produto Bancéario) 53.7% 52.8% 59.7% 6.9 p.p.

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

As amortizacdes situaram-se em 12,4 milhGes de euros, evidenciando um aumento de 26,5%,
resultante, essencialmente dos investimentos em tecnologia, com impacto na &area do equipamento

informatico.

Provisdes e Imparidades

No primeiro semestre de 2011 continuou-se a implementar melhorias nos processos de analise de risco
e nas estruturas de recuperacdo de crédito, a par de alguns desenvolvimentos nos dominios da
informacdo e do controlo, com o objectivo de reduzir a progressdo dos niveis de incumprimento,

decorrentes da situacéo conjuntural adversa que atingiu 0os agentes econémicos.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11 Variagéo
Valor % Valor % Valor % Valor %
Provisdes e Imparidades Liquidas de Crédito 112992 904 53709 884 61615 80.2 7 906 14.7
Constituicao de provisdes e imparidades 525 339 265 702 248 011 -17 691 -6.7
Recuperacéo de provisdes e imparidades 412 347 211 993 186 396 -25597  -12.1
Imparidades Liquidas de Titulos 2152 1.7 1169 1.9 6 770 8.8 5601 479.1
Constituicao de imparidades 3514 1371 7 702 6331 461.8
Recuperacéo de imparidades 1362 202 932 730 3614
Provisdes e Imparidades Liquidas de Outros Activos 9913 7.9 5892 9.7 8453 11.0 2561 43.5
Constituicao de provisfes e imparidades 14 535 8169 8933 764 9.4
Recuperacéo de provisdes e imparidades 4 622 2277 480 -1 797 -78.9
Total das Provisdes e Imparidades Liquidas 125057 100.0 60770 100.0 76838 100.0 16068 26.4
Constituicdo de provisfes e imparidades 543 388 275 242 264 646 -10 596 -3.8
Recuperacéao de provisdes e imparidades 418 331 214 472 187 808 -26 664 -12.4

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que deveréa ser considerado para efeitos de comparabilidade

Para a variacdo global registada no total das provisdes e imparidades (+16,1 milhdes de euros) foi
relevante:
¢ 0 refor¢co do nivel de provisdes e imparidades de crédito (+7,9 milhdes de euros), para fazer
face ao aumento de risco de alguns segmentos de actividade;
e 0 aumento em 5,6 milhdes de euros, da imparidade liquida de titulos para fazer face a menores
cotacBes e deterioracdo da qualidade de alguns emitentes;
e 0 crescimento em 2,6 milhdes de euros da imparidade para outros activos, resultante da maior

antiguidade dos iméveis.
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Fundo de Pensbes

No final de Junho, o patriménio do fundo de pensdes ascendia a 612,8 milhdes de euros, mantendo-se
sensivelmente o nivel de cobertura das responsabilidades minimas em 97,4% e tendo melhorado o nivel

de cobertura das responsabilidades situado em 88,9%.

(milhares de euros)

Dez.10 Jun.10 Jun.11
Valor Valor Valor
1 Responsabilidades totais
Pessoal no activo 341 688 332211 424 735
Pessoal reformado 255 452 248 769 264 323
Total 1 597 140 580980 689 058
2 Responsabilidades néo exigidas ou diferidas
Isencéo de financiamento 16 040 15 380 19 954
Aplicagéo das IAS 19 061 19 061 20 761
Impacto da Tabua de Mortalidade 17 434 23972 19 545
Total 2 52535 58413 60 260
3 Responsabilidades minimas a financiar (1-2) 544605 522567 628 798
4 Valor dos Activos do Fundo 545097 505 664 612 755
5 Coberturas das:
Responsabilidades minimas (4/3) 100.1% 96.8% 97.4%
Responsabilidades Totais (4/1) 91.3% 87.0% 88.9%

6 Movimentos efectuados no ano com impacto no valor do Fundo:

6.1 Contribui¢cdes para o Fundo (+) 48 750 12 309 120
6.2 Rendimento efectivo dos activos (+) 9812 -2 545 -8 329
6.3 Encargos (-)

6.4 Pagamentos de pensdes (-) 18 348 8983 9718
6.5 Total 6 (6.1+6.2-6.3-6.4) 40 214 781 -17 927

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

Para o calculo das responsabilidades do Fundo de PensBes do Montepio foram considerados os
seguintes pressupostos:

e taxa de desconto de 5,5%;

e taxa de crescimento salarial de 3,0%;

e taxa de crescimento das pensbes de 2,0%;

e manutencao da tabua de mortalidade TV 88/90, para homens e para mulheres.

As responsabilidades totais situaram-se em 689,1 milhGes de euros e registaram uma taxa de
crescimento de 18,6%. Por outro lado, a parcela das responsabilidades ndo exigidas ou de
financiamento diferido (IAS, 8 a 10 anos e tdbua de mortalidade, 24 anos) totalizou o valor de 60,3
milhdes de euros, que, deduzido as responsabilidades totais, traduz o valor total das responsabilidades

minimas obrigatorias a financiar, no montante de 628,8 milhdes de euros.
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Solvabilidade

Tendo em vista a manutencdo de adequados niveis de capital e o reforco da solidez, o Capital
Institucional da Caixa Econémica aumentou, em termos homalogos, 385 milhdes de euros, por dotacao
da Associacdo Mutualista.

No final de Junho de 2011 e numa base consolidada, o Racio de Solvabilidade atingiu 12,9% tendo sido
superior em 0,3 p.p. em relacdo a Junho de 2010. O Réacio Core Capital atingiu 9,0% (8,9% em Junho
de 2010).

Fundos Proprios e Racio de Solvabilidade

(milhares de euros)

’ Dez 10 Jun 10 Jun 11 Variagao
Rubricas
Valor Valor Valor Valor %
1. Fundos Proprios Totais 1324048 1278221 1698 424 420 203 32.9
(+) Capital Institucional 800 000 760 000 1145 000 385000 50.7
(+) Reservas e Resultados 219 334 225 345 206 094 -19 251 -8.5
(-) Dedugoes Regulamentares 79 675 90 477 161 110 70 633 78.1
1.1 (=) Fundos Proprios de Base 939 658 894 867 1189984 295 117 33.0
(+) Fundos Proéprios Complementares 388 952 389 540 523 247 133 707 343
(-) Outras deducdes 4562 6186 14 807 8621 139.4
2. Requisitos Minimos de Fundos Préprios 824 313 814 792 1053 621 238 829 29.3
3. Activos e equivalentes ponderados pelo risco (2 x 12.5) 10 303 907 10 184 896 13 170 263 2985 367 29.3
4. Récios
Solvabilidade (1/3) 12.8% 12.6% 12.9% 0.3 p.p.
Tier 1 (1.1/3) 9.1% 8.8% 9.0% 0.2 p.p.
Core Capital 9.3% 8.9% 9.0% 0.1 p.p.

Nota: Junho 2011 inclui o efeito da aquisicdo do FNB, facto que devera ser considerado para efeitos de comparabilidade

9. Notagdes de Rating

Em 5 de Abril de 2011 e na sequéncia directa da revisdo em baixa da notacéo de rating da Republica
Portuguesa, a agéncia Fitch Ratings, decidiu rever, igualmente em baixa, as notacdes de rating da
Caixa Econémica Montepio Geral:

e Divida sénior de curto prazo: B, de F2;

e Divida sénior de médio e longo prazo: BB, de BBB+;
¢ Divida Individual: C/D, de C;

e Divida Subordinada: BB-, de BBB.

A perspectiva (Outlook) de evolugdo das mencionadas classificagbes passou para “Estavel”, deixando

as mesmas de estar sob “Rating Watch Negative”.

As principais razbes apontadas pela agéncia para esta revisdo, para além da ja referida reducéo do
rating da Republica Portuguesa, foram as maiores dificuldades enfrentadas pelos bancos portugueses
no acesso a financiamento via mercado de capitais, o0 consequente aumento da dependéncia face ao
Banco Central Europeu e a perspectiva de um maior risco de negécio, em funcdo do acentuar da

recessao econdémica.
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Em 6 de Abril de 2011, a agéncia Moody’s Investors Service procedeu a uma revisdao em baixa do rating
dos principais bancos portugueses. Na sequéncia dessa accdo, a classificacdo dos diferentes
instrumentos de financiamento da Caixa Econdmica Montepio Geral ficou estabelecida do seguinte

modo:

¢ Divida sénior de curto prazo: NP, de P-3;
¢ Divida sénior de médio e longo prazo: Bal, de Baa3;
¢ Divida Individual: Ba2, de Ba1l,;

¢ Divida Subordinada: Ba3 (manteve).

A perspectiva (Outlook) de evolucdo destas classificacdes passou de “Estavel” para “sob revisdo para

possivel baixa”.

A menor capacidade do governo portugués em apoiar 0 sistema bancario, na sequéncia da revisdo em
baixa da notagao da Republica Portuguesa, que havia sido anunciada pela Moody’s em 15 de Margo de
2011 e a enfraquecida solidez financeira da maioria dos bancos nacionais, foram as principais causas

para esta revisao.

Em 27 de Junho de 2011, a agéncia DBRS Inc., atribuiu, pela primeira vez, nota¢gdes de rating a Caixa
Econdmica Montepio Geral. A divida sénior de médio e longo prazo foi avaliada em BBB (low) e a divida
sénior de curto prazo em R-2 (low). De igual modo, foi atribuido a divida subordinada de prazo

determinado (Lower Tier IlI) a notacdo de BB (high).

As referidas classificagfes reflectem, segundo a DBRS, a importante presenca e expansdo do Grupo
Montepio em Portugal, em termos de gama de produtos, clientes e cobertura geografica, potenciada
pela recente aquisi¢cdo da Finibanco Holding, SGPS, S.A.. As classificactes reflectem ainda, de acordo
com a agéncia, a maior pressao a que a Caixa Econémica Montepio Geral se encontra sujeita, derivada
do actual contexto de limitado acesso a financiamento via mercado de capitais e do impacto
potencialmente negativo que a presente conjuntura econdémica podera ter, em termos de rendibilidade

do negdcio. Estas classificagdes foram mantidas em “Tendéncia Negativa”.

Assim, as actuais notacdes do Montepio sdo as seguintes:

Agéncias de Rating Curto Prazo Longo Prazo Outlook
Fitch Ratings B BB Estavel
Moody's NP Ba1 Negativo
DBRS R-2 (low) BBB (low) Negativo
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10. Principais Riscos e Incertezas para o Segundo Semestre

Para o segundo semestre antevé-se a continuagdo do contexto de excepcional adversidade e
dificuldade extrema, configurando um quadro de grande incerteza e risco para as instituicbes
financeiras, para o qual estédo definidas respostas e estdo a ser tomadas medidas para mitigacao dos

respectivos impactos negativos.

Para além das dificuldades econ6micas que tém determinado um contexto muito desfavoravel, a
actividade do primeiro semestre de 2011 foi fortemente marcada por circunstancias excepcionais de
grande adversidade, relacionadas com o agravamento das condi¢es financeiras do pais, potenciado
pelo efeito de contagio da crise de divida soberana vivida por outros parceiros da zona euro, abruptas
descidas do rating da Republica para non investment grade e, como consequéncia, descidas dos ratings

das instituicGes de crédito.

Tais condi¢Bes tornaram praticamente inviavel o acesso ao funding dos mercados financeiros, com
repercussdes na capacidade de crescimento e no normal exercicio da actividade das instituicdes de
crédito e conduziram o Estado a um pedido de ajuda financeira internacional junto do FMI, do Fundo
Europeu de Estabilizacdo Financeira e da Facilidade Europeia de Estabilidade Financeira (Unido

Europeia e Banco Central Europeu).

Para obtencdo dessa ajuda, foi acordado entre o Estado portugués e o conjunto das 3 entidades
FMI/CE/BCE (designado por troika) um Memorando de Entendimento (Memorandum of Understanding —
MoU), no qual ficaram estabelecidas as condi¢des gerais de politica econémica necessarias para que 0
pais obtenha a referida assisténcia, a vigorar nos préximos 3 anos, no sentido de equilibrar as contas

publicas e propiciar condigdes para o crescimento econémico e 0 emprego.

No que se refere ao sector financeiro, as medidas preconizadas, com vista a preservar a sua
estabilidade e liquidez, foram a gradual desalavancagem da actividade, a reducdo do recurso ao
refinanciamento junto do BCE e o reforco dos niveis de solvabilidade em core tier 1 no sentido de

cumprir 0s novos requisitos de capital estabelecidos no Programa de Assisténcia Financeira a Portugal.

Foram ainda definidas medidas de reforco da regulagdo e supervisdo bancarias, de reestruturacao,
saneamento e liquidagéo das instituicbes de crédito e de reforco do Fundo de Garantia de Depositos,

bem como do enquadramento legal de insolvéncia de empresas e de particulares.

De forma a concretizar estas medidas, foi solicitado aos oito principais grupos bancarios nacionais, por
via do Banco de Portugal, para além de diversos dados estatisticos sobre crédito com incumprimento e
0 calculo de novos indicadores nesse dominio, a elaboracdo de um plano de desalavancagem e
financiamento (funding and capital plan) para vigorar desde o segundo semestre de 2011 até final de
2015.

As condi¢cdes e os objectivos definidos deixam antever uma acentuada retraccdo de todo o sector
bancéario ja no segundo semestre do ano, com acrescida restritividade, aumentos de spreads e redu¢éo
do crédito, a par da acentuada competitividade na captacao de depdsitos de clientes e de aumentos de
capital, para compensar a reducdo dos niveis de refinanciamento junto do BCE e do funding dos

mercados financeiros.
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Em simultédneo, a perspectiva de agravamento da situacdo de recessao econémica do pais devera

repercutir-se no aumento da imparidade de crédito, reducéo de resultados e da rendibilidade.

No quadro da sua estratégia de diversificacdo, a CEMG tem vindo a obter reducdes significativas dos
niveis de alavancagem desde 2008, por via da reducdo da exposicdo ao crédito imobiliario, da habitacao
e da construcdo, que se traduziu em ligeiras, mas progressivas, reducdes da carteira de crédito,
enquanto os depésitos tém evidenciado crescimentos apreciaveis. Perspectiva-se o aprofundamento
desta politica a par de uma gestao com enfoque na melhoria da eficiéncia, por via da racionalizacédo de
custos e obtencdo de poupancas de sinergias permitindo uma maior qualificacdo de servico e o

desenvolvimento da relagéo diferenciadora com os Associados e Clientes.
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Il - DECLARACAO DE CONFORMIDADE SOBRE A INFORMACAO FINANCEIRA
APRESENTADA

A presente declaracédo é feita nos termos da alinea ¢) do n°® 1 do artigo 246° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios (CVM).

E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a elaboracido do relatério de gestdo e a
preparacdo das demonstragfes financeiras e que estas apresentem, de forma verdadeira e apropriada,
a posicao financeira da Instituicdo, o resultado das operacdes, bem como a adopcdo de politicas e
critérios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno apropriado, que

permita prevenir e detectar eventuais erros ou irregularidades.

Confirmamos, tanto quanto é o nosso conhecimento e nossa convicgao, que:

¢ toda a informacao financeira individual e consolidada contida nos documentos de prestacao de
contas, referente ao primeiro semestre de 2011, foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do activo e do passivo,

da situacéo financeira e dos resultados da Instituicdo;

e 0 relatério de gestéo expde fielmente a evolucdo dos negdécios, do desempenho e da posicéo da
Instituicdo e contém uma descrigdo dos principais riscos e suas perspectivas, em conformidade
com 0s requisitos legais.

A RESPONSAVEL PELA CONTABILIDADE O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Maria Helena Martins Cardoso Anténio Tomas Correia - Presidente
José de Almeida Serra
Rui Manuel Silva Gomes do Amaral
Eduardo José da Silva Farinha

Alvaro Cordeiro Damaso
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lIl - DEMONSTRACOES FINANCEIRAS, NOTAS E RELATORIOS DE AUDITORIA

Balancos e Demonstracdes de Resultados

BALANGCO CONSOLIDADO DA CAIXA ECONOMICA EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(milhares de euros)

2011 2010
Activo Imparidade e Activo Activo
Bruto Amortizaces Liguido Liguido
ACTIVO
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 400 791 400 791 240 024
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 112 947 112 947 74 353
Activos financeiros detidos para negociagéo 139 681 139 681 124 589
Qutros activos financeiros ao justo valor através de resultados 3685 3685 3952
Activos financeiros disponiveis para venda 3020 485 17 899 3002 586 2 430 568
Aplicaces em instituicdes de crédito 324 166 136 324 030 338 662
Crédito a clientes 17 479 815 687 759 16 792 056 14 554 133
Investimentos detidos até a maturidade 48 314 48 314 58 144
Derivados de cobertura 6 730 6 730 7734
Activos néo correntes detidos para venda 282 331 47 262 235 069 162 374
Propriedades de investimento 19 309 19 309
QOutros activos tangiveis 326 249 175 785 150 464 89 287
Activos intangiveis 120 195 40 053 80 142 18 254
Investimentos em associadas e filiais excluidas da consolidacéo 58 794 341 58 453 37 060
Activos por impostos correntes 2538 2538
Activos por impostos diferidos 4933 4933
QOutros activos 297 872 38 297 834 110 156
TOTAL DE ACTIVO 22 648 835 969 273 21 679 562 18 249 290
PASSIVO
Recursos de bancos centrais 2220 044 1540 266
Passivos financeiros detidos para negociacdo 71270 47 615
Recursos de outras instituicdes de crédito 992 208 901 742
Recursos de clientes e outros empréstimos 12 609 862 10 007 563
Responsabilidades representadas por titulos 3426 188 3836 243
Passivos financeiros associados a activos transferidos 461 187 387 183
Derivados de cobertura 6 102 6 894
Provisbes 4 310 1311
Passivos por impostos diferidos 1084
Qutros passivos subordinados 493 346 380 986
Outros passivos 274 478 144 009
TOTAL DE PASSIVO 20 560 079 17 253 812
CAPITAL
Capital 1 145 000 800 000
QOutros instrumentos de capital 15 000
Reservas de reavaliagao - 287740 - 75623
Outras reservas e resultados transitados 232 274 219 694
Resultado do exercicio 5068 51 407
Interesses minoritarios 9881
TOTAL DO CAPITAL 1119 483 995 478
TOTAL DO PASSIVO E CAPITAL 21 679 562 18 249 290
A RESPONSAVEL PELA CONTABILIDADE O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Maria Helena Martins Cardoso Anténio Tomés Correia - Presidente

José de Almeida Serra

Rui Manuel Silva Gomes do Amaral

Eduardo José da Silva Farinha

Alvaro Cordeiro Damaso
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DEMONSTRACAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 30 DE JUNHO DE 2010

(milhares de euros)

2011 2010

Juros e rendimentos similares 524 152 357 240
Juros e encargos similares 365 810 228 100
MARGEM FINANCEIRA 158 342 129 140
Rendimentos de instrumentos de capital 561 467
Rendimentos de servigos e comissfes 52 819 42 126
Encargos com servigos e comissdes 9094 7268
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados 26 104 31968
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 2517 8980
Resultados de reavaliagdo cambial 2742 1175
Resultados de alienacao de outros activos -12.431 -1.986
Outros resultados de exploragdo 15 000 10194
PRODUTO DA ACTIVIDADE 236 560 214 796
Custos com pessoal 92 486 74184
Gastos gerais administrativos 48 843 39279
Depreciagdes e amortizagdes 12 442 9 837
Provises liquidas de reposi¢des e anulacbes 519 25
Imparidade de crédito liquida de reversdes e recuperagdes 61 622 53 691
Imparidade de outros activos financeiros liquida de revers@es e recuperacdes 6770 1169
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 7927 5885
Resultados de associados e empreendimentos conjuntos (equivaléncia patrimonial) -950 -130
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS E INTERESSE MINORITARIOS 5001 30 596
Impostos

Correntes -3.219

Diferidos 4.256
Interesses Minoritarios -970
RESULTADO CONSOLIDADO DO EXERCICIO 5068 30 596
A RESPONSAVEL PELA CONTABILIDADE O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Maria Helena Martins Cardoso Anténio Tomas Correia - Presidente

José de Almeida Serra

Rui Manuel Silva Gomes do Amaral

Eduardo José da Silva Farinha

Alvaro Cordeiro Damaso
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BALANCO INDIVIDUAL EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 31 DE DEZEMBRO DE 2010

(milhares de euros)

2011 2010
Activo Imparidade e Activo Activo
Bruto Amortizagdes Liquido Liquido
ACTIVO
Caixa e disponibilidades em bancos centrais 350 923 350 923 240 024
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 79 973 79 973 58 405
Activos financeiros detidos para negociagdo 113 036 113 036 124 589
QOutros activos financeiros ao justo valor através de resultados 3685 3685 3952
Activos financeiros disponiveis para venda 5708 744 25121 5 683 623 5256 811
Aplicagdes em instituicdes de crédito 594 619 136 594 483 338 662
Crédito a clientes 16 763 090 533742 16 229 348 14 352 766
Investimentos detidos até & maturidade 48 263 48 263 58 093
Derivados de cobertura 6 730 6 730 7734
Activos ndo correntes detidos para venda 242 896 47 262 195 634 162 374
Outros activos tangiveis 287 565 167 977 119 588 89 188
Activos intangiveis 148 061 37 648 110 413 18 254
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 384 547 384 547 43 297
Activos por impostos correntes 9 9 0
Outros activos 291 144 291 144 129 871
TOTAL DE ACTIVO 25 023 285 811 886 24 211 399 20 884 020
PASSIVO
Recursos de bancos centrais 2220044 1 540 266
Passivos financeiros detidos para negociacéo 79 633 47 538
Recursos de outras instituicdes de crédito 1406 099 1262546
Recursos de clientes e outros empréstimos 12 259 863 9 654 340
Responsabilidades representadas por titulos 3182842 3578 677
Passivos financeiros associados a activos transferidos 3081982 3182375
Derivados de cobertura 6 102 6 894
Provisdes 121 857 101 499
Outros passivos subordinados 471 401 380 986
Outros passivos 252 772 134 880
TOTAL DE PASSIVO 23 082 595 19 890 001
CAPITAL
Capital 1 145 000 800 000
Instrumentos de capital 15 000
Reservas de reavaliagdo - 285292 - 74569
Outras reservas e resultados transitados 240989 227 097
Resultado do exercicio 13 107 41 491
TOTAL DE CAPITAL PROPRIO 1128 804 994 019
TOTAL DE PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 24 211 399 20 884 020
A RESPONSAVEL PELA CONTABILIDADE O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
Maria Helena Martins Cardoso Anténio Tomas Correia - Presidente

José de Almeida Serra

Rui Manuel Silva Gomes do Amaral

Eduardo José da Silva Farinha

Alvaro Cordeiro Damaso
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Montepio

DEMONSTRAGAO DE RESULTADOS INDIVIDUAL EM 30 DE JUNHO DE 2011 E 30 DE JUNHO DE 2010

(milhares de euros)

2011 2010

Juros e rendimentos similares 508 698 346 994
Juros e encargos similares 360 528 218 149
MARGEM FINANCEIRA 148 170 128 845
Rendimentos de instrumentos de capital 1.785 2.104
Rendimentos de servigos e comissdes 50.066 42.126
Encargos com servigos e comissfes 8.144 7.268
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor através de resultados 27.216 31.638
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 2.726 8.334
Resultados de reavaliacdo cambial 711 1.137
Resultados de alienagdo de outros activos -2.244 -1.986
Outros resultados de exploracéo 12.346 10.194
PRODUTO BANCARIO 232 632 215 124
Gastos com pessoal 89 651 73731
Gastos gerais administrativos 45 256 39 251
AmortizagBes do exercicio 12 040 9835
Provisdes liquidas de reposi¢des e anulages -735 -1.388
CorrecgOes de valor associadas ao crédito a clientes e valores a receber de outros

devedores (liquidas de reposicdes e anulacdes) 58 629 60 620
Imparidade de outros activos financeiros liquida de reversdes e recuperagtes 6 757 1169
Imparidade de outros activos liquida de reversées e recuperagdes 7 927 5 885
RESULTADO DO EXERCICIO 13 107 26 021
A RESPONSAVEL PELA CONTABILIDADE O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO
Maria Helena Martins Cardoso Anténio Tomas Correia - Presidente

José de Almeida Serra

Rui Manuel Silva Gomes do Amaral

Eduardo José da Silva Farinha

Alvaro Cordeiro Damaso
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A nossa responsabilidade consiste em verificar a informacdo financeira contida nos
documentos de prestagdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva e licita conforme exigido pelo CVM, competindo-nos
emitir um relatério profissional e independente baseado no nosso trabalho.

AMBITO

5.

O trabalho a que procedemos teve como objectivo obter uma seguranga moderada quanto
a se a informacdo financeira consolidada anteriormente referida esta isenta de distorgdes
materialmente relevantes. O nosso trabalho foi efectuado com base nas Normas Técnicas
e Directrizes de Revisdo/Auditoria emitidas pela Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas, planeado de acordo com aquele objectivo, e consistiu:

a) principalmente, em indagagdes e procedimentos analiticos destinados a rever:

e a fiabilidade das asser¢des constantes da informagao financeira consolidada;

e a adequagdo das politicas contabilisticas adoptadas, tendo em conta as
circunstincias e a consisténcia da sua aplicagfo;

e aaplicacdo, ou néo, do principio da continuidade;
e a apresentacio da informagdo financeira consolidada;

e se a informagdo financeira consolidada é completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita; e

b) em testes substantivos as transac¢des ndo usuais de grande significado.
O nosso trabalho abrangeu ainda a verificagdo da concordincia da informagio financeira
consolidada constante no Relatorio de Gestdo intercalar com os restantes documentos

anteriormente referidos.

Entendemos que o trabalho efectuado proporciona uma base aceitavel para a emissdo do
presente relatdrio sobre a informacio semestral.

PARECER

8.

Com base no trabalho efectuado, o qual foi executado tendo em vista a obtengdo de uma
seguran¢a moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir que a
informag@o financeira consolidada da Caixa Econémica Montepio Geral em 30 de Junho
de 2011, o resultado consolidado das suas operagdes, os fluxos consolidados de caixa, as
alteragdes nos capitais proprios e o rendimento integral no periodo de 6 meses findo em
30 de Junho de 2011, ndo esteja isenta de distor¢des materialmente relevantes que
afectem a sua conformidade com o IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar e que nao seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

Lisboa, 26 de Agosto de 2011

KPMG & Associados, S.R.0.C., S.A.
representada por

/‘
q' -:}—fb---—"‘-"_/)

Vitor Manuelda Cunha Ribeirinho
(ROC N.° 1081)
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Caixa Econdmica Montepio Geral

Demonstracao dos Resultados Consolidados

para os periodos findos em 30 de Junho de 2011 e 2010

Juros e rendimentos similares
Juros e encargos similares

Margem financeira

Rendimentos de instrumentos de capital
Rendimentos de servicos e comissoes
Encargos com servicos e comissoes

Notas

ol

Resultados de activos e passivos avaliados

ao justo valor através de resultados
Resultados de activos financeiros
disponiveis para venda
Resultados de reavaliagdo cambial

Resultados de alienacéo de outros activos

Ouitros resultados de exploracéo

Total de proveitos operacionais

Custos com pessoal
Gastos gerais administrativos
Depreciactes e amortizacoes

Total de custos operacionais

Imparidade do crédito
Imparidade de outros activos
Outras provisdes

Resultado operacional

Resultados por equivaléncia patrimonial

Resultado antes de impostos

Impostos
Correntes
Diferidos

Interesses minoritérios

Resultado liquido do periodo

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

10
11
12

13
14
15

16

(Valores expressos em milhares de Euros)

30 de Junho 30 de Junho
2011 2010
524.152 357.240
365.810 228.100
158.342 129.140
561 467
52.819 42.126
(9.094) (7.268)
26.104 31.968
2.517 8.980
2.742 1.175
(12.431) (1.986)
11.993 9.014
233.553 213.616
92.486 74.184
48.843 39.279
12.442 9.837
153.771 123.300
58.628 52511
14.684 7.054
519 25
5.951 30.726
(950) (130)
5.001 30.596
(3.219) -
4.256 -
(970) -
5.068 30.596

O CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para ser lido com as notas anexas as Demonstracdes Financeiras consolidadas



1.2

Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

As demonstracdes financeiras consolidadas estdo expressas em milhares de euros, arredondadas ao
milhar mais proximo. As demonstracBes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, modificado pela aplicacdo do justo valor para os instrumentos financeiros
derivados, activos financeiros e passivos financeiros reconhecidos ao justo valor através de resultados
(negociacao e fair value option) e activos financeiros disponiveis para venda, excepto aqueles para o0s
quais o justo valor ndo esta disponivel. Os activos e passivos financeiros que se encontram cobertos no
ambito da contabilidade de cobertura sdo apresentados ao justo valor relativamente ao risco coberto,
quando aplicavel. Os restantes activos e passivos financeiros e ndo financeiros sdo registados ao custo
amortizado ou ao custo histérico. Os activos ndo correntes detidos para venda séo registados ao menor
do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido dos respectivos custos de venda. Os passivos sobre
obrigacBes de beneficios definidos sdo reconhecidos ao valor presente dessa obrigacdo liquidos dos
activos do fundo, deduzidos de perdas actuariais ndo reconhecidas.

A preparacdo de demonstracBes financeiras consolidadas de acordo com as IFRS requer que a CEMG
efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplicacdo das politicas
contabilisticas e 0s montantes de proveitos, custos, activos e passivos. Alteracfes em tais pressupostos
ou diferencas destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as actuais estimativas e julgamentos. As
areas que envolvem um maior nivel de julgamento ou de complexidade, ou onde sdo utilizados
pressupostos e estimativas significativos na preparacdo das demonstragdes financeiras consolidadas,
encontram-se analisadas na nota 1.23.

Estas demonstracBes financeiras consolidadas foram aprovadas em reunido do Conselho de
Administracdo em 25 de Agosto de 2011.

Principios de consolidacéo

As demonstraces financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem os activos, passivos e
resultados da CEMG e das suas subsidiarias, e os resultados atribuiveis & CEMG referentes as
participacOes financeiras em empresas associadas.

As politicas contabilisticas foram aplicadas de forma consistente por todas as empresas da CEMG,
relativamente a todos os periodos cobertos por estas demonstragc@es financeiras consolidadas.

Participacdes financeiras em subsidiarias

Séo classificadas como subsididrias as empresas sobre as quais a CEMG exerce controlo. Controlo
normalmente é presumido quando a CEMG detém o poder de exercer a maioria ou a totalidade dos
direitos de voto. Podera ainda existir controlo quando a CEMG detém o poder, directa ou indirectamente,
de gerir as politicas financeiras e operacionais de determinada empresa de forma a obter beneficios das
suas actividades, mesmo que a percentagem que detém sobre os seus capitais proprios seja igual ou
inferior a 50%. As empresas subsidiarias sdo consolidadas integralmente desde 0 momento que a CEMG
assume o controlo sobre as suas actividades até ao momento que esse controlo cessa.

Até 31 de Dezembro de 2009, quando as perdas acumuladas de uma subsidiéria atribuiveis aos interesses
gue ndo controlam excediam o valor do respectivo interesse no capital proprio dessa subsidiaria, o
excesso era atribuivel a CEMG, sendo os prejuizos registados em resultados na medida em que fossem
incorridos. Os lucros obtidos subsequentemente eram reconhecidos como proveitos da CEMG até que as
perdas atribuidas a interesses que ndo controlam anteriormente absorvidas pela CEMG fossem
recuperadas. Apds 1 de Janeiro de 2010, as perdas acumuladas sdo atribuidas aos interesses que nao
controlam nas proporcGes detidas, o que podera implicar o reconhecimento de interesses que ndo
controlam de valor negativo.
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Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

Apo6s 1 de Janeiro de 2010, numa operacdo de aquisicdo por etapas (step acquisition) que resulte na
aquisicdo de controlo, qualquer participacdo minoritaria anteriormente detida é reavaliada ao justo valor
por contrapartida de resultados aquando do calculo do goodwill. No momento de uma venda parcial, da
qual resulte a perda de controlo sobre uma subsidiaria, qualquer participagdo minoritaria remanescente
retida é reavaliada ao justo valor na data da venda e o ganho ou perda resultante dessa reavaliagdo é
registado por contrapartida de resultados.

Investimentos financeiros em associadas

Sdo classificadas como associadas todas as empresas sobre as quais a CEMG detém o poder de exercer
influéncia significativa sobre as suas politicas financeiras e operacionais, embora ndo detenha o seu
controlo. Normalmente é presumido que a CEMG exerce influéncia significativa quando detém o poder
de exercer mais de 20% dos direitos de voto da associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam
inferiores a 20%, podera a CEMG exercer influéncia significativa através da participacdo na gestdo da
associada ou na composi¢do dos 6rgaos de Administracdo com poderes executivos. Os investimentos em
associadas sdo registados nas demonstracdes financeiras consolidadas da CEMG pelo método da
equivaléncia patrimonial, desde o0 momento que a CEMG adquire a influéncia significativa até ao
momento em que a mesma termina. O valor de balangco dos investimentos em associadas inclui o valor
do respectivo goodwill determinado nas aquisicdes e é apresentado liquido de eventuais perdas por
imparidade.

Ap6s 1 de Janeiro de 2010, numa operacdo de aquisicdo por etapas (step acquisition) que resulte na
aquisicdo de influéncia significativa, qualquer participacdo anteriormente detida é reavaliada ao justo
valor por contrapartida de resultados aquando da primeira aplicagdio do método da equivaléncia
patrimonial.

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e atribuiveis a8 CEMG iguala ou
excede o valor contabilistico da participacdo e de quaisquer outros interesses de médio e longo prazo
nessa associada, 0 método da equivaléncia patrimonial é interrompido, excepto se a CEMG tiver a
obrigacdo legal ou construtiva de reconhecer essas perdas ou tiver realizado pagamentos em nome da
associada.

Ganhos ou perdas na venda de partes de capital em empresas associadas sdo registados por contrapartida
de resultados mesmo que dessa venda nao resulte a perda de influéncia significativa.

Entidades de finalidade especial (“‘SPE’s”)

A CEMG consolida pelo método integral determinados SPE’s, constituidos especificamente para o
cumprimento de um objectivo restrito e bem definido, quando a substancia da relagdo com tais entidades
indicia que a CEMG exerce controlo sobre as suas actividades, independentemente da percentagem que
detém sobre 0s seus capitais proprios. Para além das referidas entidades resultantes de operacGes de
securitizacdo, ndo existem outros SPE’s que estejam abrangidos pelos critérios abaixo referidos de
acordo com a SIC 12.
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Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

A avaliacdo da existéncia de controlo é efectuada com base nos critérios definidos pela
SIC 12 - Consolidacdo de entidades de finalidade especial, 0s quais se resumem como segue:

- Asactividades do SPE séo conduzidas exclusivamente de acordo com as necessidades especificas do
negécio da CEMG e para que este obtenha os beneficios dessas actividades;

- A CEMG detém o poder de decisdo conducente a obtencdo da maioria dos beneficios das actividades
do SPE;

- A CEMG tem o direito de obter a maioria dos beneficios do SPE podendo por isso estar exposto aos
riscos inerentes a sua actividade;

- A CEMG esta exposta a maioria dos riscos do SPE com o objectivo de obter os beneficios
decorrentes da sua actividade.

Goodwill

A CEMG mensura o goodwill como a diferenca entre o justo valor do custo de aquisi¢cdo da participacao,
incluindo o justo valor de qualquer participacdo minoritaria anteriormente detida, e o justo valor
atribuivel aos activos adquiridos e passivos assumidos. Os justos valores sdo determinados na data de
aquisicdo. Os custos directamente atribuiveis a aquisicdo sdo reconhecidos no momento da compra em
custos do exercicio.

Na data de aquisi¢do, os interesses que ndo controlam correspondem a respectiva propor¢do do justo
valor dos activos adquiridos e passivos assumidos sem a correspondente parcela de goodwill. Assim, o
goodwill reconhecido nestas demonstracdes financeiras consolidadas corresponde apenas a parcela
atribuivel ao accionista da CEMG.

O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo e ndo é amortizado, de acordo com o
IFRS 3 — ConcentracBes de Actividades Empresariais. No caso de investimentos em associadas, o
goodwill esté incluido no respectivo valor de balanco determinado com base no método da equivaléncia
patrimonial. O goodwill negativo é reconhecido directamente em resultados no periodo em que a
aquisicdo ocorre.

O valor recuperavel do goodwill registado no activo é revisto anualmente, independentemente da
existéncia de sinais de imparidade. As eventuais perdas por imparidade determinadas sdo reconhecidas
na demonstracéo dos resultados.

Saldos e transacg¢des eliminadas na consolidacéo

Os saldos e transacg6es entre empresas da CEMG, incluindo quaisquer ganhos ou perdas néo realizadas
resultantes de operacGes intragrupo, sdo eliminados no processo de consolidacdo, excepto nos casos em
gue as perdas ndo realizadas indiciam a existéncia de imparidade que deva ser reconhecida nas contas
consolidadas.

Os ganhos ndo realizados resultantes de transacgdes com entidades associadas sdo eliminados na

proporcao da participacdo da CEMG nas mesmas. As perdas nao realizadas sao também eliminadas, mas
apenas nas situacfes em que as mesmas ndo indiciem existéncia de imparidade.
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Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

TransaccGes em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio em vigor na data da transaccéo.
Os activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira sao convertidos para euros a taxa de
cambio em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes desta conversdo sdo
reconhecidas em resultados.

Os activos e passivos ndo monetarios registados ao custo historico, expressos em moeda estrangeira, sao
convertidos a taxa de cAmbio a data da transaccdo. Activos e passivos ndo monetarios expressos em
moeda estrangeira registados ao justo valor sdo convertidos a taxa de cdmbio em vigor na data em que 0
justo valor foi determinado. As diferencas cambiais resultantes sdo reconhecidas em resultados, excepto
no que diz respeito as diferencas relacionadas com acg¢des classificadas como activos financeiros
disponiveis para venda, as quais sdo registadas em reservas.

Instrumentos financeiros derivados e contabilidade de cobertura
Classificacéo

A CEMG classifica como derivados para gestdo de risco os (i) derivados de cobertura e (ii) os derivados
contratados com o objectivo de efectuar a cobertura econémica de certos activos e passivos designados
ao justo valor através de resultados mas que ndo foram classificados como de cobertura.

Todos os restantes derivados sdo classificados como derivados de negociagéo.
Reconhecimento e mensuracéo

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua negociacao (trade date), pelo seu
justo valor. Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa
base regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagdo registados directamente em
resultados do periodo, excepto no que se refere aos derivados de cobertura. O reconhecimento das
variacGes de justo valor dos derivados de cobertura depende da natureza do risco coberto e do modelo de
cobertura utilizado.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados correspondem ao seu valor de mercado, quando

disponivel, ou é determinado tendo por base técnicas de valorizagdo, incluindo modelos de desconto de

fluxos de caixa (discounted cash flows) e modelos de avaliacdo de opg¢des, conforme seja apropriado.

Contabilidade de cobertura

i) Critérios de classificacéo

Os instrumentos financeiros derivados utilizados para fins de cobertura, podem ser classificados

contabilisticamente como de cobertura desde que cumpram, cumulativamente, com as seguintes

condic0es:

- a data de inicio da transaccdo a relacdo de cobertura encontra-se identificada e formalmente
documentada, incluindo a identificacdo do item coberto, do instrumento de cobertura e a avaliagdo da
efectividade da cobertura;

- existe a expectativa de que a relacdo de cobertura seja altamente efectiva, a data de inicio da
transaccao e ao longo da vida da operacao;

- aeficacia da cobertura possa ser mensurada com fiabilidade a data de inicio da transaccao e ao longo
da vida da operacéo;
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Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

- a cobertura é avaliada numa base continua e efectivamente determinada como sendo altamente
efectiva ao longo do periodo de relato financeiro; e

- para operacdes de cobertura de fluxos de caixa os mesmos devem ser altamente provaveis de virem a
ocorrer.

ii) Cobertura de justo valor (fair value hedge)

Numa operacdo de cobertura de justo valor de um activo ou passivo (fair value hedge), o valor de
balanco desse activo ou passivo, determinado com base na respectiva politica contabilistica, é ajustado
de forma a reflectir a variacdo do seu justo valor atribuivel ao risco coberto. As varia¢des do justo valor
dos derivados de cobertura sdo reconhecidas em resultados, conjuntamente com as variacdes de justo
valor dos activos ou dos passivos cobertos atribuiveis ao risco coberto.

Se a cobertura deixar de cumprir com os critérios exigidos para a contabilidade de cobertura, o
instrumento financeiro derivado € transferido para a carteira de negociacdo e a contabilidade de
cobertura é descontinuada prospectivamente. Caso 0 activo ou passivo coberto corresponda a um
instrumento de rendimento fixo, o ajustamento de revalorizacdo é amortizado até a sua maturidade pelo
método da taxa efectiva.

iii) Efectividade

Para que uma relacdo de cobertura seja classificada como tal de acordo com a IAS 39 — Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuracao, deve ser demonstrada a sua efectividade. Assim, a CEMG
executa testes prospectivos na data de inicio da relacdo de cobertura, quando aplicavel, e testes
retrospectivos de modo a demonstrar em cada data de balanco a efectividade das relacBes de cobertura,
mostrando que as alteracBes no justo valor do instrumento de cobertura sdo cobertas por alteragcdes no
item coberto no que diz respeito ao risco coberto. Qualquer inefectividade apurada é reconhecida em
resultados no momento em que ocorre.

iv) Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sdo tratados separadamente
guando as suas caracteristicas econémicas e 0S seus riscos ndo estdo relacionados com o instrumento
principal e o instrumento principal ndo estd contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes
derivados embutidos séo registados ao justo valor com as varia¢Ges reconhecidas em resultados.

Crédito a clientes

O Crédito a clientes inclui os empréstimos originados pela CEMG, para os quais ndo existe uma intengao
de venda no curto prazo, sendo o seu registo efectuado na data em que os fundos sdo disponibilizados
aos clientes.

O crédito a clientes é desreconhecido em balanco quando (i) os direitos contratuais da CEMG relativos
aos respectivos fluxos de caixa expiraram, (ii) a CEMG transferiu substancialmente todos os riscos e
beneficios associados a sua detengdo, ou (iii) ndo obstante a CEMG ter retido parte, mas nao
substancialmente todos, os riscos e beneficios associados a sua detengédo, o controlo sobre os activos foi
transferido.

O crédito a clientes € reconhecido inicialmente ao seu justo valor, acrescido dos custos de transaccao e é

subsequentemente valorizado ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva, sendo
apresentado em balan¢o deduzido de perdas de imparidade.
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Imparidade

A politica da CEMG consiste na avaliacdo da existéncia de evidéncia objectiva de imparidade na sua
carteira de crédito. As perdas por imparidade identificadas sdo registadas por contrapartida de resultados,
sendo subsequentemente revertidas por resultados caso, num periodo posterior o montante da perda
estimada diminua.

Um crédito concedido a clientes, ou uma carteira de crédito concedido, definida como um conjunto de
créditos com caracteristicas de risco semelhantes, encontra-se com imparidade quando (i) exista
evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram ap0s O Seu
reconhecimento inicial e (ii) quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor recuperavel dos
fluxos de caixa futuros desse crédito, ou carteira de créditos, que possa ser estimado com razoabilidade.

De acordo com a IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo existem dois
métodos para o calculo das perdas por imparidade: (i) analise individual; e (ii) analise colectiva.

i) Analise individual

A avaliacdo da existéncia de perdas por imparidade numa éptica individual é determinada através de
uma analise da exposicao total de crédito cliente a cliente. Para cada cliente considerado individualmente
significativo, a CEMG avalia, em cada data de balanco, a existéncia de evidéncia objectiva de
imparidade. Na determinacdo das perdas por imparidade em termos individuais sdo considerados os
seguintes factores:

a exposicdo total de cada cliente junto da CEMG e a existéncia de créditos em situacdo de
incumprimento;

- a viabilidade econdmico-financeira do negécio do cliente e a sua capacidade de gerar meios
suficientes para fazer face aos servicos da divida no futuro;

- aexisténcia, natureza e o valor estimado dos colaterais associados a cada crédito;
- adeterioracdo significativa no rating do cliente;

- 0 patrimoénio do cliente em situac@es de liquidag&o ou faléncia;

- aexisténcia de credores privilegiados;

- 0 montante e os prazos de recuperagdo estimados.

Se para determinado crédito ndo existe evidéncia objectiva de imparidade numa dptica individual, esse
crédito é incluido num grupo de créditos com caracteristicas de risco de crédito semelhantes (carteira de
crédito), o qual é avaliado colectivamente — analise da imparidade numa base colectiva. Os créditos que
sdo avaliados individualmente e para os quais é identificada uma perda por imparidade nao sao incluidos
na avaliacdo colectiva.

Caso seja identificada uma perda por imparidade, numa éptica individual, o montante da perda a
reconhecer, corresponde a diferenga entre o valor contabilistico do crédito e o valor actual dos fluxos de
caixa futuros estimados (considerando o periodo de recuperagdo), descontados a taxa de juro efectiva
original do contrato. O crédito concedido é apresentado no balanco liquido de imparidade. Para um
crédito com taxa de juro variavel, a taxa de desconto a utilizar para a determinacao da respectiva perda
de imparidade é a taxa de juro efectiva anual, determinada com base nas regras de cada contrato.

O célculo do valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados de um crédito garantido reflecte os

fluxos de caixa que possam resultar da recuperacdo e venda do colateral, deduzido dos custos inerentes
com a sua recuperacao e venda.
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ii) Analise colectiva

As perdas por imparidade baseadas na andlise colectiva podem ser calculadas através de duas
perspectivas:

- para grupos homogéneos de créditos ndao considerados individualmente significativos; ou

- em relagdo a perdas incorridas mas ndo identificadas (“IBNR”) em créditos para 0s quais nao
existem evidéncia objectiva de imparidade (ver paragrafo (i) anterior).

As perdas por imparidade em termos colectivos sdo determinadas considerando 0s seguintes aspectos:

- experiéncia historica de perdas em carteiras de risco semelhante;
- conhecimento da envolvente econdmica e da sua influéncia sobre o nivel das perdas histéricas;

- periodo estimado entre a ocorréncia da perda e a sua identificacdo.

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

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

Em conformidade com a Carta-Circular n.° 15/2009, de 28 de Janeiro do Banco de Portugal, a anulagédo
contabilistica dos créditos passou a ser efectuada quando ndo existem perspectivas realistas de
recuperacdo dos créditos e para créditos colateralizados, quando os fundos provenientes da realizacéo
dos colaterais ja foram recebidos, pela utilizagdo de perdas de imparidade quando estas correspondem a
100% do valor dos créditos.

Outros activos financeiros
i) Classificacéo

A CEMG classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua aquisi¢cdo considerando a
intencdo que lhes esté subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

Activos financeiros ao justo valor através de resultados

Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de negociacdo, que sdo aqueles adquiridos com o
objectivo principal de serem transaccionados no curto prazo ou que sdo detidos como parte integrante de
uma carteira de titulos em relacdo a qual existe evidéncia de actividades recentes conducentes a
realizacdo de ganhos de curto prazo ou que se engquadrem na definicdo de derivado (excepto no caso de
um derivado que seja um instrumento de cobertura e eficaz) e (ii) os activos financeiros designados no
momento do seu reconhecimento inicial ao justo valor com varia¢des reconhecidas em resultados.

Os derivados de negocia¢do com um justo valor positivo sdo incluidos na rubrica “Activos financeiros

detidos para negociacdo”, sendo os derivados de negociacdo com justo valor negativo incluidos na
rubrica “Passivos financeiros detidos para negociacao”.
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A CEMG designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos financeiros como ao justo valor através
de resultados quando:

- tais activos financeiros sdo geridos, avaliados e analisados internamente com base no seu justo valor;

- sdo contratadas operacGes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econémica desses
activos, assegurando-se assim a consisténcia na valorizacdo dos activos e dos derivados (accounting
mismatch); ou

- tais activos financeiros contém derivados embutidos.

A nota 22 contém um sumario dos activos e passivos que foram designados ao justo valor através de
resultados, no momento do seu reconhecimento inicial.

Os produtos estruturados adquiridos pela CEMG, que correspondem a instrumentos financeiros contendo
um ou mais derivados embutidos, por se enquadrarem sempre numa das trés situacGes acima descritas,
seguem o método de valorizacdo dos activos financeiros ao justo valor através de resultados.

A CEMG adoptou o Fair value option para certas emissdes e dep0sitos a prazo efectuados que contém
derivados embutidos ou com derivados de cobertura associados.

Os activos e passivos financeiros ao Fair value option sdo reconhecidos inicialmente ao seu justo valor,
com 0s custos ou proveitos associados as transaccdes reconhecidos em resultados, com as variagdes
subsequentes de justo valor reconhecidas em resultados. A periodificacdo dos juros e do prémio/desconto
(quando aplicavel) é reconhecida na margem financeira, assim como dos derivados associados a
instrumentos financeiros classificados nesta categoria.

Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos sdo activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determinaveis e
maturidades definidas, que a CEMG tem intenc¢do e capacidade de deter até & maturidade e que ndo séo
designados, no momento do seu reconhecimento inicial, como ao justo valor através de resultados ou
como disponiveis para venda.

Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda sdo activos financeiros ndo derivados que: (i) a CEMG
tem intencdo de manter por tempo indeterminado, (ii) que sdo designados como disponiveis para venda
no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem nas categorias acima referidas.

ii) Reconhecimento inicial, mensuracéo e desreconhecimento

AquisicBes e alienagbes de: (i) activos financeiros ao justo valor através dos resultados, (ii)
investimentos detidos até a maturidade e (iii) activos financeiros disponiveis para venda sao
reconhecidos na data da negociacdo (trade date), ou seja, na data em que a CEMG se compromete a
adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros séo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de
transaccao, excepto nos casos de activos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que
estes custos de transaccao sdo directamente reconhecidos em resultados.

Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais da CEMG ao recebimento
dos seus fluxos de caixa, (ii) a CEMG tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios
associados a sua detencdo ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas ndo substancialmente todos 0s riscos e
beneficios associados a sua detencdo, a CEMG tenha transferido o controlo sobre os activos.
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iii) Mensuragdo subsequente

Apls o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor através resultados sdo
valorizados ao justo valor, sendo as suas varia¢des reconhecidas em resultados.

Os activos financeiros disponiveis para venda sao igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto,
as respectivas variagdes reconhecidas em reservas, até que os activos sejam desreconhecidos ou seja
identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas
potenciais registados em reservas é transferido para resultados. As variagdes cambiais associadas a estes
activos sdo reconhecidas também em reservas, no caso de acg¢les e outros instrumentos de capital, e em
resultados, no caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efectiva, e os
dividendos sdo reconhecidos na demonstracdo dos resultados.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo valorizados ao custo amortizado, com base no método da
taxa efectiva e sdo deduzidos de perdas de imparidade.

Qualquer reclassificacdo ou venda de activos financeiros reconhecidos nesta categoria que ndo seja
realizada proxima da maturidade obrigara a CEMG a reclassificar integralmente esta carteira para
Activos financeiros disponiveis para venda e a CEMG ficar4 durante dois anos impossibilitada de
classificar qualquer activo financeiro nesta categoria.

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preco de compra corrente (bid-price). Na auséncia
de cotacdo, a CEMG estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacéo, tais como a utilizacdo
de precos de transac¢Oes recentes, semelhantes e realizadas em condi¢6es de mercado, técnicas de fluxos
de caixa descontados e modelos de avaliacdo de opg¢des customizados de modo a reflectir as
particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliacdo baseados em
informacdes de mercado.

Os instrumentos financeiros para 0s quais ndo é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor séo
registados ao custo de aquisicdo.

iv) Transferéncias entre categorias

A CEMG apenas procede a transferéncia de activos financeiros ndo derivados com pagamentos fixados
ou determinaveis e maturidades definidas, da categoria de activos financeiras disponiveis para venda
para a categoria de activos financeiros detidos até a maturidade, desde que tenha a intencdo e a
capacidade de manter estes activos financeiros até a sua maturidade.

Estas transferéncias sdo efectuadas com base no justo valor dos activos transferidos, determinado na data
da transferéncia. A diferenca entre este justo valor e o respectivo valor nominal é reconhecida em
resultados até a maturidade do activo, com base no método da taxa efectiva. A reserva de justo valor
existente na data da transferéncia é também reconhecida em resultados com base no método da taxa
efectiva.

As transferéncias para a (i) categoria de activos financeiros detidos até & maturidade s6 podem ser
efectuadas desde que exista a intencdo e a capacidade de manter estes activos financeiros até a sua
maturidade e para a (ii) categoria de crédito a clientes desde que exista a intencdo e a capacidade de
manter estes activos financeiros num futuro previsivel e 0s mesmos ndo sejam transacciondveis num
mercado activo.

N&o foram efectuadas transferéncias entre carteiras nos anos de 2010 e 2011.
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v) Imparidade

A CEMG avalia, em cada data de balanco, se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro, ou
grupo de activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros que apresentam
sinais de imparidade, é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade
registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista
evidéncia objectiva de imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apOs O Seu
reconhecimento inicial, tais como: (i) para as acgdes e outros instrumentos de capital, uma
desvalorizacdo continuada ou de valor significativo no seu valor de mercado abaixo do custo de
aquisicdo, e (ii) para titulos de divida, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor
estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser
estimado com razoabilidade.

No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas por imparidade correspondem a
diferencga entre o valor contabilistico do activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados
(considerando o periodo de recuperagdo) descontados a taxa de juro efectiva original do activo
financeiro. Estes activos sdo apresentados no balanco, liquidos de imparidade. Caso estejamos perante
um activo com uma taxa de juro variavel, a taxa de desconto a utilizar para a determinagdo da respectiva
perda de imparidade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas regras de cada contrato.
Em relacdo aos investimentos detidos até a maturidade, se num periodo subsequente 0 montante da perda
de imparidade diminui, e essa diminuicdo pode ser objectivamente relacionada com um evento que
ocorreu apds o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do
exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial
acumulada em reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisi¢do e o justo valor actual,
deduzida de qualquer perda de imparidade no activo, anteriormente reconhecida em resultados, é
transferida para resultados. Se num periodo subsequente 0 montante da perda de imparidade diminui, a
perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de resultados do exercicio
até a reposicdo do custo de aquisicdo se o aumento for objectivamente relacionado com um evento
ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que se refere a accBes ou outros
instrumentos de capital, caso em que a reversao da imparidade € reconhecida em reservas.

Activos cedidos com acordo de recompra

Os titulos vendidos com acordo de recompra (repos) por um pre¢o fixo ou por um pre¢o que iguala o
preco de venda acrescido de um juro inerente ao prazo da operacgédo, ndo séo desreconhecidos do balanco.
O correspondente passivo é contabilizado em valores a pagar a outras instituicGes financeiras ou a
clientes, conforme apropriado. A diferenca entre o valor de venda e o valor de recompra é tratada como
juro e é diferida durante a vida do acordo, através do método da taxa efectiva.

Os titulos cedidos através de acordos de empréstimo ndo sdo desreconhecidos do balanco, sendo
classificados e valorizados em conformidade com a politica contabilistica 1.6.

Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigacdo contratual da sua

liquidacdo ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro,
independentemente da sua forma legal.
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Os passivos financeiros ndo derivados incluem recursos de instituicbes de crédito e de clientes,
empréstimos, responsabilidades representadas por titulos e outros passivos subordinados.

Estes passivos financeiros sdo registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de
transaccao incorridos e (ii) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva,
com a excepcao dos passivos financeiros designados ao justo valor através de resultados, 0s quais sdo
registados ao justo valor.

A CEMG designa, no seu reconhecimento inicial, certos passivos financeiros como ao justo valor através
de resultados quando:

- sdo contratadas operacdes de derivados com o objectivo de efectuar a cobertura econémica desses
passivos, assegurando-se assim a consisténcia na valorizacdo dos passivos e dos derivados
(accounting mismatch); ou

- tais passivos financeiros contém derivados embutidos.
Os produtos estruturados emitidos pela CEMG, por se enquadrarem sempre numa das situacdes acima
descritas, seguem o método de valorizagdo dos passivos financeiros ao justo valor através de resultados.

O justo valor dos passivos cotados é o seu valor de cotacdo. Na auséncia de cotacdo, a CEMG estima o
justo valor utilizando metodologias de avaliacdo e considerando pressupostos baseados em informacéo
de mercado, incluindo o préprio risco de crédito da entidade emitente.

Caso a CEMG recompre divida emitida, esta é anulada do balango e a diferenca entre o valor de balanco
do passivo e o valor de compra é registado em resultados.

Compensacao de instrumentos financeiros

Os activos e passivos financeiros sdo apresentados no balanco pelo seu valor liquido quando existe a

possibilidade legal de compensar 0s montantes reconhecidos e exista a intencdo de os liquidar pelo seu
valor liquido ou realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

1.10 Activos ndo correntes detidos para venda

No decurso da sua actividade corrente de concessdo de crédito, a CEMG incorre no risco de néo
conseguir que todo o seu crédito seja reembolsado. No caso de créditos com colateral de hipoteca, a
CEMG procede a execucdo das mesmas recebendo imdveis e outros bens em dacdo para liquidagdo do
crédito concedido. Por forca do disposto no Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras (“RGICSF”) os bancos estdo impedidos de adquirir iméveis que ndo sejam indispensaveis a
sua instalacéo e funcionamento (n.° 1 do artigo 112.° do RGICSF) podendo, no entanto, adquirir iméveis
por reembolso de créditos devendo alienar 0s mesmos num prazo de 2 anos o qual, havendo motivo
fundado, podera ser prorrogado pelo Banco de Portugal, nas condi¢Ges que este determinar (art. 114.° do
RGICSF).

A CEMG tem como objectivo a venda de todos os imdveis recebidos em dacdo. Estes imoveis sdo
classificados como activos ndo correntes detidos para venda sendo registados no seu reconhecimento
inicial pelo menor de entre o seu justo valor deduzido dos custos esperados de venda e o valor de
balanco do crédito concedido objecto de recuperacdo. Subsequentemente, estes activos sdo mensurados
ao menor de entre o valor de reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda e ndo
sdo amortizados. As perdas ndo realizadas com estes activos, assim determinadas, sdo registadas em
resultados.
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O justo valor é baseado no valor de mercado, sendo este determinado com base no prego expectavel de
venda obtido através de avaliagGes regulares efectuadas pela CEMG.

As avaliacBGes realizadas sdo conduzidas por entidades independentes especializadas neste tipo de
servicos. Os relatorios de avaliagdo sdo analisados internamente com afericdo da adequagdo dos
processos, comparando o0s valores de venda com os valores reavaliados.

Outros activos tangiveis

Os outros activos tangiveis da CEMG encontram-se valorizados ao custo de aquisi¢do, deduzido das
respectivas amortizagBes acumuladas e perdas de imparidade. Na data da transi¢do para as IFRS, 1 de
Janeiro de 2004, a CEMG elegeu considerar como custo de aquisicdo o valor reavaliado dos outros
activos tangiveis, conforme determinado de acordo com as anteriores politicas contabilisticas, o qual era
equiparavel numa perspectiva geral ao custo depreciado mensurado de acordo com as IFRS, ajustado de
forma a reflectir as alteracfes no indice geral de precos. O custo inclui despesas que sdo directamente
atribuiveis a aquisicdo dos bens.

Os custos subsequentes com 0s outros activos tangiveis sdo reconhecidos apenas se for provavel que
deles possam resultar beneficios econémicos futuros para a CEMG. Todas as despesas com manutencao
e reparacdo sdo reconhecidas como custo, de acordo com o principio da especializagdo dos exercicios.

Os terrenos ndo sdo amortizados. As amortiza¢6es dos outros activos tangiveis sdo calculadas segundo o
método das quotas constantes, as seguintes taxas de amortizacdo que reflectem a vida Util esperada dos
bens:

NUmero de anos

Imdveis de servico proprio 50
BeneficiacBes em edificios arrendados 10
Equipamento 4al10

Quando existe indicacdo de que um activo possa estar em imparidade, a IAS 36 — Imparidade dos activos
exige que o seu valor recuperavel seja estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade
sempre que o valor liquido de um activo exceda o seu valor recuperdvel. As perdas por imparidade sdo
reconhecidas na demonstracdo dos resultados.

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

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

Activos intangiveis

Os custos incorridos com a aquisicao, producéo e desenvolvimento de software sdo capitalizados, assim
como as despesas adicionais suportadas pela CEMG necessarias & sua implementacdo. Estes custos sdo
amortizados de forma linear ao longo da vida Util esperada destes activos, a qual se situa normalmente
nos 3 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplicacBes informaticas pela CEMG,

sobre os quais seja expectavel que venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um
exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis.
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Todos o0s restantes encargos relacionados com a manutencdo de programas informaticos sdo
reconhecidos como custos quando incorridos.

1.13 Locacgoes

A CEMG classifica as operacGes de locagdo como locagfes financeiras ou locagdes operacionais, em
funcdo da sua substdncia e ndo da sua forma legal, cumprindo os critérios definidos na
IAS 17 — Locacbes. Sdo classificadas como locaces financeiras as operacdes em que 0S riscos e
beneficios inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes
operacdes de locacéo sdo classificadas como locagdes operacionais.

Locacdes operacionais

- Como locatario

Os pagamentos efectuados pela CEMG a luz dos contratos de locacdo operacional sdo registados em
custos nos periodos a que dizem respeito.

- Como locador

Os activos detidos sob locagdo operacional sdo registados no balanco de acordo com a natureza do
activo.

Os proveitos decorrentes das rendas facturadas aos clientes de locacéo operacional sdo reconhecidos na
demonstracao dos resultados numa base sistematica ao longo do periodo de duracéo do contrato.

Os custos, incluindo a depreciacéo, incorridos na obtencdo do proveito de locacdo sdo reconhecidos
numa base sistematica ao longo do periodo de duragdo do contrato na demonstracdo dos resultados. Os
custos directos iniciais incorridos pelos locadores ao negociar e aceitar uma locacao operacional devem
ser adicionados a quantia escriturada do activo locado e reconhecidos como um gasto durante o prazo
da locagao na mesma base do proveito da locacgéo.

A politica de depreciacdo para activos locados depreciaveis é consistente com a politica de depreciacao
normal do locador para activos semelhantes, conforme politica contabilistica 1.11.

A CEMG procede a testes de imparidade sempre que eventos ou circunstancias indiciam que o valor
contabilistico excede o valor realizavel, sendo a diferenca, caso exista, reconhecida em resultados.

Locacao financeira

- Como locatério
Os contratos de locacdo financeira sdo registados na data do seu inicio, no activo e no passivo, pelo
custo de aquisicdo da propriedade locada, que é equivalente ao valor actual das rendas de locacédo
vincendas. As rendas sdo constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados e (ii)
pela amortizacdo financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros sao

reconhecidos como custos ao longo do periodo da locagdo, a fim de produzirem uma taxa de juro
periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

- Como locador

Os contratos de locacdo financeira sdo registados no balanco como créditos concedidos pelo valor
equivalente ao investimento liquido realizado nos bens locados.
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Os juros incluidos nas rendas debitadas aos clientes sdo registados como proveitos, enquanto que as
amortizacOes de capital também incluidas nas rendas sdo deduzidas ao valor do crédito concedido a
clientes. O reconhecimento dos juros reflecte uma taxa de retorno peridédica constante sobre o
investimento liquido remanescente do locador.

1.14 Propriedades de investimento

A CEMG classifica como propriedades de investimento os imdveis detidos com o objectivo de
valorizacao do capital e/ou obtencao de rendas.

Uma propriedade de investimento é mensurada inicialmente pelo seu custo de aquisicdo ou producéo,
incluindo os custos de transac¢do que lhe sejam directamente atribuiveis. Ap6s o reconhecimento
inicial as propriedades de investimento sdo mensuradas ao custo deduzido das amortizacdes e perdas
por imparidade acumuladas.

Os custos subsequentes com as propriedades de investimentos s6 sdo adicionados ao custo do activo se
for provavel que eles resultardo beneficios econémicos futuros acrescidos face aos considerados no
reconhecimento inicial.

As propriedades de investimento séo desreconhecidas quando forem alienadas ou quando deixam de ser
esperados beneficios econdémicos futuros com a sua detencdo. Na alienacéo a diferenca entre o valor
liquido da alienacdo e o montante do activo registado é reconhecido em resultados no periodo da
alienacdo.

As transferéncias de e para propriedades de investimento sdo efectuadas quando se verifica uma
alteracdo no uso. Na transferéncia de propriedades de investimento para imdveis de servigo proprio, o
custo estimado para contabilizacdo subsequente é o justo valor a data da alteracdo do uso. Se um imével
de servico proprio é classificado em propriedades de investimento, a CEMG regista esse activo de
acordo com a politica aplicavel a imdveis de servico préprio até a data da sua transferéncia para
propriedades de investimento.

1.15 Beneficios a empregados
Plano de beneficios definidos

A CEMG assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores, pensdes de reforma por velhice,
invalidez, sobrevivéncia e cuidados médicos nos termos do estabelecido no Acordo Colectivo de
Trabalho do Sector Bancario (“ACT”), para o pessoal admitido até 1 de Marco de 2009. As novas
admissdes a partir daquela data beneficiam do regime geral da Seguranca Social.

A partir de 1 de Janeiro de 2011, os empregados bancarios foram integrados no Regime Geral da
Seguranga Social, que passard a assegurar a proteccdo dos colaboradores nas eventualidades de
maternidade, paternidade e adopcéo e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos
a proteccdo na doenca, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto — Lei n.°1-A /2011, de 3 de Janeiro).

A taxa contributiva é de 26,6%, cabendo 23,6% a entidade empregadora e 3% aos trabalhadores, em
substituicdo da Caixa de Abono de Familia dos Empregados Bancérios (CAFEB) que é extinta por
aquele mesmo diploma. Em consequéncia desta alteracdo o direito a pensdo dos empregados no activo
passa a ser coberto nos termos definidos pelo Regime Geral da Seguran¢a Social, tendo em conta 0
tempo de servigo prestado de 1 de Janeiro de 2011 até a idade da reforma, passando os bancos a suportar
o diferencial necessério para a pensdo garantida nos termos do Acordo Colectivo de Trabalho.
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A CEMG financia as suas responsabilidades através do fundo de pensGes gerido pela
Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A..

Os planos de penstes existentes na CEMG correspondem a planos de beneficios definidos, uma vez que
definem os critérios de determinacéo do valor da pensdo que um empregado recebera durante a reforma,
usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servigo e retribuigéo.

As responsabilidades liquidas da CEMG com pensGes de reforma sdo calculadas semestralmente, com
referéncia a 31 de Dezembro e 30 de Junho de cada ano, pela CEMG, com base no Método da Unidade
de Crédito Projectada. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de
mercado associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado, denominadas na moeda em que 0s
beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo das obrigacbes do plano. A
responsabilidade liquida é determinada apds a deducgéo do justo valor dos activos do Fundo de Pensdes.

Os ganhos e perdas actuariais, resultantes (i) das diferencas entre os pressupostos actuariais e financeiros
utilizados e os valores efectivamente verificados e (ii) das alteragdes de pressupostos actuariais, sdo
reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor acumulado é imputado a resultados com base
no método do corredor, nos termos definidos para a IAS 19 — Beneficios dos empregados.

Este método estabelece que, 0s ganhos e perdas actuariais diferidos acumulados no inicio do periodo que
excedam 10% do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do Fundo, também reportados
ao inicio do periodo, sejam imputados a resultados durante um periodo que ndo pode exceder a média da
vida de servico remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano. A CEMG determinou que o0s
desvios actuariais sdo amortizados por um periodo de 24 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados
que se situem dentro do referido limite (corredor), ndo séo reconhecidos em resultados.

Em cada periodo, a CEMG reconhece como um custo, na sua demonstracdo dos resultados um valor total
liquido que inclui (i) o custo do servico corrente; (ii) o custo dos juros; (iii) o rendimento esperado dos
activos do Fundo; (iv) uma parte dos ganhos e perdas actuariais determinada com base no referido
método do corredor; e (v) o efeito das reformas antecipadas.

Os encargos com reformas antecipadas correspondem ao aumento de responsabilidades decorrente da
reforma ocorrer antes do empregado atingir os 65 anos de idade.

A CEMG efectua pagamentos ao Fundo de forma a assegurar a solvéncia do mesmo, sendo 0s niveis
minimos fixados pelo Banco de Portugal como segue: (i) financiamento integral no final de cada
exercicio das responsabilidades actuariais por pensdes em pagamento; e (ii) financiamento a um nivel
minimo de 95% do valor actuarial das responsabilidades por servi¢os passados do pessoal no activo.

A cada data do balango, a CEMG avalia, a recuperabilidade do eventual excesso do Fundo em relacéo as
responsabilidades com pensdes de reforma, tendo por base a expectativa de reducdo em futuras
contribuices necessarias.

Beneficios de satde

Aos trabalhadores bancarios é assegurada pela CEMG a assisténcia médica pelo Servi¢o de Assisténcia
Médico-Social - SAMS, entidade autbnoma que é gerida pelo Sindicato respectivo.

O SAMS proporciona, aos seus beneficiarios, servicos e/ou comparticipacbes em despesas no dominio
de assisténcia médica, meios auxiliares de diagnostico, medicamentos, internamentos hospitalares e
intervencdes cirargicas, de acordo com as suas disponibilidades financeiras e regulamentacéo interna.

Constituem contribui¢fes obrigatérias para os SAMS, a cargo da CEMG, a verba correspondente a

6,50% do total das remuneracdes efectivas dos trabalhadores no activo, incluindo, entre outras, o
subsidio de férias e o subsidio de Natal.
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O calculo e registo das obrigacdes da CEMG com beneficios de salde atribuiveis aos trabalhadores na
idade da reforma sdo efectuados de forma semelhante as responsabilidades com pensdes.

Remuneracdes variaveis aos empregados e érgaos de administracédo (bonus)

De acordo com a IAS 19 — Beneficios dos empregados, as remuneragBes variaveis (bonus) quando
atribuidas aos empregados e aos 6rgdos de administracdo sdo contabilizadas em resultados do exercicio a
gue respeitam.

1.16 Impostos sobre lucros

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

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros sdo reconhecidos em resultados, excepto quando estdo relacionados com itens que sdo
reconhecidos directamente nos capitais préprios, caso em que sdo também registados por contrapartida
dos capitais proprios. Os impostos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliacdo de
activos financeiros disponiveis para venda e de derivados de cobertura de fluxos de caixa sdo
posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os
ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes sdo 0S que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado
de acordo com as regras fiscais em vigor e utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente
aprovada em cada jurisdicao.

Os impostos diferidos séo calculados, de acordo com 0 método do passivo com base no balango, sobre as
diferencas temporérias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos e a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balango em cada
jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas temporérias tributaveis, das
diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos e passivos que ndo afectem quer o lucro
contabilistico quer o fiscal, e de diferencas relacionadas com investimentos em subsidiérias na medida
em que ndo seja provavel que se revertam no futuro. Os impostos diferidos activos sdo reconhecidos
apenas na medida em que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de absorver as
diferencas temporarias dedutiveis.

1.17 Provisoes

S&o reconhecidas provisdes quando (i) a CEMG tem uma obrigacdo presente, legal ou construtiva, (ii)
seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa
fidvel do valor dessa obrigacao.

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

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

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e de activos
financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos similares ou
juros e encargos similares, utilizando o método da taxa efectiva. Os juros dos activos e passivos
financeiros ao justo valor através dos resultados sdo também incluidos na rubrica de juros e rendimentos
similares ou juros e encargos similares, respectivamente.

A taxa de juro efectiva € a taxa que desconta exactamente 0os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais
curto, para o valor liquido actual de balango do activo ou passivo financeiro. A taxa de juro efectiva é
estabelecida no reconhecimento inicial dos activos e passivos financeiros e ndo € revista
subsequentemente.

Para o célculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os
termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgfes de pagamento antecipado), ndo
considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissfes que sejam
parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccdo e todos os prémios e descontos
directamente relacionados com a transaccao.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes, para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, 0s juros registados em juros e rendimentos similares sédo
determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuragéo da perda por imparidade.

Especificamente no que diz respeito a politica de registo dos juros de crédito concedido vencido séo
considerados os seguintes aspectos:

- 0s juros de créditos vencidos com garantias reais até que seja atingido o limite de cobertura
prudentemente avaliado s@o registados por contrapartida de resultados de acordo com a
IAS 18 — Rédito no pressuposto de que existe uma razoavel probabilidade da sua recuperacao; e

- a contagem dos juros relativos a crédito vencido ha mais de 90 dias que ndo esteja coberto por
garantia real € interrompida, sendo os mesmos apenas reconhecidos quando recebidos por se
considerarem, no ambito da IAS 18 — Rédito, que a sua recuperagdo é remota.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, com excepcao daqueles classificados como de
cobertura do risco de taxa de juro e dos derivados para gestdo de certos activos e passivos financeiros
designados ao justo valor através de resultados, a componente de juro inerente a variagdo de justo valor
nado é separada e é classificada na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor através de
resultados. A componente de juro inerente a variacdo de justo valor dos instrumentos financeiros
derivados de cobertura do risco de taxa de juro e dos derivados para gestdo de certos activos e passivos
financeiros designados ao justo valor através de resultados é reconhecida nas rubricas de juros e
rendimentos similares ou juros e encargos similares.
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1.19 Reconhecimento de rendimentos de servicos e comissoes
Os rendimentos de servigos e comissdes sdo reconhecidos da seguinte forma:
- os rendimentos de servicos e comissdes obtidos na execu¢do de um acto significativo, como por
exemplo comissdes na sindicacdo de empréstimos, sdo reconhecidos em resultados quando o acto

significativo tiver sido concluido;

- 0s rendimentos de servicos e comissfes obtidos a medida que 0s servigos sdo prestados sdo
reconhecidos em resultados no periodo a que se referem;

- 0s rendimentos de servigos e comissdes que sdo uma parte integrante da taxa de juro efectiva de um
instrumento financeiro sdo registados em resultados pelo método da taxa de juro efectiva.
1.20 Reconhecimento de dividendos
Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos quando o direito de receber o
seu pagamento é estabelecido.
1.21 Relato por segmentos

Desde 1 de Janeiro de 2009 a CEMG adoptou o IFRS 8 — Segmentos Operacionais para efeitos de
divulgacgéo da informacdo financeira por segmentos operacionais (ver nota 47).

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operaces que estdo sujeitos a riscos e proveitos
especificos diferentes de outros segmentos de negdcio.

Os resultados dos segmentos operacionais sdo periodicamente revistos pela Gestdo com vista a tomada
de decisfes. O Grupo prepara regularmente informacéo financeira relativa a estes segmentos, a qual é
reportada a Gestéo.

Um segmento geogréafico é um conjunto de activos e operagdes localizados num ambiente econémico
especifico que esta sujeito a riscos e proveitos que sdo diferentes de outros segmentos que operam em
outros ambientes econdémicos.

1.22 Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balangco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de aquisi¢do/contratagéo,
onde se incluem a caixa e as disponibilidades em outras instituicGes de crédito. A caixa e equivalentes de
caixa excluem os depdsitos de natureza obrigatoria realizados junto de bancos centrais.
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1.23 Principais estimativas e julgamentos utilizados na elaboracdo das demonstragoes
financeiras

As IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo efectue julgamentos e faca estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento
contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na
aplicacdo dos principios contabilisticos pela CEMG sdo discutidas nesta nota com o objectivo de
melhorar o entendimento de como a sua aplicacdo afecta os resultados reportados da CEMG e a sua
divulgacdo. Uma descricdo alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pela CEMG é
apresentada nas notas 1.1 a 1.22 as demonstrac@es financeiras consolidadas.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adoptado pelo
Conselho de Administragdo, os resultados reportados pela CEMG poderiam ser diferentes, caso um
tratamento diferente fosse escolhido. O Conselho de Administragéo considera que as escolhas efectuadas
sdo apropriadas e que as demonstracBes financeiras consolidadas apresentam de forma adequada a
posicdo financeira da CEMG e o resultado das suas operacdes em todos 0s aspectos materialmente
relevantes.

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

Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

A CEMG determina que existe imparidade nos seus activos financeiros disponiveis para venda quando
existe uma desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor ou quando prevé existir
um impacto nos fluxos de caixa futuros dos activos. Esta determinacdo requer julgamento, no qual a
CEMG recolhe e avalia toda a informacdo relevante a formulacdo da decisdo, nomeadamente a
volatilidade normal dos precos dos instrumentos financeiros. Para o efeito e em consequéncia da forte
volatilidade dos mercados, consideraram-se 0s seguintes pardmetros como triggers da existéncia de
imparidade:

(i) Titulos de capital: desvalorizagdes superiores a 30% face ao valor de aquisicdo ou valor de mercado
inferior ao valor de aquisi¢cdo por um periodo superior a doze meses;

(ii) Titulos de divida: sempre que exista evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor
recuperavel dos fluxos de caixa futuros destes activos.

Adicionalmente, as avaliacBes sdo obtidas através de precos de mercado (mark to market) ou de modelos
de avaliacdo (mark to model) os quais requerem a utilizagdo de determinados pressupostos ou
julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

A utilizacdo de metodologias alternativas e de diferentes pressupostos e estimativas, podera resultar num
nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados da
CEMG.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em cotacOes de mercado, quando disponiveis, e na auséncia de cotacdo é
determinado com base na utilizacdo de precos de transacgdes recentes, semelhantes e realizadas em
condicdes de mercado, ou com base em metodologias de avaliacdo, baseadas em técnicas de fluxos de
caixa futuros descontados considerando as condi¢cGes de mercado, o valor temporal, a curva de
rentabilidade e factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizacdo de pressupostos
ou julgamentos na estimativa do justo valor.
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Consequentemente, a utilizacéo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou julgamentos
na aplicacdo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles
reportados.

Perdas por imparidade no crédito a clientes

A CEMG efectua uma revisdo periodica da sua carteira de crédito de forma a avaliar a existéncia de
imparidade, conforme referido na politica contabilistical.5.

O processo de avaliagdo da carteira de crédito de forma a determinar se uma perda por imparidade deve
ser reconhecida, é sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a
frequéncia de incumprimento, notacBes de risco, taxas de recuperacdo das perdas e as estimativas quer
dos fluxos de caixa futuros quer do momento do seu recebimento.

A utilizacdo de metodologias alternativas e de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em
niveis diferentes das perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados da
CEMG.

Investimentos detidos até a maturidade

A CEMG classifica como investimentos detidos até & maturidade os seus activos financeiros nédo
derivados com pagamentos fixos ou determinaveis e maturidades definidas, de acordo com os requisitos
da IAS 39 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimentos e Mensuracdo. Esta classificagdo requer um
nivel de julgamento significativo.

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

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

Securitizactes e Entidades de Finalidade Especial (““SPE’s™)

A CEMG utiliza SPE’s com o objectivo principal de efectuar operagdes de securitizacdo de activos e por
motivos de liquidez.

A CEMG néo consolida os SPE’s em que ndo detém o controlo. Uma vez que pode ser dificil determinar
se é exercido o controlo sobre um SPE, é efectuado um julgamento para determinar se a CEMG esta
exposta aos riscos e beneficios inerentes as actividades do SPE e se tem 0s poderes de tomada de decisao
nesse SPE (politica contabilistica 1.2).

A deciséo de que um SPE tem que ser consolidado pela CEMG requer a utilizagdo de pressupostos e
estimativas para apurar os ganhos e perdas residuais e determinar quem retém a maioria desses ganhos e
perdas. Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a que o perimetro de consolidacdo da CEMG
fosse diferente, com impacto directo nos seus resultados.
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Impostos sobre lucros

As subsididrias da CEMG encontram-se sujeitas ao pagamento de impostos sobre lucros em diversas
jurisdicdes. A determinacdo do montante global de impostos sobre os lucros requer determinadas
interpretacdes e estimativas. Existem diversas transac¢des e calculos para 0s quais a determinagdo do
valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de negécios.

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

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pelas
subsidiarias da CEMG, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais
reportaveis. Desta forma, é possivel que hajam correccBes a matéria colectavel, resultantes
principalmente de diferengas na interpretacdo da legislagdo fiscal. No entanto, é convicgdo do Conselho
de Administracdo da CEMG, de que ndo havera correccBes significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstracdes financeiras.

PensGes e outros beneficios a empregados
A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizacdo de pressupostos e
estimativas, incluindo a utilizaco de projeccOes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e

outros factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.

AlteracOes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.
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Margem financeira e resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados e activos financeiros
disponiveis para venda

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

A andlise conjunta destas rubricas € apresentada como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Margem financeira 158.342 129.140
Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor
através de resultados e activos financeiros disponiveis
para venda 28.621 40.948
186.963 170.088
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O valor desta rubrica é composto por:
Jun 2011 Jun 2010
De activos / De activos /
passivos ao custo De activos / passivos ao custo
amortizado e passivos ao amortizado e De activos /
activos justo valor activos passivos ao justo
disponiveis para através de disponiveis para  valor através de
venda resultados Total venda resultados Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Juros e rendimentos similares:
Juros de crédito 251.530 - 251.530 216.330 - 216.330
Juros de outras aplicagdes 4.951 - 4.951 10.929 - 10.929
Juros de depositos 1.046 - 1.046 777 - 777
Juros de titulos disponiveis
para venda 130.694 - 130.694 32.717 - 32.717
Juros de investimentos detidos
até a maturidade 1.133 - 1.133 1.214 - 1.214
Juros de derivados de
cobertura 1.632 - 1.632 1.893 - 1.893
Juros de investimentos
financeiros detidos para
negociagéo - 124.604 124.604 - 89.440 89.440
Outros juros e rendimentos
similares 8.562 - 8.562 3.940 - 3.940
399.548 124.604 524.152 267.800 89.440 357.240
Juros e encargos similares:
Juros de depésitos 133.835 - 133.835 67.349 - 67.349
Juros de titulos emitidos 45.751 - 45,751 46.724 - 46.724
Juros de empréstimos 4.387 - 4.387 2.351 - 2.351
Juros de outros recursos 20.089 - 20.089 23.749 - 23.749
Juros de derivados de
cobertura 1.218 - 1.218 973 - 973
Juros de investimentos
financeiros detidos para
negociacéo - 112.020 112.020 - 64.768 64.768
Outros juros e encargos
similares 48.510 - 48.510 22.186 - 22.186
253.790 112.020 365.810 163.332 64.768 228.100
Margem financeira 145.758 12.584 158.342 104.468 24.672 129.140
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Rendimentos de instrumentos de capital

Esta rubrica no montante de Euros 561.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 538.000) refere-se a
dividendos de activos financeiros disponiveis para venda.

Resultados de servicos e comissoes

O valor desta rubrica é composto por:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Rendimentos de servigos e comissdes:
Por servigos bancarios prestados 37.174 30.557
Por operagdes realizadas por conta de terceiros 4.673 4.502
Por garantias prestadas 3.477 2.963
Outros rendimentos de servicos e comissdes 7.495 4.104
52.819 42.126
Encargos com servigos e comissoes:
Por servigos bancéarios prestados por terceiros 7.700 6.869
Por operacdes realizadas com titulos 243 177
Outros encargos com servigos e comissdes 1.151 222
9.094 7.268
Resultados liquidos de servicos e comissdes 43.725 34.858
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Resultados de activos e passivos avaliados ao justo valor
atraves de resultados

O valor desta rubrica é composto por:

Jun 2011 Jun 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Activos e passivos financeiros
detidos para negociacao
Obrigac0es e outros titulos de
rendimento fixo
de emissores publicos - - - 328 1.256 (928)
de outros emissores 151 - 151 177 256 (79)
Acgdes 270 265 5 54 257 (203)
Unidades de participacéo 2 19 a7 - - -
423 284 139 559 1.769 (1.210)
Instrumentos financeiros
derivados
Contratos sobre taxas de
cambio 141.563 141.920 (357) 147.360 148.532 (1.172)
Contratos sobre taxas de juro 241.118 279.649 (38.531) 230.577 195.691 34.886
Contratos sobre créditos
(CDS) 1.425 1.616 (191) 2.886 3.717 (831)
Outros 93.272 28.872 64.400 46.514 45.101 1.413
477378 452.057 25.321 427.337 393.041 34.296
477.801 452.341 25.460 427.896 394.810 33.086
Outros activos financeiros ao
justo valor através de
resultados
Obrigacdes e outros titulos
de rendimento fixo
de outros emissores - 175 (175) - 28 (28)
Passivos financeiros
Recursos de instituicoes de
crédito 600 76 524 536 262 274
Recursos de clientes 896 403 493 298 263 35
Débitos representados por )
titulos 15 - 15 104 104
Outros passivos
subordinados 11.131 11.344 (213) 15.600 17.103 (1.503)
12.642 11.823 819 16.538 17.628 (1.090)
490.443 464.339 26.104 444.434 412.466 31.968
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O valor desta rubrica é composto por:
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Jun 2011 Jun 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros '000
Obrigacdes e outros titulos de
rendimento fixo
De emissores pUblicos 4.716 2.788 1.928 1.872 492 1.380
De outros emissores 11.595 11.160 435 5.531 670 4.861
Accdes 57 1 56 2.660 - 2.660
Outros titulos de rendimento
variavel 105 7 98 85 6 79
16.473 13.956 2,517 10.148 1.168 8.980
Resultados de reavaliacdo cambial
O valor desta rubrica é composto por:
Jun 2011 Jun 2010
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Euros '000 Euros ‘000 Euros '000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros '000
Reavaliagdo cambial 45.906 43.164 2.742 8.329 7.154 1.175
Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliacdo cambial de activos e passivos monetarios

expressos em moeda estrangeira de acordo com a politica contabilistica 1.3.
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Outros resultados de exploracgéo

O valor desta rubrica é composto por:

Outros proveitos de explorago:

Prestacdo de servigcos

Reembolso de despesas

Proveitos na gestdo de contas de depdsitos a ordem
Divida readquirida

Outros

Outros custos de exploragao:

Impostos

Donativos e quotizacfes

Contribui¢des para o Fundo de Garantia de Dep0sitos
Outros

Outros resultados liquidos de exploragéo

Custos com o pessoal

O valor desta rubrica é composto por:

Remuneracdes

Contribuicdes para 0 SAMS

Encargos sociais obrigatorios

Outros encargos com o fundo de pensdes
Outros custos

As contribuicbes para 0 SAMS incluem o montante de Euros 360.000 (30 de Junho de 2010:
Euros 357.000) relativo ao custo do ano com beneficios de salude p6s-emprego, o qual foi determinado

com base no estudo actuarial efectuado (ver nota 47).
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Jun 2011 Jun 2010
Euros ‘000 Euros 000
3.129 2.517
3.086 966
3.683 4.031
8.505 3.650
2.373 1.135
20.776 12.299
869 58
178 171
1.078 845
6.658 2.211
8.783 3.285
11.993 9.014

Jun 2011 Jun 2010

Euros '000 Euros '000
62.055 53.498
2.592 3.143
15.791 4,148
10.607 11.831
1.441 1.564
92.486 74.184
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Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da CEMG,

durante o primeiro semestre de 2011, sdo apresentados como segue:

Outro pessoal

Conselho de chave da
Administracéo gestao Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000
Remuneraces e outros beneficios
a curto prazo 898 2.608 3.506
Custos com pensdes de reforma e SAMS 8 100 108
Remuneracdes variaveis - 218 218
906 2.926 3.832

Os custos com as remuneragdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo da CEMG,

durante o primeiro semestre de 2010, sdo apresentados como segue:

Outro pessoal

Conselho de chave da
Administracdo gestao Total

Euros '000 Euros '000 Euros '000

Remunerac@es e outros beneficios
a curto prazo 669 2.258 2.927
Custos com pensdes de reforma e SAMS 3 80 83
Remunerac@es variaveis - 75 75
672 2.413 3.085

Considera-se outro pessoal chave da gestdo os Directores de primeira linha da CEMG.

Em 30 de Junho de 2011 e 2010, o valor do crédito concedido pela CEMG ao pessoal chave da gestdo

ascendia a Euros 4.770.000 e Euros 4.517.000 respectivamente.

O efectivo médio de trabalhadores ao servico da CEMG durante o primeiro semestre de 2011 e o
exercicio de 2010, distribuido por grandes categorias profissionais, foi 0 seguinte:

Direcc¢do e coordenagdo
Chefia e geréncia
Técnicos

Especificos
Administrativos
Auxiliares

38

Jun 2011 Dez 2010
224 127

818 494
1.113 654
217 139
1.865 1.362

84 66

4.321 2.842




11

Gastos gerais administrativos

O valor desta rubrica é composto por:

Rendas e alugueres
Servicos especializados
Informatica
Trabalho independente
Outros servicos especializados
Publicidade e publicacGes
Comunicagdes e expedigédo
Agua, energia e combustiveis
Conservacao e reparacao
Transportes
Seguros
Deslocagdes, estadias e despesas
de representacéo
Material de consumo corrente
Formagéo
Outros gastos administrativos

Caixa Econémica Montepio Geral
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Jun 2011 Jun 2010
Euros ‘000 Euros '000

12.339 10.045
5.723 5.059
2.558 1.527
7.228 5.443
4,047 2.405
5.108 4.367
2.654 2.090
2.585 2.526
1.524 1.733
1.152 1.280

837 539

1.310 691

132 339

1.646 1.235
48.843 39.279

A rubrica Rendas e alugueres inclui o montante de Euros 7.959.000 (31 de Dezembro de 2010:
Euros 15.621.000) correspondente a rendas pagas sobre imdveis utilizados pela CEMG na condicdo de

inquilino.
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DepreciacOes e amortizagdes

O valor desta rubrica é composto por:

Activos intangiveis:

Software
Outros activos intangiveis

Outros activos tangiveis:

Imbveis

Equipamento:
Mobiliério e material
Maquinas e ferramentas
Equipamento informaético
Instalagdes interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranca
Locacdo operacional — Renting
Outros activos tangiveis

Imparidade do credito

O valor desta rubrica é composto por:

Imparidade do crédito:

Dotacdo do periodo

Reversdo do periodo
Recuperagdes de crédito e juros

Aplicagdes em institui¢bes de crédito:
Dotacéo do periodo
Reversdo do periodo
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Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
3.774 3.539
426 -
4,200 3.539
2.098 1.674
892 284
25 29
3.456 3.166
32 600
11 2
1.130 178
550 365
48 -
8.242 6.298
12.442 9.837
Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros ‘000
248.018 265.702
(186.369) (211.993)
(3.008) (1.180)
58.641 52.529
103 54
(116) (72)
(13) (18)
58.628 52.511
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Imparidade de outros activos

O valor desta rubrica é composto por:

Imparidade para activos ndo correntes
detidos para venda:
Dotacdo do periodo
Reverséo do periodo

Imparidade para titulos:
Dotacdo do periodo
Reversdo do periodo

Outras provisoes

O valor desta rubrica é composto por:

Provisdes para outros riscos e encargos e

riscos diversos:

Dotacéo do periodo
Reversao do periodo

Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011
Jun 2011 Jun 2010
Euros ‘000 Euros '000
7.927 7.880
- (1.995)
7.927 5.885
7.703 1.371
(946) (202)
6.757 1.169
14.684 7.054
Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
894 235
(375) (210)
519 25
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Resultados por equivaléncia patrimonial

Os contributos na rubrica de rendimento de imobiliza¢6es financeiras pelo método de apropriacdo por
equivaléncia patrimonial sdo analisados como segue:

Jun 2011 Jun 2010

Euros '000 Euros '000
Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. (2.207) (1.109)
Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A. 1.048 1.064
HTA - Hotéis, Turismo e Animac&o dos Acores, S.A. (181) (85)
Prio Energie, S.G.P.S., S.A. 390 -
(950) (130)

Caixa e disponibilidades em bancos centrais

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Caixa 146.030 95.641
Banco de Portugal 212.235 144.383
Disponibilidades sobre Bancos
Centrais estrangeiros 42.526 -
400.791 240.024

A rubrica Banco de Portugal inclui depdsitos de caracter obrigatério, que tém como objectivo satisfazer
0s requisitos legais quanto a constituicdo de disponibilidades minimas de caixa. De acordo com o
Regulamento (CE) n.° 2818/98 do Banco Central Europeu, de 1 de Dezembro de 1998, as
disponibilidades minimas obrigatérias em depdsitos a ordem no Banco de Portugal, sdo remuneradas e
correspondem a 2% dos depdsitos e titulos de divida com prazo inferior a 2 anos, excluindo destes os
depositos e os titulos de divida de instituicBes sujeitas ao regime de reservas minimas do Sistema
Europeu de Bancos Centrais.

Em 30 de Junho de 2011, a taxa de remuneracdo média destes depoOsitos ascendia a 1,25%
(31 de Dezembro de 2010: 1%).
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Disponibilidades em outras instituicdes de crédito
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Em instituicdes de crédito no pais 33.972 16.372
Em instituicdes de crédito no estrangeiro 17.561 12.209
Valores a cobrar 61.414 45,772
112.947 74.353

A rubrica Valores a cobrar representa, essencialmente, cheques sacados por terceiros sobre outras
instituicGes de crédito e que se encontram em cobranca.

Aplicacdes em instituicdes de credito

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Aplicaces sobre institui¢cbes de crédito no pais
Depositos 205 205
Aplicacdes de muito curto prazo 100.000 260.003
Empréstimos 39.811 -
Outras aplicagdes - 10.000
140.016 270.208
Aplicacdes sobre instituicdes de crédito no estrangeiro
Bancos Centrais 3.734 -
Depésitos 143 112
Aplicacbes de muito curto prazo 70.000 -
AplicacOes subordinadas 2.000 -
Outras aplicacdes 108.273 68.392
184.150 68.504
324.166 338.712
Imparidade para riscos de crédito sobre
instituicdes de crédito (136) (50)
324.030 338.662

As principais aplicagdes em instituicGes de crédito no pais, em 30 de Junho de 2011, vencem juros a taxa
média anual de 2,25% (31 de Dezembro de 2010: 1,37%).

Os depositos em instituicdes de crédito no estrangeiro vencem juros as taxas dos mercados internacionais
onde a CEMG opera.
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Os movimentos ocorridos no exercicio como perdas por imparidade para riscos de crédito sobre
instituicOes de crédito sdo apresentados como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Imparidade para riscos de crédito

sobre instituicdes de crédito:

Saldo em 1 de Janeiro 50 66
Dotacdo do periodo 103 54
Reversdo do periodo (116) (72)
Transferéncias 99 -

Saldo em 30 de Junho 136 48

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.
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20 Crédito a clientes
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Crédito interno:
A empresas
Empréstimo 1.987.202 1.388.583
Créditos em conta corrente 2.540.660 2.106.934
Locacdo financeira 409.700 229.348
Desconto e outros créditos titulados por efeitos 187.925 87.087
Factoring 150.948 109.683
Descobertos em dep6sitos a ordem 126.961 9.134
Outros créditos 929.301 756.961
A particulares
Habitacdo 9.124.404 8.937.169
Locacdo financeira 85.108 45.001
Consumo e outros créditos 1.279.633 828.554
16.821.842 14.498.454
Crédito ao exterior:
A empresas
Créditos em conta corrente 5.958 -
Outros créeditos 2.708 -
A particulares
Habitagéo 11.888 -
Consumo e outros 3.724 -
24.278 -
16.846.120 14.498.454
Crédito e juros vencidos:
Menos de 90 dias 108.754 90.750
Mais de 90 dias 524.941 486.740
633.695 577.490
17.479.815 15.075.944
Imparidade para riscos de crédito (687.759) (521.811)
16.792.056 14.554.133

Em 30 de Junho de 2011, o valor do crédito a clientes (liquido de imparidade), inclui o montante de
Euros 266.895.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 285.895.000), referente a operacfes de
securitizacdo em que, e de acordo com a politica contabilistica 1.2, os SPE’s consolidam na CEMG (ver
nota 49). Os passivos associados a estas operacdes de securitizacdo foram reconhecidos como
Responsabilidades representados por titulos (ver nota 39).
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Em 30 de Junho de 2011, a rubrica Crédito a clientes inclui Euros 2.238.258.000 relativo a créditos
afectos a emissdo de obrigacOes hipotecérias, realizadas pela CEMG, conforme nota 39.

A CEMG procedeu em Julho de 2009, a primeira emissdo de obrigacdes hipotecarias, com um montante
de Euros 1.000.000.000 e um prazo de 3 anos. A operacdo foi efectuada ao abrigo do Programa de
Emisséo de ObrigacGes Hipotecéarias da CEMG. A taxa de juro da emisséo é de 3,25%.

Em 30 de Junho de 2011, a rubrica Habitacdo incluia o montante de Euros 461.295.000 (2010:
Euros 387.183.000) aproximadamente, relativo a créditos que foram objecto de securitizacdo e que de
acordo com a politica contabilistica 1.5 ndo foram objecto de desreconhecimento. Este montante
encontra-se igualmente registado nas contas de passivo, na rubrica Passivos financeiros associados a
activos transferidos, conforme referido na nota 39.

Em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, a rubrica Crédito e juros vencidos hd mais de 90
dias, inclui os designados “créditos arrematados” no montante de Euros 1.532.000. Os “créditos
arrematados” correspondem a dividas vencidas hd mais de trés anos em que se extinguiu o vinculo
contratual com o anterior mutuario em virtude de arrematagdo ou adjudicacdo da caucédo, declaragao de
faléncia ou dacéo, mas que ainda se encontram pendentes de diligéncias judiciais.

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

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

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Imparidade para riscos de crédito:

Saldo em 1 de Janeiro 521.811 493.913
Dotacéo do periodo 248.018 265.702
Reversdo do periodo (186.369) (211.993)
Utilizacdo de imparidade (81.982) (50.658)
Transferéncias 186.281 -

Saldo em 30 de Junho 687.759 496.964

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.

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

Se o0 valor de uma perda de imparidade decresce num periodo subsequente a sua contabilizacdo e essa
diminuicdo pode ser relacionada objectivamente com um evento que tenha ocorrido apds o
reconhecimento dessa perda, a imparidade em excesso é anulada por contrapartida de resultados.

Em conformidade com a politica contabilistica 1.5, a anulacdo contabilistica dos créditos é efectuada
guando ndo existem perspectivas fidveis de recuperacdo dos créditos e para os créditos colaterizados,
quando os fundos provenientes da realizacdo dos colaterais ja foram recebidos, pela utilizacdo de perdas
de imparidade, quando estas correspondem a 100% do valor dos créditos considerados como nao
recuperaveis.

A analise da recuperacdo de créditos e juros, efectuada no decorrer do periodo entre 1 de Janeiro e 30 de
Junho de 2011 e durante o exercicio de 2010, ascendeu ao montante de Euros 3.008.000
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e Euros 2.376.000, respectivamente, relacionada com a recuperagdo de crédito com garantias reais,

conforme mencionado na nota 13.

Em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, o detalhe da imparidade determinada de acordo
com a politica contabilistica descrita na nota 1.5, apresenta-se como segue:

Jun 2011
Imparidade calculada em Imparidade calculada em
base individual base portfolio Total
Crédito
Valor do Valor do liquido de
Valor do crédito crédito Imparidade crédito Imparidade imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros '000
Crédito a empresas 5.645.423 236.709 6.949.894 492.562 6.457.332
Crédito a particulares —
habitacéo 9.258.083 94.659 9.259.319 95.320 9.163.999
Crédito a particulares —
Outro 1.247.811 91.028 1.270.602 99.877 1.170.725
16.151.317 422.396 17.479.815 687.759 16.792.056
Dez 2010
Imparidade calculada em Imparidade calculada em
base individual base portfolio Total
Crédito
Valor do Valor do liquido de
Valor do crédito Imparidade crédito Imparidade crédito Imparidade imparidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000  Euros '000
Crédito a empresas 4.031.149 209.744 4.957.012 386.195 4.570.817
Crédito a particulares
— habitagdo 9.205.612 116.888 9.205.612 116.888 9.088.724
Crédito a particulares
— Outro 913.320 18.728 913.320 18.728 894.592
14.150.081 345.360 15.075.944 521.811 14.554.133
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A analise do justo valor dos colaterais associados a carteira de crédito sobre clientes é apresentada como

segue:

Jun 2011 Dez 2010

Euros '000 Euros '000
Crédito com imparidade:
Individualmente significativos:
Titulos e outros activos financeiros 87.029 62.233
Imdveis residenciais (Crédito a habitacdo) 9.982 4.802
Outros imoveis (Construcao civil) 1.325.559 1.157.645
Outras garantias 88.910 19.003
1.511.480 1.243.683
Anélise paramétrica:
Titulos e outros activos financeiros 179.405 39.486
Imoveis residenciais (Crédito a habitacao) 2.217.687 1.989.773
Outros imoveis (Construcgdo civil) 1.149.406 850.227
Outras garantias 307.346 63.130
3.853.844 2.941.622
Crédito sem imparidade:

Titulos e outros activos financeiros 889.173 590.373
Imoveis residenciais (Crédito a habita¢do) 14.563.823 13.526.231
Outros imoveis (Construgdo civil) 3.765.616 3.666.371
Outras garantias 676.581 94.675
19.895.193 17.877.650
25.260.517 22.062.955

A CEMG utiliza colaterais fisicos e colaterais financeiros como instrumentos de mitigagdo do risco de
crédito. Os colaterais fisicos correspondem maioritariamente a hipotecas sobre imdveis residenciais no
ambito de operacdes de crédito a habitagdo e hipotecas sobre outros tipos de imdveis no ambito de outros
tipos de operac@es de crédito. De forma a reflectir o valor de mercado dos mesmos, estes colaterais sdo
revistos regularmente com base em avaliacdes efectuadas por entidades avaliadoras certificadas e
independentes ou através da utilizacdo de coeficientes de reavaliacdo que reflectem a tendéncia de
evolucdo do mercado para o tipo de imével e a area geografica respectiva. Os colaterais financeiros sao
reavaliados com base nos valores de mercado dos respectivos activos, quando disponiveis, sendo
aplicados determinados coeficientes de desvalorizacdo de forma a reflectir a sua volatilidade.
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Activos e passivos financeiros detidos para negociacao

A rubrica Activos e passivos financeiros detidos para negociacao é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Activos financeiros detidos para negociacao:
Titulos
Accdes 5.869 2.805
Obrigactes - 3.192
5.869 5.997
Derivados
Instrumentos financeiros derivados com
justo valor positivo 139.694 124.868
145.563 130.865
Passivos financeiros detidos para negociacao:
Derivados
Instrumentos financeiros derivados com
justo valor negativo 77.152 53.891

A carteira de negociagdo é valorizada ao justo valor de acordo com a politica contabilistica 1.6. Conforme a
referida politica contabilistica, os titulos detidos para negociacdo sdo aqueles adquiridos com o objectivo de
serem transaccionados no curto prazo independentemente da sua maturidade. Os titulos da rubrica Activos
financeiros detidos para negociacdo sdo cotados.

Conforme disposto na IFRS 7, os activos financeiros detidos para negociacdo sdo mensurados de acordo
com 0s seguintes niveis de valorizagdo:

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

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

- Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizagdo internas
considerando essencialmente pressupostos ou ajustamentos ndo observdveis em mercado e com
impacto significativo na valorizacdo do instrumento

Os activos e passivos financeiros detidos para negocia¢do encontram-se valorizados de acordo com 0s
precos de mercado ou providers e com metodologias de valorizagcdo internas considerando
maioritariamente dados observaveis de mercado. Assim, de acordo com a hierarquizacdo das fontes de
valorizacao, conforme disposto na IFRS 7, estes instrumentos estardo categorizados nos niveis 1 e 2.
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O valor de balanco dos activos e passivos ao justo valor através de resultados em 30 de Junho de 2011,
pode ser analisado como segue:

Jun 2011
Derivado Activo / Passivo associado
Activo / Passivo Valor de
Produto derivado financeiro Variagédo de Variacéo de reembolso
associado justo valor no justo valor Valor de na
Nocional  Justo valor periodo Justo valor  no periodo balancgo maturidade
Euros '000  Euros "000 Euros '000 Euros '000  Euros '000 Euros '000 Euros '000
Swap de taxa de Emis_séo de
juro obrigagdes 1.226.410 38.288 12.909 62.245 98.469 401.609 401.609
S"Vifrge taxa de Depositos 3.026.245 3.868 (13518) (609)  (14563) 1504117  1504.117
S""J?Lf’rge taxa de Recursos 450.782 7.019 (5.244) 14.859 17617 222.874 222.874
SW;frge taxa de Titularizacio  10.280.446 (7.584) (5.750) - - ; -
Swap de taxa de Obrigagdes
juro hipotecérias 12.902.496 20.710 2.687 2.520 10.137 1.000.000 1.000.000
Swap de taxa de - 400.000 (1586) 1.586
juro
Emisséo de
Swap cambial divida 1.411.295 (648) (393) - - - -
CIRS - 8.730 a7 a77) - - - -
Futuros - 91.621 102 103 - - - -
Dep6sitos a
prazo e
Opcoes recursos 103.859 799 46 - - - -
Credit Default
Swaps - 153.278 (1.421) (684) - - - -
30.055.162 62.542 8.435 79.015 111.660 3.128.600 3.128.600
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O valor de balango dos activos e passivos ao justo valor através de resultados em 31 de Dezembro de
2010, pode ser analisado como segue:

Dez 2010
Derivado Activo / Passivo associado
Activo / Passivo Valor de
Produto derivado financeiro Variagéo de Variacéo de reembolso
associado justo valor no justo valor Valor de na
Nocional  Justo valor ano Justo valor no ano balancgo maturidade
Euros '000  Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Swap de taxa de Emissdo de
juro obrigacoes 605.000 25.379 2.617 (36.223) (48.475) 302.500 302.500
SWinlE)rc()ie taxa de Depésitos 3.609.775 17.386 13.230 12.954 11503 2013304  2.013.304
S"Vj?lfrge taxa de Recursos 490.052 12.263 (3.102) @757)  (13319)  247.113 247.113
S"Vj?lfrge taxa de Titularizacio  10.717.877 (1.834) (2.168) - - ; -
Swap de taxa de Obrigagdes
juro hipotecérias 11.890.474 18.023 7.891 (7.617) (8.061) 1.000.000 1.000.000
Swap cambial Emisséo de
divida 538.428 (255) (1.672) - - - -
Futuros - 14.298 1) 1) - - - -
Opcoes Depositos a
prazo e
recursos 70.586 753 169 - - - -
Credit Default
Swaps - 89.710 (737) (306) - - - -
28.026.200 70.977 16.658 (33.643) (58.262) 3.562.917 3.562.917

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados incluem a valorizagdo dos derivados embutidos
destacados de acordo com a politica contabilistica 1.3 no montante de Euros 5.881.000 (31 de Dezembro
de 2010: Euros 6.276.000).

Outros activos financeiros ao justo valor atraves de resultados

O valor desta rubrica no montante de Euros 3.685.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 3.952.000)
refere-se na sua totalidade a obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo de outros emissores.

A opcdo da CEMG em designar estes activos ao justo valor através de resultados, a luz da IAS 39,
conforme politica contabilistica 1.6, esta de acordo com a estratégia documentada de gestdo da CEMG,
considerando que (i) estes activos financeiros sdo geridos e o seu desempenho é avaliado numa base de
justo valor e/ou (ii) que estes activos contém instrumentos derivados embutidos.

Os activos financeiros ao justo valor através de resultados encontram-se valorizados de acordo com 0s
precos de mercado dos providers. Assim, de acordo com a hierarquizagdo das fontes de valorizagéo,
conforme disposto na IFRS 7, estes instrumentos estardo categorizados no nivel 1.

A 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, a carteira de titulos incluidos na rubrica Outros
activos financeiros ao justo valor através de resultados encontra-se cotada e com uma maturidade
superior a um ano.
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23 Activos financeiros disponiveis para venda
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011
Reserva de justo valor Perdas por Valor de
Custo @ Positiva Negativa imparidade balango
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores publicos:
Nacionais 1.603.565 1.803 (225.692) - 1.379.676
Estrangeiros 160.232 698 (2.815) (5.056) 153.059
Obrigacdes de outros emissores:
Nacionais 670.435 677 (21.168) (1.633) 648.311
Estrangeiros 534,701 1.034 (50.773) (5.048) 479.914
Papel comercial 280.874 - - (998) 279.876
Titulos de rendimento variavel:
Accdes de empresas
Nacionais 10.666 297 (33) (4.124) 6.806
Estrangeiros 6.123 136 (242) (1.040) 4.977
Unidades de participacdo 50.077 944 (1.054) - 49.967
3.316.673 5.589 (301.777) (17.899) 3.002.586
(1) Custo de aquisicéo no que se refere a accdes e custo amortizado para titulos de divida.
Dez 2010
Reserva de justo valor Perdas por Valor de
Custo @ Positiva Negativa imparidade balango
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores publicos:
Nacionais 1.075.466 2.155 (30.457) - 1.047.164
Estrangeiros 114.501 365 (4.468) - 110.398
Obrigacdes de outros emissores:
Nacionais 465.122 487 (13.342) (1.284) 450.983
Estrangeiros 622.608 1.336 (41.865) (15.608) 566.471
Papel comercial 242.634 - - (997) 241.637
Titulos de rendimento variavel:
Accdes de empresas
Nacionais 3.865 190 (31) (279) 3.745
Estrangeiros 4.123 78 (124) (947) 3.130
Unidades de participacéo 7.127 270 (300) (57) 7.040
2.535.446 4.881 (90.587) (19.172) 2.430.568

(1) Custo de aquisicéo no que se refere a acgdes e custo amortizado para titulos de divida.
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Conforme descrito na politica contabilistica apresentada na nota 1.6 a carteira de activos disponiveis para
venda é apresentada ao seu valor de mercado sendo as variacBes de justo valor registadas por
contrapartida de capitais préprios, conforme nota 39. A CEMG avalia regularmente se existe evidéncia
objectiva de imparidade na sua carteira de activos disponiveis para venda seguindo os critérios de
julgamento descritos na politica contabilistica 1.23.

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda séo
analisados como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Imparidade para titulos:

Saldo em 1 de Janeiro 19.172 23.658
Dotacdo do periodo 7.703 1.371
Reversao do periodo (946) (202)
Utilizacdo de imparidade (9.295) (57)
Transferéncias 1.265 -

Saldo em 30 de Junho 17.899 24.770

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.

Durante o primeiro semestre de 2011 e conforme referido na politica contabilistica 1.6, foram
repostas/constituidas perdas por imparidade, no montante de Euros 1.273.000 (30 de Junho de 2010:
Euros 1.112.000).

A CEMG reconhece imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda sempre que se verifique
uma quebra prolongada ou significativa no seu justo valor ou quando se prevé existir um impacto nos
fluxos de caixa futuros dos activos. Esta avaliacdo implica julgamento, no qual a CEMG tem em
consideragdo entre outros factores, a volatilidade dos precos dos titulos.

Assim, como consequéncia do reduzido nivel de liquidez e da significativa volatilidade dos mercados
financeiros, os seguintes factores foram tidos em consideracdo na determinacdo da existéncia de
imparidade:

- Instrumentos de capital: (i) desvalorizagdes superiores a 30% face ao valor de aquisicdo; ou (ii) valor
de mercado inferior ao valor de aquisicdo por um periodo superior a 12 meses;

- Instrumentos de divida: sempre que exista evidéncia objectiva de eventos com impacto no valor
recuperavel dos fluxos de caixa futuros destes activos.

Conforme descrito na politica contabilistica 1.6, a carteira de activos financeiros disponiveis para venda
¢ apresentada liquida da reserva de justo valor e de imparidade nos montantes de
Euros 296.188.000 e de Euros 17.899.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 87.706.00 e de Euros
19.172.000), respectivamente.
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Esta rubrica, no que respeita a titulos cotados e ndo cotados, € desagregada da seguinte forma:

Jun 2011 Dez 2010
Cotados Nao cotados Total Cotados Nao cotados Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigagdes de emissores
publicos:
Nacionais 1.379.676 - 1.379.676 1.047.164 - 1.047.164
Estrangeiros 147.464 5.595 153.059 110.398 - 110.398
Obrigagdes de outros
emissores:
Nacionais 176.280 472.031 648.311 423.667 27.316 450.983
Estrangeiros 479.914 - 479.914 562.081 4.390 566.471
Papel comercial - 279.876 279.876 - 241.637 241.637
Titulos de rendimento variavel:
Accoes de empresas
Nacionais 965 5.841 6.806 861 2.884 3.745
Estrangeiros 4.673 304 4.977 2.972 158 3.130
Unidades de participagdo 49.967 - 49.967 7.040 - 7.040
2.238.939 763.647 3.002.586 2.154.183 276.385 2.430.568
24 Derivados de cobertura
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Activo:
Swaps de taxa de juro
1.955 2.810
Passivo:
Swaps de taxa de juro
1.120 1.408

Os derivados de cobertura encontram-se valorizados de acordo com metodologias de valorizacéo
internas considerando maioritariamente dados observaveis de mercado. Assim, de acordo com a
hierarquizacdo das fontes de valorizacdo, conforme disposto na IFRS 7, estes instrumentos estardo
categorizados no nivel 2.

A CEMG contrata instrumentos financeiros derivados para cobrir a sua exposi¢ao ao risco de taxa de
juro. O tratamento contabilistico depende da natureza do risco coberto, nomeadamente se a CEMG esta
exposta as variac@es de justo valor, ou a variaces de fluxos de caixa, ou se encontra perante coberturas
de transacc¢0es futuras.

A CEMG realiza periodicamente testes de efectividade das relagfes de cobertura existentes.
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O ajustamento sobre os riscos financeiros cobertos efectuado as rubricas do activo e do passivo que
incluem itens cobertos é analisado como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Recursos de outras instituicdes de crédito 525 864
Responsabilidades representadas por titulos 15 242
Recursos de clientes 227 271
767 1.377

A analise da carteira de derivados de cobertura por maturidades em 30 de Junho de 2011, é apresentada
como segue:

Jun 2011
Nocionais por prazo remanescente Justo valor
Inferior Entre trés Inferior Entre trés
atrés meses Superior atrés meses Superior
meses e um ano aum ano Total Meses e um ano aum ano Total

Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros '000

Derivados de
cobertura de justo
valor com risco de
taxa de juro:
Swap de taxa de
juro - 40.000 115.000 155.000 - 553 282 835

A andlise da carteira de derivados de cobertura por maturidades em 31 de Dezembro de 2010, é
apresentada como segue:

Dez 2010
Nocionais por prazo remanescente Justo valor
Inferior Entre trés Inferior Entre trés
atrés meses Superior atrés meses Superior
meses e um ano aum ano Total Meses e um ano aum ano Total

Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000

Derivados de
cobertura de justo
valor com risco de
taxa de juro:
Swap de taxa de
juro 20.000 80.000 115.000 215.000 147 1.394 (139) 1.402
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As operacdes de cobertura de justo valor em 30 de Junho de 2011 podem ser analisadas como segue:

Jun 2011
Variagdo do
Variacdodo  Justovalor justo valor
justo valor do do do elemento
Justo valor do derivado no elemento coberto no
Nocional derivado @ ano coberto @ ano @
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000  Euros ‘000
Swap de taxa de
juro Depositos de clientes Taxa de juro 40.000 553 (158) 144 (227)
Swap de taxa de
juro Recursos Taxa de juro 20.000 970 1121 558 (539)
Swap de taxa de
juro EMTN Taxa de juro 95.000 (688) (254) (220) 78
155.000 835 709 482 (688)

@ Atribuivel ao risco coberto.

@ Inclui o juro corrido.

As operacOes de cobertura de justo valor em 31 de Dezembro de 2010, podem ser analisadas como

segue:
Dez 2010
Variagdo do
Variagdodo  Justovalor justo valor
justo valor do do do elemento
Justo valor do derivado no elemento coberto no
Nocional derivado @ ano coberto @ ano®
Produto derivado Produto coberto Risco coberto Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000  Euros '000
Swap de taxa de
juro Depositos de clientes Taxa de juro 40.000 396 (302) 371 (271)
Swap de taxa de
juro Recursos Taxa de juro 80.000 2.091 (1.995) 1.097 (1.106)
Swap de taxa de
juro EMTN Taxa de juro 95.000 (1.085) (812) (298) (212)
Swap de taxa de
juro Emissao de divida Taxa de juro - - - - -
215.000 1.402 (3.109) (1.170) (1.589)

@ Atribuivel ao risco coberto.

2 L .
@ Inclui o juro corrido.
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Investimentos detidos até a maturidade
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigagdes de emissores publicos nacionais 37.135 44111
Obrigacdes de emissores publicos estrangeiros 11.179 14.033
48.314 58.144

A CEMG avaliou com referéncia a 30 de Junho de 2011, a existéncia de evidéncia objectiva da
imparidade na sua carteira de investimentos detida até a maturidade, ndo tendo identificado eventos com
impacto no montante recuperavel dos fluxos de caixa futuros desses investimentos.

Os titulos detidos até a maturidade podem ser analisados, a data de 30 de Junho de 2011, como segue:

Valor de

Data de Data de balango
Denominacéo Emisséo reembolso Taxa de juro Euros '000
OT - Setembro_98/23-09-2013 Maio, 1998 Setembro, 2013  Taxa fixa de 5,45% 99
OT - Junho_02/15-06-2012 Fevereiro, 2002 Junho, 2012 Taxa fixa de 5,00% 30.930
OT - Outubro_05/15-10-2015 Julho, 2005 Outubro, 2015  Taxa fixa de 3,35% 6.107
Netherlands Government 05/2015 Junho, 2005 Julho, 2015 Taxa fixa de 3,25% 5.075
Republic of Austria 04/15-07-2015 Maio, 2004 Julho, 2015 Taxa fixa de 3,50% 2.049
Belgium Kingdom 05/28-09-2015 Marco, 2005 Setembro, 2013  Taxa fixa de 3,75% 2.018
Buoni Poliennali Del Tes. 05/2015 Maio, 1998 Agosto, 2015  Taxa fixa de 3,75% 1.985
OT - Cabo Verde — Mar¢o 10/2013 Margo, 2010 Margo, 2013 Taxa fixa de 5,740% 51
48.314

Os investimentos detidos até a maturidade sdo valorizados de acordo com o descrito na politica
contabilistica 1.6.

Durante o primeiro semestre de 2011 e o exercicio de 2010, a CEMG nao procedeu a transferéncias para
ou desta categoria de activos.
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26 Investimentos em associadas e outras

Esta rubrica é analisada como segue:

Participagdes financeiras em associadas e outras

Lusitania, Companhia de Seguros, S.A.

Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A.

HTA - Hotéis, Turismo e Animacao dos Acgores, S.A.
Prio Foods - S.G.P.S., S.A.
Prio Energy - S.G.P.S., S.A.

Iberpartners

Pinto & Bulhosa

Navicer

Imparidade para investimentos em associadas

Nao cotados

Caixa Econémica Montepio Geral
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30 de Junho de 2011
Jun 2011 Dez 2010
Euros ‘000 Euros '000
17.250 19.786
12.183 13.321
3.719 3.953
18.999 -
5.250 -
1.052 -
191 -
150 -
58.794 37.060
(341) -
58.453 37.060
58.453 37.060

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

Capital Resultado Custo da
Activo Passivo Préprio Proveitos liquido Participacéo
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
30 de Junho de 2011
Lusitania, Companhia de
Seguros, S.A. 550.350 483.105 67.245 116.694 (8.604) 23.566
Lusitania Vida, Companhia de
Seguros, S.A. 509.578 478.611 30.967 24.909 2.663 9.530
HTA - Hotéis, Turismo e
Animagcao dos Agores, S.A. 48.191 29.597 18.594 3.399 (905) 3.200
Iberpartners 4.913 1.335 3.578 - - 1.000
Prio Foods, SGPS, S.A. 217.950 169.987 47.963 - - 21.018
Prio Energy, SGPS, S.A. 142.758 116.510 24.926 107.287 1.952 4.300
31 de Dezembro de 2010
Lusitania, Companhia de
Seguros, S.A. 573.023 495.884 77.139 218.277 897 23.566
Lusitania Vida, Companhia de
Seguros, S.A. 513.640 479.780 33.860 51.492 4.506 9.530
HTA - Hotéis, Turismo e
Animagao dos Agores, S.A. 50.361 30.598 19.763 8.106 (246) 3.200
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. Resultados de associadas atribuivel
Percentagem detida Valor de balango 2 CEMG
Jun 2011 Dez 2010 Jun 2011 Dez 2010 Jun 2011 Dez 2010

Lusitania, Companhia de

Seguros, S.A. 26,25% 26,25% 17.250 19.786 (2.207) 230
Lusitania Vida, Companhia de

Seguros, S.A. 39,34% 39,34% 12.183 13.321 1.048 1.773
HTA - Hotéis, Turismo e

Animagao dos Agores, S.A. 20% 20% 3.719 3.953 (181) (49)
Iberpartners 29,41% - 1.052 - - -
Prio Foods SGPS, S.A. 20% - 18.999 - -
Prio Energie SGPS, S.A. 20% - 5.250 - 390

Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos investimentos em associadas sdo analisados
COmoO segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros ‘000
Imparidade para investimentos em associadas:
Saldo em 1 de Janeiro - -
Transferéncias 341 -
Saldo em 30 de Junho 341 -

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.

Activos ndo correntes detidos para venda

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Imoveis e outros activos resultantes da resolucéo
de contratos de crédito sobre clientes 282.331 201.710
Imparidade para activos ndo correntes
detidos para venda (47.262) (39.336)
235.069 162.374

Os activos registados nesta rubrica estdo contabilizados de acordo com a politica contabilistica 1.10.

A rubrica Imoveis e outros activos resulta da resolugdo de contratos de crédito sobre clientes, decorrente
de (i) dacdo simples, com opc¢édo de recompra ou com locacdo financeira, sendo contabilizadas com a
celebracdo do contrato de dacdo ou promessa de dacdo e respectiva procuragdo irrevogavel emitida pelo
cliente em nome da CEMG; ou (ii) adjudicagdo dos bens em consequéncia do processo judicial de
execucdo das garantias, sendo contabilizadas com o titulo de adjudicagdo ou na sequéncia do pedido de
adjudicacdo ap0s registo de primeira penhora (dacdo pro solvendo).
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Os referidos activos estdo disponiveis para venda num prazo inferior a 2 anos, tendo a CEMG uma
estratégia para a sua alienacdo. No entanto, face as actuais condi¢cBes de mercado ndo é possivel em
algumas situacdes concretizar essas alienagdes no prazo esperado.

A referida rubrica inclui imdveis para os quais foram ja celebrados Contratos promessa de compra e
venda no montante de Euros 19.849.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 13.996.000).

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

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Imparidade para activos ndo correntes
detidos para venda
Saldo em 1 de Janeiro 39.335 29.336
Dotac&o do periodo 7.927 7.880
Reversdo do periodo - (1.995)
Utilizacdo - (14)
Saldo em 30 de Junho 47.262 35.207
Propriedades de investimento
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Custo:
Imoveis 20.824 -
Reavaliagdo de justo valor:
Relativas ao exercicio corrente (891) -
Relativas a exercicios anteriores (624) -
(1.515) -
19.309 -

Os movimentos da rubrica Propriedades de investimento, durante o primeiro semestre de 2011, sdo
analisados como segue:

Saldo em Saldo em
1 Janeiro Aquisicoes Alienacoes Reavaliacdo 30 Junho
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros "000
Custo:
Imoveis 22.585 24 (2.400) (900) 19.309

A determinagdo do justo valor das propriedades de investimento é baseada no valor de mercado, sendo
este determinado com base no preco expectavel de venda obtido através de avaliagdes efectuadas pela
CEMG.

60



Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011
29 Outros activos tangiveis
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Custo:
Imoveis:
De servico préprio 107.701 62.353
Obras em imdveis arrendados 55.563 24.225
Imobilizado em curso 355 33
Equipamento:
Mobiliario e material 20.497 11.070
Maquinas e ferramentas 3.325 1.869
Equipamento informaético 83.037 58.367
Instalac@es interiores 22.056 15.837
Equipamento de transporte 4.980 436
Equipamento de seguranca 9.573 4,972
Outro equipamento 4 -
Patrimoénio artistico 1.055 1.050
Activos em locagdo operacional 8.676 4.965
Outras imobilizagdes corpbreas 3.904 31
Imobiliza¢bes em curso 5.523 3.342
326.249 188.550
Depreciac6es acumuladas:
Relativas ao exercicio corrente (8.242) (13.074)
Relativas a exercicios anteriores (167.543) (86.189)
(175.785) (99.263)
150.464 89.287
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Os movimentos da rubrica Outros activos tangiveis, durante o primeiro semestre de 2011, sdo analisados

COmo segue:

Custo:

Imoveis:
De servico proprio
Obras em iméveis arrendados
Imobilizado em curso
Equipamento:
Mobiliério e material
Maquinas e ferramentas
Equipamento informatico
InstalagBes interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranca
Outro equipamento
Patrimonio artistico
Activos em locagdo operacional
Outras imobilizacdes corporeas
Imobiliza¢Bes em curso

Depreciagfes acumuladas:

Imoveis:
De servico proprio
Obras em imdveis arrendados
Equipamento:
Mobiliério e material
Magquinas e ferramentas
Outros equipamentos
Equipamento informatico
Instalagdes interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranca
Locagdo operacional
Outros activos tangiveis

Saldo em Aquisi¢des/ Regularizagdes/ Saldo em
1 Janeiro Dotacdes Abates Transferéncias 30 Junho
Euros 000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
62.353 - - 45.348 107.701
24.225 291 - 31.047 55.563
33 7 - 315 355
11.070 1.110 (224) 8.541 20.497
1.869 9 (52) 1.499 3.325
58.367 3.852 (306) 21.124 83.037
15.837 214 (15) 6.020 22.056
436 204 (152) 4.492 4.980
4.972 155 (8) 4.454 9.573
- - - 4 4
1.050 5 - - 1.055
4.965 2.118 (349) 1.942 8.676
31 835 (14) 3.052 3.904
3.342 1.791 - 390 5.523
188.550 10.591 (1.120) 128.228 326.249
16.055 934 - 9.699 26.688
15.984 1.164 - 18.749 35.897
8.014 892 (224) 6.511 15.193
1.771 - (41) 1.589 1.548
- 25 (286) 2.493 4.003
43.937 3.456 (41) 18.070 65.422
8.698 32 (115) 4712 13.327
376 11 (19) 3.273 3.641
3.244 1.130 - 1.540 5.914
1.184 550 (133) 210 1.811
- 48 (14) 2.307 2.341
99.263 8.242 (873) 69.153 175.785

A rubrica Regularizages/Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings,
S.G.P.S., S.A. e das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marc¢o de

2011.
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Os movimentos da rubrica Outros activos tangiveis, durante o ano de 2010, s&o analisados como segue:

Custo:

Imoveis:
De servico proprio
Obras em imdveis arrendados
Imobilizado em curso
Equipamento:
Mobiliario e material
Magquinas e ferramentas
Equipamento informatico
Instalag@es interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranca
Patrimonio artistico
Activos em locagdo operacional
Outras imobilizacdes corporeas
Imobiliza¢Bes em curso

Depreciagfes acumuladas:

Imoveis:
De servico proprio
Obras em imdveis arrendados
Equipamento:
Mobiliario e material
Magquinas e ferramentas
Equipamento informatico
InstalagBes interiores
Equipamento de transporte
Equipamento de seguranca
Locagdo operacional

Saldo em Aquisi¢des/ Regularizagdes/ Saldo em

1 Janeiro Dotacdes Abates Transferéncias 31 Dezembro

Euros 000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
65.808 - (3.455) - 62.353
32.208 332 (8.373) 58 24.225
43 10 - (20) 33
10.507 988 (425) - 11.070
1.971 10 (113) 1 1.869
51.773 6.839 (244) (1) 58.367
28.416 337 (13.010) 94 15.837
676 58 (298) - 436
3.978 1.009 (15) - 4.972
986 64 - - 1.050
4.084 1.632 (751) - 4.965
31 - - - 31
550 2.947 - (155) 3.342
201.031 14.226 (26.684) (23) 188.550
15.837 1.042 (824) - 16.055
22.047 2.310 (8.373) - 15.984
7.807 573 (366) - 8.014
1.825 57 (112) 1 1.771
37.874 6.307 (244) - 43.937
20.125 1.585 (13.012) - 8.698

670 9 (303) - 376
2.823 434 (13) - 3.244
748 757 (321) - 1.184
109.756 13.074 (23.568) 1 99.263
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30 Goodwill e activos intangiveis
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Custo:
Software 58.371 31.798
Adiantamentos por conta de imobilizactes 6.921 6.106
Outros activos intangiveis 93 -
Activos intangiveis em curso 191 -
65.576 37.904
AmortizacBes acumuladas:
Relativas ao exercicio corrente (4.200) (7.776)
Relativas a exercicios anteriores (35.853) (11.874)
(40.053) (19.650)
25.523 18.254
Diferencas de consolidacéo e de reavaliacéo
Goodwill (ver Nota 53):
Finibanco Holding, S.A. 54.619 -
80.142 18.254

Os movimentos da rubrica de Goodwill e activos intangiveis, durante o primeiro semestre de 2011, sdo
analisados como segue:

Saldo em Aquisi¢des/ Regularizagdes/ Saldo em
1 Janeiro Dotacdes Abates Transferéncias 30 Junho
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Custo:
Software 31.798 5.007 490 21.076 58.371
Adiantamentos por conta
de imobilizagdes 6.106 327 - 488 6.921
Outros activos
intangiveis - - - 93 93
Activos intangiveis
em curso - 179 (679) 691 191
37.904 5.513 (189) 22.348 65.676
Amortizagbes acumuladas:
Software 19.650 3.774 (179) 16.775 40.020
Outros activos
intangiveis - 426 - (393) 33
19.650 4.200 (179) 16.382 40.053

A rubrica Regularizages/Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings,
S.G.P.S., S.A. e das suas participadas no &mbito da aquisi¢do por parte da CEMG em 31 de Marco de
2011.

64



Caixa Econémica Montepio Geral
Notas as Demonstracfes Financeiras
Consolidadas Intercalares

30 de Junho de 2011

De acordo com a IAS 36, o valor recuperavel do "Goodwill" deve ser o maior entre o seu valor de uso (isto
e, 0 valor presente dos fluxos de caixa futuros que se esperam do seu uso) e o seu justo valor deduzido dos
custos de venda. Tendo por base estes critérios, 0 Grupo efectua anualmente avaliacdes em relacdo as
participagOes financeiras para as quais existe "Goodwill" registado no activo que consideraram entre outros
factores:

(i) uma estimativa dos fluxos de caixa futuros gerados;

(i) uma expectativa sobre potenciais variagdes nos montantes e prazo desses fluxos de caixa;
(iii) o valor temporal do dinheiro;

(iv) um premio de risco associado a incerteza pela detencdo do activo;

(v) outros factores associados a situagdo actual dos mercados financeiros.

As avaliagOes tem por base pressupostos razoaveis e suportaveis que representam a melhor estimativa do
Conselho de Administracdo, a data do Balango, sobre as condi¢Ges econdmicas que afectardo cada
entidade, os orcamentos e as projeccGes mais recentes aprovadas pelo Conselho de Administracdo e a sua
extrapolagdo para periodos futuros.

Os movimentos da rubrica activos intangiveis, durante o exercicio de 2010, sdo analisados como segue:

Saldo em Aquisicoes/ Regularizagdes/ Saldo em
1 Janeiro Dotacdes Abates Transferéncias 31 Dezembro
Euros 000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Custo:
Software 52.375 8.430 (29.007) - 31.798
Adiantamentos por conta
de imobilizagdes 4.657 1.449 - - 6.106
57.032 9.879 (29.007) - 37.904
Amortizag¢des acumuladas:
Software 40.881 7.776 (29.007) - 19.650

31 Outros activos

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Euros '000 Euros '000
BonificacOes a receber do Estado Portugués 7.531 11.949
Outros devedores 85.883 29.071
Outros proveitos a receber 5.898 4.873
Despesas com custo diferido 10.527 1.740
Contas diversas 186.926 64.644
296.765 112.277
Imparidade para outros activos (38) (3.473)
296.727 108.804

A rubrica Bonificacbes a receber do Estado Portugués, no montante de Euros 7.531.000
(31 de Dezembro de 2010: Euros 11.949.000) corresponde as bonificaces referentes a contratos de
crédito a habitacdo, de acordo com os dispositivos legais aplicaveis ao crédito bonificado. Estes
montantes ndo vencem juros e sdo reclamados mensalmente.
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Em 30 de Junho de 2010 e 31 de Dezembro de 2010, a rubrica BonificacGes a receber do Estado
Portugués pode ser detalhada como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Euros '000 Euros '000
BonificacOes reclamadas ao Estado e ainda ndo liquidadas 2.317 7.120
BonificacOes processadas e ainda ndo reclamadas 1.829 1.716
Bonificacbes vencidas e ainda nao reclamadas 3.385 3.113
7.531 11.949

A rubrica Bonificagdes reclamadas ao Estado e ainda nédo liquidadas inclui, em 31 de Dezembro de 2010,
um montante de Euros 3.473.000 ndo reconhecido pela Direccdo Geral do Tesouro, estando este
totalmente provisionado na rubrica Imparidade para bonificagdes.

A rubrica Contas Diversas inclui, em 30 de Junho de 2011, o montante de Euros 4.350.000 relativo a
operagdes realizadas com titulos, registadas na trade date, conforme politica contabilistica 1.6, a
aguardar liquidacé&o.

Em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, as rubricas relativas as responsabilidades da CEMG
com beneficios a colaboradores, incluidas na rubrica Contas diversas, sdo analisadas como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Responsabilidade por beneficios projectados (689.058) (597.140)
Valor do Fundo 612.755 545.097
(76.303) (52.043)
Perdas actuariais
Corredor 69.948 59.714
Acima do corredor 40.064 38.636
110.012 98.350
33.709 46.307

O valor do corredor e das perdas actuariais foram determinadas em conformidade com a politica
contabilistica 1.14.

Os movimentos da imparidade para outros activos sdo analisados como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Imparidade para outros activos:

Saldo em 1 de Janeiro 3.473 3.473
Utilizagdo (3.473) -
Transferéncia 38 -

Saldo em 30 de Junho 38 3.473
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32 Recursos de bancos centrais

33

34

Em 30 de Junho de 2011, esta rubrica regista 0 montante de Euros 2.220.044.000 (31 de Dezembro de
2010: Euros 1.540.266.000) referente a recursos do Sistema Europeu de Bancos Centrais que se
encontram colaterizados por titulos da carteira de activos financeiros disponiveis para venda.

Recursos de outras instituicoes de créedito

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Nao N&o
remunerados Remunerados Total remunerados Remunerados Total
Euros ‘000 Euros ‘000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000

Recursos de instituigdes

de crédito no pais 1.182 79.385 80.567 247.969 4.163 252.132

Recursos de instituigdes
de crédito no estrangeiro 30.526 881.115 911.641 639.773 9.837 649.610
31.708 960.500 992.208 887.742 14.000 901.742

Recursos de clientes

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Néo Nao
Total Total
remunerados Remunerados remunerados Remunerados

Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros ‘000 Euros '000 Euros ‘000

Depositos & ordem 539.523 1.892.142 2.431.665 16.157 2.001.904 2.018.061
Depositos a prazo - 9.834.949 9.834.949 - 7.583.150 7.583.150
Depésitos de poupanga - 327.914 327.914 - 391.530 391.530
Outros recursos 15.799 - 15.799 496 - 496

Correccoes de valor por
operagdes de cobertura (465) - (465) 14.326 - 14.326
554.857 12.055.005 12.609.862 30.979 9.976.584 10.007.563

Observagdes: ) Depésitos estruturados para os quais foi efectuado o destaque do derivado embutido, conforme referido na
nota 21 e na politica contabilistica 1.4.

Nos termos da Portaria n.° 180/94, de 15 de Dezembro, foi constituido o Fundo de Garantia de
Depositos, cuja finalidade é a garantia de reembolso de depésitos constituidos nas Instituicdes de
Crédito. Os critérios a que obedecem os célculos das contribui¢es anuais para o referido Fundo sdo
fixados anualmente por instrucdo do Banco de Portugal.

Em 30 de Junho de 2011, esta rubrica inclui Euros 1.501.337.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros
1.772.500.000) de depdsitos registados em balanco ao justo valor através de resultados.
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35 Responsabilidades representadas por titulos
A analise das Responsabilidades representadas por titulos, decompde-se como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Euro Medium Term Notes 1.700.726 2.437.249
Obrigacdes de Caixa 705.682 566.304
Obrigacdes Hipotecarias 1.019.780 832.690
3.426.188 3.836.243

O justo valor das responsabilidades representadas por titulos encontra-se apresentada na nota 46.

Em 30 de Junho de 2011, esta rubrica inclui o montante de Euros 1.469.452.000
(31 de Dezembro de 2010: Euros 1.510.171.000) de responsabilidades representadas por titulos
registados em balan¢o ao justo valor através de resultados.

Durante o exercicio de 2011, a CEMG procedeu a emissao de Euros 248.011.000 (31 de Dezembro de

2010: Euros 741.798.000) de titulos, tendo sido reembolsados Euros 599.669.000 (31 de Dezembro de
2010: Euros 906.509.000).

No ambito do Programa de Emissdo de Obrigacdes Hipotecarias, cujo montante maximo é de 5.000
milhGes de euros, a CEMG procedeu a emissfes que totalizaram 1.650 milhGes de euros. As
caracteristicas das emiss@es vivas a 30 de Junho de 2011 sdo apresentadas como segue:

Periodicidade

Valor Valor de do
Nominal balango Data de Data de pagamento Rating
Designacdo Euros '000 Euros '000 emissao reembolso dos juros Taxa de Juro (Moody’s/Fitch)
Obrig. Hipotecarias 1.000.000 1.000.000 Julho 2009 Julho 2012 Anual 3,25% BAA2/BBB
Obrig. Hipotecarias 150.000 - Dezembro 2009 Dezembro 2016 ~ Trimestral Eur 3m + 0,75% BAA2/BBB
Obrig. Hipotecarias 500.000 - Outubro 2010  Novembro 2015  Trimestral Eur 3m + 2,50% BAA2/BBB

As obrigacdes hipotecdrias sdo garantidas por um conjunto de créditos a habitacdo que se encontram
segregados como patriménio auténomo nas contas da CEMG, conferindo assim privilégios creditorios
especiais aos detentores destes titulos sobre quaisquer outros credores. As condigdes da referida emissao
enguadram-se no disposto do Decreto-Lei n.° 59/2006, nos Avisos n.° 5/2006, n.° 6/2006, n.° 7/2006 e
n.° 8/2006 e na Instrucdo n.° 13/2006 do Banco de Portugal.

O valor dos créditos que contragarantem estas emissdes ascende em 30 de Junho de 2011, a
Euros 2.238.258.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 1.000.000.000) de acordo com a nota 20.

Durante o primeiro semestre de 2011, a CEMG ndo procedeu a emissao de obrigac6es hipotecérias, no
ambito do Programa de Emisséo de Obrigacdes Hipotecarias.
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O movimento ocorrido durante o primeiro semestre de 2011 nas Responsabilidades representadas por

titulos foi o seguinte:

Saldoem 1 de Compras Outros Saldo em 30 de
Janeiro Emissdes Reembolsos (liquidas) movimentos © Junho
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros '000
Euro Medium Term Notes
(EMTN) 2.437.249 - (500.000) - (236.523) 1.700.726
Obrigacoes de Caixa 566.304 248.011 (99.669) - (8.964) 705.682
Obrigacdes Hipotecarias 832.690 - - - 187.090 1.019.780
3.836.243 248.011 (599.669) - (58.397) 3.426.188

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

O movimento ocorrido durante o exercicio de 2010 nas Responsabilidades representadas por titulos foi o

seguinte:
Saldo em 1 de Compras Outros Saldo em 31 de
Janeiro Emissdes Reembolsos (liquidas) movimentos © Dezembro
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros '000
Euro Medium Term Notes
(EMTN) 3.142.351 - (578.950) (46.050) (80.102) 2.437.249
Obrigacoes de Caixa 611.517 241.799 (281.509) - (5.503) 566.304
Obrigacdes Hipotecarias 1.161.047 - - (177.350) (151.007) 832.690
4.914.915 241.799 (860.459) (223.400) (236.612) 3.836.243

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

De acordo com a politica contabilistica 1.8, no caso de compras de titulos representativos de
responsabilidades da CEMG, os mesmos sdo anulados do passivo e a diferenca entre o valor de compra e
0 respectivo valor de balanco € reconhecido em resultados.
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As emissdes ocorridas no primeiro semestre de 2011, sdo apresentadas conforme segue:

Data de Data de Taxa Valor de balango
Descricdo da emissao emissao reembolso de juro Euros '000
Obr. Caixa-MG Capital Certo Jan. 2011 Dez. 2015 Taxa fixa anual de 3,5% (no 2.° ano taxa 10.000
2010/2015-8% Série fixa de 3,5%, 3.° ano taxa fixa de 4%, 4.°
ano taxa fixa de 4,25% e 5.° ano taxa fixa
de 5,25%)
Obr. Caixa-MG Capital Certo Jan. 2011 Jan. 2016 Taxa fixa anual de 3,53% (no 2.° ano taxa 25.000
2011/2016-12 Série fixa de 3,53%, 3.° ano taxa fixa de
4,03%, 4.° ano taxa fixa de 4,28%% e 5.°
ano taxa fixa de 5,28%)
Obr. Caixa -MG Taxa Fixa 2011-2015 Fev. 2011 Fev. 2015 Taxa fixa anual de 4% 19.918
Obr. Caixa -MG Taxa Fixa Crescente Fev. 2011 Fev. 2015 Taxa fixa anual de 3,5% (no 2.° ano taxa 5.000
2011-2016 fixa de 3,9%, 3.° ano taxa fixa de 4,2%, 4.°
ano taxa fixa de 4,3% e 5.° ano taxa fixa
de 5,6%)
Obr. Caixa -Montepio 1780 Dias-2011- Fev. 2011 Jan. 2016 Taxa fixa anual de 3,7% (no 2.° ano taxa 1.500
201 fixa de 3,9%, 3.° ano taxa fixa de 4,25%,
4.% ano taxa fixa de 4,5% e 5.° ano taxa
fixa de 5,5%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo Fev. 2011 Jan. 2016 Taxa fixa anual de 3,5% (no 2.%ano taxa 25.000
2011/2016-22 Série fixa de 3,9%, 3.° ano taxa fixa de 4,2%,
4.° ano taxa fixa de 4,3% e 5.° ano taxa
fixa de 5,6%)
Obr. Caixa -MG Taxa Crescente Mar. 2011 Fev. 2016 Taxa fixa anual de 3,5% (no 2.%ano taxa 15.000
2011-2016 fixa de 3,9%, 3.° ano Taxa 4,2%, 4.° ano
taxa fixa de 4,35% e 5.° ano taxa fixa de
5,6%)
Obr. Caixa -Montepio Top Europa - Mar. 2011 Mar. 2015 Na maturidade o investidor recebe a taxa 5.000
2011/2015 de juro indexada & evolugdo da
performance do indice Euro Stoxx50 e da
cotagdo do Ouro
Obr. Caixa -MG Taxa Fixa 2011-2013 Mar. 2011 Mar. 2013 Taxa fixa anual de 3,25% 6.593
Obr. Caixa -MG Capital Certo Mar. 2011 Abr. 2016 Taxa fixa anual 3,75% (no 2.°ano taxa fixa 20.000
2011/2016-32 Série de 4%, 3.° ano taxa fixa de 4,25%, 4.°
ano taxa fixa de 4,5% e 5.° ano taxa fixa
de 5,5%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo Mar. 2011 Abr. 2019 Taxa fixa anual de 4,4% (no 2.° ano taxa 20.000
2011/2019-12 Série fixa de 4,4%, 3.° e 4.° ano taxa fixa de
4,65%, 5.° e 6.° ano taxa fixa de 5%,7.°¢
8.%ano taxa fixa de 6,5%)
Obr. Caixa -MG Taxa Crescente Abr. 2011 Abr. 2016 Taxa fixa anual 4% (no 2.° ano taxa fixa 10.000
2011-2016 de 4,25%, 3.° ano taxa fixa de 4,5%, 4.°
ano taxa fixa de 4,75% e 5.° ano taxa fixa
de 5,75%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo Abr. 2011 Abr. 2016 Taxa fixa anual 3,75% (no 2.° ano taxa 25.000
2011/2016-42 Série fixa de 4%, 3.° ano taxa fixa de 4,25%,
4.° ano taxa fixa de 4,5% e 5.° ano taxa
fixa de 5,5%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo Mai. 2011 Mai. 2016 Taxa fixa anual 4,1% (no 2.° ano taxa fixa 20.000
2011/2016-5% Série de 4,3%, 3.° ano taxa fixa de 4,6%, 4.°
ano taxa fixa de 4,8% e 5.° ano taxa fixa
de 5,75%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo Mai. 2011 Mai. 2019 Taxa fixa anual de 4,9% (no 2.° ano taxa 5.000
2011/2019-22 Série fixa de 4,9%, 3.° e 4.° ano taxa fixa de
5,15%, 5.° e 6.%ano taxa fixa de 5,5%, 7.°
ano taxa fixa de 6% e 8.° ano taxa fixa de
7%)
Obr. Caixa -MG Taxa Crescente Jun. 2011 Abr. 2016 Taxa fixa anual 4,25% (no 2.° e 3.°ano 15.000
2011-2016 taxa fixa de 4,5%, 4.° ano taxa fixa de
4,75% e 5.° ano taxa fixa de 5%)
Obr. Caixa -MG Capital Certo 2011- Jun. 2011 Jul. 2016 Taxa fixa anual 4,1% (no 2.° ano taxa fixa 20.000
2016-62 Série de 4,3%, 3.° ano taxa fixa de 4,6%, 4.°
ano taxa fixa de 4,8% e 5.° ano taxa fixa
de 5,75%)
248.011
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Em 30 de Junho de 2011, os empréstimos obrigacionistas venciam juros postecipados e antecipados,
sendo as suas taxas efectivas compreendidas entre 0,5% e 7,25%.

36 Provisoes

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Euros '000 Euros '000
Provisdes para outros riscos e encargos 1.495 1.189
ProvisGes para riscos diversos 2.815 122
4.310 1.311

Os movimentos da provisao para outros riscos e encargos sao analisados como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
ProvisGes para outros riscos e encargos:

Saldo em 1 de Janeiro 1.189 1.396
Dotacéo do periodo 432 112
Reversdo do periodo (216) (210)
Transferéncias 90 -

Saldo em 30 de Junho 1.495 1.298

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.

Os movimentos da provisao para riscos diversos sdo analisados como segue:

Jun 2011 Jun 2010
Euros '000 Euros '000
Provisdes para riscos diversos:

Saldo em 1 de Janeiro 122 94
Dotacdo do periodo 462 -
Reversdo do periodo (159) 123
Utilizacao de provisdes (203) (95)
Transferéncias 2.593 -

Saldo em 30 de Junho 2.815 122

A rubrica Transferéncias corresponde aos valores transferidos da Finibanco Holdings, S.G.P.S., S.A. e
das suas participadas no ambito da aquisicdo por parte da CEMG em 31 de Marco de 2011.
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Activos e passivos por impostos diferidos

As subsidiarias com sede em Portugal da CEMG estdo sujeitas a tributagdo em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) e correspondente Derrama. O imposto corrente e diferido
relativo ao exercicio de 2010 foi apurado com base numa taxa nominal de IRC e Derrama Municipal de
26,5%, acrescida de uma taxa adicional de 2,5% referente a Derrama Estadual prevista no ambito das
medidas adicionais do Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC) aprovadas pela Lei
n.° 12-A/2010, de 30 de Junho.

As declaracdes de autoliquidacdo das subsidiarias com sede em Portugal ficam sujeitas a inspeccdo e
eventual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos. Assim, poderao vir a
ter lugar eventuais liquidacGes adicionais de impostos devido essencialmente a diferentes interpretacdes
da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo do Conselho de Administracdo da CEMG e das subsidiarias
com sede em Portugal que, no contexto das demonstraces financeiras consolidadas, ndo ocorrerdo
encargos adicionais de valor significativo.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco em 30 de Junho de 2011 podem
ser analisados como segue:

Activo Passivo Liquido
30.06.11 31.12.10 30.06.11 31.12.10 30.06.11 31.12.10
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Prejuizos fiscais reportaveis 803 - - - 803 -
Activos tangiveis 338 - 609 - (271) -
Beneficios de empregados 360 - 27 - 333 -
Provisfes ndo aceites i} R -
fiscalmente 3.425 - 3.425
Provisdes, activos e passivos ) ) )
contingentes - 386 (386)
Activos intangiveis 3 - - - 3 -
Instrumentos financeiros 4 - - - 4 -
Reservas de reavaliacéo do )
imobilizado - 62 - (62) -
4.933 - 1.084 - 3.849 -

A CEMG ndo efectua o registo de imposto diferido passivo relativamente as diferencas temporarias de
subsidiarias e associadas em que controle o periodo de reversao de tais diferencas e as mesmas sejam
materializadas através da distribuicao de dividendos ndo tributaveis.

Adicionalmente, a CEMG ndo reconhece imposto diferido activo em relagdo a prejuizos fiscais
reportaveis incorridos por certas subsididrias por ndo ser expectavel que 0s mesmos venham a ser
recuperados num futuro proximo. Um detalhe dos prejuizos fiscais reportaveis relativamente aos quais
n&o foi reconhecido imposto diferido activo apresenta-se como segue:

Ano limite 30.06.11
Para deducéo Euros "000
2009 15.070
2010 28.724
43.794
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38 Outros passivos subordinados
Em 30 de Junho de 2011, esta rubrica regista 0 montante de Euros 493.346.000 (31 de Dezembro de
2010: Euros 380.986.000) referente a obrigactes de prazo determinado com um prazo residual superior a
cinco anos.

As principais caracteristicas dos passivos subordinados, em 30 de Junho de 2011 sdo apresentadas como

seguem:
Valor de Valor de
Data de emisséo Taxa balanco
Descri¢do da emissdo Emisséo Maturidade  Euros "000 de juro Euros '000
Obrigacdes de prazo
determinado:
CEMG/06 Abr. 2006 Abr. 2016 50.000 Euribor 3 meses + 0,45% 50.179
CEMG/08 Fev. 2008 Fev. 2018 150.000 Euribor 6 meses + 0,13% 151.256
CEMG/08 Jun. 2008 Jun. 2018 28.000 Euribor 12 meses + 0,10% 28.234
CEMG/08 Jul. 2008 Jul. 2018 150.000 Euribor 6 meses + 0,13% 151.258
FNB Grandes Mai.2007 Mai.2016 6.450  Ver referéncia (i) 2.646
empresas 07/16_
12 série
FNB Grandes Jun.2007 Jun.2016 26.262  Ver referéncia (i) 21.391
empresas 07/16_
23 série
FNB Grandes Jun.2007 Jun.2016 3.988  Ver referéncia (i) 2.424
empresas 07/16_
3% série
FNB Indices Mai.2007 Mai.2016 14.947  Ver referéncia (ii) 11.914
estratégicos07/17
12 série
FNB Indices Jun.2007 Jun.2016 31.333  Ver referéncia (ii) 25.891
estratégicos07/17
23 série
FNB Indices Jun.2007 Jun.2016 7.667  Ver referéncia (ii) 6.238
estratégicos07/17
3% série
FNB Rendimento Mai.2007 Mai.2016 410  Ver referéncia (iii) 413
Garantido 05/13
FNB Rendimento Jun.2007 Jun.2016 238 Ver referéncia (iv) 238
Seguro 05/15
FIS\I,B_08/18 1@ Dez.2008 Dez.2018 8.438  Ver referéncia (v) 8.455
érie
FSN,B_08/18 2 Dez.2008 Dez.2018 1.924  Ver referéncia (v) 1.923
érie
Obr. Caixa Nov.2007 Nov.2017 17.660  Ver referéncia (vi) 15.850

Subordinadas
Finicrédito 07/17

Agua SME 1 Jun.2007 Jun.2017 15.000  Euribor 1 més + 0,1% 15.036
Classe B units

493.346

O justo valor da carteira de outros passivos subordinados encontra-se apresentada na nota 46.

Em 30 de Junho de 2011, os empréstimos subordinados venciam juros trimestrais e semestrais
postecipados, sendo as suas taxas de juro efectivas compreendidas entre 2,26% e 3,157%.
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(i) - Serdo pagos os seguintes cupdes, no final de cada ano (a 9 de Maio, para a 12 série e a 20 de
Junho, para as 22 e 32 séries):

Cupéo
1.° cupéo
2.° cupéo
3.° cupéo
4.° cupdo
5.° cupéo
6.° cupéo
7.° cupéo
8.° cupéo

9.° cupéo

Taxa / Intervalo

5,50%

5,50%

Max [0; 6,0% * (1-n/3)]
Méx [0; 6,0% * (1-n/4)]
Max [0; 6,0% * (1-n/5)]
Max [0; 6,0% * (1-n/6)]
Méx [0; 6,0% * (1-n/7)]
Max [0; 6,0% * (1-n/8)]

Max [0; 6,0% * (1-n/9)], onde,

n é o nimero acumulado de Entidades de Referéncia em relacdo as quais tenha ocorrido um

Evento de Crédito.

Se ocorrer uma fusdo entre duas ou mais empresas de referéncia e ocorrer um Evento de Crédito
na empresa resultante da fusdo, serdo contados tantos Eventos de Crédito quanto o numero de

empresas fundidas.

(ii) - A remuneracdo serd paga anualmente e seré igual a:

1.°ano = 5,50% * valor nominal;

2.2 ano = 5,50% * valor nominal;

3.2ano e seguintes = 6,25% * valor nominal se:

Min (SDk/SD0-SXk/SX0; HSk/HSO- SXk/SXO0) > Barreirak,

se ndo = 0%
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onde:

Barreira3 = Barreira a aplicar no 3.° cupdo = 0%;
Barreira4 = Barreira a aplicar no 4.° cupdo = 1%;
Barreira5 = Barreira a aplicar no 5.° cupdo = 2%;
Barreira6 = Barreira a aplicar no 6.° cupdo = 3%;
Barreira7 = Barreira a aplicar no 7.° cupdo = 4%;

Barreira8 = Barreira a aplicar no 8.° cupdo = 5%.

Barreirak = Barreira a aplicar no k° cupéo

SDk - Cotacdo de fecho do indice Eurostoxx Select Dividend (Bloomberg: SD3E) na data de
observacdo K (K=1 a 6)

SDO - Cotacdo de fecho do indice Eurostoxx Select Dividend (Bloomberg: SD3E) na data de
inicio

SXk — Cotacdo de fecho do indice Eurostoxx50 Total Return (Bloomberg: SX5T) na data de
observacdo K (K=1 a 6)

SX0 - Cotacdo de fecho do indice Eurostoxx50 Total Return (Bloomberg: SX5T) na data de
inicio

HSk — Cotacédo de fecho do indice HS60 Europe (Bloomberg: HS60EU) na data de observagdo K
(K=1a6)

HS0 - Cotacdo de fecho do indice HS60 Europe (Bloomberg: HS60EU) na data de inicio

(iii) - A remuneracdo sera paga semestralmente, tera como minimo 1% e como maximo 5%, e sera
calculada de acordo com a seguinte formula (taxa anual):

n/N * 5% + m/N * 1%, onde:

n é o n.° de dias Uteis do periodo respectivo em que a Euribor 6 meses estd dentro do intervalo
fixado;

m é o n.° de dias Uteis do periodo respectivo em que a Euribor 6 meses esta fora do intervalo
fixado;

N é o n.° de dias Gteis do periodo respectivo.
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Intervalo: é o que se encontra definido no quadro seguinte, para cada cupao:

Periodo Data do cupéo Intervalo
1° semestre 09-Nov-05 [0; 2,75%)]
20 semestre 09-Mai-06 [0; 3,00%)]
3° semestre 09-Nov-06 [0; 3,25%)]
4° semestre 09-Mai-07 [0; 3,50%)]
5° semestre 09-Nov-07 [0; 3,50%)]
6° semestre 09-Mai-08 [0; 3,75%)]
7° semestre 09-Nov-08 [0; 3,75%)]
8° semestre 09-Mai-09 [0; 4,00%)]
9° semestre 09-Nov-09 [0; 4,00%)]

10° semestre 09-Mai-10 [0; 4,25%)]

11° semestre 09-Nov-10 [0; 4,25%)]

12° semestre 09-Mai-11 [0; 4,50%)]

13° semestre 09-Nov-11 [0; 4,50%)]

140 semestre 09-Mai-12 [0; 4,50%)]

15° semestre 09-Nov-12 [0; 4,50%)]

16° semestre 09-Mai-13 [0; 4,50%)]

(iv) - A remuneracdo serd paga semestralmente, terd como minimo 1% e como maximo 5%, e sera
calculada de acordo com a seguinte formula (taxa anual):

n/N * 5% +m/N * 1%, onde:

n é o n° de dias Uteis do periodo respectivo em que a Euribor 6 meses esta dentro do intervalo
fixado;

m é o n° de dias Uteis do periodo respectivo em que a Euribor 6 meses esta fora do intervalo
fixado;

N é o n° de dias Uteis do periodo respectivo;
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Intervalo: é o que se encontra definido no quadro seguinte, para cada cupao:

Periodo Data do cupéo Intervalo
1° semestre 09-Dez-05 [1,60; 2,75%)]
20 semestre 09-Jun-06 [1,60; 3,00%)]
3° semestre 09-Dez-06 [1,60; 3,25%)]
4° semestre 09-Jun-07 [1,60; 3,50%)]
5° semestre 09-Dez-07 [1,60; 3,50%)]
6° semestre 09-Jun-08 [1,70; 3,75%)]
7° semestre 09-Dez-08 [1,70; 3,75%)]
8° semestre 09-Jun-09 [1,70; 4,00%)]
9° semestre 09-Dez-09 [1,80; 4,00%)]

10° semestre 09-Jun-10 [1,80; 4,25%)]

11° semestre 09-Dez-10 [1,80; 4,25%)]

12° semestre 09-Jun-11 [1,80; 4,50%)]

13° semestre 09-Dez-11 [1,90; 4,50%)]

140 semestre 09-Jun-12 [1,90; 4,50%)]

15° semestre 09-Dez-12 [1,90; 4,50%)]

16° semestre 09-Jun-13 [1,90; 4,50%)]

17° semestre 09-Dez-13 [2,00; 4,50%)]

18° semestre 09-Jun-14 [2,00; 4,50%)]

19° semestre 09-Dez-14 [2,00; 4,50%)]

20° semestre 09-Jun-15 [2,00; 4,50%)]

(v) - A remuneracdo sera paga semestralmente e o primeiro cupédo sera fixo:
1.° cupéo: 6,50% (taxa anual);
Do 2.° a0 10.° cupdo: Euribor 6M + 1,50% (taxa anual);

11.° cupdo e seguintes: Euribor 6M + 1,75% (taxa anual).

(vi) - A remuneracdo seré paga semestralmente. Os quatro primeiros cupdes serdo fixos (taxa anual de
5%). Para os seguintes a remuneracdo sera calculada de acordo com a seguinte férmula (taxa
anual):
n/N*(Euribor 6 meses+0,90%), onde:

n é o n° de dias Gteis do periodo respectivo em que a Euribor 6 meses estad dentro do
intervalo fixado;

N é o0 n° de dias Uteis do periodo respectivo;

Intervalo: é o que se encontra definido no quadro seguinte, para cada cupéo.
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Periodo Data cupdo | Taxa fixa Intervalos
1° semestre 29-Mai-08 5% -
2° semestre 29-Nov-08 5% -
3° semestre 29-Mai-09 5% -
4° semestre 29-Nov-09 5% -
50 semestre 29-Mai-10 - [3,00%; 5,50%]
6° semestre 29-Nov-10 - [3,00%; 5,50%]
7° semestre 29-Mai-11 - [3,00%; 5,50%]
8° semestre 29-Nov-11 - [3,00%; 5,50%]
9° semestre 29-Mai-12 - [2,50%; 5,35%]
10° semestre 29-Nov-12 - [2,50%); 5,35%]
11° semestre 29-Mai-13 - [2,50%; 5,25%]
12° semestre 29-Nov-13 - [2,50%; 5,25%]
13° semestre 29-Mai-14 - [2,50%); 5,25%]
14° semestre 29-Nov-14 - [2,50%; 5,25%]
15° semestre 29-Mai-15 - [2,50%; 5,00%]
16° semestre 29-Nov-15 - [2,50%; 5,00%]
17° semestre 29-Mai-16 - [2,50%; 5,00%]
18° semestre 29-Nov-16 - [2,50%; 5,00%]
19° semestre 29-Mai-17 - [2,50%; 5,00%]
20° semestre 29-Nov-17 - [2,50%; 5,00%]
Outros passivos
Esta rubrica é analisada como segue:
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Credores:
Fornecedores 9.096 7.356
Outros credores 54.162 32.300
Sector pablico administrativo 16.017 7.944
Passivos financeiros associados a activos transferidos 461.295 387.183
Férias e subsidio de férias a pagar 34.749 25.825
Outros custos a pagar 1.927 375
Receitas antecipadas 758 546
Contas diversas 156.761 68.873
734.765 530.402

A rubrica Passivos financeiros associados a activos transferidos refere-se a operacdes de titularizacdo
celebradas entre a CEMG e outras institui¢des financeiras, que ndo foram objecto de desreconhecimento
de acordo com a IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo. O detalhe das
operac0es de titularizacdo encontra-se analisado na nota 46.
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Capital

Em 29 de Marco de 2011, na sequéncia da deliberacdo da Assembleia-geral da CEMG, procedeu-se ao
aumento do capital institucional da Caixa Econdmica Montepio Geral, no montante de
Euros 345.000.000, por entrada de numerario.

Ap0s esta operacdo, o capital institucional da CEMG, que se encontra integralmente realizado, passou a

ser de Euros 1.145.000.000 (31 de Dezembro de 2010: 800.000.000), pertencendo na sua totalidade ao
Montepio Geral — Associacdo Mutualista.

Outros instrumentos de capital

Esta rubrica contempla a emissdo de Euros 15.000.000 ocorrida no primeiro trimestre de 2010 de
Valores Mobiliarios Perpétuos Subordinados com juros condicionados efectuada pelo Finibanco, S.A., e
que no ambito do processo de aquisicdo da Finibanco Holding, SGPS, S.A. e das suas subsidiarias
passou a integrar as responsabilidades da CEMG.

Remuneracéo

Com sujeicdo as limitagdes ao vencimento de juros descritas abaixo, a remuneracdo serd paga

semestralmente, em 2 de Fevereiro e em 2 de Agosto de cada ano, com inicio em 2 de Agosto de 2010 e

sera igual a:

1.°a0 4.° cupdes: 7,00%;

5.° cupdo e seguintes: Euribor 6M + 2,75%, com um minimo de 5%.

LimitacOes ao vencimento de juros

A Emitente estara impedida de proceder ao pagamento de juros:

- Na medida e até a concorréncia em que a soma do montante a pagar pelos juros desta emissdo com
0 montante dos dividendos pagos ou deliberados e o de pagamentos garantidos relativos a
eventuais accles preferenciais que se possam vir a emitir, exceder os Fundos Distribuiveis da

Emitente, ou

- Estiver em incumprimento da Regulamentacdo de Requisitos de Fundos Préprios ou na medida e
até a concorréncia em que o seu pagamento implicar incumprimento dessa Regulamentacao.

A Emitente ainda estd impedida de proceder ao Pagamento de Juros se, na opinido do Conselho de
Administracdo ou do Banco de Portugal, esse pagamento colocar em risco o0 cumprimento da
Regulamentacdo de requisitos de Fundos Proprios.

O impedimento de proceder ao Pagamento de Juros podera ser total ou parcial.

O nédo pagamento de juros numa qualquer data desonera a Emitente do pagamento dos juros relativos a
essa data em momento futuro.
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Consideram-se Fundos distribuiveis de um determinado ano a soma algébrica, com referéncia ao
exercicio anterior, dos resultados acumulados retidos com quaisquer outros valores susceptiveis de serem
distribuiveis aos accionistas e com os lucros ou prejuizos, liquida das reservas obrigatérias, legais e
estatutarias, mas antes da deducdo do montante de quaisquer dividendos relativos as ac¢Oes ordinarias ou
a quaisquer outros valores mobiliarios subordinados a estes, relativos a esse exercicio.

Reembolso

Estes valores Mobiliarios sdo perpétuos, s6 sendo reembolsaveis segundo as condi¢cdes de reembolso
antecipado abaixo previstas.

Mediante acordo prévio do Banco de Portugal, o emitente poderad proceder ao reembolso, total ou
parcial, a partir da 10? data de pagamento de juros, inclusive (5° ano).

Em caso de ocorréncia continuada de um Evento de Desqualificagdo como Fundos Préprios de Base,
mesmo antes de decorridos 5 anos desde a sua emissdo, e mediante acordo prévio do Banco de Portugal,
estes Valores Mobiliérios sdo reembolsaveis por op¢do do Emitente, em qualquer data.

Por evento de desqualificagdo como Fundos Proprios de Base entende-se uma alteragcdo de qualquer
documento legal ou respectiva interpretacdo oficial que implique que estes Valores Mobiliarios deixem
de poder ser qualificados como Fundos Prdprios de Base da Emitente.

Reserva geral e especial

As reservas geral e especial sdo constituidas ao abrigo do Decreto-Lei n.° 136/79, de 18 de Maio. A
reserva geral destina-se a fazer face a qualquer eventualidade e a cobrir prejuizos ou depreciacoes
extraordinarias.

Nos termos da legislagdo portuguesa a CEMG devera reforcar anualmente a reserva geral com pelo
menos 20% dos lucros liquidos anuais. O limite para formacédo da reserva geral é de 25% da totalidade
dos depositos. Esta reserva, normalmente ndo esta disponivel para distribuicdo e pode ser utilizada para
absorver prejuizos futuros e para aumentar o capital.

A reserva especial destina-se a suportar prejuizos resultantes das operacfes correntes. Nos termos da
legislacdo portuguesa a CEMG devera reforcar anualmente a reserva especial com pelo menos 5% dos
lucros liquidos anuais. Esta reserva, normalmente ndo estd disponivel para distribuicdo e pode ser
utilizada para absorver prejuizos e para aumentar o capital.

A variacdo da reserva geral e especial € analisada na nota 43.
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43 Reservas de justo valor, outras reservas e resultados transitados

Esta rubrica é analisada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Outros instrumentos de capital 15.000 -
Reservas de justo valor
Instrumentos financeiros disponiveis para venda (296.188) (85.706)
Reservas e resultados transitados:
Reserva geral 179.301 170.956
Reserva especial 66.519 64.444
Outras reservas 8.448 10.083
Resultados transitados (13.546) (15.706)
Interesses minoritarios 9.881 -
250.603 229.777

As reservas de justo valor reflectem as mais e menos valias potenciais relativas a carteira de activos
financeiros disponiveis para venda, liquidas de imparidade, reconhecida em resultados do exercicio e/ou
em exercicios anteriores, em conformidade com a politica contabilistica 1.6.
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A movimentacao durante o primeiro semestre de 2011 é analisada conforme segue:
Imparidade
Saldo em reconhecida Saldo em
1 Janeiro Reavaliacéo Aquisicoes Alienacdes no exercicio 30 de Junho
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigacdes de emissores
publicos nacionais (28.302) (147.753) (47.501) (333) - (223.889)
Obrigacoes de emissores
publicos estrangeiros (4.103) 7.614 (1.047) 475 (5.056) (2.117)
Obrigacoes de outros
emissores:
Nacionais (12.855) (7.359) (254) 327 (350) (20.491)
Estrangeiros (40.529) (20.454) (845) 1.528 10.561 (49.739)
(87.789) (167.952) (49.647) 1.997 5.155 (296.236)
Titulos de rendimento
variavel:
Accdes de empresas
Nacionais 159 1.334 29 7 (1.265) 264
Estrangeiras (46) 94 (62) 2 (94) (106)
Unidades de participacéo (30) 86 (152) (71) 57 (110)
83 1514 (185) (62) (1.302) 48
(85.706) (166.438) (49.832) 1.935 3.853 (296.188)
A movimentacdo durante o ano de 2010 desta rubrica é analisada conforme segue:
Imparidade
Saldo em reconhecida no Saldo em
1 Janeiro Reavaliacao Alienacdes exercicio 31 Dezembro
Euros '000 Euros '000 Euros ‘000 Euros '000 Euros '000
Titulos de rendimento fixo:
Obrigagdes de emissores
publicos nacionais - (28.302) - - (28.302)
Obrigagdes de emissores
pUblicos estrangeiros 106 (4.199) (120) - (4.103)
Obrigacdes de outros
emissores:
Nacionais 1471 (13.121) (760) (445) (12.855)
Estrangeiros (31.441) (11.953) 1.355 1.510 (40.529)
(29.864) (57.575) 585 1.065 (85.789)
Titulos de rendimento
variavel:
Accdes de empresas
Nacionais 89 71 (42) 41 159
Estrangeiras 523 (239) (129) (201) (46)
Unidades de participagdo 652 (2.564) (898) 2.780 (30)
1.264 (2.732) (1.069) 2.620 83
(28.600) (60.307) (484) 3.685 (85.706)
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A reserva de justo valor explica-se da seguinte forma:

Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para venda
Imparidade acumulada reconhecida

Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para venda
liquidos de imparidade

Valor de mercado dos activos financeiros disponiveis para venda

Ganhos / Perdas potenciais reconhecidos na reserva de justo valor

Garantias e outros compromissos

Os saldos destas contas sdo analisados como segue:

Garantias e avales prestados

Garantias e avales recebidos

Compromissos perante terceiros
Compromissos assumidos por terceiros
Activos cedidos em operagdes de titularizacéo
Valores recebidos em depdsito

Os montantes de garantias e avales prestados e 0s compromissos perante terceiros sdo analisados como

segue:

Garantias e avales prestados:
Garantias e avales
Créditos documentarios abertos
Fiancas e indemnizacGes (contragarantias)
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Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
3.316.673 2.535.446
(17.899) (19.172)
3.298.774 2.516.274
3.002.586 2.430.568
(296.188) (85.706)
Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
519.433 424.361
32.782.031 29.158.640
1.600.453 1.299.227
38.582 38.510
277.102 292.135
6.169.633 5.152.178

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
504.690 420.181
9.875 4.180
4,868 -
519.433 424.361
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Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Compromissos perante terceiros:
Compromissos irrevogaveis
Linhas de crédito irrevogaveis 341.388 252.535
Subscricéo de titulos 172.050 185.150
Responsabilidades a prazo de contribuicdes
anuais para o Fundo de Garantia de Dep0sitos 25.314 20.013
Responsabilidade potencial para com o Sistema
de Indemnizacéo aos Investidores 2.174 1.699
Compromissos revogaveis
Linhas de crédito revogaveis 1.059.527 839.470
1.600.453 1.298.867

As garantias e os avales prestados sdo operacdes bancarias que ndo se traduzem por mobilizagdo de
fundos por parte da CEMG.

Os créditos documentarios sdo compromissos irrevogaveis, por parte da CEMG, por conta dos seus
clientes, de pagar/mandar pagar um montante determinado ao fornecedor de uma dada mercadoria ou
servico, dentro de um prazo estipulado, contra a apresentacdo de documentos referentes a expedicdo da
mercadoria ou prestacdo do servigo. A condicdo de irrevogavel consiste no facto de ndo ser viavel o seu
cancelamento ou alteracdo sem o acordo expresso de todas as partes envolvidas.

Os compromissos, revogaveis e irrevogaveis, apresentam acordos contratuais para a concessdo de crédito
com os clientes da CEMG (por exemplo linhas de crédito ndo utilizadas) os quais, de forma geral, séo
contratados por prazos fixos ou com outros requisitos de expira¢do e, normalmente, requerem o
pagamento de uma comissdo. Substancialmente, todos os compromissos de concessdo de crédito em
vigor requerem que os clientes mantenham determinados requisitos verificados agquando da
contratualizacdo dos mesmos.

N&o obstante as particularidades destes compromissos, a apreciacdo destas operacdes obedece aos
mesmos principios basicos de uma qualquer outra operacdo comercial, nomeadamente o da
solvabilidade, quer do cliente, quer do negdcio que lhe esta subjacente, sendo que a CEMG requer que
estas operacOes sejam devidamente colaterizadas quando necessario. Uma vez que é expectavel que a
maioria dos mesmos expire sem ter sido utilizado, os montantes indicados ndo representam
necessariamente necessidades de caixa futuras.

O saldo da rubrica Responsabilidades a prazo de contribui¢fes anuais para o Fundo de Garantia de
Depositos, em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, refere-se ao compromisso irrevogavel
gue a CEMG assumiu, por forca da lei, de entregar aquele Fundo, em caso de solicitacdo deste, as
parcelas ndo realizadas das contribui¢es anuais.

O saldo da rubrica Responsabilidade potencial para com o Sistema de Indemnizagéo aos Investidores,
em 30 de Junho de 2011 e 31 de Dezembro de 2010, é relativo & obrigacédo irrevogavel que a CEMG
assumiu, por forca da lei aplicavel, de entregar aquele Sistema, em caso de accionamento deste, 0s
montantes necessarios para pagamento da sua quota-parte nas indemnizaces que forem devidas aos
investidores.
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Distribuicédo de resultados

Em 28 de Marco de 2011, de acordo com deliberacdo da Assembleia Geral, a CEMG distribuiu
resultados ao Montepio Geral — Associagdo Mutualista no montante de Euros 23.085.000
(31 de Dezembro de 2010: Euros 20.300.000).

Justo valor

O justo valor tem como base as cotagdes de mercado, sempre que estes se encontrem disponiveis. Caso
estas ndo existam, como acontece em muitos dos produtos colocados junto de clientes, o justo valor é
estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa.

A geracdo de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos comercializados é feita com base nas
respectivas caracteristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas
de juro de mercado, quer as actuais condi¢Ges da politica de pricing da CEMG.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parametros utilizados no modelo de avaliagéo,
gue necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte exclusivamente o valor
atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ndo considera, no entanto, factores de natureza
prospectiva, como por exemplo a evolucdo futura de negdcio.

Nestas condicBes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
econoémico da CEMG.

Os Activos e Passivos ao justo valor da CEMG séo valorizados de acordo com a seguinte hierarquia:

1 Valores de cotacdo de mercado — nesta categoria incluem-se as cotacdes disponiveis em mercados
oficiais e as divulgadas por entidades que habitualmente fornecem precos de transacgdes para estes
activos/passivos negociados em mercados liquidos.

2 Métodos de valorizagdo com parametros/ precos observaveis no mercado — consiste na utilizacéo de
modelos internos de valorizacdo, designadamente modelos de fluxos de caixa descontados e de
avaliacdo de opgdes, que implicam a utilizacdo de estimativas e requerem julgamentos que variam
conforme a complexidade dos produtos objecto de valorizacdo. N&o obstante, a CEMG utiliza como
inputs nos seus modelos, variaveis disponibilizadas pelo mercado, tais como as curvas de taxas de
juro, spreads de crédito, volatilidade e indices sobre cota¢Bes. Inclui ainda instrumentos cuja
valorizacdo é obtida através de cotacGes divulgadas por entidades independentes mas cujos mercados
tém liquidez mais reduzida.

3 Meétodos de valorizagdo com parametros ndo observaveis no mercado — neste agregado incluem-se as

valorizagdes determinadas com recurso a utilizacdo de modelos internos de valorizacdo ou cotagdes
fornecidas por terceiras entidades mas cujos parametros utilizados ndo sdo observaveis no mercado.
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De seguida, sdo apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos activos e passivos financeiros:

- Caixa e Disponibilidades em Bancos Centrais, Disponibilidades em outras Instituicdes de Crédito e
Recursos de outras Institui¢bes de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de
balanco é uma razoavel estimativa do justo valor dos activos e passivos financeiros.

- AplicacBGes em Instituicdes de Crédito, Recursos em Mercado Monetario Interbancario e Activos
com Acordos de Recompra

O justo valor destes instrumentos financeiros, é calculado com base na actualizacdo dos fluxos de
caixa de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos, considerando que 0s
pagamentos de prestaces ocorrem nas datas contratualmente definidas.

A taxa de desconto utilizada reflecte as actuais condicBes praticadas pela CEMG em idénticos
instrumentos para cada um dos diferentes prazos de maturidade residual.

- Activos financeiros detidos para negociacdo (excepto derivados), Passivos financeiros detidos para
negociacdo (excepto derivados) e Activos financeiros disponiveis para venda

Estes instrumentos financeiros estdo contabilizados ao justo valor. O justo valor tem como base as
cotacbes de mercado, sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam, o justo
valor é estimado através de modelos internos baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa
que, para estimar o justo valor utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos factores
associados, predominantemente o risco de crédito e risco de liquidez, determinados de acordo com as
condicdes de mercado e prazos respectivos.

As taxas de juro de mercado sdo apuradas com base em informacéo difundida pelos fornecedores de
conteudos financeiros - Reuters e Bloomberg — mais concretamente as que resultam das cotacfes dos
swaps de taxa de juro. Os valores respeitantes as taxas de muito curto prazo sdo obtidos de fonte
semelhante mas referentes ao mercado monetéario interbancario. A curva de taxa de juro obtida é
ainda calibrada contra os valores dos futuros de taxa de juro de curto prazo. As taxas de juro para 0s
prazos especificos dos fluxos de caixa sdo determinadas por métodos de interpolacdo adequados. As
mesmas curvas de taxa de juro sdo ainda utilizadas na projeccdo dos fluxos de caixa néo
deterministicos como por exemplo 0s indexantes.

Caso exista opcionalidade envolvida, utilizam-se os modelos standards (Black-Scholes, Black, Ho e
outros) considerando as superficies de volatilidade aplicaveis. Sempre que se entenda que ndo
existem referéncias de mercado de qualidade suficiente ou que os modelos disponiveis ndo se
aplicam integralmente face as caracteristicas do instrumento financeiro, utilizam-se cotacdes
especificas fornecidas por uma entidade externa, tipicamente a contraparte do negdcio.

No caso de acgdes ndo cotadas, estas encontram-se reconhecidas ao custo historico sempre que nao

exista disponivel um valor de mercado e ndo seja possivel determinar com fiabilidade o seu justo
valor.
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Investimentos detidos até a maturidade

Estes investimentos estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de imparidade. O justo valor
tem como base as cotacGes de mercado, sempre gque estas se encontrem disponiveis. Caso estas nao
existam, o calculo do justo valor assenta na utilizacdo de modelos numéricos, baseados em técnicas
de desconto de fluxo de caixa que, para estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de
mercado ajustadas pelos factores associados, predominantemente o risco de crédito e risco de
liquidez, determinados de acordo com as condigdes de mercado e prazos respectivos.

Derivados de cobertura e de negociacao
Todos os derivados encontram-se contabilizados pelo seu justo valor.

No caso daqueles que sdo cotados em mercados organizados utiliza-se o respectivo preco de
mercado. Quanto aos derivados negociados "ao balcdo", aplicam-se os métodos numéricos baseados
em técnicas de desconto de fluxos de caixa e modelos de avaliagdo de op¢des considerando variaveis
de mercado nomeadamente as taxas de juro aplicaveis aos instrumentos em causa, € sempre que
necessario, as respectivas volatilidades.

As taxas de juro de mercado sdo apuradas com base em informacéo difundida pelos fornecedores de
conteldos financeiros - Reuters e Bloomberg — mais concretamente as que resultam das cotacfes dos
swaps de taxa de juro. Os valores respeitantes as taxas de muito curto prazo sdo obtidos de fonte
semelhante mas referentes ao mercado monetéario interbancario. A curva de taxa de juro obtida €
ainda calibrada contra os valores dos futuros de taxa de juro de curto prazo. As taxas de juro para 0s
prazos especificos dos fluxos de caixa sdo determinadas por métodos de interpolacdo adequados.

As curvas de taxa de juro sdo ainda utilizadas na projec¢do dos fluxos de caixa ndo deterministicos
como por exemplo os indexantes.

Créditos a clientes com maturidade definida

O justo valor destes instrumentos financeiros, é calculado com base na actualizacdo dos fluxos de
caixa de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que oS
pagamentos de prestacfes, ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de desconto utilizada
é a que reflecte as taxas actuais da CEMG para cada uma das classes homogéneas deste tipo de
instrumentos e com maturidade residual semelhante. A taxa de desconto incorpora as taxas de
mercado para 0s prazos residuais (taxas do mercado monetario ou do mercado de swaps de taxa de
juro, no final do ano) e o spread praticado a data de reporte. Este foi calculado através da média da
producdo dos Ultimos trés meses do ano.

A taxa média de desconto foi de 6,57% em 30 de Junho de 2011 (31 de Dezembro de 2010: 5,73%)
assumindo a projeccdo das taxas variaveis segundo a evolucdo das taxas forward implicitas nas
curvas de taxas de juro. Os célculos efectuados incorporam o spread de risco de crédito.

Créditos a clientes sem maturidade definida e Débitos a vista para com clientes
Atendendo ao curto prazo deste tipo de instrumentos, as condicdes da carteira actual deste tipo de

instrumentos sdo semelhantes as praticadas a data de reporte, pelo que o seu valor de balango é uma
razoavel estimativa do seu justo valor.
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Recursos de clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros é calculado com base na actualizacdo dos fluxos de
caixa de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que 0s
pagamentos de prestacdes ocorrem nas datas contratualmente definidas. A taxa de desconto utilizada
é a que reflecte as taxas actuais da CEMG para este tipo de instrumentos e com maturidade residual
semelhante.

A taxa de desconto incorpora as taxas de mercado para 0s prazos residuais (taxas do mercado
monetario ou do mercado de swaps de taxa de juro, no final do ano) e o spread actual da CEMG a
data de reporte. Este foi calculado através da média da producédo dos Gltimos trés meses do ano.

A taxa média de desconto foi de 4,52% em 30 de Junho de 2011 (31 de Dezembro de 2010: 3,90%).
Responsabilidades representadas por titulos e Outros passivos subordinados

Para estes instrumentos financeiros foi calculado o justo valor para as componentes que ainda néo se
encontram reflectidas em balanco. Os instrumentos que sdo a taxa fixa e para os quais a CEMG
adopta contabilisticamente uma politica de hedge-accounting, o justo valor relativamente ao risco de
taxa de juro ja se encontra registado.

Para o calculo do justo valor foram levadas em consideracdo as outras componentes de risco, para
além do risco de taxa de juro ja registado. O justo valor tem como base as cotagcdes de mercado,
sempre que estas se encontrem disponiveis. Caso estas ndo existam, o calculo do justo valor assentou
na utilizacdo de modelos numéricos, baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa que, para
estimar o justo valor, utilizam as curvas de taxa de juro de mercado ajustadas pelos factores
associados, predominantemente o risco de crédito e a margem comercial, esta Gltima apenas no caso
de emiss@es colocadas nos clientes nédo institucionais da CEMG.

Como referéncia original utilizaram-se as curvas resultantes do mercado de swaps de taxa de juro
para cada moeda especifica. O risco de crédito (spread de crédito) é representado por um excesso a
curva de swaps de taxa de juro apurado especificamente para cada prazo e classe de instrumentos
tendo como base precos de mercado sobre instrumentos equivalentes.

No caso das emissdes préprias destinadas a colocacdo junto dos clientes ndo institucionais da
CEMG, adicionou-se mais um diferencial (spread comercial) que representa a margem existente
entre o custo de financiamento no mercado institucional e o que se obtém distribuindo o instrumento
respectivo na rede comercial propria.
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No quadro seguinte apresenta-se, com referéncia a 30 de Junho de 2011, a tabela com os valores da
taxa de juro utilizadas no apuramento da curva taxa de juro das principais moedas, nomeadamente
Euros, Dolares Norte — Americanos, Libras Esterlinas, lene Japonés e Franco Suigo utilizadas para a
determinacdo do justo valor dos activos e passivos financeiros da CEMG:

Moedas

Doélar Norte - Libra lene Franco

Euros Americano Esterlina Japonés Suigo
1 dia 0,950% 0,180% 0,580% 0,095% 0,140%
7 dias 0,775% 0,130% 0,695% 0,070% 0,155%
1 més 1,050% 0,130% 0,820% 0,100% 0,185%
2 meses 1,230% 0,320% 0,870% 0,130% 0,220%
3 meses 1,320% 0,410% 0,900% 0,190% 0,260%
6 meses 1,780% 0,350% 1,155% 0,430% 0,420%
9 meses 2,020% 0,710% 1,360% 0,540% 0,580%
1 ano 2,040% 0,870% 1,590% 0,620% 0,740%
2 anos 2,141% 0,658% 1,531% 0,370% 0,660%
3 anos 2,360% 1,078% 1,900% 0,409% 0,955%
5 anos 2,765% 1,917% 2,548% 0,567% 1,460%
7 anos 3,053% 2,556% 3,011% 0,812% 1,825%
10 anos 3,345% 3,142% 3,453% 1,201% 2,155%
15 anos 3,665% 3,630% 3,453% 1,201% 2,155%
20 anos 3,748% 3,820% 3,453% 1,201% 2,155%
30 anos 3,622% 3,962% 3,453% 1,201% 2,155%

No quadro seguinte apresenta-se, com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, a tabela com os valores
da taxa de juro utilizadas no apuramento da curva taxa de juro das principais moedas, nomeadamente
Euros, Dolares Norte - Americanos, Libras Esterlinas, Coroas Checas e Dolares de Hong-Kong
utilizadas para a determinacéo do justo valor dos activos e passivos financeiros da CEMG:

Moedas
Doélar Norte - Libra
Euros Americano Esterlina
1 dia 0,400% 0,300% 0,550%
7 dias 0,350% 0,300% 0,550%
1 més 0,810% 0,300% 0,680%
2 meses 0,910% 0,310% 0,720%
3 meses 1,010% 0,430% 0,820%
6 meses 1,230% 0,530% 1,260%
9 meses 1,370% 0,720% 1,415%
1ano 1,510% 0,880% 1,520%
2 anos 1,561% 0,797% 1,505%
3 anos 1,945% 1,282% 1,945%
5 anos 2,481% 2,179% 2,630%
7 anos 2,893% 2,838% 3,103%
10 anos 3,305% 3,386% 3,535%
15 anos 3,638% 3,844% 3,535%
20 anos 3,697% 4,020% 3,535%
30 anos 3,496% 4,130% 3,535%
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Seguidamente apresentam-se as taxas de cambio (Banco Central Europeu) a data de balanco e as
volatilidades implicitas (at the Money) para os principais pares de moedas, utilizadas na avaliagdo dos

derivados:
Volatilidade (%)

Cambial Jun 2011 Dez 2010 1 més 3 meses 6 meses 9 meses 1ano
EUR/USD 1,4453 1,3362 12,10 12,40 12,95 13,15 13,30
EUR/GBP 0,9025 0,8608 9,41 9,60 10,30 10,80 10,95
EUR/CHF 1,2071 1,2504 10,90 11,60 11,90 12,00 12,10
EUR/IPY 116,25 108,85 12,40 13,60 14,60 15,25 15,72

Relativamente as taxas de cambio, o grupo utiliza nos seus modelos de avaliacdo a taxa spot observada
no mercado no momento da avaliacéo.

A decomposi¢do dos principais ajustamentos aos valores de balanco dos activos e passivos financeiros
da CEMG contabilizados ao valor contabilistico (custo histérico) e ao justo valor é analisada como

segue:
Jun 2011
Designado ao Detido até a Empréstimos e Disponiveis ~ Outros ao custo Valor Justo
Negociagéo justo valor maturidade aplicaces para venda amortizado Outros contabilistico valor
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Activos financeiros:
Caixa e disponibilidades
em bancos centrais - 400.791 - 400.791 400.791
Disponibilidades em
outras instituicdes
de crédito - 112.947 112.947 112.947
Aplicagdes em
instituicdes de crédito - 324.030 324.030 324.030
Crédito a clientes - 16.792.521 16.792.521 15.887.436
Activos financeiros
detidos para
negociacéo 145.563 - - - 145.563 145.563
Outros activos
financeiros ao justo
valor através de
resultados - 3.685 3.685 3.685
Activos financeiros
disponiveis para
venda - - 3.002.586 3.002.586 3.002.586
Derivados de cobertura 1.955 - 1.955 1.955
Investimentos detidos
até & maturidade 48.314 - - - 48.314 44598
Investimentos em
associadas e outras - - - 58.453 58.453 58.453
147518 3.685 48.314 17.630.289 3.002.586 58.453 20.890.845 19.982.044
Passivos financeiros:
Recursos de bancos
centrais - 2.220.044 2.220.044 2.220.044
Recursos de outras
instituicdes de crédito - 992.208 992.208 992.208
Recursos de clientes - 12.609.862 12.609.862 12.616.425
Responsabilidades
representadas
por titulos - 3.426.188 3.426.188 3.426.188
Passivos financeiros
detidos para
negociacéo 77.044 - - - - - 77.044 77.044
Derivados de cobertura 1.120 - 1.120 1.120
Outros passivos
subordinados - 493.346 493.346 493.346
78.164 - 19.741.648 19.822.812 17.826.375
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Dez 2010
Designado ao Detido até a Empréstimos e Disponiveis ~ Outros ao custo Valor Justo
Negociacéo justo valor maturidade aplicacdes para venda amortizado Outros contabilistico valor
Euros '000 Euros 000 Euros 000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros 000 Euros '000
Activos financeiros:
Caixa e disponibilidades
em bancos centrais - - - 240.024 - - - 240.024 240.024
Disponibilidades em
outras institui¢des
de crédito - - - 74.353 - - - 74.353 74.353
AplicagBes em
instituicdes de crédito - - - 338.662 - - - 338.662 338.662
Crédito a clientes - - - 14.554.133 - - - 14.554.133 13.528.145
Activos financeiros
detidos para
negociacéo 130.865 - - - - - - 130.865 130.865
Outros activos
financeiros ao justo
valor através de
resultados - 3.952 - - - - - 3.952 3.952
Activos financeiros
disponiveis para
venda - - - - 2.430.568 - - 2.430.568 2.430.568
Derivados de cobertura 2.810 - - - - - - 2.810 2.810
Investimentos detidos
até & maturidade - - 58.144 - - - - 58.144 57.590
Investimentos em
associadas e outras - - - - - - 37.060 37.060 37.060
133.675 3.952 58.144 15.207.172 2.430.568 - 37.060 17.870.571 16.844.029
Passivos financeiros:
Recursos de bancos
centrais - - - - - 1.540.266 - 1.540.266 1540.266
Recursos de outras
instituicdes de crédito - - - - - 901.742 - 901.742 901.823
Recursos de clientes - - - - - 10.007.563 - 10.007.563 9.970.687
Responsabilidades
representadas
por titulos - - - - - 3.836.243 - 3.836.243 4.735.077
Passivos financeiros
detidos para
negociacéo 53.891 - - - - - - 53.891 53.891
Derivados de cobertura 1.408 - - - - - - 1.408 1.408
Outros passivos
subordinados - - - - - 380.986 - 380.986 369.748
55.299 - - - - 16.666.800 - 16.722.099 17.572.900
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Beneficios a colaboradores

A CEMG assumiu a responsabilidade de pagar aos seus colaboradores, pensées de reforma por velhice e
por invalidez, nos termos do estabelecido no Acordo Colectivo de Trabalho do Sector Bancério
(“ACT™). Para a cobertura das suas responsabilidades sdo efectuadas contribuicdes para o “Fundo de
Pensdes” o qual é gerido pela Futuro — Sociedade Gestora de Fundos de Pensdes, S.A..

No ambito do novo Acordo Tripartido celebrado entre 0 Governo, a Banca e os Sindicatos, a partir de 1
de Janeiro de 2011, os empregados bancérios foram integrados no Regime Geral da Seguranca Social
(“RGSS™), que passou a assegurar a proteccdo dos colaboradores nas eventualidades de maternidade,
paternidade e adopg&o e ainda de velhice, permanecendo sob a responsabilidade dos bancos a proteccéo
na doenca, invalidez, sobrevivéncia e morte (Decreto-Lei n.° 1-A/2011, de 3 de Janeiro).

O referido acordo estabelece que nenhum empregado bancario integrado na Seguranca Social vera o
valor da sua pensdo de reforma diminuido em relagdo ao actualmente previsto nas convengdes
colectivas. As pensdes de reforma dos bancarios a serem integrados na Segurancga Social continuam a ser
calculadas conforme o disposto no ACT e restantes convengdes, havendo contudo lugar a uma penséo a
receber do regime geral, cujo montante tem em consideracdo os anos de descontos para este regime. Aos
bancos compete assegurar a diferenga entre a pensdo determinada de acordo com o disposto no ACT e
aquela que o empregado vier a receber da seguranca social. Nesta base, a exposi¢do ao risco actuarial e
financeiro associado aos beneficios com reforma mantém-se.

N&o obstante, a integracdo conduz a um decréscimo efectivo no valor actual dos beneficios totais
reportados a idade normal de reforma (VABT) a suportar pelo fundo de pensdes. Dado que ndo existiu
reducdo de beneficios na perspectiva do beneficiario, as responsabilidades por servicos passados
mantiveram-se inalteradas.

Tomando em consideragdo que a base de célculo dos beneficios nos planos ACT e do RGSS séo
baseados em formulas distintas, existe a possibilidade de ser obtido um ganho, quando o valor das
responsabilidades a cobrir pelos fundos de pensdes a data da reforma for inferior ao valor das
responsabilidades nesta data, devendo este ganho ser diferido numa base linear, durante o tempo médio
de vida activa até se atingir a idade normal de reforma.

Desta forma, a CEMG néo registou ao nivel das demonstrac@es financeiras qualquer impacto no calculo
actuarial em 31 de Dezembro de 2010 decorrente da integracdo dos seus trabalhadores no Regime da
Seguranca Social.

No primeiro semestre de 2011, a CEMG reconheceu, como encargos com pensdes de reforma o
montante de Euros 11.452.000 (31 de Dezembro de 2010: Euros 23.820.000). A analise do custo do
exercicio € apresentada como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Pensdes de  Subsidio por Beneficios de Pensdes de Subsidio por  Beneficios de
reforma Morte salde Total reforma morte salde Total
Euros '000  Euros ‘000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Custo dos servigos correntes 5.606 394 484 6.484 15.241 440 714 16.395
Custo dos juros 17.226 276 968 18.470 29.314 414 1.612 31.340
Rendimento esperado dos
activos (16.175) (259) (909) (17.343) (26.087) (341) (1.341) (27.769)
Amortizagdo de ganhos e
perdas actuariais 1.219 - - 1.219 1.680 - - 1.680
Reformas antecipadas 2.622 - - 2.622 2.174 - - 2174
Custo do exercicio 10.498 411 543 11.452 22.322 513 985 23.820
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A data de 30 de Junho de 2011, os débitos detidos pela CEMG sobre empresas participadas,
representadas ou ndo por titulos, incluidos nas rubricas Recursos de clientes e Outros passivos

subordinados sdo analisados como segue:

Crédito Recursos Outros passivos
Empresa a clientes de clientes subordinados Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000

Lusitania Companhia de Seguros, S.A. 7.300 2.063 13.550 22.913
Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A. 35.352 3.250 38.602
HTA - Hotéis, Turismo e

Animagcdo dos Acores, S.A. - 147 - 147
SIBS - Sociedade Interbancaria

de Servigos, S.A. - 1 - 1
MG Gestao de Activos Financeiros -

-S.G.F.LM,, SA. - 61.239 - 61.239
Futuro - Sociedade Gestora de

Fundo de Pensdes, S.A. - 92.747 - 92.747
Bolsimo — Gestao de Activos, S.A. - 3.153 - 3.153
Norfin — SGFI Imobiliarios, S.A. - 5.081 - 5.081
Germont — Emp. Imobiliarios, S.A. 35.000 - - 35.000

42.300 199.783 16.800 258.883

A data de 31 de Dezembro de 2010, os débitos detidos pela Caixa sobre empresas participadas,
representadas ou ndo por titulos, incluidos nas rubricas Recursos de clientes e Outros passivos

subordinados s&o analisados como segue:

Recursos Qutros passivos
Empresa de clientes subordinados Total
Euros '000 Euros "000 Euros '000
Lusitania Companhia de Seguros, S.A. 3.902 13.350 17.252
Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A. 18.979 3.250 22.229
HTA - Hotéis, Turismo e
Animacéo dos Agores, S.A. 455 - 455
SIBS - Sociedade Interbancaria
de Servigos, S.A. 3.006 - 3.006
MG Gestao de Activos Financeiros -
-S.G.F.I.LM., S.A. 58.654 - 58.654
Futuro - Sociedade Gestora de
Fundo de Pensdes, S.A. 80.707 - 80.707
165.703 16.600 182.303
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A data de 30 de Junho de 2011, os proveitos da CEMG sobre empresas subsidiarias, incluidos nas
rubricas Juros e rendimentos equiparados e Comissdes e proveitos, sdo analisados como segue:

Juros e rendimentos Comissoes e
Empresa equiparados proveitos Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000

Lusitania Companhia de Seguros, S.A. 125 1.728 1.853
Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A. 4 1.858 1.862
HTA - Hotéis, Turismo e

Animacdo dos Acores, S.A. - - -
SIBS - Sociedade Interbancéaria

de Servigos, S.A. - 13.618 13.618
MG Gestdo de Activos Financeiros -

-S.G.F.ILM., S.A. - 865 865
Futuro - Sociedade Gestora de

Fundo de Pensoes, S.A. - 1.421 1.421

129 19.490 19.619

A data de 31 de Dezembro de 2010, os proveitos da CEMG sobre empresas subsidiarias, incluidos nas
rubricas Juros e rendimentos equiparados e Comissdes e proveitos, sdo analisados como segue:

Juros e rendimentos Comissoes e
Empresa equiparados proveitos Total
Euros '000 Euros "000 Euros '000

Lusitania Companhia de Seguros, S.A. 47 6.890 6.937
Lusitania Vida Companhia de Seguros, S.A. 4 3.213 3.217
HTA - Hotéis, Turismo e

Animacéo dos Acores, S.A. - - -
SIBS - Sociedade Interbancaria

de Servigos, S.A. - 28.158 28.158
MG Gestao de Activos Financeiros -

-S.G.F.I.LM., S.A. - 3.017 3.017
Futuro - Sociedade Gestora de

Fundo de Pensdes, S.A. 1 12 13

52 41.290 41.342

Os custos com as remuneracgdes e outros beneficios atribuidos ao pessoal chave da gestdo bem como as
transaccOes efectuadas com os mesmos, constam na nota 10.

Todas as transaccOes efectuadas com partes relacionadas sdo realizadas a precos normais de mercado,
obedecendo ao principio do justo valor.

Durante o primeiro semestre de 2011 e o exercicio de 2010, ndo se efectuaram transacgdes com o fundo
de pensdes da CEMG.
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49 Securitizacdo de activos

Em 30 de Junho de 2011, existem oito operagdes de titularizacdo, das quais seis foram originadas na
CEMG, e duas no Finibanco, S.A., agora integradas na CEMG na sequéncia do sucesso da Oferta
Pablica de Aquisicdo Geral e Voluntéria sobre as ac¢Oes representativas do capital social da Finibanco —
Holding, SGPS, S.A e da transmissdo da quase totalidade dos activos e passivos (trespasse) para a
CEMG.

Apresentamos nos paragrafos seguintes alguns detalhes adicionais dessas operac@es de titularizacao.

Em 19 de Dezembro de 2002, a Caixa Econémica Montepio Geral celebrou com um Special Purpose
Vehicle (“SPV”) — Pelican Mortgages No. 1 PLC — sediado em Dublin, um contrato de titularizagdo de
créditos hipotecérios. O prazo total da operacdo € de 35 anos, sem revolving period e com um limite
(Aggregate Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 650.000.000. A venda foi efectuada ao par,
tendo os custos do processo de venda inicial representado 0,016% do par.

Em 29 de Setembro de 2003, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com um Special Purpose
Vehicle (“SPV”) — Pelican Mortgages No. 2 PLC - sediado em Dublin, um contrato de titularizacdo de
créditos hipotecarios. O prazo total da operacdo é de 33 anos, sem revolving period e com um limite
(Aggregate Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 700.000.000. A venda foi efectuada ao par,
tendo os custos do processo de venda inicial representado 0,0286% do par.

Em 30 de Marc¢o de 2007, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizagdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages
No. 3. O prazo total da operacdo é de 47 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate
Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 750.000.000. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,0165% do par.

Em 14 de Junho de 2007, o Finibanco vendeu uma carteira de contas correntes e empréstimos a pequenas
e médias empresas a Navegator — Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacdo de Créditos, S.A., no
montante total de EUR 250.000.000 (Agua SME n.° 1). O prazo total da operacdo é de 10 anos, com um
revolving period de 3 anos.

Em 20 de Maio de 2008, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizacdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages
No. 4. O prazo total da operacdo é de 48 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate
Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 1.000.000.000. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,083% do par.

Em 9 de Dezembro de 2008, o Finibanco vendeu uma carteira de créditos hipotecarios a Tagus —
Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A., no montante total de Euros 233.000.000 (Aqua Mortage
n.% 1). O prazo total da operacdo é de 55 anos, com um revolving period de 2 anos.

Em 25 de Marc¢o de 2009, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizagdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos hipotecarios Pelican Mortgages
No. 5. O prazo total da operacdo é de 52 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate
Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 1.000.000.000. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,0564% do par.

Em Junho de 2009, a Finicrédito - Instituicdo Financeira de Crédito, S.A. efectuou uma operacéo de
titularizacdo denominada por Aqua Finance n.° 3, no valor de Euros 207.000.000, de créditos ao
consumo, aluguer de longa duracdo e leasing. O prazo total da operacdo é de 14 anos, com um revolving
period de 3 anos.
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Em 22 de Junho de 2010, a Caixa Econdmica Montepio Geral celebrou com a Sagres — Sociedade de
Titularizacdo de Créditos, S.A., um contrato de titularizacdo de créditos de pequenas e médias empresas
Pelican SME. O prazo total da operacéo é de 26 anos, sem revolving period e com um limite (Aggregate
Principal Amount Outstanding) fixado em Euros 1.167.000.000. A venda foi efectuada ao par, tendo os
custos do processo de venda inicial representado 0,15% das Asset Backed Notes.

A entidade que garante o servi¢o da divida (servicer) das operacdes é a Caixa Econémica Montepio
Geral, assumindo a cobranca dos créditos cedidos e canalizando os valores recebidos, por via da
efectivacdo do respectivo depdsito, para as Sociedades Gestoras de Fundos de Titularizagdo de Créditos
(Pelican Mortgages No. 1 PLC, Pelican Mortgages No. 2 PLC e Agua SME n.° 1) e para as Sociedades
de Titularizacdo de Créditos (Pelican Mortgages No. 3, Pelican Mortgages No. 4, Pelican Mortgages
No. 5 e Aqua Mortgages n.° 1 e Aqua Finance n.° 3).

Até 31 de Dezembro de 2004, de acordo com os principios contabilisticos definidos pelo Banco de
Portugal, os activos, créditos e titulos cedidos pela CEMG no ambito das referidas operacbes de
titularizacdo foram desreconhecidos. Os titulos adquiridos no ambito destas operacBes foram
contabilizados como titulos de investimento e provisionados de acordo com as regras definidas pelo
Aviso n.° 27/2000 do Banco de Portugal.

Em conformidade com a IFRS 1, o critério de desreconhecimento seguido nas demonstra¢des financeiras
individuais da CEMG, ndo sofreu alteraces para todas as operagdes realizadas até 1 de Janeiro de 2004.
Todas as operacdes efectuadas a partir desta data terdo que ser analisadas no ambito das regras de
desreconhecimento de acordo com a IAS 39, segundo o qual, se forem transferidos uma parte substancial
dos riscos e beneficios associados aos activos ou se for transferido o controlo sobre os referidos activos,
estes activos deverdo ser desreconhecidos.

A data de 30 de Junho de 2011, as operagBes de titularizacio efectuadas pela CEMG sdo apresentadas
Como segue:

Montante
inicial

Emisséo Data de inicio Moeda Activo cedido Euros '000
Pelican Mortgages No. 1 Dezembro de 2002 Euros Crédito a habitacdo 650.000
Pelican Mortgages No. 2 Setembro de 2003 Euros Crédito a habitacdo 700.000
Pelican Mortgages No. 3 Margo de 2007 Euros Crédito a habitacao 750.000
Aqua SME No. 1 Junho de 2007 Euros Pequenas empresas 250.000
Pelican Mortgages No. 4 Maio de 2008 Euros Crédito a habitacao 1.000.000
Aqua Mortgage No. 1 Dezembro de 2008 Euros Crédito a habitacéo 233.000
Pelican Mortgages No. 5 Marco de 2009 Euros Crédito a habitacéo 1.000.000
Pelican SME Junho de 2010 Euros Pequenas empresas 1.167.000

Crédito ao
consumo, ALD e

Agqua Finance No. 3 Junho de 2009 Euros Leasing 207.000
5.957.000

O impacto das cedéncias de crédito no &mbito das opera¢des de securitizagdo, no activo da CEMG, na
rubrica Crédito a clientes, pode ser analisado como segue:

Jun 2011 Dez 2010

Euros '000 Euros '000
Pelican Mortgages No. 1 97.286 103.883
Pelican Mortgages No. 2 179.816 188.252
277.102 292.135
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Os titulos emitidos pelos veiculos de titularizacdo podem ser analisados, a data de 30 de Junho de 2011, como segue:

Interesse retido

Rating das obrigaces

Rating das obrigacoes

pela CEMG (Inicial) (Actual)
Valor nominal
Obrigacdes inicial Valor nominal actual (\Valor Nominal) Data de

Emissdo emitidas Euros Euros Euros reembolso Fitch Moody’s S&P DBRS Fitch Moody’s S&P DBRS
Pelican Classe A 611.000.000 52,020,859.18 234.136- 2037 AAA Aaa - - A+ Aa2 - -
Mortgages Classe B 16.250.000 16.250.000 - 2037 AA- A2 - - A+ A2 - -
No. 1 Classe C 22.750.000 22.750.000 - 2037 BBB+ Baa2 - - BBB+ Baa2 - -
Classe D 3.250.000 3.250.000 3.250.000 2037 - - - - - - - -
Pelican Classe A 659.750.000 137,316,048.10 27.706.726- 2036 AAA Aaa AAA - A+ Aa2 AA- -
Mortgages Classe B 17.500.000 17.500.000 - 2036 AA+ Al AA- - A+ Al AA- -
No. 2 Classe C 22.750.000 22.750.000 - 2036 A- Baa2 BBB - A- Baa2 A- -
Classe D 5.600.000 5.600.000 5.600.000 2036 - - - - - - - -
Pelican Classe A 701.315.365 361,499,082 13.505.036- 2054 AAA Aaa AAA - A+ Al AA- -
Mortgages Classe B 14.250.000 9,333,394 - 2054 AA- Aa2 AA- - A+ Al AA- -
No. 3 Classe C 12.000.000 7,859,701 - 2054 A A3 A - A A3 A -
Classe D 6.375.000 4,175,466 - 2054 BBB Baa3 BBB - BBB Baa3 BBB -
Classe E 7.361.334 0 - 2054 BBB- - BBB- - - - - -
Classe F 4.125.000 4.125.000 4.125.000 2054 - - - - - - - -
Pelican Classe A 832.000.000 683,440,741 683,440,741 2056 AAA - - - A+ - - A
Mortgages Classe B 55.500.000 55.500.000 55.500.000 2056 AA - - - A+ - - -
No. 4 Classe C 60.000.000 60.000.000 60.000.000 2056 A- - - - A- - - -
Classe D 25.000.000 25.000.000 25.000.000 2056 BBB - - - BBB - - -
Classe E 27.500.000 27.500.000 27.500.000 2056 BB - - - BB - - -
Classe F 28.600.000 28.600.000 28.600.000 2056 - - - - - - - -

Pelican Classe A 750.000.000 636,647,019 636,647,019 2061 AAA - - AAA A+ - - AAH
Mortgages Classe B 195.000.000 195.000.000 195.000.000 2061 BBB- - - - BBB- - - -
No. 5 Classe C 27.500.000 27.500.000 27.500.000 2061 B - - - B - - -
Classe D 27.500.000 27.500.000 27.500.000 2061 - - - - - - - -
Classe E 4.500.000 2.887.976 3.961.974 2061 - - - - - - - -
Classe F 23.000.000 23.000.000 2061 - - - - - - - -

Pelican Classe A 577.500.000 577.500.000 577.500.000 2036 AAA - - AAA A+ - - AAH
SME Classe B 472.500.000 472.500.000 472.500.000 2036 - - - - - - - -
Vert. Notes 117.000.000 117.000.000 117.000.000 2036 - - - - - - - -
Classe C 7.294.000 0 7.294.000 2036 - - - - - - - -
Resid. Notes 31.500.000 31.500.000 31.500.000 2036 - - - - - - - -
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Rating das obrigacoes

Valor nominal pela CEMG (Inicial) (Actual)
Obrigacdes inicial Valor nominal actual (\Valor Nominal) Data de
Emissdo emitidas Euros Euros Euros reembolso Fitch  Moody’s S&P DBRS Fitch Moody’s S&P DBRS
AquaSMEn.1 Classe A 235.000.000 87.768.404 - 2017 - - - - - - - - -
Classe B 15.000.000 15.000.000 - 2017 - - - - - - - - -
Classe C 8.750.000 8.750.000 8.750.000 2017 - - - - - - - - -
Aqua Mortgage n.° 1 Classe A 203.176.000 191.714.192 191.714.192 2063 - - AAA - - - - AA AA
Classe B 29.824.000 29.824.000 29.824.000 2063 - - - - - - - - -
Classe C 3.500.000 3.500.000 3.500.000 2063 - - - - - - - - -
Aqua Finance n.° 3 Classe A 110.020.000 110.020.000 110.020.000 2023 - - AAA - - - - AA AA
Classe B 96.980.000 96.980.000 96.980.000 2023 - - - - - - - - -
Classe C 6.210.000 6.210.000 6.210.000 2023 - - - - - - - - -
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Reporte por segmentos

No primeiro semestre de 2011, a CEMG adoptou a IFRS 8 — Segmentos Operacionais para efeitos de
divulgacdo da informac&o financeira por segmentos operacionais, tendo para o efeito passado a utilizar
novos critérios na preparacgdo desta informacé&o.

A actividade consolidada da CEMG é desenvolvida essencialmente no sector financeiro e direccionada
para as empresas, institucionais e clientes particulares. Tem o seu centro de decisdo em Portugal o que
confere ao territdrio nacional o seu mercado privilegiado e natural de actuagéo.

Os produtos e servicos comercializados incluem toda a oferta inerente a actividade bancaria universal,
designadamente, a captacdo de depdsitos, a concessdo de crédito e servigos financeiros a empresas e
particulares e custddia e ainda a comercializagdo de fundos de investimento e de seguros de vida e ndo
vida, através das suas associadas do sector segurador. Adicionalmente, a CEMG realiza investimentos
de curto, de médio e longo prazo nos mercados financeiro e cambial como forma de tirar vantagens das
oscilacbes de pregos ou como meio para rendibilizar os recursos financeiros disponiveis.

Para o efeito a CEMG conta com uma rede de 503 balcfes em Portugal complementada com 236
promotores do projecto de Assurfinance Montepio-Lusitania, com uma sucursal em Cabo Verde, 6
escritorios de representacdo e 7 balcdes em Angola, através da aquisicdo de um Banco em Angola.

Na avaliacdo do desempenho por &reas de negdcio a CEMG considera 0s seguintes Segmentos
Operacionais:

(1) Banca de Retalho, que inclui os subsegmentos de Particulares, Empresarios em Nome Individual,
Microempresas, e Institui¢des Particulares de Solidariedade Social (IPSS);

(2) Banca de Empresas, que engloba as Grandes Empresas, as Pequenas e Médias Empresas, as
InstituicGes Financeiras e o Sector Publico Administrativo e

(3) Outros Segmentos que agrupa as opera¢des ndo incluidas nos outros segmentos, designadamente as

operagdes e a gestdo referentes a Carteira propria de Titulos e as Aplicacdes em InstituicGes de Crédito.
Cada segmento engloba as estruturas da CEMG que a ele se encontram directa e indirectamente
dedicadas, bem como as unidades autébnomas da CEMG cuja actividade é imputada a um dos
segmentos acima referidos.

Em termos geograficos a CEMG, embora concentrando a sua actividade em Portugal, possui alguma
actividade internacional desenvolvida pelo Banco Montepio Geral — Cabo Verde, Sociedade
Unipessoal, SA (IFI) e pelo Finibanco Angola, S.A., pelo que segundo critérios geogréaficos, pode
separar-se a actividade e resultados que sdo objecto de escrituracdo nas unidades localizadas em
Portugal (Area Doméstica) da localizada em Cabo Verde e Angola (Area Internacional).

Descricéo dos segmentos operacionais

Em base consolidada, cada um dos segmentos operacionais inclui os proveitos e os custos relacionados
com as seguintes actividades, produtos, clientes e estruturas da CEMG:
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Banca de Retalho

Este Segmento Operacional corresponde a toda a actividade desenvolvida pela CEMG, com os clientes
particulares, empresarios em nome individual microempresas e IPSS, comercialmente designados por
segmento de Particulares e Pequenos Negoécios, fundamentalmente originada através da rede de
balcBes, dos canais electronicos e rede de promotores. A informacéo financeira do segmento relaciona-
se com, entre outros produtos e servigos, o crédito a habitagdo, o crédito individual ou ao consumo, 0s
depositos a ordem e a prazo e outras aplicagdes de poupangas, 0s produtos solugdes de reforma, tais
como o0s PPR, os cartbes de débito e de crédito, os servicos de gestdo de contas e de meios de
pagamento e os servicos de colocacdo de fundos de investimento e de compra e venda de titulos e de
custodia, bem como colocacgao de seguros e servigos ndo financeiros.

Banca de Empresas

Este Segmento Operacional agrega a actividade da CEMG com as Pequenas, Médias e Grandes
Empresas, através da rede de balctes e da estrutura comercial dedicada a este segmento. Inclui também
0 negdcio com os clientes institucionais, designadamente do sector financeiro e da administracao
publica central, local e regional. De entre os produtos envolvidos destaca-se o crédito a tesouraria e ao
investimento, o desconto comercial, as garantias prestadas o leasing, o factoring, o renting, as
operacdes de estrangeiro, tais como os créditos documentarios, cheques e remessas 0s depositos
servicos de pagamentos e recebimentos, os cartdes e ainda servigos de custddia.

Outros segmentos

Neste segmento inclui-se toda a actividade desenvolvida de suporte as actividades principais que
constituem o core business dos dois segmentos anteriores, designadamente a actividade de gestdo
financeira global da CEMG, os investimentos em instrumentos dos mercados de capitais (accOes e
obrigaces), estejam eles integrados na carteira de negociacdo, de justo valor através de resultados, de
disponiveis para venda ou na carteira de investimentos detidos até & maturidade. Também é neste
segmento que se incluem os impactos das decisGes estratégicas com efeitos transversais 8 CEMG, 0s
investimentos nas participacfes estratégicas minoritarias, a actividade inerente a gestdo de riscos de
taxa de juro e cambial, a gestdo das posicGes curtas e longas em instrumentos financeiros, que
permitam tirar partido das oscilacbes de precos nos mercados em que tais instrumentos sdo
transaccionados, e a preparacdo e colocacdo publica ou privada de emissdes de accles, obrigacdes e
outros instrumentos de divida.

Critérios de imputacao dos resultados aos segmentos

A informacdo financeira consolidada apresentada para cada segmento foi preparada tendo por
referéncia os critérios usados para a producdo de informacgdo interna com base na qual sdo tomadas as
decisfes da CEMG, tal como preconizado pela IFRS 8 — Segmentos Operacionais.

As politicas contabilisticas seguidas na preparacdo da informacao relativa aos segmentos operacionais
sd0 as mesmas que as utilizadas na preparacdo destas demonstracdes financeiras e que se encontram
descritas na politica contabilistica 1, tendo sido adoptados ainda os seguintes principios:

Mensuracdo dos lucros ou prejuizos dos segmentos

A CEMG utiliza o resultado como medida de mensuragdo dos lucros e prejuizos para a avaliagdo do
desempenho de cada um dos segmentos operacionais.
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Unidades operacionais autbnomas

Como referido anteriormente, cada unidade operacional autonoma (banco MG Cabo Verde e empresas
participadas) é avaliada isoladamente atendendo a que estas unidades sdo encaradas como centros de
investimento. Complementarmente, atendendo as caracteristicas do negdcio que maioritariamente
desenvolvem, sdo englobadas num dos Segmentos Operacionais pela sua totalidade, ou seja, activos,
passivos, capital proprio afecto, proveitos e custos.

Estruturas da CEMG dedicadas ao segmento

A actividade da CEMG abrange a generalidade dos segmentos operacionais pelo que é objecto de
desagregacdo em conformidade.

Na alocacédo da informagcdo financeira sdo utilizados o0s seguintes principios:

(M Da originacao das operacgdes, ou seja, € imputado a cada segmento o negécio originado pelas
estruturas comerciais, mesmo que, numa fase posterior a CEMG, estrategicamente, decida
titularizar alguns dos activos neles originados;

(i) Do célculo da margem financeira inicial em funcdo do volume de actividade directo e das
taxas de juro das operacdes negociadas com os clientes para cada produto/segmento;

(i) Do céalculo da margem financeira final através da cedéncia dos activos e passivos de cada
produto/segmento a uma pool, que procede ao seu balanceamento e ajuste dos juros, tendo em
conta as taxas de juro de mercado em cada momento, ou seja, a Euribor para diversos prazos;

(iv) Da imputacéo dos custos directos das estruturas comerciais dedicadas ao segmento;
(V) Da imputacédo dos custos indirectos (servicos centrais de apoio e informéticos);

(vi) Da imputacdo do risco de crédito determinado de acordo com o Aviso n.° 3/95 do BdP e com o
modelo da imparidade;

As operacBes entre as unidades juridicamente autonomas da CEMG sdo realizadas a precos de
mercado; o preco das prestagdes entre as estruturas de cada unidade, designadamente os precos
estabelecidos para o fornecimento ou cedéncia interna de fundos, é determinado pelo sistema de ajuste
através da pool, acima referido (que variam em funcdo da relevancia estratégica do produto e do
equilibrio das estruturas entre a funcéo de captagdo de recursos e da concessao de crédito); as restantes
prestacOes internas sdo alocadas aos segmentos com base em critérios definidos sem qualquer margem
das estruturas fornecedoras.

Os riscos de taxa de juro, cambial, de liquidez e outros que ndo o risco de crédito, sdo imputados ao
segmento Outros Segmentos.

Juros activos e passivos

Sendo a actividade consolidada da CEMG exercida essencialmente através do negécio bancério,
significa que a maior parte das receitas geradas decorre da diferenca entre os juros auferidos dos seus
activos e os juros suportados pelos recursos financeiros que capta. Esta circunstancia e o facto da
actividade dos segmentos representar o negocio directo desenvolvido pelas unidades de neg6cio para
cada produto, significa que os proveitos da actividade de intermediagdo sdo apresentados, tal como
permitido pelo paragrafo 23 da IFRS 8, pelo valor liquido dos juros sob a designacdo de Resultado
Financeiro.
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Investimentos consolidados pelo método de equivaléncia patrimonial

Os investimentos em associadas consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial estdo incluidos
no segmento designado por Operacdes entre Segmentos.

Activos nao correntes

Os activos ndo correntes, na optica preconizada na IFRS 8, incluem os Outros activos tangiveis e 0s
Activos intangiveis. Na CEMG, estes activos encontram-se afectos ao segmento em que estas
desenvolvem maioritariamente o seu negdcio.

Activos por beneficios p6s-emprego

Atendendo a que os factores que influenciam quer as responsabilidades quer o valor dos activos do
Fundo de Pensdes da CEMG correspondem, fundamentalmente, a elementos externos a actuacao da
gestdo, a CEMG considera que os referidos elementos ndo devem influenciar o desempenho dos
Segmentos Operacionais cuja actividade se desenvolve com clientes.

Areas Doméstica e Internacional

Na apresentacdo da informacdo financeira por area geogréafica, a unidade operacional que integra a
Area Internacional é o Banco Montepio Geral — Cabo Verde, Sociedade Unipessoal, S.A. (IFI).

Os elementos patrimoniais e econdmicos relativos a area internacional sdo o0s constantes das
demonstracBes financeiras daquela unidade com os respectivos ajustamentos e eliminagcdes de
consolidagé&o.

Informacéo retrospectiva

A CEMG, a partir do exercicio de 2009, inclusive, passou a adoptar as regras da IFRS 8 — Segmentos
Operacionais, as quais diferem das utilizadas até entdo nas demonstracdes financeiras.
Consequentemente, a informacéo do exercicio de 2008 foi reorganizada e preparada para apresentacao,
de forma a torna-la consistente e comparavel com as exigéncias da IFRS 8.
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O reporte por segmentos operacionais em 30 de Junho de 2011, é apresentado conforme segue:

Operacgdes
Indicadores de exploragéo e Banca de Banca de entre
de rendibilidade Retalho Empresas Segmentos Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Juros e rendimentos similares 394.392 91.276 38.484 524.152
Juros e encargos similares 292.178 34.923 38.709 365.810
Margem financeira 102.214 56.353 (225) 158.342
Rendimentos de instrumentos de capital - - 561 561
Rendimentos de servigos e comissdes 42.078 6.602 4.139 52.819
Encargos com servicos e comissoes (7.539) (1.446) (109) (9.094)
Resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados 26.104 26.104
Resultados de activos financeiros
disponiveis para venda 2.517 2,517
Resultados de reavaliagdo cambial 2.742 2.742
Resultados de alienacgéo de outros activos (12.431) (12.431)
Outros resultados de exploracéo 5.348 2.796 3.849 11.993
Total de proveitos operacionais 142.101 64.305 27.147 233.533
Custos com o pessoal 58.183 25.122 9.181 92.486
Gastos gerais administrativos 29.371 14.838 4.634 48.843
DepreciacGes e amortizacdes 2.852 474 9.116 12.442
Total de custos operacionais 90.406 40.434 22.931 153.771
Total de provisdes e imparidade 47.184 23.184 3.463 73.831
Resultado operacional 4511 687 753 5.951
Resultados por equivaléncia patrimonial - - (950) (950)
Resultado antes de impostos 4511 687 (197) 5.001
Impostos
Correntes - - (3.219) (3.219)
Diferidos - - 4.256 4.256
Interesses minoritarios - - (970) (970)
Resultado consolidado do periodo 4511 687 (130) 5.068
Activo liquido 10.004.550 5.153.721 6.521.291 21.679.562
Passivo 8.953.114 2.209.542 9.397.423 20.560.079
Investimentos em associadas - - 58.453 58.453
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O reporte por segmentos operacionais em 31 de Dezembro de 2010, é apresentado conforme segue:

Operacgdes
Indicadores de exploragéo e Banca de Banca de entre
de rendibilidade Retalho Empresas Segmentos Total
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Juros e rendimentos similares 627.432 104.296 29.460 761.188
Juros e encargos similares 418.716 43.848 27.676 490.240
Margem financeira 208.716 60.448 1.784 270.948
Rendimentos de instrumentos de capital - - 538 538
Rendimentos de servicos e comissdes 66.746 14.354 8.075 89.175
Encargos com servicos e comissfes (10.297) (2.426) (2.482) (15.205)
Resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados - - 45.857 45.857
Resultados de activos financeiros
disponiveis para venda - - 12.692 12.692
Resultados de reavaliagdo cambial - - 2.344 2.344
Resultados de alienacgéo de outros activos 2.943 275 (6.581) (3.363)
Outros resultados de exploracéo 7.998 2.311 6.641 16.950
Total de proveitos operacionais 276.106 74.962 68.868 419.936
Custos com o pessoal 95.748 22.201 25.508 143.457
Gastos gerais administrativos 55.671 13.259 14.565 83.495
DepreciacBes e amortizagGes 13.961 3.319 3.570 20.850
Total de custos operacionais 165.380 38.779 43.643 247.802
Total de Provisdes e Imparidade 85.337 27.553 9.791 122.681
Resultado operacional 25.389 8.630 15.434 49.453
Resultados por equivaléncia patrimonial - - 1.954 1.954
Resultado consolidado do exercicio 25.389 8.630 17.388 51.407
Activo liquido 9.013.324 3.062.231 6.173.735 18.249.290
Passivo 8.521.658 2.895.190 5.836.965 17.253.812
Investimentos em associadas - - 37.060 37.060

A CEMG desenvolve um conjunto de actividades bancarias e servicos financeiros em Portugal e em

Cabo Verde.

Segmentos geograficos

No ambito da estratégia de desenvolvimento, a CEMG actua com especial enfoque nos mercados
Portugués, Cabo Verdiano e Angolano. Deste modo, a informacdo por segmentos geograficos
encontra-se estruturada em Portugal e Cabo Verde, sendo que o segmento Portugal representa a
actividade desenvolvida pela Caixa Econémica Montepio Geral. O segmento Cabo Verde inclui as
operacOes desenvolvidas pelo Banco Montepio Geral — Cabo Verde, Sociedade Unipessoal, S.A. (IFI)
e 0 segmento Angola inclui as operacdes desenvolvidas pelo Finibanco Angola, S.A.
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Em 30 de Junho de 2011, a contribuicdo liquida dos principais segmentos geograficos é apresentada

COMO Se segue:

Indicadores de exploragéo e Doméstica  Internacional Ajustamentos  Consolidado
de rendibilidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Juros e rendimentos similares 518.313 12.718 (6.879) 524.152
Juros e encargos similares 364.584 8.105 (6.879) 365.810
Margem financeira 153.729 4.613 - 158.342
Rendimentos de instrumentos de capital 1.000 - (439) 561
Rendimentos de servigos e comissdes 50.121 2.681 17 52.819
Encargos com servicos e comissfes (8.918) (176) - (9.094)
Resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados 26.104 - - 26.104
Resultados de activos financeiros
disponiveis para venda 2.517 - - 2.517
Resultados de reavaliacdo cambial (1.917) 4.659 - 2.742
Resultados de alienagéo de outros activos (12.431) - - (12.431)
Outros resultados de exploracéo 12.369 451 (75) 11.993
Total de proveitos operacionais 221.822 12.228 (497) 233.553
Custos com o pessoal 91.258 1.228 - 92.486
Gastos gerais administrativos 47.137 1.781 (75) 48.843
Depreciac¢des e amortizacfes 12.178 264 - 12.442
Total de custos operacionais 150.573 3.273 (75) 153.771
Imparidade do crédito 57.581 1.047 - 58.628
Imparidade de outros activos 14.684 - - 14.684
Outras provisGes 285 234 - 519
Resultado operacional (1.301) 7.674 (422) 5.951
Resultados por equivaléncia patrimonial (950) - - (950)
Resultado antes de impostos
Impostos
Correntes (652) (2.567) - (3.219)
Diferidos 4.256 - - 4.256
Interesses minoritarios (970) - - (970)
Resultado consolidado do periodo 383 5.107 (422) 5.068
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. Doméstica  Internacional Ajustamentos  Consolidado
Indicadores de balanco
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Caixa e disponibilidades em bancos
centrais 350.924 49.867 - 400.791
Disponibilidades em outras institui¢des de
crédito 92.844 20.996 (893) 112.947
Aplicacdes em institui¢des de crédito 275.310 424.048 (375.328) 324.030
Crédito a clientes 16.306.012 486.509 - 16.792.521
Activos financeiros detidos para
negociacao 131.624 13.939 - 145.563
Outros activos financeiros ao justo valor
atraveés de resultados 3.685 - - 3.685
Activos financeiros disponiveis para venda 2.980.812 21.774 - 3.002.586
Derivados de cobertura 1.955 - - 1.955
Activos por impostos correntes 9 2.529 - 2.538
Activos por impostos diferidos 383 4.550 - 4.933
Investimentos detidos até @ maturidade 48.263 51 - 48.314
Investimentos em associadas e outras 40.153 25.301 (7.001) 58.453
Activos ndo correntes detidos para venda 200.634 34.434 - 235.068
Propriedades de investimento - 19.309 - 19.309
Outros activos tangiveis 130.588 19.876 - 150.464
Goodwill e activos intangiveis 78.760 1.382 - 80.142
Outros activos 257.709 39.377 (823) 296.263
Total do Activo 20.899.665 1.163.942 (384.045) 21.679.562
Recursos de bancos centrais 2.220.044 - - 2.220.044
Recursos de outras institui¢des de crédito 977.295 391.134 (376.221) 992.208
Recursos de clientes 12.120.148 489.714 - 12.609.862
Responsabilidades representadas por titulos 3.381.135 45.053 - 3.426.188
Outros passivos financeiros ao justo valor
através de resultados (15.853) 15.853 - -
Passivos financeiros detidos para
negociacao 73.727 3.317 - 77.044
Derivados de cobertura 1.120 - - 1.120
Provis@es 2.817 1.493 - 4.310
Outros passivos subordinados 493.346 - - 493.346
Passivos por impostos diferidos 717 367 - 1.084
Outros passivos 713.318 22.378 (823) 734.873
Total do Passivo 19.967.814 969.309 (377.044) 20.560.079
Capital 970.000 182.001 (7.001) 1.145.000
Prémios de emissao (30.000) 30.000 - -
Outros instrumentos de capital 15.000 - - 15.000
Reservas de justo valor (292.073) (4.115) - (296.188)
Outras reservas e resultados transitados 300.490 (60.190) 422 240.722
Resultado liquido do periodo (31.566) 37.056 (422) 5.068
Interesses minoritarios - 9.881 - 9.881
Total da Situacdo Liquida 931.851 194.633 (7.001) 1.119.483
Total do Passivo e Situacdo Liquida 20.899.665 1.163.942 (384.045) 21.679.562
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Em 31 de Dezembro de 2010, a contribui¢do liquida dos principais segmentos geograficos é

apresentada COMO se segue:

Indicadores de exploracéo e Doméstica  Internacional Ajustamentos  Consolidado
de rendibilidade
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Juros e rendimentos similares 761.185 8.459 (8.456) 761.188
Juros e encargos similares 490.764 7.932 (8.456) 490.240
Margem financeira 270.421 527 - 270.948
Rendimentos de instrumentos de capital 1.244 - (706) 538
Rendimentos de servigos e comissdes 89.175 - - 89.175
Encargos com servicos e comissdes (15.205) - - (15.205)
Resultados de activos e passivos avaliados
ao justo valor através de resultados 45.857 - - 45.857
Resultados de activos financeiros
disponiveis para venda 12.692 - - 12.692
Resultados de reavaliagdo cambial 2.320 24 - 2.344
Resultados de alienagdo de outros activos (3.363) - - (3.363)
Outros resultados de exploracdo 16.975 (25) - 16.950
Total de proveitos operacionais 420.116 526 (706) 419.936
Custos com o pessoal 143.457 - - 143.457
Gastos gerais administrativos 83.442 53 - 83.495
DepreciacGes e amortizacdes 20.846 4 - 20.850
Total de custos operacionais 247.745 57 - 247.802
Imparidade do crédito 110.599 - - 110.599
Imparidade de outros activos 12.166 - - 12.166
Outras provisGes (84) - - (84)
Resultado operacional 49.690 469 (706) 49.453
Resultados por equivaléncia patrimonial 1.954 - - 1.954
Resultado consolidado do exercicio 51.644 469 (706) 51.407
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. Domeéstica  Internacional Ajustamentos  Consolidado
Indicadores de balango
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
Caixa e disponibilidades em bancos
centrais 240.024 - - 240.024
Disponibilidades em outras instituicdes de
crédito 74.344 249 (240) 74.353
AplicacGes em instituicfes de crédito 338.662 362.564 (362.564) 338.662
Crédito a clientes 14.554.133 - - 14.554.133
Activos financeiros detidos para
negociacao 130.865 - - 130.865
Outros activos financeiros ao justo valor
através de resultados 3.952 - - 3.952
Activos financeiros disponiveis para venda 2.430.568 - - 2.430.568
Derivados de cobertura 2.810 - - 2.810
Investimentos detidos até @ maturidade 58.093 51 - 58.144
Investimentos em associadas e outras 44,061 - (7.001) 37.060
Activos ndo correntes detidos para venda 162.374 - - 162.374
Outros activos tangiveis 89.188 99 - 89.287
Activos intangiveis 18.254 - - 18.254
Outros activos 108.804 - - 108.804
Total do Activo 18.256.132 362.963 (369.805) 18.249.290
Recursos de bancos centrais 1.540.266 - - 1.540.266
Recursos de outras instituicdes de crédito 899.742 2.000 - 901.742
Recursos de clientes 10.017.143 353.224 (362.804) 10.007.563
Responsabilidades representadas por titulos 3.836.243 - - 3.836.243
Passivos financeiros detidos para
negociacao 53.891 - - 53.891
Derivados de cobertura 1.408 - - 1.408
Provis@es 1.311 - - 1.311
Outros passivos subordinados 380.986 - - 380.986
Outros passivos 530.402 - - 530.402
Total do Passivo 17.261.392 355.224 (362.804) 17.253.812
Capital 800.000 7.001 (7.001) 800.000
Reservas de justo valor (85.706) - - (85.706)
Outras reservas e resultados transitados 228.802 269 706 229.777
Resultado liquido do periodo 51.644 469 (706) 51.407
Total da Situacéo Liquida 994.740 7.739 (7.001) 995.478
Total do Passivo e Situagdo Liquida 18.256.132 362.963 (369.805) 18.249.290
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Gestao de riscos

O Grupo Montepio (“CEMG”) esta sujeito a riscos de diversa ordem no ambito do desenvolvimento da
sua actividade.

A politica de gestéo de risco da CEMG visa a manutengdo, em permanéncia, de uma adequada relagdo
entre 0s seus capitais proprios e a actividade desenvolvida, assim como a correspondente avaliacdo do
perfil de risco/retorno por linha de negdcio.

Neste ambito, assume uma particular relevancia o acompanhamento e controlo dos principais tipos de
riscos financeiros — crédito, mercados, liquidez e operacional — a que se encontra sujeita a actividade
da CEMG.

A analise e gestdo dos riscos sdo efectuadas de um modo integrado, através da Direccdo de Analise e
Gestéao de Riscos (DAGR), que integra quatro departamentos:

- Departamento de Risco de Crédito: responsavel pelo desenvolvimento e integracdo nos processos
de decisdo dos modelos internos de analise de risco de crédito, assim como o reporte prudencial
sobre Fundos Proprios e reportes internos sobre risco de crédito;

- Departamento de Riscos de Mercado: assegura a analise e reporte prudencial e interno dos riscos de
mercado, taxa de juro, cambial e de liquidez, assim como a respectiva integracdo nos processos de
decisdo da sala de mercados;

- Departamento de Risco Operacional: responsavel pela fungéo de gestdo do risco operacional,

- Departamento de Analise de Crédito a Empresas: integra os analistas de crédito, responsaveis pela
apreciacdo de operagdes e atribuicdo de classificacOes internas de risco de crédito no segmento de
empresas;

A DAGR assegura igualmente a articulagdo com o Banco de Portugal, no dominio dos reportes
prudenciais, designadamente ao nivel de requisitos de capital, risco de liquidez e risco de taxa de juro.

No ambito da gestdo e controlo do risco de crédito foram desenvolvidas varias actividades, das quais se
destacam:

- Implementacdo de novos modelos de scoring para o0 segmento de pequenos negacios;

- Envolvimento na implementacdo de novos sistemas de workflow de crédito a empresas e de
apuramento de grupos econémicos;

- Participacdo no exercicio de quantificacdo dos réacios de Basileia Ill realizado pelo Banco de
Portugal e que abrangeu varios bancos;

- Continuagdo da actividade de reporte e controlo dos riscos.

No plano regulamentar e de Basileia Il, foram desenvolvidos os reportes previstos nos Pilar 1l —
Adequacdo de Capital, e Pilar 11l — Disciplina de Mercado. Ao abrigo do Pilar Il foram reportados ao
Banco de Portugal os relatérios do Processo de Auto-Avaliagdo do Capital Interno (ICAAP), de Testes
de Esforco e de Risco de Concentracdo, conforme Instrucdo n° 2/2010 do Banco de Portugal. Os
resultados dos relatorios apontam para a solidez dos niveis de capital, face aos riscos com maior
materialidade e a potencial evolucdo adversa dos principais indicadores macroeconémicos. Ao nivel do
Risco de Concentracdo verifica-se uma evolucdo positiva nos principais tipos de concentracdo —
Sectorial, Individual e Geografica. No ambito do Pilar 11, foi divulgado publicamente o relatério de
Disciplina de Mercado, detalhando os tipos e niveis de risco incorridos na actividade, bem como os
processos, estrutura e organizagdo da gestdo de risco
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Igualmente no &mbito de Basileia Il, a CEMG obteve a autorizacdo do Banco de Portugal com efeitos a
partir de 30 de Junho de 2010, para a adopc¢do do Método Standard (TSA) para efeitos de célculo de
requisitos minimos de fundos prdprios para cobertura de risco operacional.

A CEMG tem vindo a acompanhar as recomendac@es do Comité de Basileia e segue atentamente 0s
desenvolvimentos de Basileia 111 no ambito da gestdo da liquidez e da avaliagdo dos fundos proprios,
tendo-se procedido a andlises do respectivo impacto. Os documentos publicados pelo Comité de
Basileia no final de 2009, estdo agora publicados nas suas versdes definitivas e espera-se que sejam
transpostos para directivas europeias em breve.

Principais Tipos de Risco

Crédito — O risco de crédito encontra-se associado ao grau de incerteza dos retornos esperados, por
incapacidade quer do tomador do empréstimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor de um
titulo ou da contraparte de um contrato em cumprir com as suas obrigacoes.

Mercado — O conceito de risco de mercado reflecte a perda potencial que pode ser registada por uma
determinada carteira em resultado de alteracGes de taxas (de juro e de cadmbio) e/ou dos precos dos
diferentes instrumentos financeiros que a compdem, considerando quer as correlagdes existentes entre
eles, quer as respectivas volatilidades.

Liquidez — O risco de liquidez reflecte a incapacidade da CEMG cumprir com as suas obrigacdes no
momento do respectivo vencimento, sem incorrer em perdas significativas decorrentes de uma
degradacdo das condigBes de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda dos seus activos
por valores inferiores aos valores de mercado (risco de liquidez de mercado).

Operacional — Como risco operacional entende-se a perda potencial resultante de falhas ou
inadequacfes nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais
resultantes de eventos externos.

Organizacao Interna

O Conselho de Administracdo, no exercicio das suas funcdes, é responsavel pela estratégia e pelas
politicas a adoptar relativamente a gestdo dos riscos, sendo, nesta funcdo, assessorado pela Direccéo de
Andlise e Gestdo de Riscos (“DAGR”), que analisa e assegura a gestdo dos riscos, numa oéptica de
grupo, incluindo a coordenacdo do Comité de Riscos e Controlo Interno e o reporte ao nivel do Comité
de Activos e Passivos (“ALCO”) e do Comité de Informatica.

A Direc¢do de Auditoria e Inspeccdo, como érgdo de apoio ao Conselho de Administracdo, tem como
principais competéncias apreciar os relatérios sobre o sistema de controlo interno a remeter anualmente
ao Banco de Portugal, de verificar o cumprimento e observancia da legislacdo em vigor, por parte das
diferentes unidades orgéanicas, e identificar as areas de maior risco, apresentando ao Conselho de
Administracao as suas conclusdes.

Consoante a natureza e relevancia do risco, sdo elaborados planos, programas ou acgdes, apoiados por
sistemas de informacéo, e definidos procedimentos, que proporcionam um elevado grau de fiabilidade
relativamente as medidas de gestdo de risco oportunamente definidas.

A Sala de Mercados colabora com a DAGR, de forma a efectuar-se a medi¢do e o controlo do risco das

operacdes e das carteiras, bem como o adequado acompanhamento das posi¢des dos riscos globais da
CEMG.
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No que diz respeito ao risco de compliance, é da competéncia do Head of Compliance, na dependéncia
do Conselho de Administracdo assegurar o seu controlo, identificar e avaliar as diversas situagdes que
concorrem para o referido risco, designadamente em termos de transaccOes/actividades, negécios,
produtos e érgdos de estrutura.

Neste ambito, também a Direc¢do de Auditoria e Inspeccdo avalia o sistema de controlo interno,
identificando as areas de maior relevancia/risco, visando a eficacia da governagéo.

Avaliacéo de riscos
Risco de Crédito - Retalho

Os modelos de risco de crédito desempenham um papel essencial no processo de decisdo de crédito.
Assim, o processo de decisdo de operacdes da carteira de crédito baseia-se num conjunto de politicas
recorrendo a modelos de scoring para as carteiras de clientes Particulares e Negdcios e de rating para o
segmento de Empresas.

As decisdes de crédito dependem das classificacdes de risco e do cumprimento de diversas regras sobre
a capacidade financeira e 0 comportamento dos proponentes. Existem modelos de scoring reactivo para
as principais carteiras de crédito a particulares, designadamente crédito a habitacdo e crédito
individual, contemplando a necessaria segmentacao entre clientes e ndo clientes (ou clientes recentes).
Encontram-se em revisdo 0s modelos de scoring reactivo de cartGes de crédito. Ainda no ambito do
crédito a particulares, a actuacdo comercial e a analise de risco sdo apoiadas complementarmente por
scorings comportamentais.

No dominio do crédito a empresas, sdo utilizados modelos de rating interno para empresas de média e
grande dimens&o, diferenciando o sector da construcdo dos restantes sectores de actividade, enquanto
para clientes ENIs e Microempresas é aplicado o modelo de scoring de Negdcios.

Seguidamente apresenta-se a informacao relativa a exposicdo da CEMG ao risco de crédito:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 112.947 74.353
Aplicacdes em instituices de crédito 324.030 338.662
Crédito a clientes 16.792.057 14.554.133
Activos financeiros detidos para negociacao 145.563 130.865
Outros activos financeiros ao justo valor
através de resultados 3.685 3.952
Activos financeiros disponiveis para venda 3.002.586 2.416.653
Derivados de cobertura 1.955 2.810
Investimentos detidos até & maturidade 48.314 58.144
Investimentos em associadas e outras 58.453 37.060
Outros activos 285.736 107.064
Garantias e avales prestados 519.433 424.361
Compromissos irrevogaveis 341.388 252.535
Credit default swaps (nocionais) 153.278 96.000
21.789.425 18.496.592
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No que respeita a risco de crédito, a carteira de activos financeiros manteve-se concentrada em
obrigac@es investment grade, emitidas por instituigdes financeiras.

Durante o primeiro semestre de 2011, foram também abertas algumas posicdes em credit default swaps
sobre emitentes investment grade, com o valor nocional das posi¢cbes de compra e de venda de
proteccdo a atingir no final do periodo 27,5 milhdes de euros e 52,3 milhdes de euros, respectivamente.

Riscos Globais e em Activos Financeiros

A gestdo eficaz do balanco envolve também o Comité de Activos e Passivos (“ALCO”), comité onde
se procede a andlise dos riscos de taxa de juro, liquidez e cambial, designadamente no tocante a
observancia dos limites definidos para os gaps estaticos e dinamicos calculados.

Tipicamente, sdo observados gaps estaticos positivos de taxa de juro e de liquidez, de dimensdo
moderada, exceptuando-se naturalmente 0s meses em que ocorrem pagamentos relacionados com o
servico da divida das obrigacfes emitidas. Ao nivel do risco cambial, procede-se, em regra, a aplicagdo
dos recursos captados nas diversas moedas, através de activos no mercado monetario respectivo e por
prazos ndo superiores aos dos recursos, pelo que os gaps cambiais existentes decorrem essencialmente
de eventuais desajustamentos entre os prazos das aplicacdes e dos recursos.

No que respeita a informacdo e analise de risco, é assegurado o reporte regular sobre os riscos de
crédito e de mercado das carteiras de activos financeiros préprias e das diversas entidades do Grupo.
Ao nivel das carteiras proprias, encontram-se definidos diversos limites de risco, utilizando-se para o
efeito a metodologia de Value-at-Risk (“VaR”). Existem diferentes limites de exposic¢do incluindo
limites globais de VaR, por Emitente, por tipo/classe de activo e rating. S&o ainda definidos limites de
Stop Loss. A carteira de investimento est& principalmente concentrada em obrigac@es, que no final de
2010 representavam 92,6% do total da carteira, na qual se destaca a divida soberana (60%).

A CEMG continua a calcular de forma regular o VaR da sua carteira de investimento de titulos sendo
calculado considerando um horizonte temporal de 10 dias Uteis e um nivel de significancia de 99%,
pelo método da simulacdo historica. Atendendo a que esta carteira € maioritariamente constituida por
titulos de divida de curto prazo e com taxa de juro variavel.

Atendendo a natureza da actividade de retalho, a instituicdo apresenta habitualmente gaps positivos de
taxa de juro, que no final no primeiro semestre de 2011 atingiam, em termos estaticos, cerca de Euros
(31 de Dezembro de 2010: Euros 461.488.000) (considerando a globalidade dos prazos de refixacao de
taxas de juro).

Apresentam-se seguidamente os principais indicadores destas medidas, durante os exercicios findos em
30 de Junho de 2011e 31 de Dezembro de 2010:

Jun 2011 Dez 2010
Média Média
Junho Anual Maximo Minimo Dezembro Anual Maximo Minimo

Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000

Gap de
taxa de juro 28.532 28.532 28.532 28.532 461.488 388.650 461.488 315.813
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No seguimento das recomendacdes de Basileia Il (Pilar 2) e da Instru¢do n.° 19/2005, do Banco de
Portugal, a CEMG calcula a sua exposi¢do ao risco de taxa de juro de balanco baseado na metodologia
do Bank of International Settlements (“BIS”) classificando todas as rubricas do activo, passivo e
extrapatrimoniais, que nao pertencam a carteira de negociacao, por escaldes de repricing.

De 6 meses a 1 Mais de 5
Até 3 meses 3 a6 meses ano De 1 a5 anos anos
Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000 Euros '000
30 de Junho de 2011
Activo 11.991.388 4.508.889 809.821 1.605.866 723.813
Fora de balanco 9.847.300 144.503 357.552 4.593.505 -
Total 21.838.688 4.653.392 1.167.373 6.199.370 723.813
Passivo 8.714.828 2.087.215 2.328.431 6.278.317 202.200
Fora de balanco 11.838.475 656.192 14.500 2.433.945 -
Total 20.553.303 2.743.407 2.342.931 8.712.263 202.200
31 de Dezembro de 2010
Activo 10.459.200 3.879.121 413.379 1.344.393 646.080
Fora de balanco 5.789.405 172.577 122.450 3.009.066 -
Total 16.248.605 4.051.698 535.829 4.353.459 646.080
Passivo 7.697.012 1.484.207 1.333.139 5.608.135 158.200
Fora de balango 8.284.868 734.669 2.200 71.754 -
Total 15.981.880 2.218.876 1.335.339 5.679.889 158.200

Anélise de Sensibilidade
Face aos gaps de taxa de juro observados, em Junho de 2011, uma variacdo instantanea das taxas de

juro em 100bp motivaria um aumento dos resultados em Euros 19.176.000 (31 de Dezembro de 2010:
Euros 12.070.000).
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No quadro seguinte apresentam-se as taxas médias de juro verificadas para as grandes categorias de
activos e passivos financeiros da CEMG, para o exercicio findo em 30 de Junho de 2011 e 31 de
Dezembro de 2010, bem como os respectivos saldos médios e os proveitos e custos do exercicio:

Jun 2011 Dez 2010
Saldo médio do Proveitos / Saldo médio do Proveitos /
Produtos exercicio Taxa de juro Custos exercicio Taxa de juro Custos
Euros '000 média (%) Euros '000 Euros '000 média (%) Euros '000
Aplicacoes
Crédito a clientes 16.674.531 3,74 308.974 15.018.012 3,01 451.424
Disponibilidades 172.807 1,15 989 159.355 0,93 1.488
Carteira de Titulos 2.756.616 5,96 81.410 2.152.396 4,26 91.798
Aplicagdes interbancarias 297.916 3,39 5.015 188.586 6,11 11.520
Swaps - - 126.084 - - 196.074
Total Aplicagdes 19.901.870 522.472 17.518.349 4,29 752.304
Recursos
Depositos de clientes 11.575.319 2,33 133.834 9.342.301 1,62 151.654
Recursos interbancarios 2.522.445 1,45 18.143 6.202.026 2,65 164.662
Recursos titulados 4.978.386 3,93 96.999 1.299.076 1,03 13.440
Outros recursos 345 0,68 1 480 0,79 4
Outros juros - - 1.915 - - -
Swaps - - 113.239 - - 151.596
Total Recursos 19.076.495 364.131 16.843.883 2,86 481.356

Risco de Liquidez

O controlo dos niveis de liquidez tem como objectivo manter um nivel satisfatério de disponibilidades
para fazer face as necessidades financeiras no curto, médio e longo prazo. O risco de liquidez €
monitorizado atentamente, sendo elaborados diversos relatorios, para efeitos de regulamentacdo
prudencial e para acompanhamento em sede de comité ALCO.

Adicionalmente, é também realizado um acompanhamento das posicBes de liquidez de um ponto de
vista prudencial, calculadas segundo as regras exigidas pelo Banco de Portugal (Instrucdo n°13/2009):

Risco Operacional

A CEMG obteve a autorizagdo do Banco de Portugal com efeitos a partir de 30 de Junho de 2010, para
a adopcao do Método Standard (TSA) para efeitos de calculo de requisitos minimos de fundos préprios
para cobertura de risco operacional.

Encontra-se implementado um sistema de gestdo de risco operacional que se baseia na identificacéo,
avaliagdo, acompanhamento, medicdo, mitigacéo e reporte deste tipo de risco. Este sistema é suportado
por uma estrutura organizacional, integrada na DAGR exclusivamente dedicada a esta tarefa bem como
representantes designados por cada um dos departamentos.
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Gestédo de Capital e Racio de Solvabilidade

Em termos prudenciais, a CEMG esta sujeita a supervisdo do Banco de Portugal que, tendo por base a
Directiva Comunitaria sobre adequacdo de capitais, estabelece as regras que a este nivel deverdo ser
observadas pelas diversas instituicGes sob a sua supervisdo. Estas regras determinam um racio minimo
de fundos proprios totais em relacdo aos requisitos exigidos pelos riscos assumidos que as instituicdes
deverdo cumprir.

Os Fundos préprios da CEMG dividem-se em Fundos Prdprios de Base, Fundos Proprios
Complementares e Dedugfes, com a seguinte composicao:

— Fundos Préprios de Base (“FPB”): Esta categoria inclui o capital estatutario realizado, as reservas
elegiveis (excluindo as reservas de justo valor positivas), os resultados retidos do periodo quando
certificados, os interesses minoritarios e as ac¢des preferenciais. Sdo deduzidas as reservas de justo
valor negativas associadas a ac¢des ou outros instrumentos de capital, o valor de balanco dos
montantes relativos a Goodwill apurado, activos intangiveis e desvios actuariais negativos
decorrentes de responsabilidades com beneficios p6s emprego a empregados acima do limite do
corredor. Desde 2007 passaram também a ser deduzidas em 50% do seu valor as participagdes
superiores a 10% em instituices financeiras e entidades seguradoras. Em 2009, decorrente da
aplicacdo do método IRB para risco de crédito, passou igualmente a ser ajustado 50% do montante
das perdas esperadas para posicdes em risco deduzidas das somas de correccbes de valor e
provisdes existentes.

— Fundos Préprios Complementares (“FPC”): Incorpora essencialmente a divida subordinada emitida
elegivel e 45% das reservas de justo valor positivas associadas a ac¢gdes ou outros instrumentos de
capital. S&o deduzidas as participacdes em instituicdes financeiras e entidades seguradoras em 50%
do seu valor, bem como, em 2009, 50% do montante das perdas esperadas para as posicdes em
risco deduzidas das somas de correc¢fes de valor e provisfes existentes, decorrentes da aplicagdo
do método IRB para risco de crédito.

— E deduzido aos Fundos Proprios totais um valor referente a imdveis adquiridos em reembolso de
crédito proprio ha mais de 4 e 5 anos, valor este calculado segundo um critério de progressividade
que conduz a que ao fim de 10 ou 13 anos em carteira o valor liquido do imdvel esteja totalmente
deduzido aos Fundos Proprios.

A composicdo da base de capital estd sujeita a um conjunto de limites. Desta forma, as regras
prudenciais estabelecem que os FPC ndo podem exceder os FPB. Adicionalmente, determinadas
componentes dos FPC (o designado Lower Tier I1) ndo podem superar 0s 50% dos FPB.

Em 2008, o Banco de Portugal introduziu algumas alteracdes ao calculo dos fundos proprios. Assim,
através do Aviso n.° 6/2008, a par do tratamento dado aos créditos e outros valores a receber, excluiu
as valias potenciais em titulos de divida classificados como disponiveis para venda dos fundos
préprios, na parte que exceda o impacto resultante de eventuais operacGes de cobertura, mantendo,
contudo, a obrigatoriedade de ndo considerar nos fundos proprios de base as reservas de reavaliagdo
positivas, na parte que exceda a imparidade que eventualmente tenha sido registada, relativas a ganhos
ndo realizados em titulos de capital disponiveis para venda (liquidas de impostos).

A repercussdo nos Fundos Proprios do impacto referente a diferengas apuradas no Fundo de Pensbes,

na transicao para as NIC’s/NCA’s, esta a ser efectuado de forma progressiva e linear (de acordo com o
definido nos Avisos n.° 2/2005, n.° 4/2005, n.° 12/2005 e n.° 7/2008, do Banco de Portugal).
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Assim, no final do primeiro semestre de 2011, o impacto liquido negativo nos Fundos Proprios,
calculados em base consolidada, da regularizacdo das diferencas antes referidas, foi de
Euros 62.431.000, valor que resulta de um impacto negativo de Euros 19.061.000 levados a resultados
transitados e outros desvios de Euros 57.310.704, compensados por uma varia¢do positiva de mais
Euros 13.941.000 referentes a impactos ainda por reconhecer em Fundos Préprios (nos termos do n.° 4,
do n.? 13.°-A, do Aviso 12/2001).

O valor de compensacdo nos Fundos Proprios ira diminuindo até se extinguir em 2014. No final do
periodo, as diferencas apuradas no Fundo de Pensoes terdo sido totalmente absorvidas pelas reservas
estatutarias.

A verificacdo de que uma entidade dispde de fundos préprios num montante ndo inferior ao dos
respectivos requisitos de fundos proprios certifica a adequacao do seu capital, reflectida num récio de
solvabilidade - representado pelos fundos proprios em percentagem do montante correspondente a 12,5
vezes dos requisitos de fundos préprios - igual ou superior a0 minimo regulamentar de 8%.
Adicionalmente, o Banco de Portugal efectuou uma recomendacdo no sentido de, até 30 de Setembro
de 2009, os grupos financeiros sujeitos a supervisdo em base consolidada, bem como as respectivas
empresas-mae, reforcarem o0s seus racios de adequacao dos fundos proprios de base (racio Tier 1) para
valores néo inferiores a 8%.

Um sumario dos calculos de requisitos de capital da CEMG para 31 de Dezembro de 2010 e 2009
apresenta-se como segue:

Jun 2011 Dez 2010
Euros '000 Euros '000
Fundos Proprios de Base
Capital realizado 1.145.000 800.000
Resultados, Reservas Gerais, Especiais e 232.274
Resultados ndo distribuidos 219.694
Outros ajustamentos regulamentares (201.232) (95.828)
Compensacao do impacto na transi¢éo para as IFRS 13.941 15.792
1.189.984 939.658
Fundos Préprios Complementares
Upper Tier 2 59.607 27.506
Lower Tier 2 478.452 378.000
Deducbes (14.812) (16.554)
523.247 388.952
Deduc6es aos fundos prdprios totais (14.807) (4.562)
Fundos prdprios totais 1.698.424 1.324.048
Requisitos de Fundos Préprios
Risco de crédito 973.680 767.097
Riscos de mercado 3.960 1.721
Risco operacional 75.981 55.495
1.053.621 824.313
Récios Prudenciais
Récio Core Tier 1 9,0% 9,3%
Racio Tier 1 9,0% 9,1%
Racio de Solvabilidade 12,9% 12,9%
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52 Divida soberana de paises da Unido Europeia em situacdo de
bailout

Com referéncia a 30 de Junho de 2011, a exposicdo da CEMG a divida titulada soberana de paises da
Unido Europeia em situacdo de bailout, é apresentada como segue:

Valor Justo Reserva Taxade  Maturidade
contabilistico valor justovalor  Imparidade juro média média Nivel de
Emitente / Carteira Euros '000  Euros '000 Euros '000  Euros '000 % Anos valorizacdo
Portugal
Activos financeiros
disponiveis para venda 1.379.634 1.379.634 (223.889) - 4,31% 2,37 1
Investimentos detidos até a
maturidade 37.135 32.940 - - 4,72% 0,88 n.a.
1.416.769 1.412.574 (223.889) -
Grécia
Activos financeiros
disponiveis para venda 33.223 33.223 - (5.056) 4,01% 1,06 1
Irlanda
Activos financeiros
disponiveis para venda 8.536 8.536 (885) - 4,60% 4,8 1

1458528  1.454.333 (224.774) (5.056)

Com referéncia a 31 de Dezembro de 2010, a exposicdo da CEMG a divida titulada soberana de paises
da Unido Europeia em situacdo de bailout, é apresentada como segue:

Valor Justo Reserva Taxa de Maturidade
contabilistico valor justovalor  juro média média Nivel de
Emitente / Carteira Euros '000 Euros '000 Euros '000 % ANos valorizacao
Portugal
Activos financeiros
disponiveis para venda 1.047.164 1.047.164 (28.302) 4,10 2,95 1
Investimentos detidos até
a maturidade 44,112 42.900 - 4,56 1,79 n.a.
1.091.276 1.090.064 (28.302)
Grécia
Activos financeiros
disponiveis para venda 44.470 44.470 (2.523) 3,96 0,79 1
1.135.746 1.134.534 (30.825)

Relativamente aos titulos de divida publica de Portugal, Grécia e Irlanda ndo se verificaram no periodo
de 6 meses findo em 30 de Junho de 2011 quaisquer reclassificacdes entre carteiras.

Relativamente a exposicdo a divida soberana da Grécia, e na sequéncia das diversas conversacoes que
foram mantidas ao nivel da UE, face a actual situacdo econémica internacional, a posicdo da Grécia no
contexto Europeu e ainda a actual crise da divida soberana na Unido Europeia, o Conselho Europeu
aprovou no passado dia 21 de Julho, um conjunto de condi¢des de reestruturacdo aplicaveis a divida
soberana da Grécia.
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De acordo com a informac&o publica disponivel, as condi¢des de reestruturacdo estabelecem uma troca
voluntéria dos titulos da actual divida publica da Grécia por um conjunto de novas obrigacGes a emitir
com maturidades entre 15 e 30 anos, parcialmente colateralizadas, e com um ajustamento da taxa de
juro aplicavel.

Face a estas condigdes de reestruturacdo e a op¢do de adesdo voluntaria ao esquema de conversdo
definido, o Conselho de Administracdo Executivo avaliou os seus efeitos, ao nivel das demonstracdes
financeiras com referéncia a 30 de Junho de 2011, tendo em consideracdo os diferentes cenarios de
adesdo ao programa de reestruturacao e os termos e condic¢des aprovados.

Depois da referida avaliacdo, e considerando as opcdes existentes, o0 Conselho de Administracdo da
CEMG decidiu ndo avancar para a opcdo de conversdo tendo em consideracdo os diversos aspectos,
nomeadamente:

(i) a adesdo ao programa da reestruturacdo ser voluntario sendo a expectativa do Conselho Europeu
gue haja uma adesdo até 90% dos detentores da divida soberana da Grécia;

(i) ndo ser expectavel que apds o novo pacote de ajuda a Grécia possa haver um default em relagdo
aos bancos ndo participantes porque isso seria equivalente a um incumprimento que poderia ter
consequéncias severas para a divida da Grécia no seu todo;

(iii) o facto de Portugal ser um pais em bailout; e

(iv) auséncia de uma decisdo regulamentar para uma adesdo pelos Bancos portugueses ao programa de
reestruturacao aprovado pelo Conselho Europeu.

Desta forma a divida soberana da Grécia esta valorizada, com referéncia a 30 de Junho de 2011 de
acordo com os critérios valorimétricos definidos nas politicas contabilisticas nota 1. d) de acordo com
o0 paragrafo AG 84 do IAS 39, tendo a esta data sido reconhecida imparidade.

No que diz respeito a exposicdo aos restantes paises em situagcdo de bailout o Conselho de

Administracdo da CEMG considera igualmente que a esta data ndo existe qualquer evidéncia objectiva
de imparidade.
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Aquisicéo de subsidiarias

No decurso do exercicio de 2010, o Montepio Geral — Associacdo Mutualista, accionista Gnica da
CEMG, procedeu a aquisigdo de 100% do capital da Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A. através de uma
Oferta Publica de Aquisicdo no montante de Euros 341.250.000.

Em 31 de Margo de 2011, o Montepio Geral — Associacdo Mutualista alienou a participacdo detida na
Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A. a CEMG pelo montante de Euros 341.250.000, pelo que a partir
desta data, a CEMG passou a deter uma participacdo de 100% na Finibanco Holding, S.G.P.S., S.A.

A aquisicdo da Finibanco Holding pela CEMG permitiu completar o nivel de servi¢os prestados na
area financeira através da aquisicdo de uma participagdo no Finibanco, S.A. (banco universal),
Finicrédito, S.A. (instituicdo financeira de crédito especializado), Finibanco Angola (banco universal
em Angola) e Finivalor (Sociedade Gestora de Fundos de Investimento).

A referida aquisicdo permite igualmente a complementaridade das redes comerciais e a entrada em
mercados nos quais a CEMG néo estava presente.

O valor de aquisigdo pela CEMG ao Montepio Geral — Associagdo Mutualista foi realizado na sua
totalidade em dinheiro.

Os principais activos e passivos assumidos no &mbito da aquisicdo sdo analisados conforme segue:

Euros '000

Caixa e disponibilidades em bancos centrais 129.508
Disponibilidades em outras institui¢des de crédito 46.380
Activos financeiros detidos para negociacéo 30.650
Outros activos financeiros ao justo

valor através de resultados 9.848
Activos financeiros disponiveis para venda 425.136
Aplicacdes em institui¢bes de crédito 108.035
Crédito a clientes 2.538.303
Activos ndo correntes detidos para venda 45.811
Propriedades de investimento 20.186
Outros activos tangiveis 62.150
Activos intangiveis 6.130
Investimentos em associadas e outras 24.876
Activos por impostos correntes 2.572
Activos por impostos diferidos 21.498
Outros activos 97.525
Recursos de bancos centrais (410.016)
Passivos financeiros detidos para negociacdo (20.337)
Outros passivos financeiros ao justo

valor através de resultados (117.345)
Recursos de outras instituicbes de crédito (286.279)
Recursos de clientes e outros empréstimos (2.232.196)
Responsabilidades representadas por titulos (1.840)
Passivos financeiros associados a activos transferidos (115.095)
ProvisGes (2.506)
Passivos por impostos correntes (269)
Passivos por impostos diferidos (19.937)
Outros passivos subordinados (11.108)
Outros passivos (45.995)
Outros instrumentos de capital (15.000)
Reservas e resultados transitados (4.054)
Activos liquidos identificaveis 286.631
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O “goodwill” reconhecido em activos intangiveis e sujeito a testes de imparidade em base anual,
conforme descrito na politica contabilistica nota 1.2) é analisado conforme segue:

Euros '000
Valor total pago pela CEMG 341.250
Justo valor dos activos e passivos adquiridos 286.631
“Goodwill” 54.619

O crédito sobre clientes adquirido, corresponde a um valor bruto de Euros 2.835.838.000 com perdas
por imparidade reconhecidas no montante de 191.338.000 e um ajustamento liquido de justo valor,
baseado na componente de taxa fixa de uma parcela da carteira € no nivel de provisionamento
estatutario associados a uma carteira com garantias reais hipotecarias que ascende a Euros 19.139.000.

O “goodwill resulta essencialmente da complementaridade das redes comerciais e da presenca do
Grupo Finibanco em mercados onde a CEMG né&o opera actualmente.

A CEMG incorreu em custos associados com a transac¢do no montante de Euros 564.000, e que

correspondem essencialmente a custos com consultores em matérias legais, fiscais e contabilisticas no
ambito da transaccao.

Empresas subsidiarias

Em 30 de Junho de 2011 as empresas subsidiérias incluidas na consolidacdo pelo método integral
foram as seguintes:

Capital
Empresa subsidiaria Sede Social Actividade % detida

Finibanco Holding, SGPS, S.A. Porto Euros 175.000.000 Gestdo de participacOes

sociais 100%
Finibanco, S.A. Porto Euros 180.000.000 Banca 100%
Finicrédito, S.A. Porto Euros 30.000.000 Locacgdo Financeira 100%
Finivalor, S.A. Porto Euros 1.550.000 Gestdo de fundos de

investimento 100%
Finibanco Angola, S.A. Luanda KWZ 1.332.000.000 Banca 61,04%
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