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1. AECONOMIA

1.1 Economia Mundial

De acordo com a informagdo do Banco Mundial, no ano de 2015, as expectativas de
crescimento da economia mundial voltaram a dececionar, situando-se nos 2,4%. Este
resultado deveu-se, essencialmente, a uma desaceleragdo continua da atividade
econdmica nas economias emergentes, provocada pelo enfraguecimento, ndo sé dos
precos das mercadorias, mas também do comércio global e dos fluxos de capital.

As previsBes para os proximos anos indicam que o crescimento global deverd continuar
a aumentar, atingindo os 2,9%, em 2016 e os 3,1%, em 2017 e 2018.

As economias desenvolvidas viram a sua recuperagdc ganhar for¢a no tltimo ano,
suportadas por um aumento da procura interna, particularmente nos EUA, o qual
cresceu 2,5%. O Reino Unido, apesar de apresentar um crescimento em linha com a
economia mundial, ficou abaixo do de 2014 (-0,5 pp.). A Zona Euro devera3 ter crescido
1,5%, enquanto o lapdo ndo tera crescido mais do que 0,8%.

A China, embora continue a ser um dos principais impulsionadores do crescimento
mundial, voltou a perder fulgor, tendo fechado 2015 com um crescimento de 6,9%
(depois dos 7,3%, em 2014 e 7,7%, em 2013).

Crescimento do Produto interno Bruto
3,5

2,5

]

1.5

[y

0,5

:

2015e 2016p 2017p
B Mundo WEUA ®mZonaEURO Portugal

Fonte: Banco Mundio! e Banco de Portugal

Na Zona Euro, ¢ ano de 2015 ficou marcado pelo aumento da procura interna e pela
aceleracdio das exportagdes que, em parte, deveu-se ao efeito de depreciagdo do euro.
O baixo prego do petréleo e as condiges financeiras mais favoraveis incentivaram o
aumento do consumo e do investimento. Complementarmente, a diminuicdo da
consolidacdo fiscal e a corregdo do mercado laboral sustentaram a procura interna.
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O programa de quantitative easing, do BCE, tem produzido efeitos positivos, embora
com algumas limitagdes. O crescimento previsto para a Zona Euro é de 1,7%, em 2016 e
2017 e 1,6%, em 2018.

Nos Estados Unidos da América, as solidas condigdes do mercado de trabalho continuam
a apoiar uma recuperacdo liderada pelo consumo. O crescimento robusto do emprego,
as condigbes monetarias acomodaticias e o baixo prec¢o do petrélec devem continuar a
apoiar a procura interna no futuro proximo. De acordo com o Banco Mundial, o
crescimento médio esta projetado para 2,7%, em 2016, 2,4%, em 2017 e 2,2%, em 2018.

Em 2015, o crescimento dos paises emergentes abrandou para 4,3%, devido ao
abrandamento da produtividade, da incerteza polftica e das politicas monetarias e fiscais
contracionistas de alguns paises. No plano externo, os pregos persistentemente baixos
das mercadorias, o enfraguecimento do comércio global, a desaceleragdo dos fluxos de
capital e 0 aumento do risco de empréstimo contribuiram para a desaceleracio do
crescimento destes paises.

Nos mercados financeiros manteve-se a divergéncia de politicas entre os principais
blocos economicos: enquanto a politica monetaria nos paises desenvolvidos manteve
um cariz fortemente acomodaticio, a Reserva Federal norte-americana iniciou o ciclo de
normalizagdo da taxa de juro de referéncia. No resumo do ano, os mercados europeus
registaram uma melhar performance gue os mercados americanos, que, COm a exce¢ao
do Nasdaq, terminaram com perdas. Na Europa, destacam-se, pela positiva, as bolsas
portuguesa, alem3 e francesa e, pela negativa, o indice espanhol.

PAIS iNDICE VAR. % 2015

Alemanha DAX 9,6%

Franga CAC 40 8,5%

Portugat PSI 20 10,7%

Espanha IBEX 35 -7,2%

Nasdag 8,4%

107 S&P 500 -0,7%
Dow Jones LA, -2,2%

Asia Japao Nikkei 225 9,1%
América Latina Brasil Bovespa -13,3%

Fonte: Bioomberg

No mercado cambial, o ano de 2015 foi marcado pela apreciagdo do délar face &
generalidade das divisas, tendo tocado 0 minimo de 1,05, face ac euro. Assim, o euro
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perdeu 10% para o dodlar, 9% para o iene e 5% para a libra. O iene manteve-se estavel
face ao ddlar, enquanto a moeda chinesa perdeu 5%.

Em suma, o ano de 2015 ficou marcado pela revisdo em baixa das taxas de crescimento.
As economias desenvolvidas apresentaram uma recuperagao modesta e as economias
emergentes abrandaram o seu crescimento, enfraguecendo o crescimento global.

Os desequilibrios que persistem no munde desenvolvido, o esgotamento dos
instrumentos de politica econdmica e, sabretudo, o fraco desempenho de algumas das
maiores economias emergentes constituem os principais fatores que poderdo vir a
condicionar o crescimento no praximo ano.

1.2 Economia Portuguesa
1.2.1 A Economia

De acordo com os dados do Banco de Portugal, a economia portuguesa tera crescido
1,6%, em 2015, desempenho em linha com o da Zona Euro, que, para 0 mesmo periodo,
cresceu 1,5%. Apesar das expectativas otimistas em relagdo ao PIB portugués no
primeiro semestre de 2015, a economia portuguesa acabou por desacelerar, no terceiro
trimestre. Este abrandamento foi provocado por um enfraquecimento da procura
interna e das exportagdes.

Para os proximos anos, o Banco de Portugal prevé que a economia pertuguesa continue
o seu gradual processo de recuperagdo, apontando para um crescimento de 1,7%, para
2017 e de 1,8%, para 2018, mantendo-se em linha com as previsfes de crescimento para
a Zona Euro. Estes resultados serdo suportados pelo contributo positivo da procura
interna, embora menor do que em 2015, e pelo regresso de contributos favoraveis da
procura externa liquida.

2015p 2016p 2017p
Produto interno Bruto 1,6 1,7 1,8
Consumo Privado 2,7 1,8 1,7
Consumo Publice 01 0,3 0,1
Formagdo Bruta de Capital Fixc [ R 41 6,1
Procura Interna 2,4 1,8 21
Exportacdes 53 3,3 5.1
Importagoes 7.3 3,6 5,6

Fante: Banco de Portugal; tva, em %

Em 2015, as exportagdes registaram uma boa performance, essencialmente no que diz
respeito a material de transporte, bens industriais e de consumao, com um crescimento
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de 5,3%. O aumento das importagdes voltou a surpreender e o seu contributo para o
crescimento do PIB devera ser 0 mais negativo desde 2010, com um aumento de 7,3%.

As componentes do PIB que formam a procura interna, no seu conjunto, registaram, em
2015, uma recuperagado de 4,8%, destacando-se o consumo das familias, com um ritmo
de expansdc anual de 2,7%. A melhoria da situagdo no mercado de trabalho, a queda
dos pregos dos combustiveis e a diminuigdo das taxas de juro terdo feito aumentar o
rendimento disponivel, 0 que terad contribuido favoravelmente para a evolugdo das
expectativas dos consumidores e do consumo privado. Apesar disso, o consumo privado
registou, no terceiro trimestre, uma desaceleragdo, devido a diminui¢do do consumo de
bens duradouros.

O investimento tem sido uma das componentes da procura global com mais dinamismo,
em 2015, tendo beneficiado, no primeiro semestre, do dinamismo do setor da
construgdo, que inverteu os resultados de queda verificados na altima década, tendo,
no entanto, abrandado significativamente no terceiro trimestre devido a uma
desacelerag¢do acentuada na componente de magquinas e equipamentos. Ainda assim, o
seu contributo para o PIB devera rondar os 4,8%.

O mercado de trabalho registou, em 2015, uma trajetdria surpreendentemente positiva.
As expectativas, no inicio do ano, apontavam para uma taxa de desemprego que
rondasse os 14%, no entanto, no final do segundo trimestre, a taxa atingiu os 11,9%,
valor que permaneceu estavel no terceiro trimestre do ano.

A inflagdo manteve-se em valores historicamente baixos, essencialmente, devido a
queda significativa do prego do petrdleo, rondando os 0,6%. O baixo crescimento dos
precos favoreceu o poder de compra das familias, mas, num cenaric em que o
crescimento também é fraco, pode ter efeitos negativos no comportamento dos racios
de endividamento publico e privado.

Para os proximos anos, prevé-se a continuacdo de um ritmo de recuperacdo gradual,
refletindo a necessidade de ajustamento adicional dos balangos dos varios agentes
economicos, publicos e privados, na sequéncia da crise financeira internacional e da
crise das dividas soberanas da Zona Euro. Espera-se que a evolucdo da economia
portuguesa se caracterize por um crescimento sustentado da procura interna, aliado a
um crescimento robusto das exportages.

Em resumo, o ano de 2015 mostra que, apesar do ritmo moderado, a economia
portuguesa continua a recuperar da severa contragdo observada nos Ultimos anos.

Relatorio de Gestdo 7
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1.2.2 O Mercado Segurador

De acordo com o Relatério de evolugdo da Atividade Seguradora relativo ao 42 trimestre
de 2015, da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF), no ano de
2015, a produgdo de seguro direto caiu 11,6% em relacdo ao ano de 2014, fixando-se
agora nos 11,9 mil milhGes de euros. No entanto e ao contrario do gue aconteceu em
anos anteriores, 0 desempenho de 2015 deveu-se a uma quebra nos resultados do ramo
Vida, que perdeu 18%, face ao ano transato, enquanto a produgdo dos ramos Nio Vida
cresceu 7,7%, tendo registado a maior taxa de crescimento anual dos Gltimos 10 anos.
Contudo, interessa referir que o crescimento registado nos ramos Nao Vida deveu-se a
entrada de uma empresa de seguros Ndo Vida no universo das empresas
supervisionadas. Retirando este efeito, o crescimento dos ramos N3o Vida teria sido de
3,8%.

Confirmando-se as perspetivas de recuperagdo para a economia portuguesa, prevé-se
que, nos proximos anos, os ramos Ndo Vida consolidem o crescimento registado em
2015. No entanto, tendo em conta que a evolugdo da produgdo global de seguro direto
& mais dependente do desempenho do ramo Vida (face ao seu peso), a evolugdo global
podera ser caracterizada, num futuro préximo, por uma desaceleracgdo.

Evolugdo dos Prémios

10.231

8.991 8.407

2013 2014 2015p

® Vida Nao-Vida
Fonte: Autoridade de Supervisdo de Seguras e Fundos de Pensies
O ramo Vida representou, em 2015, 70% da produgdo total de seguro direto (76% em
2014), levando a uma diminuigdo de 1,8 mil milhGes de euros na produgdo global. Esta

evolucdo menos positiva justifica-se, essencialmente, pela queda da taxa de juro que
tem desincentivado a contribuic3io para seguros de poupanca, particularmente aqueles

que nio estdo ligados a fundos de investimento.
D
e h’\/\j
8
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O segmento N3o Vida apresentou uma evolucdo bastante favoravel, com especial
destaque para o ramo Acidentes e Doenga, que cresceu 11,5%, com os Acidentes de
Trabalho a crescerem 14,2%, facto para o qual tera contribuido a melhoria da atividade
econdmica e, sobretudo, a corregdo de prémios, face aos riscos da modalidade.

Destaca-se, ainda, o segmento Saide, que cresceu 10,5%, em 2015 {2,8% em 2014),
como resultade do aumento do numero de pessoas seguras. Este crescimento tem sido
bastante consistente, ao longo dos Ultimos anos, apesar das condigdes econémicas
adversas.

No gue se refere aos outros ramos Nio Vida, a tendéncia foi de crescimento, com uma
variagdc de 8,3% (o que compara com um aumento de 0,4%, no ano anterior). No
entanto, este resultado deriva de dois efeitos diferenciados: enquanto os ramos
Transportes e Mercadorias Transportadas diminuiram 3,3%, em 2015, os ramos
Responsabilidade Civil e Restantes registaram um desempenho bastante positivo, com
crescimentos de 8% e 12,8%, respetivamente,

2013 2014 2015p A15/14
VIDA B B.991 10.231 8.4@1 -17,8%
Contratos de Seguros 3.138 4315 3.342 -22,6%
Vida N3o Ligados 3.085 4,253 3,285 -22,8%
Vida Ligados 51 61 56 -8,0%
Oper Capitalizagao 0 o] 0 -99,3%
Contratos de Investimento 5.853 5.916 5.065 -14,4%
Vida Nao Ligados 4.050 3.960 2.989 -24,5%
Vida Ligados 1.799 1.949 2.054 5,4%
Oper Capitalizagao 4 7 22 197,1%
NAO-VIDA 3.285 3.281 3.535 7,7%
Acidentes e Doenca 1.081 1.102 1229 11,5%
Acidentes de Trabalho 446 451 515 14,2%
Doenga 539 554 612 10,5%
Acidentes (Outros) 97 97 103 5,4%
Incéndio e Qutros Danos 667 666 699 4,9%
Automovel 1.258 1.236 1.307 5,8%
Restantes 278 277 300 8,3%
TOTAL 12.275 13.512 11.942 -11,6%

Fante; Autoridade de SupervisGo de Seguros e Fundos de Pensdes

O ramo Automaovel, que constitui 0 maior ramo do segmento N3o Vida (37%), cresceu
5,8%, mas, ao retirarmos o efeito da entrada do novo operador, a evolugdo tera sido de
2,1%, o que representa, mesmo assim, uma melhoria bastante positiva, quando
comparado com o desempenho de 2014 (-1,7%).

Relatorio de Gestao ] ] 9

e



N Seguros, 5.A.

De acordo com a informacdo disponibilizada pela Associagdo Portuguesa de
Seguradores e Resseguradores (APS), todas as modalidades do ramo Automovel
registaram melhorias, em 2015. A modalidade Responsabilidade Civil evoluiu muito
positivamente e fechou o ano, praticamente, em linha com o homélogo (quando, no
final e 2014 estava a perder 2,9%}. A modalidade de veiculos Terrestres passou a crescer,
4,5% (-0,7%, no ano anterior), enquanto a modalidade Pessoas Transportadas duplicou
a sua variacdo, passando de um crescimento de 1,6% para 3,3%.

Composi¢io Prémios Vida 2015 Composi¢io Prémios Niio Vida 2015

2. AN SEGUROS EM 2015

Os principios estratégicos que tém definido o posicionamento da N Seguros, S.A. (N
Seguros ou Companhia) desde 2010 (Rentabilidade, Qualidade e Eficiéncia) foram
prosseguidos, em 2015, com a mesma determinagdo e empenho de sempre, valorizando
a qualidade de servi¢o e garantindo a satisfagdo e fidelizag3o dos seus clientes, através
de uma atuacdo responsdvel e transparente, assegurada por uma equipa experiente.

A aposta na melhoria continua dos servicos da Companhia resultou na otimizagdo de
processos, no reforco da comunicagdo com os seus clientes, no desenvolvimento de
programas e parcerias externas e no aperfeicoamento das ferramentas comerciais,
melhorando a interacdo com o cliente e proporcionando uma experiéncia mais
enriquecedora e satisfatdria para os seus utilizadores.

A politica de gestdo operacional e controlo de custas, com particular destaque para o
modelo de investimentos em publicidade e marketing, tem-se revelado fundamental
para o equilbrio do modelo de negécios da Companhia e decisivo para o
prosseguimento dos seus objetivos estratégicos.

Relatario de Gestdo 10
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Num contexto macroecondmico ainda dificil, mas com sinais claros de melhoria, em
2015, a evolugdo positiva da produgdo de seguro direto dos ramos N3o Vida, transversal
a todo o setor, também se fez sentir na N Seguros. Com efeito, no exercicio em andlise
e de acordo com a informacgdo disponibilizada pela APS, a Companhia apresentou um
crescimento em linha com o setor, tendo, inclusive, reforgado o seu posicionamento no
ramo Automdvel, com um crescimento acima do mercado, em 1,4 pontos percentuais.

E de salientar que os ramos e coberturas de maior contributo para a rentabilidade da
empresa apresentaram crescimentos substanciais, com destaque para os segmentos
Pessoas Transportadas, Acidentes e Doenga, Assisténcia e Protego Juridica que, no seu
conjunto, representaram, em 2015, 24,1% dos PBE - um crescimento de 18%.

O produto “N Moto”, que tem tido um papel importante na diversificacdo da carteira da
Companhia, face a rentabilidade demonstrada, apresentou um crescimento de 40,7%.
Realca-se, ainda, o bom desempenho das coberturas de Danos Préprios, o qual
beneficiou do crescimento das vendas no setor automdvel.

O crescimento verificado, em 2015, resultou do efeito conjugado do crescimento do
numero de apdlices novas, cujos prémios apresentaram uma variacdo de 6,7%, face a
2014, e da reducdo do nimero de apdlices anuladas, que apresentaram uma variacdo
de -11,8%, nos prémios comerciais anulados.

Em sentido inverso, a redugdo dos prémios da cobertura de Responsabilidade Civil
(tendo em conta o seu peso) teve um efeito negativo no crescimento global dos Prémios
Brutos Emitidos {PBE). Apesar da recuperacdo do setor no ramo automével, voltou a
sentir-se uma elevada pressdo do mercado, que se traduziu, em 2015, na reducdo de
2,4% do prémio médio.

Ndo obstante o bom desempenho ao nivel da receita, o exercicio que agora termina foi
particularmente afetado pelo aumento dos custos com sinistros do ramo Automdvel, os
quais, de acordo com os dados da Associacdo Portuguesa de Seguradores e
Resseguradores, cresceram 9,9%. Este efeito, & qual a N Seguros n&o se revelou imune,
contribuiu negativamente para os resultados apresentados em 2015.

Complementarmente, a evolugdo dos resultados financeiros foi decisivamente marcada
por efeitos ndo recorrentes e que penalizaram, substancialmente, o desempenho da
Companhia, em 2015, com especial destague para a decisdo do Banco de Portugal de
proceder a retransmissdo de titulos de divida sénior do Novo Banco, S.A. para o Banco
Espirito Santo, S.A. As consequentes perdas por imparidade dos resultados financeiros
representaram mais de 56% do resultado antes de impostos.
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Desta forma, o resultado negativo verificado, em 2015, resultou, no essencial, do
crescimento dos Custos com Sinistros (antes de imputagdo), das perdas verificadas ao
nivel dos resultados financeiros e do reforgo de algumas provisdes, nomeadamente, a
Provisdo para Riscos em Cursc e “Outras Provisdes Nao Técnicas”.

N3o obstante este impacto, as medidas implementadas, ao longo dos ultimos anos e
reforcadas em 2015, direcionadas para uma melhor selegdo do risco, maior eficiéncia
nos investimentos, uma dindmica comercial mais eficaz e um melhor aproveitamento
das sinergias de grupo, permitiram mitigar os efeitos negativos verificados no exercicio
que agora termina.

2.1.Producgao

2.1.1.Volume de Prémios
2.1.1.1. Prémios Brutos Emitidos (PBE)

Em 2015, a Companhia apresentou um crescimento global dos Prémios Brutos Emitidos
de 3,6% (em linha com o mercado Ndo Vida), com o ramo Automovel a crescer 2,9%,
resultando numa recuperag¢do das quebras verificadas nos dois ultimos anos (-1,4%, em
2014 e -4,7%, em 2013). Este crescimento resultou do diferente contributo das vérias
modalidades: em responsabilidade civil (RC) os prémios tiveram uma redugdo de 1,3%,
enquanto as modalidades de veiculos terrestres e pessoas transportadas cresceram 5%
e 23,8%, respetivamente.

Ainda a contribuir positivamente para a evolugdo dos PBE, destacam-se os ramos de
Assisténcia e Protegdo luridica e Acidentes e Doenga, que cresceram, respetivamente,
11,8% e 85,7%.

Adicionalmente, importa referir que, em 2015, os contratos subscritos sem
fracionamento apresentaram um peso importante na totalidade dos contratos novos
{cerca de 33%, no ramo automdvel}, resultande num maior volume de Prémios Brutos
Emitidos.

{Mithares de euros) 2014 2015 Var. 15/14
Prémio Brutos Emitidos 11.385 11.793 3,6%
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2.1.1.2. Prémios Adquiridos e Prémios Adquiridos liquidos de resseguro

Em 2015, em resultado do aumento da atividade, a Provisdo para Prémios Nio
Adquiridos cresceu, aproximadamente, 260 mil euros. Este aumento resultou, em parte,
do efeito do crescimento dos PBE, mas, sobretudo, do aumento do nimero de contratos
em carteira sem fracionamento ou com fracionamento semestral, os quais cresceram
11,7%, enquanto os contratos com fracionamento mensal reduziram 18,8%.

Os prémios adquiridos liquidos de resseguro cresceram 0,4%, beneficiando da redugdo
dos prémios de resseguro cedido, que, na sequéncia da mudanga de ressegurador e da
renegociagdo dos prémios das garantias de Assisténcia em Viagem e Protec3o Juridica,
reduziram 7,2%, apesar do aumento do nimero de apdlices em vigor.

iMithares de eurcs) 2014 2015 Var. 15/14
Prémio Adquiridos 11.578 11.533 -0,4%
Prémio Adquiridos Liquidos de Resseguro 10.291 10.335 0.4%

2.1.2. N2 de Apdlices e N2 de Clientes

O bom desempenho na captagdo de novas apdlices e clientes, com destaque para o
ramo automével, que, em 31 de dezembro de 2015, apresentava 67.611 apélices em
vigor, contra 63.376, em 2014, permitiu que se verificasse um crescimento importante
nestes indicadores. Desta forma, em 2015, o numero de apélices em vigor cresceu 5,9%
e o numero de clientes, 5,9%, também.

Em 2015, a N Seguros apresentou um desempenho muito positivo na captagdo de
apolices novas, com um crescimento de 10,5%, face a 2014, assim como, uma redugdo
do nuimero de apdlices anuladas, de 6,4%, em comparacdo com o ano transato.
Contudo, apesar da diminuigdo das anulag¢bes, a pressdo sentida para redugdo dos
prémios resultou num crescimento menos expressivo do que o esperado, promovendo,
ainda, a rotatividade da carteira.

2014 2015 Var. 15/14

N2 de Apélices em Vigor 65.125 68.989 5,9%
Automovel 63.376 67.611 6,7%
Acidentes e doen¢a 1.749 1.376 -21,3%
Responsabilidade Civil Geral 2 -

N¢ de Clientes 63.732 67.505 5,9%
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2.1.3. Quota de Mercado

Em 2015, a quota de mercado da N Seguros manteve-se estavel no conjunto dos ramos
N3o Vida, apresentando um ligeiro crescimento no ramo Automével.

2014 2015 Var. 15/14
Quota de Mercado Nio Vida 0,31% 0,31%
Quota de Mercado Ramo Automdvel 0,72% 0,73% 0,01%

Considerando apenas o universo das seguradoras de canais diretos, em comparagdo
com o exercicio de 2014, a quota de mercado da N Seguros apresentou um pequeno
crescimento, de 0,9%, fixando-se acima dos 12%.

2014 2015 Var. 15/14

Quota de Mercado Ramo Automdvel 11,95% 12,06% 0,9%
{Canal Direto)*

* Considerando os valores da Via Directa, Axa Global Direct, Seguros Logo e N Seguros

2.2. Sinistralidade

2.2.1. Taxa de Sinistralidade

De acordo com os dados da Associagdo Portuguesa de Seguradores e Resseguradores,
em 2015, os Custos com Sinistros {(CCS) dos ramos Ndo Vida cresceram 3%, enquanto o
ramo Automdvel apresentou uma variagdo de 9,9%.

Na N Seguros, para o ano em referéncia, apesar da taxa de sinistralidade ter reduzido
0,4 pontos percentuais - 67%, em 2014, para 66,6%, em 2015, o valor dos CCS cresceu
3% nos ramos N3o Vida (em linha com o mercado) e 2,4% no ramo Automével.

A variac¢do dos CCS do ramo Automével foi significativamente inferior ao verificado no
mercado (-7,5 pp.}. Esta diferenga resultou da manutengdo de uma politica de rigor na
selecdo de risco e de uma politica de aceitagdo mais restritiva do que a verificada em
2014, permitindo conter a evolugdo da sinistralidade da Companhia e,
consequentemente, mitigando o seu impacto, ndo obstante o crescimento dos prémios,
neste ramo, ter sido superior ao mercado.
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No que se refere aos custos imputados aos resseguradores, em 2014, estes ascenderam
a 367 mil euros de CCS, enquanto, em 2015, esse valor foi de, aproximadamente, 91 mil
euros. Considerando a parte correspondente a responsabilidade dos resseguradores, as
taxas de sinistralidade de 2014 e 2015 situar-se-iam nos 63,8% e nos 65,8%,
respetivamente.

2014 2015 Var. 15/14
Taxa de Sinistralidade 67,0% 66,6% -0,4%

(Custo com Sinistros/Prémios Brutos Emitidos)

O cdleule du taxa de sinistralidade ndo inclui o imputagiio dos gastos gerais & fungdo de sinfstros
O calculo da taxa de sinistralidade ndo inclui as responsabilidades dos resseguradores

2.2.2. Sinistros em curso, abertos e encerrados
No que se refere ao numero de processos abertos, em curso e encerrados, em 2015,

verificou-se uma aumento de, aproximadamente, 5,8%, nos processos abertos e 4,9%,
nos processos encerrados, resultando num aumento de 3,6% dos processos em curso.

2014(Qt.) 2015(Qt.)  Var. 15/14

Sinistros Abertos 11.960 12.653 5,8%
Sinistros em Curso 3.011 3.120 3.6%
Sinistros Encerrados 11.881 12.465 4.9%

2.2.3. Taxa de Encerramento

No que respeita a taxa de encerramento, em 2015, este indicador situou-se ligeiramente
abaixo dos cem por cento {98,5%).

2014 2015 Var. 15/14

Taxa de Encerramento

99,3% 98,5% 0.8%
(n.2 processos encerrados/n.¢ processos abertos)

2.3. Resseguro

O resultado do resseguro cedido foi, em 2015, favordvel aos resseguradores,
apresentando um saldo de 1.107 milhares de euros. A maioria dos prémios diz respeito|
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as garantias contratadas no ambito de Assisténcia em Viagem e Prote¢do Juridica. Os
correspondentes custos com sinistros sdo suportados, diretamente, pelo ressegurador.

Qricio de cedéncia bruto foide 10,1% (-1,1pp., face a 2014}. Em comparagdo com ¢ ano
transato, os prémios de resseguro diminuiram 7,2%.

{Milhares de euros) 2014 2015 Var. 15/14
Prémios 1.278 1.186 7,2%
ProvisGes para prémios ndo adquiridos 9 12 33,0%
Custos com Sinistros 367 91 75,2%
Resuitado 920 1.107 20,3%

Apresenta-se, de seguida, o painel de resseguradores de suporte ao programa de
resseguro de 2015 (tratado automdvel), o qual manteve um excelente nivel de rating:

RESSEGURADORES sap  AM Best
SWISS RE (leader) ' AA
MUNCHENER RUCK AA

PARTNER RE At

SCOR A+

MAPFRE RE A
R+V VERSICHERUNGS AA-

ODYSSEY RE A
NACIONAL REASEGUROS, SA A-
ASSURANCE MUTUELLES DE FRANCE A
RNA — SEGUROS DE ASSISTENCIA, S.A. NR NR

Destaca-se, ainda, o importante papel desempenhado pela Companhia RNA — Seguros
de Assisténcia, S.A., no dominio da assisténcia em viagem.

2.4. Analise Financeira
2.4.1. Resultado Antes de Impostos e Resultado Liguido

Apos trés anos consecutivos de resultados liquidos positivos (cerca de 2,3 milhGes de
euros, entre 2012 e 2014), no ano de 2015, a N Seguros apresentou um resultado -
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negativo, antes de impostos, de 1.202 milhares de euros, com o resultado liquido a
situar-se nos -1.208 milhares de euros. Os capitais proprios reduziram-se, assim, para
7,78 milhdes de euros.

[Mithares de euros) 2014 2015 Var. 15/14
Resultado Antes do Imposto 401 -1.202
Resultado Liguido 302 1.208
Capitais Proprios 9.484 7.780 -18%

Este resultado reflete o jd citado aumento dos custos com sinistros (antes de
imputagdo), mas scbretudo o reforco das provisGes técnicas e ndo técnicas e, em
particular, o contributo atipico dos resultados financeiros.

2.4.2. Resultado Operacional

O resultado operacional fixou-se nos 2,6 milhGes de euros, inferior em 577 mil euros ao
do ano anterior.

0 aumento dos custos com sinistros e a variagdo das provisbes técnicas estdo refletidas
no quadro abaixo, onde se evidencia o seu efeito sobre o resultado operacional, ainda
gue mitigado pela redu¢do dos encargos com o resseguro cedido e dos custos de
aquisi¢do diferidos.

{Mithares de euros) 2014 2015 Var. 15/14
Prémios Adquiridos 11.578 11.533 -0,4%
Custos com Sinistros [sem imputogio e liquido de 7.261 7.762 6.9%
resseguro) ’ ' !
Outras Provisdes Técnicas 153 160 204,6%
Resseguro -1.287 -1.198 6,9%
Custos de Aquisi¢do Diferidos fvar.) 7 187

Resuitado Operacional 3.177 2.600 -18,2%

2.4.3. Despesas Gerais
No exercicio de 2015, as despesas gerais da Companhia situaram-se um pouco acima
dos 3,7 milhdes de euros, 0 que corresponde a um aumento de, aproximadamente,

0,4%, face ao exercicio anterior (cerca de 15 mil euros).

Ao nivel dos Custos com Pessoal, assistimos a um aumento de 4,3% (aproximadamente
61 mil euros}, determinado pelo aumento médio do nimero de colaboradores ao longo !
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do exercicio de 2015. Contudo, este valor foi compensado pela redugdo de 14,7%
{aproximadamente 78 mil euros) verificada na rubrica “Outros”, no essencial, devido a
auséncia de custos relacionados com juros de passivos subordinados, que, em 2014,
ainda representaram, cerca de 62 mil euros. Os restantes custos mantiveram-se estaveis

ao longo do exercicio, apresentando variages pequenas, a excegdo dos custos de

informdtica {manutengdo, aluguer e outsourcing), que cresceram 43% (cerca de 72 mil

euros), face a 2014.

{Milhares de euras) 2014 2015 Var. 15/14
Custos com Pessoal 1.422,8 1.483,7 4,3%
Conservacdo e Reparagdo 9,3 7.6 18,3%
Rendas e Alugueres 168,2 196,3 16,7%
Comunicagdo 218,4 223,0 1,6%
Servigos Contratodos 3254 3400 4,5%
Despesas de Representagdo 3,8 3,6 -5,3%
Seguros 6,4 6,9 7,8%
Publicidade e Propaganda 762,2 760,1 0,3%
Reintegracies/Amortizacdes 267.0 256,2 -4,0%
Outros 5323 454,2 -14,7%

3.716,90 3.731,77 0,4%

2.4.4, Investimentos

O valor da carteira de investimentos da N Seguros registou, em 2015, um montante de,
aproximadamente, 17,4 milhdes de euros, dos quais mais de 64% estdo alocados a

obrigacdes e cerca de 25% a divida pdblica portuguesa.

{Milhares de euros) 2014 2015
Euros % Euros %
Titulos Divida Pablica 1.201 6,43% -.4.323 25,89%
Fundos de Investimento 381 2,04% 660 3,95%
Obrigacdes Diversas 16.839 90,15% 10462 62,65%
Agdes 0 0,00% 0 0,00%

Liquidez {depositos prazo/ardem) 258 1,38% 1.256 7.52%

Total 18.678 100,00% 16.700 100,00%
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A redugdo no valor total dos investimentos resultou de necessidades de tesouraria e dos
custos associados ao novo sistema informatico (Programa Viriato).

2.4.5.Garantias Financeiras — Margem de Solvéncia

As responsabilidades da N Seguros encontravam-se, a data de 31.12.2015, devidamente
representadas, sendo a taxa de cobertura da margem de solvéncia de 205,73%.

2.4.6. Aplicagdo de Resultados

Nos termos da alinea f) do numero cinco do artigo 66° do Cédigo das Sociedades,
prop&e-se que o resultado do exercicio de 2015, registando um prejuizo no montante
de 1.208.090,57 euros, seja aplicado a rubrica de Resultados Transitados.

2.5, Posicionamento e Imagem
2.5.1. Posicionamento

Em 2015, a N Seguros manteve as premissas estratégias que permitiram, ao longo dos
dltimos anos, rentabilizar os seus investimentos na area de marketing e comunicacdo.

A eficacia do modelo implementado, assente na segmentacio de produtos e clientes,
no cross e no up-selling e no reforco de parecerias estratégicas, tem garantido
crescimentos regulares na captagéo de novos contratos e clientes, resultando, em 2015,
na subscricdo de, aproximadamente, 33 mil contratos novos - um crescimento superior
a 10%, face a 2014, Salienta-se, ainda, os desempenhos interessantes nos ramos Pessoas
Transportadas e Acidentes e Doenca, impulsionados pelo jangamento de agfes internas
e parcerias externas para a comercializag3o destes ramos.

Apesar do destaque atribuido aos investimentos realizados nos canais digitais, com uma
presenga regular e diversificada nos diversos meios on-fine, a N Seguros tem procurado
manter algumas iniciativas presenciais, através da dinamizacdo de parcerias com
diversas entidades. Neste dominio, voltamos a destacar a realizagdc de agdbes conjuntas
com parceiros diversos que resultam em beneficios diretos para os clientes, potenciais
clientes e parceiros da N Seguros.
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2.5.2. Comunicagdo Promocional

Assente, preferencialmente, nos canais digitais, o modelo de comunicagdo premocional
da N Seguros tem permitido estabelecer uma interagdo regular com os seus clientes e
potenciais clientes, a0 mesmo tempo que tem vindo a aumentar os niveis de eficiéncia
dos meios utilizados. Assim, com base nos canais de distribuigao que suportam a sua
atividade, a N Seguros tem realizado campanhas promocionais regulares, que permitem
uma permanente avaliagdo dos meios e conteldos, estreitando, simultaneamente, a
comunicagdo com os segmentos-alvo preferenciais. Os meios de comunicagdo mais
utilizados foram o “Search”, o “Display”, os “Afiliados” e as Redes Sociais. Em 2015, foi
dado particular destaque & comunicag3o com os clientes em carteira, através da criagdo
de uma Newsletter institucional e de acdes regulares de e-mail marketing.

No dmbito das Redes Sociais, manteve-se uma presenca forte no Facebook, através das
iniciativas realizadas na sua pagina institucional. Este canal, para além de representar
uma ferramenta cada vez mais eficaz na captacdo de novos clientes &, também, um
importante canal de promogdo da imagem e da notoriedade da Companhia.

2.5.4. Investimentos Operacionais e de Marketing

Tal como em anas anteriores, a evolugdo equilibrada dos investimentos operacionais e
de marketing foi critica para uma maior eficiéncia da atividade da N Seguros e para
garantir a melhoria continua dos servigos de apoio ao cliente, quer por via tecnolégica,
quer através de acdes e iniciativas de otimizagGes de processos e procedimentos.

2.6. Principais Projetos Desenvolvidos em 2015

Os principais projetos desenvolvidos em 2015 resultaram do plano estratégico, o qual
procura garantir a sustentabilidade da N Seguros, através da eficiéncia operacional, do
rigor técnico, do controlo de custos, da eficacia comercial e da consequente
rendibilidade.

2.6.1. Novo Sistema Integrado de Gestdo de Seguros (Programa Viriato)

O novo Sistema Integrado de Gestdo de Seguros (Sistema) tem como objetivo responder
as necessidades estratégicas da N Seguros, contribuido, assim, para aumentar os seus
niveis de rentabilidade, qualidade e eficiéncia.

Mais do que uma ferramenta tecnoldgica, o novo Sistema devera ser entendido como
um instrumento de desenvolvimento organizacional, que permitira a adogdo de novos '/Z/\,J

-
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processos, novas abordagens ao negécio, maior eficacia e alguma diferenciagdo face ao
mercado. Procurar-se-4 maximizar o desempenho, através do aumento da
produtividade e eficiéncia organizacionais, assim como, da qualidade de servigo. A
garantia de melhoria dos racios operacionais resultara da eliminacio de desperdicios e
da sobreposi¢cdo e repetigdo de tarefas.

O novo Sistema devera garantir, ainda, uma maior flexibilidade na criagdo, alteragdo e
gestdo dos produtos da N Seguros, assim como, nas campanhas e noutras ferramentas
comerciais e de distribuicdo. A maior rapidez e flexibilidade no desenvolvimento e
langamento de novos produtos e na alteragdo dos produtos ja existentes deverdo ter
um impacto positivo na capacidade de angariag3o de novos clientes, promog 30 do cross-
selling e retencdo dos clientes atuais, com reflexos diretos no volume de prémios da
Companhia e na sua rentabilidade.

O novo Sistema deverd contribuir, ainda, para processos de negécio mais ageis, flexiveis
e simples e, consequentemente, permitird um maior foco nos clientes, bem como, um
posicionamento mais competitivo, diferenciador e com menos riscos operacionais.

2.6.2. Site da N Seguros — Novos Desenvolvimentos

Dando continuidade aos projetos de melhoria continua do sitio da internet da N Seguros

(www.nseguros.pt], nomeadamente, ao nivel da sua area de negacios (plataforma de
simulagdo e subscri¢do), o lancamento do novo produto destinado a ciclistas amadares

(N Bike) j& contou com a utilizagdo de tecnologia Responsive Web Design, permitindo,
asstm, uma utilizagdo mais adequada aos dispositivos moveis e garantindo uma
navegacdo mais rapida, simples e intuitiva, bem como, uma melhor experiéncia global
para os utilizadores. Esta nova tecnologia permitird melhorar as taxas de concretizagdo
e reduzir o abandono ao longo das vérias etapas do processo de subscrigdo. Em 2016,
prevé-se a adogdo integral desta tecnologia em todas as plataformas de simulagdo e
subscri¢do dos varios produtos da N Seguros.

2.6.3. Programas de Fidelizagdo e Captacdo de Clientes

Em 2015, deu-se continuidade ao programa N Prestige, com novos beneficios para os
clientes da N Seguros, nomeadamente, através dos servicos dos Anjos da Noite, os quais
asseguraram o envio de médicos, enfermeiros e técnicos de analise clinicas ao domicilio
dos clientes utilizadores. Esta iniciativa teve como objetivo fortalecer a relagio dos
clientes com a Companhia e aumentar os seus niveis de fidelizac3o.

Ainda com o intuito de diminuir os niveis de rotatividade da carteira e potenciar a
captacao de novos clientes por indicagdo/recomendacao de clientes atuais, em 2015, foi
criado um programa member get member, em parceria com a Odisseias. Este programa,
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suportado por uma plataforma propria, garante uma interagdo mais regular e uma
comunicagdo mais eficaz com os clientes da Companhia, permitindo que estes atuem
como “embaixadores” da N Seguros. A mecanica do programa assenta num modelo de
acumulacdo de “pontos”, que podem ser trocados por prémios e por experiéncias da
Odisseias, através da plataforma criada para o efeito.

2.6.4. Gestdo de Riscos (Solvéncia Il

Em 2015, foi publicada a Lei 147/2015 de 9 de setembro (relativa ac RIASR — Regime
Juridico de Acesso e Exercicio da Atividade Seguradora e Resseguradora), que transpoe
para a legislagdo nacional a Diretiva Europeia relativa ao regime Solvéncia Il.

Dando seguimento aos trabalhos iniciados no ano anterior, que visam cumprir com as
exigéncias ao nivel do capital de solvéncia, do sistema de governagdo, da autoavaliagdo
de riscos, da divulgagdo publica e do suporte de supervisdo, a N Seguros tem vindo a
realizar (em estreita colaboragdo com o seu acionista) os desenvolvimentos necessarios
para a completa instalagdo e adaptagdo a Companhia de uma nova aplicagdo informatica
especializada, que, durante o ano de 2016, ira permitir o cumprimento dos objetivos
definidos no dmbito do novo quadro juridico, nomeadamente, ao nivel da Gestdo dos
Riscos, do ponto de vista prospetivo e estratégico.

2.6.5. Gest3o de Protocolos e Grupos de Afinidades

O programa de gestdo de protocolos tem como principais objetivos: 1) promover uma
gestdo mais adequada dos contratos firmados por esta via; 2) criar uma maior
proximidade com as diferentes entidades e 3) aumentar o nimero de protocolos em
carteira, com o respetivo aumento do numero de seguros subscritos. Estes objetivos
tém vindo a evoluir de forma bastante favoravel, com crescimentos interessantes e um
nivel de rentabilidade francamente positivo. Assim, em 2015, assistimos a uma
crescimento de 217% no numero de apélices captadas e de 340% no nivel dos Prémios
8rutos Emitidos.

Ao longo do exercicio, foram firmados diversos protocolos, cuja dinamizagdo permitiu
que o programa ganhasse maior relevincia no seio da estratégia comercial da
Companhia, com espacial destaque para a qualidade do risco subscrito, com a taxa de
sinistralidade a fixar-se nos 46%.

U
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2.7.Recursos Humanos
2.7.1. Quadro de Pesspal

A valorizagdo dos colaboradores, a manutencio de elevados niveis de motivac3o e o
desenvolvimento de competéncias tém sido preocupagbes centrais na gestio da
Companhia. A premogac de um clima de bem-estar, o envolvimento dos trabalhadores
com a empresa e a sua participag¢do ativa tém sido ferramentas importantes na gestéo
de expetativas, satisfagdo e estabilidade da estrutura de recursos humanos, resultando
em baixos niveis de rotatividade e ganhos de produtividade.

O quadro de pessoal da N Seguros, no final de 2015, era composto por 62 colaboradores,
dos quais 46 t&m vinculo por tempo indeterminado, 2 estdo cedidos temporariamente
pela Lusitania, Companhia de Seguros, S.A., 12 apresentam vinculo a termo certo, 1 tem
vinculo a termo incerto e 1 tem contrato de estagio.

2014 2015
a % a %
N.2 Colaboradores 68 100% 62 o 100%
Direciio 1 1% 1 2%
Area Operacional 48 71% 42 68%
Area Técnica 16 24% 15 24%
Area Mercado 3 4% 4 6%
Prémios / Colaboradores imé 167¢ 190€
Ne Apdlices / Colaborador (ne cpolices) 958 1.113

A externalizacdo de algumas agGes comerciais resultou na diminuigdo do quadro de
pessoal.
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3. PERSPETIVAS 2016

3.1 A Atividade Seguradora

Tendo em conta a elevada correlagdo entre a evolugdo da atividade econdmica e o
desempenho da atividade seguradora, sobretudo no que diz respeito ao ramo Nao Vida,
2016 podera ser um ano de consolida¢do do crescimento, ainda que gradual.

3.2 AN Seguros

Tendo em conta a conjuntura socicecondmica dos tltimos anos, a qual tem apresentado
obstdculos e desafios particularmente dificeis de ultrapassar, a N Seguros tem
procurado garantir a sua sustentabilidade, através de politicas assentes no rigor técnico
e operacional, com particular destaque para a selegdo do risco e o controlo de custos,
assim como, em investimentos de Marketing e Comunica¢do que tém assegurado
elevados niveis de eficdcia e uma relagdo custo/beneficio muito equilibrada. Um servigo
transparente e de qualidade tem garantido elevados niveis de satisfacdo dos nossos
clientes.

Atendendo a perspetiva de melhoria do quadro macroeconémico e dos respetivos
efeitos na atividade seguradora, a manutengdo de uma politica de rigor direcionada para
a rentabilidade e ao carédter excecional da maioria dos efeitos negativos verificados em
2015, prevé-se que, em 2016, surjam novas oportunidades, que permitam que a N
Seguros volte a apresentar resultados positivos, retomando e consolidando a trajetoria
de rentabilidade percorrida nos Gltimos anos, garantindo, assim, uma evolugdo mais
sélida da sua operagdo.

O desenvolvimento de novas parcerias e areas de negocio (com a entrada em novos
ramos de atividade) assumird um papel cada vez mais importante na distribui¢do e
diversificagdo da oferta da Companhia. A aposta na segmentacdo de produtos, na
inovagdo tecnolégica e na racionalizagdo dos meios de comunica¢do (com forte
destaque para os canais digitais) continuard a assumir um papel central no plano
estratégico da N Seguros, procurando-se, desta forma, fortalecer a sua posicdo no
mercado.

A diversificacdo da carteira da Companhia, aliada a dedicagdo e profissionalismo das

suas equipas, serdo fortes contributos para garantir um bom desempenho nos proximos

danos.
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4. DIVIDAS A SEGURANCA SOCIAL E AO ESTADO

Nos termos do disposto no art. 22, do Decreto-Lei 534/80, de 7 de Novembro e do art.
212, do Decreto-Lei 411/91, de 17 de Outubro, indica-se que, a data de 31/12/2015, ndo
existiam quaisquer dividas ao Sector Publico Estatal cujo pagamento esteja em mora,
nem dividas a Seguranga Social.

5. OBJECTIVOS E POLITICAS DA COMPANHIA EM MATERIA
DE GESTAO DOS RISCOS FINANCEIROS

A Companhia mantém a sua politica neste dominio.

Os investimentos da N Seguros S.A. procuraram ter em conta o tipo de operagdes que a
Empresa realiza, de forma a garantir critérios de rendibilidade, liquidez e seguranca, com
observéncia dos principios de diversificagdo e dispersdo dos riscos.

A politica de investimento, em 2015, foi definida pelo Conselho de Administragdo da N
Seguros, o qual teve em atencdo a situagdo do mercado de capitais, tendo optado por
uma gestdo prudente, onde a seguranga e liquidez dos investimentos prevaleceu. Por
esta razdo, a utilizacdo de produtos derivados, sendo permitida na medida em que
contribua para uma gestao eficaz da carteira e para a redugdo do risco de taxa de juro
e/ou cambial, n3o foi utilizada.

6. ACOES DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

De acordo com o n.2 5, do art. 4472 do Cadigo das Sociedades Comerciais, confirma-se
que nenhum dos membros dos Orgdos Sociais detinha qualquer acdo na N Seguros, S.A.,
em 31.12.2015.
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Participagao de Acionistas

De acordo com o n.2 4, do art. 448 do Codigo das Sociedades, informa-se que a
LUSITANIA, Companhia de Seguros, S.A. detém 100% das a¢des da N Seguros, S.A.

7. DISPOSICOES FINAIS

Reconhecimento

0 Conselho de Administragdo entende ser seu dever expressar o seu reconhecimento e
agradecimento puablice as seguintes entidades:

v" Aos Clientes, pela preferéncia com que distinguiram a Companhia;

¥" Ao Acionista, pelo relevante apoic e confianga sempre demonstrados;

v Aos membros da Assembleia Geral, do Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial
de Contas, pelo apoio e acompanhamento realizados;

v' A Autoridade de Supervisdo de Seguros e de Fundos de Pensdes, pela
atencdo com gue acompanha o desenvolvimento da Companhia;

v A Associag3o Portuguesa de Seguradores e Resseguradores;

v Aos parceiros que acompanham e apoiam o esfor¢o de desenvolvimento da
Companhia;

v A todos os Colaboradores, pelo seu empenhamento e dedicacdo.

Lisboa, 11 de margo de 2016

O Conselho de Admini

.: (/15 1\ [1\7 =

-

a \

Virgilio Manuel Boavigta Lima (Presidente)

Antonio Paulo da Silva Goncalves Raimundo {(Vogal)
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ANEXO 1. RELATORIO DO GOVERNO SOCIETARIO

1.Estrutura do Governo

ASSEMBLEIA GERAL

CONSELHO FISCAL —

—  COMISSAO DE REMUNERAGOES

ROC/AUDITOR EXTERNC —

CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Nos termos estatutdrios, a gestdo da Companhia é assegurada por um Conselho de
Administracdo, composto por dois a quinze membros eleitos trienalmente, sendo
permitida a sua reelei¢do.

Atualmente, o Conselho de Administrag3o eleito para o triénio 2013/2015 é composto
por dois Administradores — um Presidente do Conselho de Administracdo e um
Administrador.

Compete ao Conselho de Administragdo gerir os negocios da Companhia com os mais
amplos poderes. A Fiscalizacdo dos atos de administragdo é exercida por um Conselho
Fiscal, composto por trés membros eleitos trienalmente em Assembleia Geral, podendo
ser reeleitos.

~

La,
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2. Identificagdo e Composigdo dos Orgio Sociais

Mesa da Assembleia Geral
Presidente Vitor Joseé Melicias Lopes
Secretario Carla Fernanda dos Santos Cadilhe

Conselho de Administragio
Presidente Virgilio Manuel Boavista Lima

Administrador Antdnio Paulo da Silva Gongalves Raimundo

Conselho Fiscal

Presidente José Augusto Perestrello Alarcdo Troni
Vogal Antdnio Pedro de 54 Alves Sameiro
Vogal Armindo Marques Matias

Vogal Suplente Manuel Quelhas Gomes

Revisor Oficial de Contas
KPMG & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A.

N Seguros, 5.A.

3. Qualificagdo Profissional dos membros do Conselho de

Administracdo e atividade exercida nos ultimos anos

Virgilio Manuel Boavista Lima, Presidente do Conselho de Administracdo

Qualificagdo Profissional: Licenciado em Organizagdo e Gestdo de Empresas, pelo

Instituto Superior de Economia e Gestdo (ISEG) e Mestre em Gestdo, pelo mesmo

Instituto.
Atividade nos ultimos anos:

e Presidente do Conselho de Administracdo da N Seguros, SA, desde 2010;

e Administrador do Montepio Geral, Associagdo Mutualista, desde janeiro de

2016;
e Administrador do Montepio Seguros, SGPS, S.A., desde 2013;

o Administrador da LUSITANIA, Companhia de Seguras, SA, entre 2008 e 2015;
® Administrador da SILVIP, Sociedade Gestora de Fundos e Investimentos Prediais,

SA;

» Administrador da Societé d’investissement a Capitale Variable PVCi — Portugal

Venture Capital Initiative,;
¢ Administrador da Caixa Econdmica de Cabo Verde;
e Administrador da “MG Fundos — Sociedade Gestora de Fundos”;

¢ Administrador da “MG Patrimoénios — Sociedade Gestora de Patriménios”;

e Membro do Conselho Geral do Montepio Geral e da Fundagdo Montepio Geral.
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Antonio Paulo da Silva Gongalves Raimundo
Qualificagdo Profissional: Frequéncia do 42 ano do curso de Engenharia Eletrotécnica do
Instituto Superior Técnico

Atividade nos ultimos anos:

¢ Administrador da N Seguros, S.A. desde 2011;

* Assessor da Comissdo Executiva da Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. entre
2013 e 2014;

* Diretor Coordenador da Lusitania, Companhia de Seguros, S.A. entre 2005 e
2015;

¢ Diretor de Servigos da Lusitania Companhia de Seguros entre 1992 e 2005;

e Diretor Geral Adjunto da Pearl Portugal, Companhia de Seguros de 1987 a 1992.

4. Politica de Remuneragdo

A Comissao de Remuneracdes, eleita em Assembleia Geral, determina a remuneragdo
dos 6rgdos sociais da Companhia.

Nos termos da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, a Comissdo de Remuneragdes submete,
anualmente, a aprovagdo da Assembleia Geral, uma declara¢do contendo a politica de
remuneragao dos érgdos sociais.

As remuneracdes dos orgdos sociais da N Seguros, S.A. foram aprovadas na Assembleia
Geral de 30 de Margo de 2015.

O Presidente do Conselho de Administrag3o, Virgltio Manuel Boavista Lima ndo aufere
qualquer remuneracdo fixa e regular, nem lhe é atribuivel qualquer componente de

remuneragdo varidvel pelo exercicio do cargo.

O Administrador, Antonio Paulo da Silva Gongalves Raimundo aufere uma remuneragdo
fixa, mensal, de 1.200 euros.

Em matéria de Remuneragdes ndo existe recurso a consultores externos.
A proposta da politica de remuneragbes para 201S, elaborada nos termos do

estabelecido na circular da ASF n.2 6/2010, de 1 de Abril, tal como sera apresentada
Assembleia de 31 de Marco de 2016, consta do anexo ao relatdrio.
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5. Composicdo da Comissdo de Remuneragdes

A Comissao de Remuneracdes eleita, para o triénio 2013/2015, foi composta por:

Presidente Vitor losé Melicias Lopes
Vogal Fernando Dias Nogueira
Vogal Maria Manuela Tragquina Rodrigues

6. Remuneragdes Auferidas pelos Membros dos Orgdos de
Administracdo e Fiscalizacdo (nos termos do art. 22, da Lei n.2 28/2009)

a. Agregado
Conselho de Administracdo —4.492,51 euros
Conselho Fiscal — 11.000 euros

b. Individual
Conselho de Administracdo
Virgilio Manuel Boavista Lima: 0 euros
Antonio Paulo da Silva Gongalves Raimundo: 4.492,51 euros

Conselho Fiscal

José Augusto Perestrello Alarcdo Troni: 4.000 euros
Antonio Pedro de 54 Alves Sameiro: 3.500 euros
Armindo Marques Matias: 3.500 euros

7. Remuneragdes do Auditor/Revisor Oficial de Contas

O valor faturado pelos auditores externos/revisor oficial de contas, KPMG & Associados
- Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., ascendeu, em 2015, a 53.007 euros
(com IVA & taxa legal em vigor) e compreende os trabalhos relacionados com a Auditoria
Externa e com a emissdo da Certificagdo Legal de Contas.

, R
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B SEGUROS S.A.

BALANCO EMM 31 DE DEZEMIBRO Df 2085

ATNO
B 8 Sur
T Exercicen 31/12/15% I
— 1
Imparidade. F—
il en R Valor Brupg | EPTECHGR MOt ) e :I.'II.'H
izages G
1 Fpwstaments
ATIVO E
15 2 Caixs & seus equvilentes e depaaitos 3 ordem i e | 3194 147 508
investimenti em flias, associadss e empreendimentos conjuntos :
Ativos financeiros detidos para negotiag3o
Ativet financeiros classificados no receahecimento IMGial a0 justa valor strawés de ganhas ¢ serdas ;__ 1448 1488
Derivadas de cobertura |
16: 75 Atrvgs disponwers para venda | 11 649,019 -1 bl Ae0.039 & S 585 |
1% Empréstimas e contas a receber 524,606 : ﬂﬂ_ﬂ-
Depdsitos junto de empresas cedentes | |
Outro depdsitos 524 108 524.606
Empréstimas concedidos
Contas a receber
Outros — |
18 2% Investimentos a deter ate 3 maturidade LTRL945 L’!‘LB‘]&E 11 K5k 555
Terrenos £ edifios
Turrenos e edifizias de uso pragrio
Terrenos € edifcios de rendimento 1
19 2% Qutros ativos tangveis i 1137414 | L774.333 ¥52 280 570 559
Inventirioy : |
Goodwill | & i
0 Cutros ativos intangveis 1 PR LY AGGARL 313034
Provisdes tecncas de resseguro cedide | o R05 PR B0E 731.218
21, 1% Provisao para prémios ndc adquiridos 34197y 3414973 154 236
Provis3a matemidtica do rama vida
Provis3a para sinistros 457933 AS7 A3 365982 |
Pravis3c para participag3o nos resultados
Provisde para compromissos de taxa
Pravis 3o para estabilizac3o de canteira -
Ounras provisdes 1ecnicas
Ativos por benefitios pos-emprego e outros beneficias de longo prazo | -
FFaFL Qutros devedores por operagdes de segufos @ Dutras operagbes 2 814988 : 21.053 2 793038 2,677 004
£ontas 3 receber por operagdes de seguro direta 1795820 | 10.385 1.FES 455 1,601,143
Lontas a receber por outras operagdes de ressegura =
1 Contas a receber par outrai operagdes 1 11419.168 1i: 668 1.008.500 585.861
I Ativos por impostos I 3a0.298 | 540 391 276.537
Alivos por impostas correntei 9360 9.360 19.281
Ativas por impostos difersdea 32.‘330 JM 257.257
ia; 25 Acrescimas e diferimenten 28.619 || 28.619 18 145 |
| Dutras elementos do ativo i I
Atrvos ndo correntes detidos para venda € unidades operacicnals descontinuadat l .
TOTAL ATRV 21593.363 FFTT) rui! 21 528 596
Contabilista Certificado Conselho de an}hniwaﬁo
|
(r"‘" i
Maria da Grfga Mma Lopes Pinto Aguar V%*MH J‘Mm

Antaneo Paule Gongalves Raimundo
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BALANCO

PASSIVO E CAFITAL PROPRIO EM 31 OF DETEMBRO DE 2015

[Walores em eurdss

T T |
L ek
Hoeid g Wl S i Stk
PASSAT} E CAPITAL PROPRIC 1
PASSIVO
Provisdes tecnicas 10.972.284 11 066.245
i1 Provisdo para grémios n3o adguiridos 2830605 2756975
Provisdo matemdtica do rame vida
Provisaa para sinistros 7752489 B.0A1.05%
De wnda
De acidentes de trabalho
i1 De outros ramos ¥ AT ARR B.081.0%5
Provis30 para partiGpac3o nos resultados
Prewvis3o para compromissos de taza I
Prowvisdc para estabilizac3do de carteira i
Provis3o para desvios de sinistralidade
'l Prowvis30 para ristos m curso 3R9.389 X¥R 110
Outras provisdes técnicas
Passivos financewros da componente de deposito de contratos de seguros e de contratos de segura operacdes
considerados para eferlos contabil&ticos como contratos de mueilsFento P S
CQutros passrvos {inanceiros |
Derrvados de cobertura
26 Passrvos subardinados
Depositos recebidos de resseguradores
Qutros L5
Passivos por beneticos pds-emprego e outros beneficos de longo praia [ = = |
It Clutros credores por opera{des de SEEUIOS @ CLTTas Operagis : LT8.067 30923 i
Contas a pagar par operagbes de seguro direto I 4.193 7.484 |
Contas a pagar por oulrai operages de ressegura 104 Hid 213015
Contas a pagar por outras operagies £9.010 100424
FE] Passivos por Impostos 233.022 231518
Passrvos por impestos carrentes 233.022 231 518
Pastivos por impostos diferidos. .
74 Acréscmos e diferimentos _1.875.148 | 1839112
Outras Provisder 190 825 |
Dutros Pasiivos :
Passivos de um grupo para alienag3o clansfcadn cormsa detidi para venda : -
L TOTAL PASSIVD b3 5AR R4S ] 13.457.798 |
CAPITAL PROPRIO i
Fl SR Capita! ; T 400 000 ?.ﬁ.ml
\ i = §
i ) Outros instrumentos de capital L =
Reservas de reavaliagio
I8;31 Por ajustamentos no justo valer de atwos financeiros 1297799 (a2
Por revalorizag3o de terrenos e edifikios de uso proprio
Por revaloriza¢3o de ativos intangivers
Por revalorizag 30 de putros ativos rangivers
Por ajustamentos na | usta vakor de instrumentas de tebertura em coberturas de fluxes de caixa
Por ajustamentos ne justa valor de cobertura de imvestimentas liguidos em moeda estrangeirs
De diferencas de cdmbio 1 B |
Reserva por :mpostos difendos ; &3.005 1.7&:
Dlutrat reservas 1 1 718.634 1.688.420 |
E 1 Resultados transitados | |
T %l Resulado do exercicio (1.208.091) 302143
_TOTAL CAPITAL PROPRIC T.770.749 9 445 910
EAL PASSIVO E CAPITAL PROFRID 21 32{5& 22541 708
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ORSTRACAD DOS RESULTADOS PARA Q5 EXERCICIOS FIN

5 Ek4 31 DE DEZE,

RO DE 2015 e 2

(abores #m eursi)
2015
Rubricas 1014
Técnka Nio vida Nio Técnsa Total
Prémios adquindos liquidos de ressegura 10.334.59% 10 334.595 10.291.052
5 Prémios brutos emitrdos 11.793025 11793025 11384898
5 Prémios de ressegure (edido 1185693 1185693 1.278.017
& Provis3a para prémios ndo adquindos (vanaglo) 260.374 260314 [193 059)|
L] Provis 5o para prémios N30 adquirdos, parte ressigurad ones (variagso) (12.263) (12.263) 8 877))
Custos com sinistros, liquides de ressegura 8.568 445 8588 249 § 540.302
Montantes pagos 8.993 318 5.993 318 9.294 748
bR 21 Maontantes brutos 8.993 316 8993 115 5.294.748
Parte dos resseguradores
Provis 30 para sinistros i vanag 30| {424 B6SH {424.869] 654.a45)
€21 Montante bruto |333.918| 1333.918) |287.463}
Parte dos resseguradores 90 951 30551 366982
7.2 Qutras provisdes 16cnicas, Iquidas de ressegura |variagao) 161 179 161 179 {152.744]
Custos e gastos de exploragdo liquidos 2.605 896 2 605 8% 2.195.842
8 Custos de aquisigio 2,268416 2.268476 1.710.421
8 Custos de aquisicda diferidos variag3o] |186. 744} 11856.744) 6721
] Gastos administrativos 524.183 524.163 478700
Aendimentos 732.495 732495 190926
a De juros de atrvps financewrss n3o valorizados a0 justo valor por wa de ganhos ¢ perdas 731238 731218 19957
De juros de passivos financeiros ndo vakiritados an Justo valor por s de ganhoi e perdas
L} Outrat 1257 1257 356
[Gastos financeiros 180 142 180 142 179.288
10 De jurgs de ativos financeros ndo valenzades as pite wilod por via de gannca e perdas 47 314 47.314 31283
10 De juras de passivos finanteiros no valorizadas a0 justo vaker por via de ganhos e perdas 62624
18 Cutros 132.828 132.828 45 401
Ganhos liquidos de athvos e patshvas financeiros n3o vakorizados 30 justo valor através de ganhas & perday 85.11% 86119 116.945
i1 Qe atives disponieis para venda 86119 86.119 116.945
De empréstimos @ contas a receber
De outros
Ganhos liquidos ativos e passivos financeiros vakonzados ag justo valer através de ganhea e perdas
Ganhos liquices de atrvos e passrvos financeiros detidos para negociagao
Ganhos liguidos de atrves e passivos financeiros dlassificados na recenhecimento inicial 3o fists valor atraves & gashas & paidas -
12 Perdas de impardade [liquidas reversdo) 675 70 614720
De atrvos dispon els para venda 156863 156.484.
Die empréstimos e contas a receber valorizados a custa amertizade -
De outros 515257 519.257
Outros rendimentos/gastes téenicos, liquidos de resseguro
13 Outras pravisbes [variag3o) LTE.BEI 176 BEE &l
14 Outros rendimentos/gastos 12 WE 17 FEOLE
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhaos e petdas
Ganhas e perdas de cladas e empree [ pelo método da equivaléncia pateimonial
Ganhos & perdas de ativos ndo correntes [ou grupos para akenag3a| classficados coma detidos para vend:
RESULTADO ANTES DE IBMPOSTOS {2.038.078) (184.367) £1.202 442} 400 845
i1 lmposte sabre © rendimenta do exerc £ia - Imposte correntes 14086 14.086 1. 765
3 Imposto sobre o rendimenta da exercico - IMpostos diferdim 18.237) (2437 £1.938
RESULTADO LiQuID DO EXERCICIC (1 0E D) {170.015), {1.208 031) 302.143
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N SEGUROS, 5.A

DEMONSTRACAQ DO RENDIMENTO INTEGRAL

PARA 0% EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 e 2014

Not
otas do 2015 2014
Anexo
Itens que poderdo vir a ser reclossificados para a demonstragdo de resultados
Reserva do justo valor
28 Ativos financeiros disponiveis para venda 1289.377) 8.680
23 impostos dos ativos financeiros disponiveis para venda 65.236 [2.507)
Total outro rendimento integral do exerc icio depois de impostos {224.141) 6.173
Resultado liquido do exercicio {1.208.091) 302.143
Total do rendimento integral do exercicio {1.432.231) 308.317

Contabilista Certificado
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Maria da Graga Mota Lopes Pinto Aguiar

Conselho de Administragdo

Virgllio Manuel Boavista Lima

Antonio Paulo Gongalves Raimundo






N SEGUROS, 5.A

DEMONSTRACAO DO FLUXO DE CAIXA

PARA OS5 EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015 E 2014

HHS 20114
ACTIVIDADES OPERAC DNAIS
Recebimentos de prémios 11.660.821 11.345.586
Pagamentos de sinistros (8.218 384 17 759.023)
Pagamentos de operagGes de ressegurn 11293.844) (1.290 973
Pagamentas a farnecedores 12.094.142) 11902 731}
Pagamentas ao pessoal 11.430.407) 11.417.772)
Pagamentos [ Recebimentos do imposto sobre o rendimento (8.975) 166.449)
Outras recebimentos | pagamentos relativos 3 actividade operacional (179.221) 1130 6291
Fluxa das actwdades operacionas 11,624.152)] 11.221.991)
ACTIVIDADES DE INVESTIMENTO
Recebimentos provenientes de
investimentos financeiros 15.446.147 9.530.750
nvestimentos financeiros - 08
Jurps e proveites similargs 5719.077 614 308
Dividendos -
16.025.223 10.145.058
Pagamentos respeitanies a
Investimentos financeiros 113.304.201) 111,731 281)
Activos tanghveis 138490} 155.949)
ACtivos intangveis 1313 034) -
i13.655.724) (11,787.238)
Fluxo das actiwdades de investimento 2.369.499 11.642.172
ACTIHDADES DE FINANCIAMENTD
Recebimentad pravenientes de
Real2a¢fes de capital e de outros instrumentos de capital préaprio 3.000.000
- 3.000,000
Pagamentos respeitantes a
turos e custos similares 162.967]
Distribuig3o resultados (211929
Redugdes de capita e de outras instrumentos de capita’ propro
(271929} 182 967)
Fluxa das actividades de financiamento (271 929 1937.033
Vanagao de cama e seus equwalentes 473418 72.87G
Efetos das difererx:as de cambio -
Caixa e seus equivalentes no inicio do perodo 257 506 184.636
Caa e seus equivalentes no fim do periodo 130924 257 506
Contabilista Certificado Conselho de inistracio
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Maria da Graka Maota Lopes Pinto Aguiar Virgm'uel-Boavista Lima

Antonio Paulo Gangalves Raimundo






N Seguros, 5.A,

Notas explicativas integrantes das DemonstragBes Financeiras
{Montantes expressos em euros, exceto guando indicado)
1. Informagdo Geral

Tendo cobtido autorizacdo da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundo de Pensbes (ASF) para
explorar os ramos Mo Vida a 13 de Dezembro de 2007, a N Seguros, S.A. [“N Seguros”, “Companhia” ou
“Seguradora”) foi constituida a 28 de Dezembro de 2007 e iniciou a sua atividade a 1 de Fevereiro de
2008, através da exploragdo do ramo Automovel por via de canais diretos, nomeadamente, por telefone
e internet. Até 2011, a sua atividade incidiu, exclusivamente, na explora¢3o deste ramo, através das
modalidades  Responsabilidade  Civil, Veikulos Terrestres e Pessoas Transportadas e,
complementarmente, nos ramos Assisténcia e Protecdo Juridica. Com o intuito de diversificar a sua
oferta e alargar a sua base de potenciais tlientes, em 2012, a Companhia alargou a sua exploragdo para

o ramo Acidentes e Doenga e, em 2015, para o ramo Responsabilidade Civil Geral.

Na sequéncia do processo de fusdo por incorporagdo da Real Seguros, 5.A. na Lusitania - Companhia de
Seguros, 5.A. (adiante designada por “Lusitania”}, efetuada com referéncia a 31 de Dezembro de 2009, o
capital da N Seguros passou a ser integralmente detido pela Lusitania.

Com sede na Zona Industrial da Maia |, Sector 1X {(Norte}, Rua de Jodo Moreira da Costa Maia - Lote 20,
Moreira da Maia, a N Seguros encontra-se matriculada na Conservatéria do Registo Comercial da Maia
sob o numero de pessoa coletiva 508 310 334.

Em 2015, a produgdo do mercado segurador apresentou uma quebra significativa, face ao exercicio
anterior. Os valores divulgados pelo Autcridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes
apontam para um volume total de negécio de 11,9 mil milhdes de euros, o que representa uma redugio
de 1,6 mil milhdes & uma variagdo de -11,6%. No entanto, o comportamento verificado resultou,
exclusivamente, do desempenho do ramo Vida, o qual apresentou uma reducdo de 18%, fazendo com
que este ramo atingisse valores de aproximadamente, 8,4 mil milhdes de euros.

No que se refere aos ramos Nao Vida assistimos, em 2015, 2 um crescimento de 7,7%, o que representa
uma clara melhoria face a anos anteriores. Quanto ao ramo Automdvel, no exercicio findo a 31 de
dezembro de 2015, o crescimento do volume de prémios foi de 5,7% - mais 71 milhdes de euros do que
no ano anterior.

Ao nivel do “mercado direto”, composto por 4 seguradoras: N Seguros; Axa Global Direct; Via Direta e
Seguros Logo, em 2015, de acordo com os dados da Associacdo Portuguesa de Seguradores e
Resseguradores (APS), o peso relativo no volume total dos prémios N3o Vida apresentaram uma ligeira
redugdo, face 2015 {-0,1 pp.), fixando-se no 2,5%, enquanto o volume total de prémios no ramo
Automovel manteve-se estdvel: 6,04%.

Em 2015, a quota de mercado da N Seguros manteve-se inalterada nos ramos Nan Vida (0,31%), tendo
apresentado um ligeiro crescimento no ramo Automoével (0,01pp.), fixando-se nas 0,73%. Quanto a sua
quots no “mercado direto”, esta cresceu 0,11 pontos percentuais, face a 2015 {12,06%).

As demonstragGes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em

8 de Margo de 2016.
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N Seguros, 5.A.

As demonstracdes financeiras agora apresentadas sdo consolidadas nas demonstragoes financeiras de
Montepio Seguros, 5.G.P.S., S.A., entidade que controla o acionista Lusitania, Companhia de Seguros
S.A. As demonstragoes financeiras de Montepio Seguros, $.G.P.S., 5.A, sao, por sua vez, consclidadas no
Mantepio Geral Associagdo Mutualista.

2. Bases de apresentacdo das demonstragdes financeiras e principais politicas contabilisticas adotadas

2.1. Bases de apresentacado

As demonstragoes financeiras apresentadas reportam-se ao exercicio finde em 31 de Dezembro de 2015
e foram preparadas de acordo com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros, emitido pela ASF e
aprovado pela Norma Regulamentar n.2 4/2007-R, de 27 de Abril e, subsequentemente, aiterado pelas
Normas n.2 20/2007-R de 31 de Dezemibro e n.2 22/2010-R de 16 de Dezembro e, ainda, de acordo com
as normas relativas a contabilizacdo das operacdes das empresas de seguros estabelecidas pela ASF.

Este Plano de Contas, atualmente em vigor, introduziu os international Financial Accounting Standards
{IFRS) em vigor, tal como adotados na Unido Europeia, exceto a IFRS 4 - Contratos de Seguro,
relativamente a qual apenas sdo adotados os principios de classificagio do tipo de contratos celebrados
pelas empresas de seguros. As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International
Accounting Standards Board (|ASB) e as interpretagdes emitidas pelo internacional Financial Reporting
Interpretation Committee {IFRIC), e pelos respetivos orgdos antecessores.

As demonstragdes financeiras encontram-se expressas em euros e foram preparadas de acorde com 0
principio do custo histérico, com excegdo dos atives e passivos registados ao justo valor,
nomeadamente, ativos financeiros disponiveis para venda. A Companhia opera sobre o principio da
continuidade.

A preparacio de demonstragdes financeiras requer que a Companhia efetue julgamentos e estimativas
e utilize pressupostos que afetam a aplicagdo das politicas contabilisticas e os montantes de
rendimentos, gastos, ativos e passivos, AlteracSes em tais pressupostos ou diferencas destes face a
realidade poderdo ter impactos scbre as atuais estimativas e julgamentos. As areas que envolvem um
maior nivel de julgamento ou complexidade ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas
significativas na preparagdo das demonstragdes financeiras encontram-se analisadas na nota 3.

2.2. Normas contabilisticas e interpretacfes recentemente emitidas

Em 2015, a Companhia adotou as normas e interpretagdes de aplicagio obrigatoria para exercicios que
se iniciaram a 1 de janeiro de 2015, Essas normas apresentam-se discriminadas na Nota 35. De acordo
com as disposi¢es transitdrias dessas normas e interpretagges, sdo apresentados valores comparativos

relativamente as novas divulgacdes exigidas.

As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram aplicadas de forma consistente para todos os
exercicios apresentados nas demonstragdes financeiras.

Motas Integrantes das Demaonstragdes Financeiras i 2
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2.3. Novas normas e alteragbes existentes, que apesar de j4 estarem publicadas, apenas sio de
aplicagdo obrigatéria para periodos anuais que se iniciem a partir de 1 de Janeiroc de 2014 ou em data
posterior

As normas contabilisticas e interpretacBes recentemente emitidas, mas que ainda ndo entraram em
vigor e que a Companhia ndo aplicou na elaboragdo das suas demonstracdes financeiras, podem
tamheém ser analisadas na Nota 35.

2.4 Principais politicas contabilisticas adotadas

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparagdo das demonstragbes financeiras s3o as
descritas abaixo e foram aplicadas de forma consistente para os exercicios apresentados nas
demonstragdes financeiras:

a) Reporte por segmentos

Um segmento de negocio é um conjunto de ativos e operagdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos
especfficos diferentes de outros segmentos de negocio.

Um segmento geografico € um conjunto de ativos e operagdes localizados num ambiente economico
especffico, que esté sujeito a riscos e proveitos gue sdo diferentes de outros segmentos que operam em
outros ambientes econémicos,

A N seguros & uma empresa de seguro direto que exerce a sua atividade nos segmentos de negocio
automovel, acidentes e doenga e responsabilidade civil geral.

Quanto ao segmento automaovel, a Companhia disponibiliza diversos produtos que se diferenciam guer
pelo tipo de cliente a que se dirigem, quer pelas coberturas oferecidas.

Os segmentos acidentes e doenca e responsabilidade civil geral serdo apresentados separadamente.
b) Operagtes em moeda estrangeira

As conversdes para euros das transagées em moeda estrangeira s30 efetuadas ac cambio em vigor na
data em que ocorrem.

Os valores dos ativos expressos em moeda de paises ndo participantes na Unido Europeia {UE} sdo
convertidos para euros, utilizando o tltimo cdmbio de referéncia indicado pelo Banco de Portugal.

As diferencas de cambio, de ativos e passivos monetdrios, entre as taxas em vigor na data da
contratagdo e as vigentes na data de balan¢o, sao contabilizadas na conta de ganhos e perdas do
exercicio.

Os ativos e passivos ndo monetdrios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sdo
convertidos 3 taxa de cdmbio a data da transagdo. Ativos e passivos ndoc monetarios expressos em
moeda estrangeira, registados ao justo valor, s3o convertidos 2 taxa de cdmbio em vigor na data em que
o justo valor foi determinado. As diferengas cambiais resultantes sdo reconhecidas em resultados,

Notas Integrantes das Demonstragtes Financeiras 3




N Seguros, S.A.

exceto no que diz respeito as diferencas relacionadas com agbes classificadas como ativos financeiros
disponiveis para venda, as quais sdo registadas em reservas.

c) Ativos tangiveis

Os ativos tangiveis da Companhia encontram-se valorizados ao custo histérico de aguisicdo deduzido
das respetivas depreciagBes acumuladas e sujeitos a testes de imparidade, de acordo com o
estabelecido na 1AS 16.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis sao reconhecidos apenas se for provavel que deles
resultardo beneficios econdmicos futuros para a Companhia. Todas as despesas com manutengao e
reparacdo sdo reconhecidas como custo, de acorde com o principic da especializagao dos exercicios.

As depreciagdes sdo calculadas com base no método das gquotas constantes, por duodécimos, as quais

correspondem as seguintes vidas utels estimadas:

Anaos de vida atil

Mobiliario e materia 2-12
Magquinas e ferramentas 4-10
Equipamento informatico 4
nstalacdes interiores 8-10
Material de transporte 4
Equipamento de seguranga 4-10

A vida utll esperada dos bens & revista em cada data de balango e ajustada, se apropriado, de acordo
com o padrio esperado de consumo dos beneficios econdmicos futuros que se esperam vir a obter do
uso cont'nuado do ativo.

Quando existe indicacdo de que um ativo possa estar em imparidade, de acordo com a IAS 36, é
estimado o seu valor recuperavel, sendo reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor
iquido de um ativo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade s3c reconhecidas na
conta de ganhos e perdas.

O valor recuperavel € determinado como o mais elevado entre o seu justo valor, liquido dos custos de

venda, e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados
futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do ativo e da sua alienagdo no fim da sua vida util.

Notas Integrantes das Demonstragdes Financeiras - 4
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d) Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis estdo contabilizados ao respetivo custo histérico de aguisigdo, sujeito a
amortizagao e testes de imparidade. As amartizagdes respetivas sdo calculadas atraves da aplicagdo do
método das quotas constantes, seguindo o critério duodecimal, com base na seguinte taxa anual, a qual
reflete, de forma razoavel, a vida Gtil estimada dos ativos intangiveis:

¢ Despesas com aplicagdes informaticas - 33,33%

Quando existe indicagdo de que um ativo possa estar em imparidade, o seu valor recuperavel é
estimado, devendo ser reconhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um ativo
exceda o seu valor recuperdvel. As perdas por imparidade s30 reconhecidas em resultados para os
ativos registados ao custo histdrico.

O valor recuperavel & determinade como o mais elevado entre o seu justo valor, liquido dos custos de
venda, e o valor de uso, sendo este calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados
futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do ativo e da sua aliena¢do ro fim da sua vida util.
Os custos incorridos com a aquisicdo de aplicagdes informaticas s3o capitalizados como ativos
intangiveis, assim como as despesas adicionais necessérias a sua implementacio.

Os custos com a manuten¢do de programas informaticos s3o reconhecidos como custos guando
incorridos,

Os custos diretamente relacionados com o desenvolvimento de aplicagdes informaticas, sobre os quais
seja expectavel que venham a gerar beneficios econdmicos futuros para além de um exercicio, sao

reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

e) Ativos financeiros

i) Classificagdo

A Companhia classifica os seus ativos financeiros no momento da sua aquisi¢io considerando a intengdo
que lhes estd subjacente, de acordo com as seguintes categorias:

s Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas:
esta categoria inclui os ativos com derivados embutidos, designados no momento do seu

reconhecimento inicial ao justo valor, com as variagdes subsequentes no justo valor reconhecidas
em resulitados;

* Ativos financeiros dispon iveis para yenda: sio ativos financeiros n3c derivados que: (i) 2 Companhia
tem intengac de manter por tempo indeterminado, {ii} sio designados como dispon iveis para venda
no momento do seu reconhecimento inicial ou {iii) ndo se enquadram nas restantes categorias;

» Atjvos financeiros a deter até 3 maturidade: nesta categoria s3o classificados titulos de rendimento

fixo, apresentando uma maturidade e fluxos de caixa fixos ou determinaveis, que a Companhia tem
intencdo e capacidade de deter até ao seu vencimento. Estes ativos financeiros encontram-se
registados pelo custo amortizado. De acordo com este método, o valor do instrumenteo financeiro
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M Seguros, 5.A.

em cada data de balanco corresponde ao seu custo inicial, deduzido de reembolsos de capita
efetuados e perdas por imparidade e ajustado pela amortizagdo, com base no método da taxa
efetiva, de qualquer diferenga entre o custo inicial e o valor de reembolso;

Os juros sdo reconhecidos com base no método da taxa efetiva, que permite calcular o custo
amortizado e repartir os juros ao longe do periodo das operacfes. A taxa efetiva € aquela que, sendo
utilizada para descontar os fluxos de caixa futuros estimados associados ao instrumento financeiro,
permite igualar o seu valor atual ao valor do instrumento financeiro na data do reconhecimento
inicial;

¢ Empréstimos concedidos e contas a receber: os empréstimos e contas a receber incluem os ativos
financeiros ndo derivados com pagamentos fixados ou determindveis, ndo admitidos a cota¢do num
mercado ativo. Sdo registados nesta categoria os depdsitos a prazo em instituigdes de crédito.

ii) Reconhecimento inicial, mensuracdo inicial e desreconhecimento

Aquisicdes e aliena¢des de: (i) ativos financeiros ao justo valor através dos resultados {ativos financeiros
detidos para negocia¢do e ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor
através de ganhos e perdas), (i} ativos financeiros disponiveis para venda e (iii) a deter até a
maturidade, sdo reconhecidos na data da negociagdo (“trade dote”), ou seja, na data em que a
Companhia se compromete a adquirir ou alienar o ativo.

Os instrumentos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor, acrescido dos custos de
transag3o, com excec3o dos ativos financeiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes
custos sao diretamente reconhecidos em resultados.

Estes ativos sdo desreconhecidos quando (i} expiram os direitos contratuais da Companhia ao
recebimento dos seus fiuxos de caixa, (ii) a Companhia tenha transferido substancialmente todos os
riscos e beneficios associados 3 sua detengdo ou (i} ndo cbstante retenha parte, mas nao
substancialmente de todos os riscos e beneficios associados a4 sua detengdo, a Companhia tenha
transferido o controlo sobre os ativos.

if) Mensuragio subsequente

Apo6s o seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros ao justo valor através dos resultados (ativos
financeiros detidas para negociagio e ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo
valor através de ganhos e perdas) sdo valorizados ao justo valor, sendo as suas varia¢des reconhecidas
em resultados.

Os ativos financeiros disponiveis para venda sd3o igualmente mensurados ao justo valor, sendo as
respetivas variagdes de valor reconhecidas em reservas, até que os ativos sejam desreconhecidos, ou
seja, alienados ou identificadas perdas por imparidade, momento em gue o valor acumulado dos ganhos
e perdas potenciais registados em reservas € transferido para resultados.

Ainda relativamente aos ativos monetarios disponiveis para venda (p.e. obriga¢Ges), o ajustamento ao
valor de balango compreende a separagiio entre: (i) as amortizagbes segundo a taxa efetiva — por
contrapartida de resultados; {ii) as variagbes cambiais dos ttulos da divida por contrapartida
resultados e {iii) as variagdes no justo valor.
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Os investimentos a deter até 3 maturidade sdo mensurados em balango ao custo amortizado, de acordo
com o método da taxa efetiva, com as amortizagoes {juros, valores incrementais, prémios e descontos) a
serem registados na conta de ganhos e perdas.

O justo valor dos ativos financeiros cotados é o seu prego de compra corrente ("bid-price”). Na auséncia
de cotacao, a Companhia estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacdo, tais como 2
utilizacdo de pregos de transagdes recentes, semelhantes e realizadas em condigbes de mercado, e
técnicas de fluxos de caixa descontados, de modo a refletir as particularidades e circunstancias do
instrumento, e {ii} pressupostos de avaliagio baseados em informagdes de mercado (podendo recarrer,
caso necessario, a entidades especializadas).

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor e as
ag0es ndo cotadas sdo registados ao custo de aquisigdo.

iv) Transferéncias entre categorias

A revisdo do IAS 39, datada de Outubro de 2008, veio permitir que as entidades transferissemn os ativos
financeiros detidos para negociagdo para as carteiras de ativos financeiros disponiveis para venda ou
para ativos financeiros a deter até a maturidade, desde que esses mesmos ativos obedegam as
caracteristicas de cada categoria, nomeadamente: {i) se um ativo financeiro, na data da reclassificagdo,
apresentar carateristicas de um instrumento de divida para o qual ndc exista mercado ativo; ou (ii)
quando se verificar algum evento que é incomum e altamente improvavel gue volte a ocorrer no curto
prazo, isto é, se esse evento puder ser considerado uma rara circunstancia.

As transferéncias de ativos financeiros disponiveis para venda para as categorias de empréstimos e
contas a receber e ativos financeiros a deter até 3 maturidade sio também permitidas em determinadas
circunstancias.

v) Imparidade
A Companhia avalia, regularmente, se existe evidéncia objetiva de que um ativo financeiro, ou grupo de
ativos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os ativos financeiros que apresentam sinais de
imparidade, é determinado o respetivo valor recuperdvel, sendo as perdas por imparidade registadas

por contrapartida da conta de ganhos e perdas.

A Companhia considera que um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, se encontra em
imparidade sempre que, apds o seu reconhecimento inicial, exista evidéncia objetiva de:

(a) Para os titulos de rendimento variavel;

¢ Uma desvalorizagdo continuada (pelo menos 12 meses), em que o valor de mercado se
encontre abaixo do valor de aquisigdo sistematicamente; ou

* Uma desvalorizacdo significativa na cotagdo {mais de 30% do respetivo valor de aquis ¢io);

A Companhia efetua, ainda, uma analise casuistica, titulo a titulo, pelo que, independentemente de nio
se verificarem os critérios referidos acima, pode ser reconhecida uma imparidade.

Notas Integrantes das DemonstragGes Financeiras 7
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(b) Para os tftulos de rendimento fixo:

+ Existéncia de um evento {ou eventos) que tenha impactc no valor estimado dos fluxos de
caixa futuros do ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, que possa ser estimado com
razoabilidade.

Quando existe evidéncia de imparidade nos ativos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial
acumulada em reservas, deduzida de qualquer perda de imparidade no ativo anteriormente
reconhecida em resultados, é transferida para a conta de ganhos e perdas.

No caso dos titulos de rendimento fixo, se num periodo subsequente o montante da perda potencial
diminui e se verifique que o evento que gerou perda de imparidade deixe de existir, a perda de
imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de resultados do exercicio até a
reposicio do custo de aquisic3o. No caso dos titulos de rendimento varidvel {ex. agdes), as perdas por
imparidade reconhecidas ndo sdo recuperaveis.

De referir que para os instrumentos financeiros em imparidade, qualquer desvalorizacdo (face ao seu
custo de aquisic3o liquido de perdas por imparidade ja anteriormente reconhecidas) originard uma
perda por imparidade adicional.

No que se refere aos ativos financeiros a deter até a maturidade, as perdas por imparidade
correspondem 3 diferenca entre o valor contabilistico do ativo e o valor atual dos fluxos de caixa futuros
estimados {considerando o perfodo de recuperagdo) descontados a taxa de juro efetiva original do ativo
financeiro. Estes ativos sdo reconhecidos no balango, liquidos de imparidade. Casc estejamos perante
um ativo com taxa de juro varidvel, a taxa de juro a utilizar para a determina¢do da respetiva perda de
imparidade é a taxa de juro efetiva atual, determinada com base nas regras de cada contrato. Em
relagdo aos ativos financeiros a deter até & maturidade, se num periodo subsequente o montante de
perda por imparidade diminui, e essa diminuigdo pode ser objetivamente relacionada com um evento
que ocorreu apds o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do
exercicio.

f) Instrumentos financeiros derivados (derivados embutidos)

0Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sdo tratados separadamente
quando as suas caracteristicas economicas e 0s seus riscos nao estdo relacionados com o instrumento
principal e este ndo se encontra contabilizado ac justo valor através de resultados. Estes derivados
ernbutidos s3o registados ao justo valor com as variagdes reconhecidas em resultados.

Caso a Companhia considere reduzido o custo/beneficio desta “bifurcacdo”, reconhece o ativo como um
todo ao justo valor, com as variages reconhecidas em resultados. Os derivados embutidos e
instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos, respetivamente, como ativos financeiros
classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de Ganhos e Perdas e como ativos
financeiros detidos para negociagio. Subsequentemente, o justo valor dos instrumentos financeiros
derivados é reavaliado numa base regular, sendo 0s ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagao
registados diretamente em resuitados do periodo.
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O justo valor é baseado em pregos de cotagso em mercado, quando disponiveis, e quando na auséncia
de cotagdo (inexisténcia de mercado ativo) é determinade com base na utilizagdo de pregos de
transagGes recentes, semelhantes e realizadas em condigées de mercado ou com base em metodologias
de avaliagdo disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas em técnicas de fluxos de caixa
futuros descontados considerando as condigbes de mercado, o efeitoc do tempo, a curva de
rentabilidade e fatores de volatilidade.

g) Passivos financeiros

Um instrumento ¢ classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigac3o contratual da sua
liguidacdo ser efetuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro,
independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros sdo registados (i} inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de
transagao incorridos e, (ii} subsequentemente, ao custo amortizado, com base no método da taxa
efetiva.

Em 2014, os passivos financeiras incluiam um empréstimo subordinado constituido junto da Lusitania,
Companhia de Seguros, SA.

A Companhia procede ao desreconhecimento de passivos financeiros quando estes sdo cancelados ou
extintos.

h} Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes englobam os
valores registados no balanco com maturidade inferior a trés meses, a contar da data de balango,
prontamente convertiveis em dinheiro e com risco reduzido de altera¢do de valor, onde se incluem a
caixa e as disponibilidades em instituigdes de crédito.

i) Instrumentos de capital

As acBes sdo classificadas como capital proprio quando ndo had obrigagdo de transferir dinheiro ou
outros ativos. Os custos incrementais diretamente atribuiveis & emissdo de instrumentos de capital sdo
apresentados no capital proprio como dedugdo dos proveitos, liquidos de imposto.

j} Contratos de seguro

Os contratos de seguro comercializados pela Companhia sdo contratos segundo os quais a Companhia
aceita um risco de seguro significativo do segurado, aceitando compensar este, por troca de um prémio,

no caso de um acontecimento futurc incerto o afetar de forma adversa. Este tipo de contrato encontra-
se no ambito da IFRS 4.
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Os contratos de seguro sdo reconhecidos e mensurados conforme a seguir indicado:
¢ Prémios

Os prémios brutos emitidos sdo registados como proveitos no exercicio a que respeitam,
independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

Os prémios de resseguro cedido sdo registados como custos no exercicio a que respeitam, da mesma
forma que os prémios brutos emitidos.

* Custos de aquisicdo

Os custos de aquisicao s3o representados, essencialmente, pelos gastos por natureza imputados e,
residualmente, por alguma remuneragdo contratualmente atribuida a mediadores pela angariacdo de
contratos de seguro.

As comissBes contratadas s3o registadas como gastos no momento da emiss3o dos respetivos prémios
ou renovacac das respetivas apdlices.

« Ajustamento de recibos por cobrar e créditos de cobranga duvidosa

O ajustamento de recibos por cobrar tem por objetivo reduzir o montante dos recibos por cobrar ao seu
valor estimado de realizagdo, sendo calculada sobre o valor total dos recibos emitidos & ndo cobrados
em cada data de reporte, deduzidos dos correspondentes prémios de ressegurc cedido, comissdes,
impostos e provisao para prémios ndo adquiridos associados, e tendo em conta umn coeficiente médio
de cobrabilidade determinado com base em dados historicos de anos anteriores, segundo a aplicagao
dos critérios estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundo de Pensdes, em
particular, o estabelecido na circular n.2 9/2008, de 27 de Novembro.

Os recibos emitidos e ndo cobrados a data das demonstragdes financeiras estdo refletidos na rubrica
"Recibos por cobrar”.

O ajustamento de créditos de cobranga duvidosa destina-se a fazer face aos riscos da cobranca de
tividas de terceiros, com exce¢ao dos relativos a recibos de premios por cobrar.

Os ajustamentos estdo associados a um risco de incobrabilidade {que se pode concretizar ou ndo), mas
cuja probabilidade de ocorréncia é significativa. A Companhia realiza iniciativas para a regularizacao dos
montantes em divida, quer através da area de assisténcia juridica, guer recorrendo posteriormente a via
judicial.

e Provisdo para prémios ndo adquiridos
A provis3o para prémios nao adquiridos é baseada na avaliagio dos prémiocs emitidos antes do final do
exercicio, mas com vigéncia apds essa data. A sua determinag¢do é efetuada mediante a aplicagao do

método
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundo de Pensdes, o método “pro-rata temporis” € aplicado

" ]

pro-rata temparis “, por cada contrato em vigor. De acordo com a norma n.2. 19/94 da

sobre os prémios comerciais acima citados, deduzidos dos respetivos custos de aguisig3o.
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Os custos de aquisi¢do sdo diferidos ao longo do periodo em que os prémios associados a esses
contratos vdo sendo adquiridos. De acordo com os referidos normativos, o diferimento destes custos
estd limitado a 20% dos prémios n3do adquiridos.

* Provisdo para sinistros

Reconhece a estimativa efetuada das responsabilidades da Companhia por sinistros pendentes de
liguidagdo a data do balango, bem como das responsabilidades globais que possam ocorrer como
consequéncia dos sinistros ocorridos e ainda ndo declarados naquela data {IBNR), nomeadamente as
despesas de regularizag3o de sinistros, calculadas com base nos dados historicos dos custos da fungao
sinistros.

Provisao para sinistros de automaovel

No gue diz respeito ao ramo automovel, os sinistros abertos geram automaticamente uma provisio
inicial média por sub-sinistro, afetando a unidade em risco e o elemento de cobertura em causa. A
provisdo automatica também varia mediante a existéncia de danos corporais, e de acordo com a sua
gravidade. Esta provisdo pode ser revista, na sequéncia da andlise de cada processo e ao longo da vida
do sinistro, sofrendo os ajustamentos necessarios de acordo com a informagdo recolhida {relatorios
técnicos especializados), ou seja, passa a existir uma analise casuistica da provisdo disponivel.

Provisdo para sinistros de Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas

A provisdo para sinistros do ramo Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas é estimada caso a caso
pelo seu gestor e revista sempre que exista nova informac3o através de relatorios técnicos
especializados.

A andlise 3 suficiéncia das provisdes para sinistros é avaliada/fvalidada ac longo do ano, através de
técnicas atuariais universalmente aceites.

e  Provisdo para riscos em curso

A provisdo para riscos em curso corresponde ao montante necessdrio para fazer face a provaveis
indemnizacGes e encargos a suportar apos o termo do exercicio. De acordo com o estipulado pela
Autoridade de Supervisac de Seguros e Fundo de Pensdes, a provisdo para riscos em curso &
constituida/reforgada sempre que a soma dos racios de sinistralidade, de despesa e de cedéncia,
deduzida do ricio de rentabilidade dos investimentos, seja superior 2 1. O montante desta provis3o é
igual ao produto da soma dos prémios brutos emitidos imputaveis a exercicios seguintes e dos prémios
exigiveis ainda ndc emitidos relativos a contratos em vigor pela soma dos racios deduzida de 1.

1) ProvisGes técnhicas de resseguro cedido
As provisdes para o resseguro cedido sdo determinadas aplicando os critérios acima descritos para o

seguro direto, tendc em atengdo as percentagens de cessdo, e as condicdes estipuladas nos contratos
de resseguro em vigor.,

Notas Integrantes das Demonstragdes Financeiras 11



M Seguros, S.A.

m) Imposto sobre ucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos
sobre lucros sdo reconhecidos na conta de ganhos e perdas, exceto quando estdo relacionados com
itens que sao reconhecidos diretamente nos capitais proprios, caso em que sao também registados por
contrapartida dos capitais proprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios
decorrentes da reavaliagdo de investimentos disponiveis para venda sdo posteriormente reconhecidos
em resuitados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que |hes
deram origem.

Os impostos correntes s30 0s que se esperam gue 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 jurisdigao.

Os impostos diferidos sao calculados sobre as diferengas tempordrias entre os valores contabilisticos
dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente
aprovadas a data de balanco em cada jurisdigdo e que se espera que venham a ser aplicadas quando as
diferengas temporarias se reverterem.

Os impostos diferidos passivos s3o reconhecidos para todas as diferengas temporarias dedutiveis, com
excecdo das diferengas resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que nao afetem quer
o lucro contabil istico quer o fiscal, na medida em que provavelmente nao ser3o revertidas no futuro.

Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferengas temporarias dedutiveis, bem
como, para prejuizos fiscais registados em exercicios anteriores e que sejam ainda reportaveis, apenas
na medida em gue seja expectdvel que existam lucros tributaveis no futuro capaz de absorver as
referidas diferencgas.

n) Beneficios concedidos aos empregados

i) Planos de beneficios Pés-emprego - Plano de contribui¢do definida

No dia 23 de Dezembro de 2011, foi assinado um novo contrato coletivo de trabatho (Novo CCT) entre a
Associagdo Portuguesa de Seguradores (APS) e dois sindicatos representativos da classe profissiona
{STAS e SISEP), posteriormente publicado no Boletim do Trabalho e Emprego (BTE) n.2 2, de 15 de
Janeiro de 2012.

De acordo com o n.2 1 da cldusula 48% do Novo CCT, “todos os trabalhadores no ativo em efetividade de
fungdes, com contratos de trabalho por tempo indeterminado, beneficiar3o de um plano individual de
reforma, em caso de reforma por velhice ou por invalidezr concedida pela Seguranga Social, o qual
substitui o sistema de pensdes de reforma previsto no anterior contrato coletivo de trabalho”.

Tendo em conta o disposto na clausula 492 do Nove CCT, a Companhia efetuou e efetuara anualmente
contribuicdes para o Plano Individual de Reforma (PIR] de valor correspondente as percentagens
indicadas na tabela seguinte, aplicadas sobre o ordenado base anua! do trabalhador.

[
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Percentagem do

Ano Civil ordenado base

anual

2012 1,00%

2013 2,25%

2014 2,50%

2015 2,75%

2016 3,00%

2017 e seguintes 3,25%

As primeiras contribui¢des anuais do empregador para o plano individual de reforma verificaram-se nas
seguintes condigdes:

Para os trahalhadores no ativo admitidos na atividade seguradora no periodo compreendido
entre 22 de Junho de 1995 e 31 de Dezembro de 2009 — no ano de 2012;

Para os trabalhadores no ativo admitidos depois de 1 de Janeiro de 2010 — no ano seguinte
aquele em que completarem dois anos de prestacdo de servigo efetivo na Companbhia.

Em 2014, foi acordado entre as partes a introdugdo da clausula 582 A que determinou um aumento
extraordinario do valor a aplicar no PIR, em 1,25% do ordenado base anua! dos trabalhadores, conforme
os pressupostos definidos nas alineas a), b) e ¢}, do n.2 1 de referida clausula.

Este plano de pensdes é financiado através de uma adesao coletiva a uma apolice de seguro de grupo. O
piano individual de reforma devera prever a garantia de capital investido, sendo essa responsabilidade
da entidade gestora, Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA. O novo plano de pensdes (plano
individual de reforma) passa a corresponder a um plano de contribuicdo definida em gque a quantia dos
beneficios pos-emprego recebidos pelos empregados é determinada pela quantia de contribuigdes
pagas pela Companhia, juntamente com ¢ retorno dos investimentos provenientes dessas mesmas
contribuicdes. Consequentemente, os riscos atuarial e de investimento recairao nos empregados.

Dado que a obrigagao da Companhia (Associado) é determinada pelas quantias a serem contribuidas, a
respetiva contabilizagdo consistird em reconhecer um gasto anual, a medida que essas contribuigtes
forem sendo efetuadas.

ii) Prémio de permanéncia (Outros beneficios de longo prazo)

Ao abrigo do Novo CCT, a respetiva clausula 412 contempla a obrigacdo da Companhia atribuir aos
Colaboradores, mediante o cumprimento de determinados requisitos definidos na mesma clausula,
prémios de permanéncia pecuniarios (Colaboradores com idade inferior a 50 anos) ou a concessdo de
dias de licenga com retribui¢do (Colaboradores com idade superior ou igual a 50 anos).

Quando o trabalhador completar um ou mais multiplos de cinco anos de permanéncia na Companhia
terd direito a um prémio pecuniario de valor equivalente a 50% do seu ordenado efetivo mensal. Apds o
Colaborador completar 50 anos de idade e, logo que verificados os periodos minimos de permanéncia
na empresa a seguir indicados, o prémio pecuniario € substituido pela concessdo de dias de licenga com
retribuicdo em cada ano, de acordo com o esquema seguinte:

a) Trés dias, quando perfizer 50 anos de idade e 15 anos de permanéncia na Companhia;
b) Quatro dias, quando perfizer 52 anos de idade e 18 anos de permanéncia na Cempanhia;
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¢) Cinco dias, quando perfizer 54 anos de idade e 20 anos de permanéncia na Companhia.

As responsabilidades da Companhia com os prémios de permanéncia sdo reconhecidas como um gasto
na conta de ganhos e perdas no exercicio a que respeita,

ili) Beneficios de saude (beneficio de curto prazo)

A Companhia concede um beneficio de assisténcia médica anual aos colaboradores no ativo. Este
beneficio e reconhecido como um gasto na conta de ganhos e perdas no exercicio a que respeita.

iv) Bénus de desempenho {beneficio de curto prazo)

As remuneracdes variaveis dos colaboradores sdo contabilizadas nos resuitados do exercicio a que
respeitam. Os bdnus sdo calculados de acordo com uma avaliagdo de desempenho, gue se baseia em
critérios organizacionais, guantitativos e qualitativos.

v) Estimativa para férias e subsidio de férias {beneficio de curto prazo)

Os encargos com férias e subsidio de férias dos empregados sdo registados quando se vence o direito
a0s mesmos e correspondem a 2 meses de remuneracdes e respetivos encargos, baseados nos valores
do respetivo exercicio. A respetiva estimativa encontra-se registada na rubrica "Acréscimos e
diferimentos" do passivo.

o) Reconhecimento de juros e dividendos

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados comao disponiveis para venda
s3o reconhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares utilizando o método da taxa efetiva. Os
juros dos ativos financeiros ao justo valor através dos resultados sdo também incluidos na rubrica de
juros e proveitos similares.

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante
a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o valor
liquido atual de balanco do ativo ou passive financeiro.

Para o calculo da taxa de juro efetiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os
termos contratuals do instrumento financeiro, ndo considerando, no entanto, eventuais perdas de
crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que sejam parte integrante da taxa de juro efetiva, custos
de transacio e todos os prémios e descontos diretamente relacionados com a transagao.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base na
taxa de juro utilizada na mensuragao da perda por imparidade.

Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos), s3o reconhecides quand

estabelecido o direito a0 seu reconhecimento.
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p} LocagGes

A Companhia classifica as operagdes de locagdo em |ocagdes financeiras ou operacionais, em fung3o da
sua substancia e ndo da sua forma iegal, cumprindo os critérios definidos no 1AS 17 - Locagdes. S&o
classificadas como locagdes financeiras toda as operagbes em que os riscos e os beneficios inerentes a
propriedade sio transferidos para o locatario. Todas as restantes operacbes de locagio sido
consideradas como locaghes operacionais.

Nas locacBes operacionais os pagamentos efetuados pela Companhia & luz dos contratos de locag3o
operacional sao registados nos resultades nes periodos a que dizem respeito.

Nas locacdes finanteiras os contratos sao registados na data do seu inkio, no ativo e no passivo, pelo
custo de aquisicdo do bem locado, que é equivalente ao valor atual das rendas de locagdo vincendas, As
rendas sdo constituidas |} pelo encargo financeiro, gue é debitado em resultados, e (ii} pela amortizagio
financeira do capital, que é deduzida ao passive. Os encargos financeiros sdo reconhecidos como custos
ao longo do periodo de locagdo, a fim de produzirem uma taxa de juro periédica constante sobre o saldo
remanescente do passivo, em cada periodo.

A Companhia apenas tem registado contratos de locagdo operacional, relacionzdos com aluguer de
automaovels.

q) Provisdes, ativos e passivos contingentes

Procede-se a constituicdo de provisdes quando existe uma obriga¢do presente {legal ou construtiva)
resultante de eventos passados relativamente 3 gual seja provavel o dispéndio futuro de recursos e este
possa ser determinado com fiabilidade. C montante da provisio deve corresponder a melhor estimativa
do valor a desembolsar para liquidar a responsabilidade & data de balanco.

Caso nao seja provavel o futuro dispéndio de recursos, mas existindo a obrigacao, teremos um passivo
contingente, 0 qual sera apenas objeto de divulgacdo, a menos que a possibilidade da sua concretizagic
seja remota.

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo divulgados quando
for provavel a existéncia de um influxo econdmico futuro de recursos.

3. Principais estimativas contabilisticas e julgamentos relevantes utilizados na elaboragio das
demonstragdes financeiras

As IAS/IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o julgamento e faca as estimativas necessdrias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequade. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados, pela Companhia, na aplicagiio dos principios contabilisticos sdo divulgadas abaixo, no sentido
de melhorar o entendimento de como a sua aplicagdo afeta os resultados reportados. Uma descrigdo
alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pela Companhia é apresentada na Nota 2.

Dever-se-a ter em conta que, em algumas situa¢des, poderdo existir alternativas ao tratamento das

politicas contabilisticas adotadas pela Companhia, que levariam z resultados diferentes caso um
tratamento diferente tivesse sido escolhido. No entanto, a Companhia entende que os julgamentos e as
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estimativas aplicadas sdo apropriados, pelo gue as demonstragdes financeiras apresentam de forma
verdadeira e apropriada a posi¢3o financeira da Companhia e das suas opera¢bes em todos os aspetos
materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas sdo apresentados apenas para assistir o leitor no entendimento das
demonstragdes financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras aiternativas ou estimativas sao
mais apropriadas.

a} Provisdes técnicas

As responsabilidades presentes decorrentes de obrigagSes emanadas de contratos de seguro sdo
registadas na rubrica provisdes técnicas. As provisdes técnicas foram determinadas tendo por base o
normativo existente e varios pressupostos baseados na experiéncia passada da Companhia e do
mercado. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for determinado que a experiéncia futura venha a
confirmar a sua desadequacgao.

As provisdes tecnicas decorrentes de contratos de seguro incluem (1) provisdo para prémios nao
adquiridos, (2) provisdo para sinistros (reportados e ndo reportados, incluindo as despesas de
regularizagdo respetivas) e (3} provisdo para riscos em curso.

Quando existem sinistros, qualguer montante pago ou que se estima vir a ser pago pela Companhia é
reconhecido como perda nos resultados. A Companhia estabelece provisdes para pagamento de
sinistros decorrentes dos contratos de seguro.

As provisdes para sinistros n3o representam um cdlculo exato do valor da responsabilidade, mas sim
uma estimativa. Estas provisdes estimadas correspondem a expectativa da Companhia para o custo
Ultimo de regularizacdo dos sinistros, baseado numa avaliagdo de factos e circunstancias conhecidas
nessa data, numa revisao dos padrdes historicos de regularizagdo, numa estimativa das tendéncias em
termos de frequéncia da sinistralidade, assim como, outros fatores. Qualguer eventual alteracio de
critérios {nomeadamente alteragdes nos processos de gestdo de sinistros, inflagdo e alteragdes legais) é
devidamente avaliada para quantificagdo dos seus impactos financeiros.

Adicionalmente, podera existir uma diferenca temporal significativa entre o momento da ocorréncia do
evento seguro {sinistro} e © momento em que este evento € reportado a Companhia. As provisGes sdo
revistas regularmente, através de um processo continuo, 8 medida que informagdo adicional é recebida
e as responsabilidades vio sendo liquidadas. Para mais detalhes, ver a Nota 21.

b} Justo valor dos ativos financeiros

O justo valor é baseado em cotagBes de mercado, quando disponiveis. Na auséncia de cotagdo €
determinadoe com base na utilizagdo de pregos de transagBes recentes, semelhantes e realizadas em
condi¢des de mercado ou com base em metodologias de avaliagéo, baseadas em técnicas de fluxos de
caixa futuros descontados considerando as condigdes de mercado, o valor temporal, a curva de
rentabilidade e fatores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizagdo de pressupostos
ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizagdo de diferentes metodologias ou diferentes pressupostos ou julgamentos
na aplicagio de determinade modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes daguelgs
reportacos.
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c) Imparidade dos ativos financeiros disponfvels para venda

A Companhia avalia, regularmente, se existe evidéncia objetiva de que um ativo financeiro, ou grupo de
ativos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os ativos financeiros que apresentam sinais de
mparidade, € determinado o respetivo valor recuperével, sendo as perdas por imparidade registadas
por contrapartida da conta de ganhos e perdas.

A Companhia considera que um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, se encontra em
imparidade sempre que, apos o seu reconhecimento inicial, exista evidéncia objetiva de:

(a) Para os titulos de rendimento variavel:

* uma desvalorizagdo continuada (pelo menos 12 meses), em que o valor de mercado se
encontre abaixo do valor de aquisi¢do; ou

* uma desvalorizagao significativa na cotagdo {mais de 30% do respetivo valor de aquisigdo);

A Companbhia efetua, ainda, uma analise casuistica, titulo a titulo, pelo que, independentemente de nio
se verificarem os critérios referidos acima, pode ser reconhecida uma imparidade.

{b) Para os titulos de rendimento fixo:

* existéncia de um evento (ou eventos) que tenha impacto no valor estimade dos fluxos de
caixa futuros do ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, que possa ser estimado com
razoabilidade.

Deve ser reconhecida a imparidade a todos os titulos que tenham sido objeto de imparidade
anteriormente, sempre que se verifiqgue uma quebra relativamente ao seu valar de custo corrigido,
desde a ultima data em gue perdas por imparidade foram reconhecidas, independentemente das
critérios referidos acima.

d) Imposto sobre lucros

A determinacdo dos impostos sobre lucras requer determinadas interpretagdes e estimativas. Outras
interpretacées e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre lucros, correntes
e diferidos, reconhecidos no periodo,

De acordo com a legisfagdo fiscal em vigor, as autoridades fiscais tém a possibilidade de rever o célculo
da matéria coletavel efetuado pela Companhia durante um periodo de quatro anos.

Desta forma, é possivel que haja corregbes a matéria coletdvel, resuitantes principalmente de diferencas
na interpretagdo da legislagdo fiscal. No entanto, é convicgdo do Conselho de Administragdo da
Companhia, de que ndo havera corregdes significativas aos impostos sobre lucros registados nas
demonstragées financeiras.
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4. Reporte por segmentos

N Seguros, S.A.

A N Seguros & uma empresa de seguro direto que celebra contratos a distancia, utilizando como canais
de distribuigdo a internet e o telefone e que exerce a sua atividade nos seguintes segmentos de negocio
- automovel, acidentes pessoais, doenga e responsabilidade civil geral.

Cada segmento integra um conjunto de “produtos” ou “opgoes”, os quais dispanibilizam diferentes
coberturas, garantias efou capitais, adaptados a varios publicos-alvo ou necessidades especificas de
determinados nichos de mercado,

Em termos geogréficos, todos os contratos sdc celebrados em Portugal, pelo que existe apenas um

segmento.

O relato por segmentos da conta ganhos e perdas dos anos de 2015 e 2014 é apresentado nas tabelas

seguintes:
{valores em euros)
2015
RUBRICAS Automdvel  Acidentes Pessoais DOoenga Resp Civil Geral Mio segmentade TOTAL
Premios Adquiridos 11.360.767 32304 133571 9 11.532.651
Custos Com siNistros | 8.587.452 {7.451) (64.491) 1 6] | 8.659.400)
Quiras provisdes egastos tecn cos {161.179) - {161 .179)
Margem Técnica 2.612.136 24.853 75.080 3 2712072
Resultado de Resseguro Cedido {1107.005}) - - - {1.107.005)
Margem Técnica Liquida 1.505.131 24.853 75.080 3 1.605.068
Custos de explaragdo { 2.565.585} [ 7.572) {32733 | B} 12 605.896)
Resu'tado de Exploragan (1.060.454) 17 281 42.347 12) { 1.000.828)
Resultado financeiro {35.429) [(297) (1522) {9} {37.247)
Resultado Técnico {1.095.882) 15.985 40.825 {3} {1.038.07&)
Outros Custos e Provettos ndo Técnicos - | 164.367] | 164 367}
Imposto s/Rendi mento - - - {5.648) {5 648}
Resultado Liquido do Exercicio { 1.095.882) 16.985 40.825 {3} {170.015) {1.208.091}
[valores em euros)
2014

RUBRICAS Automavel  Acidentes Pessoals Doenga Nao segmentado TOTAL
Prémios Adquiridos 11.492.781 19.008 66.168 11.577.957
Custos com sinistros [ 8.981122) (4935) (21227) | 9.007.284)
Qutras provisdes e gastos técnicos 152.744 - 152 744
Margem Técnica 2.664.403 14073 44.941 2.723.417
Resultado de Resseguro Cedido {919.913) - [919.913)
Margem Técnica Liguida 1.744,491 14.073 44941 1.803.504
Custos de exploragdo [ 2.179.190} [3.704) (12948] . 12.195.842)
Resultado de Exploragdo [434.699] 10.369 31992 1392.338]
Resultado financeiro 729.031 44 {492] 728583
Resultado Técnico 294.332 10413 31501 336 245
Qutros Custos e Proveitos nao Tecnicos - 64.600 64.600
mposto s/Rendimento - - - [98.702) { 98.702)
Resultado Liquido do Exercicia 294,332 10413 31501 [34102) 302 143

5. Prémios adquiridos, liquidos de resseguro

No ano de 2015, os prémios brutos emitidos de seguro direto registaram o valor de 11.793.025 euros, o

que representa um aumento de 3,6% face ao exercicio transato.
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Nos quadros abaixo, apresentam-se os valores dos prémios adquiridos liquidos de resseguro, com
detalhe por ramo, para os exercicios de 2015 e 2014,

{valores em euros}

Prémios brutos Provisdo part Prémos Prémios Adguiridos Prémios de s o.naralprerias Prémios adquiridos
2015 - ndo adguiridos . ndo adquiridos de 5
emitidos Brutas Resseguro Cedido liquidos de ressegura
[variacdo) resseguro variacdo)
Seguro Direto
Acidentes Pessod s 32.084 {219} 32.304 32304
Doenga 138.579 { 992} 139.571 139.571
Automdvel 9.777.899 163.320 9.614579 {77.324) 9.537.256
Responsabi idade Civi 7.458.581 92.744 7365837 {77.324) 7288513
OCulras coberturas 2.319.318 1576 2.248 742 2.248 742
Resp Civil Gera 85 75 9 9
Protegdo juridica 309.750 22673 287,077 287.077
Assisténcia 1534.628 75517 1.459.111 {1108.310) (12.263) 338.478
Tata 11793025 260.374 11532 651 {1,1/5.693) [12.263) 10.334.695
[valofes em euros)
Premins Brutes Prowis i pord prémin Premios Adquir dos Prémios de Fros Mo parg premios Prémios adquiridos
2004 A ndo adquiridos . ndo adgquir dos de )
emitidos Brutocs Resseguro Cedido Iquidos de ressegure
{variag3o) ressegera {var agda)
Seguio [hreto
Acidentes Pessod g 20.244 {1236) 19.c08 13.008
Doenga 6T {5.509]) 66,168 66.168
Automovel 9.643 581 222303 9 B63 B4 {B2.0%4) 9.783.529
Responsabi idade Civi 7454547 205.703 7.760.249 [B2.335) 7.677.894
Diutras soberturas 2 089035 16.600 2.105.635 2.105.635
Proteciio suridica 306110 5.509 311 620 3116200
Ass sténcia 1343286 { 28.009} 1315278 {1195 662) {8277 110 738
Tota 11.384 858 193 059 11577957 {1.278.017) {B8.BI7) 10.291.062

A taxa de cedéncia de prémios de resseguro foi, em 2015, de 10,1% {em 2014 era de 11,2%).

6. Custos com sinistros, liquidos de resseguro

Na tabela seguinte sdo analisados os custos com sinistros, liquidos de resseguro, para os anos de 2015 e

2014:

{valores em euros)
2015 2014

Montantes pagos 8.993318 9.294.748
Montantes Brutos 8.993.318 9.294.748
Parte dos resseguradores -

Provisao para sinistros {424.869) {654.445})
Montante bruto {333918) {287.463)
Parte dos resseguradores {90.951) {366.982)

Custos com sinistros, liguidos de resseguro 8.568.449 8.640.302

O valor dos custos imputados a fungdo de sinistros {que se encontra acima incluido na rubrica de
Montantes Pagos) foi de 806.302 euros, em 2015, e 1,379.749 euros, em 2014.
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O quadro seguinte mostra o detalhe, por ramo, dos custos com sinistros liqguidos de resseguro para os
exercicios de 2015 e 2014:

{valores em eurgs)

2015 2014
Montantes Pagos 8.993 318 9.294 748
Acidentes Pessoais 3.656 2453
Doenca 64.491 21289
Automovel 8.799.063 9.071113
Responsabilidade Civi 7.436.252 7.525.301
Outras coberturas 1.362 811 1.545.812
Resp. Civi| Geral [
Protecdo juridica 21178 37.098
Assisténcia 104924 162.794
Provisdo para Sinistros {424.869] { 654.445)
Acidentes Pessoais 3.795 2.482
Doenca - [ 62)
Automovel {428.664) [ 656.865)
Responsabilidade Clwvil [ 452.582) | 445.211)
Outras coberturas 23918 [211.654)
Resp. Civil Geral
Protecac juridica
Assisténcia - :
Total 8.568.449 8.640.302

Apresenta-se, agora, a informagdo guantitativa acerca do racio de sinistralidade, racio de despesas,
ricio combinado e racio operacional (resultante da consideragdo dos rendimentos obtidos com
investimentos afetos aos varios segmentos):

2015 2014 Variacado
Prémios Adquiridos 11.532.651 11.577.957 {45.306)
Custos com sinistros SD 7.853.098 7.627.535 225.563
Custos imputados fungdo sinistros 806.302 1.379.749 { 573.448)
Custos de exploragdo 2.605.896 2.195.842 410.053
Prémios de Resseguro 1.185.693 1.278.017 {92324}
Rendimentos e Ganhos 818.614 907.871 (89.257)
Resultado técnico [ 1.038.076) 336.245 (1.374.321)
(1} Racio desinistralidade 68,09% £65,88% 2,2%
(2) Racio de despesas 29,59% 30,88% -1,3%
(3) Racio combinado 100,86% 99,96% 0,9%
(4) Racia operacional -9,00% 2,90% 11,9%

7. Qutras provisdes técnicas, liguidas de resseguro

O saldo desta rubrica respeita & variacdo da provisao para riscos em curso, respeitante ao reforgo de
161,179 euros. Em 2014 a vanagéo da provisdo foi de 152.744 euros negativos.
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8. Custos e gastos de exploracdo liquidos

Seguem-se os custos e gastos de exploragdo liquidos, nos exercicios de 2015 e 2014:

{valores em euros}

2015 2014

Custos de aguisicao

Custos imputados 2268476  1.710421
Custos de aquisicdo diferidos (variacéo) {186.744) 6721
Total de custos de aquisicio 2.081.732 1.717.142
Custos administrativos

Custos imputados 524.163 478.700
Total de custos administrativos 524,163 478.700
Custos e gastos de exploracao liguidos 2.605.856 2.195.842

Os custos s3o0 inicialmente contabilizados pela sua natureza (custos indiretos) e posteriormente, de
acordo com uma chave de repartigao, imputados as fun¢des Aquisi¢do, Administrativa, Sinistros e

Investimentos.

A metodologia de imputacio seguida no exercicio de 2015 manteve-se em linha com a adotada em

eXercicios anteriores.

No exercicio de 215 foi efetuada a seguinte distribuigao dos gastos gerais pelas varias fungoes:

2015 {valares em euros}
Descritsn Funqé? Fungdo Fu_ngéo Fungao Total
Aquisicao Administrativa Sinistros investimentos

Custos com pesscal 698.521 285.234 432.329 67.642 1.483.725
Fornecimente e servigos externos 1.289.702 176.060 282.869 38471 1.787.101
Impostos e Taxas 159,652 13.624 16.462 1.30S 191.042
Depreciagoes do exercicio 120601 49.246 74,643 11679 256.169
Juros suportados -

Comissdes - - - 13,732 13.732
Tota 2.268.476 524.163 806.302 132.828 3.731.769
2014 {valores em eurgs)

Descricio Fungé? Fungdo .Fum;éo Fungdo Total
Agquisicdo Administrativa Snistros Investimentos

Custos com pessoal 428727 235.093 720.144 38.817 1422781
Fornecimento e servigos externos 1.063.615 187.739 503.289 22.0B6 1.776.729
Impostos e Taxas 137.631 11.754 21.18% 755 171324
Depreciacdes do exercicio 80.448 44114 135.131 7.284 266.977
Juros suportados 62.624 62.624
Comissdes - 16.460 16.460
Total 1.710.421 478.700 1.379.749 148.025 3.716.896
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Custos com pessoal
Em 2015 e 2014, os Gastos com o Pessoal apresentam a seguinte desagregagao:

{valores em euros)

CUSTOS COM PESSOAL 2015 2014
Remuneragdes

Orgaos Sociais 19.658 11.920

Pessoal 1118478 1.030.720
Encargos sabre remuneragines 246.596 229.482
Beneficios de cessagdo de emprego 11400 6.559
Seguros obrigatdrios 28.601 24.046
Gastos de ag3o social 30218 34113
Gastos com formagao 4,295 58.102
Outros gastos com pessoal 6479 8.360
Outros beneficios de longo prazg dot empregados 17.513 19.480
Total 1483725 1422781

O Conselho de Administragdo da Sociedade e compaosto por 2 elementos com fungdes executivas:
Virgllio Manuel Boavista Lima e Antdnio Paulo Silva Gongalves Raimundo. O primeiro nao aufere
qualquer remunetacao pelo cargo exercido, e o Ultimo passou a auferir remuneragiio a partir de outubro
de 2015 (ver Nota 29).

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia tinha ao seu servico 62 trabalhadores jem 2014: 68),
distribuidos pelas categorias profissionais constantes no quadro abaixo:

2015 2014
Diregdo 1 1
Chefias ndo comerciais 6 6
Técnicos 6 4
Comerciais 1 1
Administrativos 47 sS4
Estagiarios 1 2
MUmero medio de trabalhadores 62 68

Plano de beneficios pds-emprego (Novo CCT) - Contribui¢do definida

Conforme referidc na Nota 2, alinea n), nos termos do estabelecido no Contrato Coletivo dos
Trabalhadores do Setor Segurador, cujo texto foi publicado no BTE n?2, de 15 Janeiro de 2012, todos os
trabalhadores no ativo em efetividade de fungdes, com contratos de trabalho por tempo
indeterminado, tém direito a um plano individual de reforma, em casa de reforma por velhice ou por
invalidez concedida pela Seguranga Social, o gual substitui ¢ sistema de pensdes de reforma previsto no
anterior contrato coletivo de trabalho. Trata-se de um plano de contribuigdo definida, em que a
Companhia efetua anualmente contribuigdes para o plano individual de reforma dos trabalhadores. A
populagdo de participantes do plano de pensdes é constituida pelos trabalhadores que cumprem a regra
referida acima.

A Companhia constituiu este Plano junto da Lusitania Vida, Companhia de Seguros, SA., atraves de uma
apolice de seguro de grupo denominada Plano Individual de Reforma (PIR}, a qual garante todos os
pressupostos previstos no contrato coletivo de trabalho, publicado no BTE n2 2, de 15 de janeiro de
2012.

O montante das contribuigBes de 2015 ascendeu a 17.513 euros.

Motas integrantes das Demanstragdes Financeiras_ 22

N



Fornecimento e servigos externos

A desagregacdo por natureza, em 2015 e 2014, é analisada como segue:

[valores em euros)

2015 2014
fornecimentos e Servigos Externos:
Eletricidade 20.003 22.852
Combustiveis 6.554 7.319
Agua 831 697
Impressos 6.146 6.092
Material de escritorio 4676 5976
Livros e documentacdo técnica 110 219
Conservagdo e reparacdo 7.629 9.277
Rendas e alugueres 196.327 168.189
Despesas de representagdo 3564 3813
Comunicagao 223029 219.438
Des|ocagoes e estadas 15129 16.208
Seguros 6.949 6.439
Publicidade e propaganda 76(.145 762.240
Limpeza, higiene e conforto 9.688 9.588
Contencioso e notariado 3.297 868
Vigildncia e seguranga 34.096 34.096
Trabalhos especializados 351.610 351.800
Quotizagdes da atividade 26.629 25.808
Gastos com cobranca de préemios 110.687 125.811
Total 1.787.101 1.776.729

N Seguros, 5.A.

A rubrica de “Trabalhos Especializados” inclui os servigos prestados pelo Revisor Oficial de Contas da
Companhia, no ambito da revis3p legal de contas e outros servigos de garantia de fiabilidade. Erm 2015

encontram-se registados nesta rubrica 43,095 euros, excluindo IVA.

Outros custos de estrutura

A decomposigdo dos restantes custos de estrutura, para os exercicios de 2015 e 2014, é a seguinte:

{valores em euros)

2015 2014

Taxa para a ASF 28,539 27551
Taxa - Responsabilidade Civil Automével 162.417 143.661
Outros 86 112
Impostos e taxas 191.042 171.324
Amortizagbes de ativos intangiveis {Nota 20) .
Depreciagdes de ativos tangiveis {Nota 19} 256.169 266.977
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 256.169 266.977
Juros - empréstimo subordinado - 62.624
Juros suportados - 62.624
Comissdes c/Gestdo Ativos 13.732 16.460
Comissodes 13.732 16.460
Total 460.943 517.385
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9, Rendimentos

Os rendimentos por categorias de ativos financeiros sdo analisados como segue:

{valores em euros}

2015
Juros Rendimentos Tota
Titelos de rendimento variavel - 1.257 1.257
Titulos de rendimento fixo 730.554 . 730.554
Empréstimos concedidos e contas a receber 634 - 684
Total 731.238 1.257 732.495
{valores em eurgs)
2014
Juros Rendimentos Total
Tituios de rendimento varidvel - 356 356
Titulos de rendimento fixo 790.287 - 790.287
Empreéstimos concedidos e contas a receber 284 - 284
Total 790.571 356 790926

10. Gastos financeiros

Na rubrica de gastos financeiros est3o registados a {i}) amortizagdo a taxa efetiva dos titulos de
rendimento em carteira, no valor de 47.314 euros (2014: 31.263 euros) e {ii) custos imputados a fungao
investimentos no valar de 132,828 euros {2014: 148.025 euros) (Ver nota 8).

11. Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo valorizados 2o justo valor através de ganhos e
perdas

0= ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através de ganhos e
perdas decompdem-se, em 2015 e 2014, como segue:

(valores em euros)

2015
Ganhos Perdas Liquido
Ativos financeiros disponiveis para venda 86.119 - 86.119
Instrumentos de capital eunidades de participagéo 20.100 - 20.100
Titulos da divida 66.020 - 66.020

{valores em euros)

2014
Ganhos Perdas Liguido
Ativos financeiros disponiveis para venda 116.945 116.945
Instrumentos de capital e unidades de participagao 14.429 . 14.429
Titulos da divida 102.516 102516
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12. Perdas de imparidade, liquidas de reversio
No exercicio de 2015 reconheceram-se as seguintes perdas de imparidade, liquidas de reversdes. Em

2014 ndo se verificaram pressupostos de recanhecimento de perdas de imparidade, nao havendo
movimentos a registar.

{valores em euros})

Categoria de Imparidade a Reveriia do Saldo de
Fvesdmentg Mome do TAu o SIN 31/12/2008 Reforga de Ana PR imparidade a
. 31/12/2015
CbrigagBes  QUIFEL HOLDING SGPS SA- EM1 04/09/2014 - 31/08/2015  PTQO6AIMIIZ9 156464 156464
Obrigagbes  BANCE ESPIRITO SANTO,5A-4.74%-15 01 2018 PTBENIOMDN 1S 519.257 519257
Total 675721 675721

13. Outras provisdes (variagdo)

Erm 31 de dezembro de 2015, a rubrica de Ajustamentos de recibos por cobrar apresenta um saldo de
10.385 euros. A variagdo do ano consistiu numa libertagdo de 13.262 euros {em 2014 a variacio
decorreu de um reforgo de 8.312 euros, com saldo de 23.647 euros).

Ajustamentos e Outras Provisdes Saldo a Reforgodo Libertagdo do Saldo a
J 31/12/2014 Ano ano 31/12/2015
Ajustamentos de recibos por cobrar 23.647 13.262 10.385
Ajustamentos de creditos de cobranga duvidosa 10.668 - 10.668
Qutras Provisdes - 190.125 150.125
~ 34.315 190.125 13.262 211,178

Nos exercicios de 2015 e 2014 n3o houve movimentos a registar em Ajustamentos de créditos de
cobranca.

Em 2015 foi criada uma provisdo para mitigar os efeitos de uma eventual perda, na sequéncia da
falsificacdo de um cheque em que a N Seguras foi lesada. A data da elaboracio do presente relatorio, o
processo ainda decorria em tribunal.
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14. Outros rendimentos/gastos

Segue-se informagdo de 2015 e 2014, referente a rubrica de Outros rendimentos/gastos:

{valores em euros,

2015 2014
Multas ndo fiscais { 650} (240)
Multas fiscals =
QOutros gastos (24.487) {5.283)
Qutros gastos e perdas financeiras {7.315) (6.496)
Qutros gastos {32.452) (12.018)
Rendimentos e ganhos nao correntes - 34939
Outros rendimentos e ganhos financeiros 762 11.782
Qutros 44.186 38.210
Qutros rendimentos 44.948 84.930
Outros rendimentos/(gastos) 12.496 72.912

Em Qutros rendimentos —“Outros”, encontram-se registados 43.819 euros decorrentes da partilha de
receitas dos numeraos 707 com a empresa AR Telecom, 5.A. (valor da receita em 2014: 36.108 euros).

15. Caixa e seus equivalentes e depdsitos & ordem

O saldo de Caixa e seus equivalentes em 31 de Dezembro de 2015 e 2014 é composto pelo seguinte:

{valores em euros)

2015 2014
Caixa 72 175
Depdsitos bancarios imediatamente mobilizéveis 730.852 257.331
Total 730.924 257.506
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16. Ativos disponiveis para venda

O saldo desta rubrica, em 31 de Dezembro de 2015 e 2014, é analisado como segue:

{valores em euros)

2015 Custo Jurg Imparidade Reserva de Valor de
amoruzadoe decorrido acumu'ada justo valor balango
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixg 10.667.438 300.092 156.464 1226731} 10.940.799
De emissores publicos 4,059.894 B80.865 11.561] 4.135198
De gutros emissores 6.807.544 219.226 156.464 {225.170) 6.801.600
Outros titu'os de rendimento var dvel —764.158 137 1 56.054] __708.241
taldo em 31 de Dezembra de 201% 11.631.595 300.229 156.464 {282.785) 11.649.039
Nived Neewd 11 Nivel |11 Total
Dos quals
QObrigacSes e outros titu'as de rendimento fixo
De ermissores publicos 4.139.198 - - 4.139.198
De outros emissores 3117321 - 3.684.279 £.801.600
Obrigacdes de rend mento variavel
De outros emissores 50.112 50.112
7.306.631 3.684.279 10 990.911
Outros instrumentos de capital e unid. Participagio 658.129 658.129
7.964.760 3.684.279 11 649.039
{valores em eurogs}
2014 Custo luro Impar dade Heserva de Valor de
amartizado decorrido acumizlada justo valor balango
ObrigagDes e outros titulos de rendiments fixo 6.042 878 83903 - 9.752 6.136.532
De emisscres publ cos 877.896 21737 21573 921.206
De outros em ssores 5.164.982 62.166 - {11.822) 5.21%.326
Qutros titwlos de rendimento var avel 424 842 153 5.058 430,053
Saldo em 31 de Dezembro de 2014 6.467.720 84.056 14 810 6 566.585
Nivel § Nivel lI Newd 11 Total
Dos quais
Obrigacdes e putras titu' o5 de rendiments fixo
De emissores publicos 921 2016 - 921.206
De outras emissares 1.996, 666 E 3,218,660 5.215.326
Obrigagdes de rendimenta variavel
De qutros emissares 49,603 49603
2.967.475 - 3.218.660 6 186.135
Outros instrumentos de capital e unid. Participagdo 380.450 - 180450
3.347.925 3.218.660 5 566 585

Conforme disposto na IFRS 13, os instrumentos financeiros est3o mensurados de acordo com os

seguintes niveis de valorizagdo:

. Nivel 1: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com cotagdes disponiveis {ndo ajustadas)
em mercados oficiais e com cotagdes divulgados por entidades fornecedoras de precos de
transa¢des em mercados liquidos.

. Nivel 2: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizagdo
internas considerando maioritariamente pardmetros e variaveis observaveis no mercado.
. Nivel 3: Instrumentos financeiros valorizados de acordo com metodologias de valorizagdo

internas considerando pardmetros ou variaveis ndo observdveis no mercado e com impacto
significativo na valorizagao do instrumento e pregos fornecidos por entidades terceiras cujos
parametros utilizados n3o sdo observaveis no mercado.

Os ativos classificados no nivel IIl correspondem a divida de curto prazo, pelo que o book value
corresponde ao seu justo valor.

O montante da reserva de reavaliagdo ao justo valor, em 31 de Dezembro de 2015, é de 282.777 euros
negativos. Este valor ndo reconcilia diretamente com a reserva de reavaliag3o ao justo valor dos ativos
financeiros detidos para venda incluidos no capital préprio {valor registado negativo de 297.799 euros).
O diferencial, no valor negativo de 15.021 euros, é decorrente de uma operagio de reclassificagdo de
ativos financeiros inicialmente classificados como disponiveis para venda para a categoria de ativos a
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deter até a maturidade, em 2011. Esta reclassificacao fixou o valor registado na reserva de reavaliagao
a0 justo valor dos ativos que foram reclassificados, e que ird ser amortizado até @ maturidade de todos

os titulos reclassificados {ver Nota 18).

O Anexo 1 as notas explicativas integrantes das demonstragdes financeiras apresenta informagao

detalhada relativa ao inventario de participacbes sociais e outros ativos financeiros.

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

encontram-se detalhados na Nota 12.

As principais contribuicdes para a reserva de justo valor, com referéncia a 31 de Dezembro de 2015,

podem ser analisadas como segue:

va ores em euros)

i Custo luro Reserva de justo valor Valor de
amortizado decorrido Positva  Negativa balango

Mantepio Ac. Europa 116.651 5010 111 641
PGB 4.1% 15/04/37 294,520 8417 10.287 323225
PGB 2.20% 17/10/2022  Tx. 2.20% 406.500 £.724 1.460 411.084
PGB 2.875% 15/10/25 Tx. 2.88% 915,634 5365 1403 919 596
SEMAPA - TV {20.04.2016) 49.611 137 364 50112
BCPPL 3.375 27/02/17 - Tx. 3.38% 202,466 5677 3.042 205.101
GALPPL 3% 14/01/21 1.224.593 34619 22325 1.236.887
PORTEL 4.5 16/06/25 304.098 7.303 169.746 141655
VW 1.50% 13/02/201% - Tx. 1 50% 08.683 1319 2.368 102.370
BGF European € 105.201 1.686 106 887
SCHRODER [NTL EU EQ 106.818 3.349 110167
BGF US FLEXIBLE A2H 80132 56 80.076
Fidelity America AH 52280 398 51381
M5 US ADVANT ZH 54,462 586 53.876
FUNDO DE PARTICIPACAO CEMG 199.002 54,902 144,100
PARPUBLICA 3,567 09/22/20 350127 3411 10 384 363.922
OT 5,65% 02/15/2024 1.131.813 44442 15.318 1.160.937
PARPUBLICA 3,75 07/05/2021 960 900 16.506 16.571 960.435
CREDIT SUISSE 5.75 09/18/2025 553385 8.1649 9.635 551919
EDP FINANCE BY 2,625% 01/18/2022 155 896 3.743 6.857 152.782
TELECOM ITALIA 3,25% 01/16/2023 208288 6.215 5.482 209.021
AIR FRANCE KLM 3,875% 06/18/2021 306 165 6.225 7.890 304.500
REFER 4,25% 12/13/2021 215.228 418 2562 213.084
QUIFEL HOLDING SGPS SA - EM3 D4/09/2014 - 31/08/2015 553.000Q 35601 588.601
MONTEPIO HOLDING SGPS SA EM26 15/12/2014 - 18/12/2015 2.100.000 81 324 2181324
MONTEPIO HOLDING SGPS SA EM28 31/12/2014 - 23/12/2015 400.000 15.184 415.184
DOURO AZUL EM 05 - 05/02/2015 - 29/01/2016 142 873 6.523 - 149.396
ONGOING 5 | SGPS 5A EM11 20/02/2015 - 18/08/2015 244974 5.026 250.000

Total 11.631.595 300.229 32898 322682 11649039

A andlise de sensibilidade da carteira de titulos a variagdes das taxas de juro encontra-se com mais

detalhe na nota 30 — Gest3o de Riscos, na componente do Risco de Mercado.
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17. Empréstimos e contas a receber
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A data de 31 de dezembro de 2015, esta rubrica corresponde a um depdsite a praze na CEMG. O prazo é

de 365 dias.

18. Investimentos a deter até a maturidade

Na sequéncia da publicagdo da Norma Regulamentar n2 4/2011, da ASF, a qual veio alterar as regras de
calculo da solvéncia anteriormente instituidas pela Norma Regulamentar n? 6/2007, da ASF, a
Companhia decidiu proceder a reclassificagdo de 29 obrigagbes, classificadas como ativos disponiveis
para venda, para a classificagdo ativos a deter até & maturidade, com efeito a partir de 1 de Janeirc de
2011. Em 31 de dezembro de 2015 ainda se encontram em carteira 6 obrigagées.
A data da reclassificagdo, a Companhia tinha intengdo e capacidade de deter os referidos titulos até a

maturidade.

A data de 31 de dezembro de 2015 a Companhia detinha um investimento de 3.793.915 euros em
investimentos desta natureza, dos quais 510.602 respeitam a ativos reclassificados no exercicio de 2011.

O quadro seguinte mostra o detalhe dos ativos detidos até & maturidade em 31 de Dezembro de 2015;

(Valores em euros)

31-12-2015
Quantidade :;:2;:2 Am:t::i:::lo dra Decarsida Valer Balango
Obriga¢des © outros titulos de rendimenta fixc
De emissdes publices
07-4.45%-1506.2018 100.000 110350 95,438 2420 GTELT
07-4.8%-1506.2020 90.000 104522 3425 2345 B5.778
De outros prissores
BANCO ESPIRITO SANTD,5A-4.75%-15.00 7018 500.000 i
BRI5A-4.5%-0512.2016 50000 362.947 351756 1119 3152875
PORTUCEL SA-5 375%-15.05.2020 (') 257143 269.311 261.100 1728 262.827
REN-REDES ENERG.NAC.-4.125%-311.01.2018 300.000 960552 902.247 313972 936.219
ECP FINANCE BV-4.875%-14.09.2020 700.000 781.683 701,130 10,070 711.200
GAS NATURAL CAPITAL-4.125%-26.01.2018 100.000 107.515 96.737 3820 100,557
|BERDROLA FINANZAS SALJ-3.5%13.10.2016 50.000 51.293 49.603 37a 49581
PORT.TELECOM INT.FIN-5%-04 11.2019 880.000 480.814 BA7 131 6.842 £893.984
RED ELECTRICA FINAN.BV-3,5%-07 10 2016 100.000 102.458 99670 813 100.482
REN FINANCE BV-4.75%-16 10.2020 HK.000 229162 2182 1473 202155
Total 4227143 3.560.646 3728423 £5.492 3793915

") Thulos com amortiza¢do antecipada
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O quadro seguinte mostra o detalhe dos ativos detidos até a maturidade em 31 de Dezembro de 2014:

{Valores em curos}

31:12.2014
Valor de Custo
Quantidade oE i Amditicaco lurg Decorrido  Vator Balango
Obrigagdes ¢ outros tkulos de rend mento fixa
De evusd Bes poblicos
HTM - OT - 3.35% {15 10,2015} HE ] 102.350 98.092 07 98 199
HTM - OT-4.45%-15.06.2018 100.000 111004y 93 788 2426 96215
HTM - OT-4.8%-15.06.2020 9000 104 387 82.208 1.355 84.563
De putros ermissores

BANCO ESPIRITO SANTO SA-4.75%-15.01.2018 500.000 492585 495 107 22774 517876
BRISA - £.5% - 05 12.2016 150.000 373541 353.599 1122 354 7200
CAINA GERAL DE DEPOSITOS-8%-28.09.2015 E50.000 682864 656.976 13.392 670.367
PORTUCEL 5A-5.375%-15.05.2020 600.000 642678 611.08% 4031 615116
PORTUGAL TELECOM SGPS,5A-6.25%-26/17/2016 200.000 206.406 206385 5347 211.732
REN-REDES ENERG.NAC.-4 125%-31.01 2018 200.000 216.628 202,420 7 549 209969
SEMAPA-6 85%-30.03.2015 150.000 252,500 251.380 5281 255.661
EDP FINANCE BV - 3.75% (22.06.2015) 100.000 101,084 99.389 1973 101.362
EDP FINANCE BV-3.25%-16.03 2015 100.000 100.379 99 549 2582 102131
EDP FINANCE BV-4 875%-14.09.2020 700.000 801458 701 374 10097 711471
GAS NATURAL CAPITAL-4.125%-26.01 2018 100.000 110582 95.297 3.820 99117
|BERDROLA FINANZAS 5AU-3.5%-13.10.2016 50.000 52503 49125 379 4%.504
PORT TELECCM INT.FIN.-5%-04 11.2019 R&0.000 918931 888 R68 6.871 895739
RED ELECTRICA FINAN.BV-3.5%-07.10.2016 10C.000 104.776 99.269 Ris 100 084
REN FINANCE BV-4.75%16.10.2020 200.000 228.276 2060222 1578 202.200
BES - 3.875% - 21JAN2015 B00.000 794 400 799.834 25216 829.051
REN-4.125% - 31JAN2018 700.000 701.400 700.870 26423 727.293
CEMG 4% - 150521015 4500.000 4500.000 4.500.000 42.500 4522 S0
ROLEAR MAIS 192 22/04/2014 - 2270172015 150.000 142585 149 397 149 397
DOURC AZUL SA 4% 24-03-2014 - 05-02-2015 250.000 138.737 248.598 248 698
Total 11.670.000 11980.449 11682927 ITOE3R 11.853.566

19. Outros ativos tangfveis

Os movimentos ocorridos durante o ano de 2015 sdo analisados como segue:

EM 31/12/7301%

[valores em euros)

Saldo inwcial Aumentos Trarilebilar Depreciagdes do exerccin | Salda Final
RUBRICAS DepreciacBes Alenaces [ Waloe
Valor Brusa | | AR qdes | Reavaliages abates Reforga | Regularizagdes [ -
DUTROS ATIVOS FIKGS TANGIVE'S
Equipamento admefiatrativo - Mobilbrni 203,859 178.37¢ 254388
Maquinas e ferramentas - Aparelhin e
maquinas eletricas 22417 19.749 2689
E o informanco L 121 688 106159 15090 13.067 11551
nstalagdes nierroces - Obras diversas 1.542 k50 1.080.000 154,285 304,585
Programas de computador 193.870 129847 23400 54660 32783
Equipamenta informatics 3.940 3940
Total  J3dA.634 1558065 3E.490 256.168 352880

No decorrer do exercicio foram adquiridos ativos tangiveis no valor de 38.490 euros, tendo sido
mantidos os critérios para o calculo das depreciagdes no exercicio.

Considera-se que o valor contabilistico relevado ndo difere significativamente do valor de realizagdo dos
ativos tangiveis detidos. No exercicio de 2015 n3o foram registadas quaisguer perdas de imparidade nos

ativos tangivels.
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20, Outros ativos intangiveis

Os movimentos ocorridos durante o ano de 2015 s3o analisados como segue:

[w&lores em euros)

sa'de Inicial Aumentos Transferdncias Dapreciagbes do exercicig | 5a'do Fina
RUBRICAS 2 "b *l agienages valor
Valor Bruto | Amortizagdes |Aquisicdes |Reavaliagdes abajes Reforgo |Regularizagdes| |iyida
ATIVOS INTANGIVE'S
Despesas cam
aplicacoes informaticas
Software Informdtiga 469 481 A69 4R 1
Atvos intangvies em
CLrSD 313034 313.044
Tota 469 481 469 481 313034 313.034

21. Provisdes técnicas, liquidas de resseguro cedido

De seguida, apresenta-se a descricdo da decomposicio das provisdes técnicas de seguro direto e
resseguro cedido para os exercicios de 2015 e 2014:

[valores em euros)

2015 2014
Seguro Resseguro Liquido Seguro Resseguro Liauido
Direto Cedido s Direto Cedido 9

— -
fovis=9 pare premios i 2830505 341973 2488633 2756975 354236  2.402.740

adquiridos

Provisdo para sinistros 7.752.489 457.933 7.294.556 8.081.059 366.982 7.714.078
Provisdao para riscos em curso 389.389 389.389 228210 - 228.210
Total 10.972.484 799.906 10172578 11.066.245 721.218  10,345.027

Provisdc para prémios ndo adquiridos

De seguida, apresenta-se o detalhe, por ramo, da Provisdo para Prémios Nao Adquiridos e dos Custos de
Aquisi¢cdo Diferidos, para os exercicios de 2015 e 2014,

{valores em euros)

2015 2014

Seguro Resseguro Leguro Ressegure 2

Dfeto Cediin Liakidd Difeto Cedfjo 3. G
Premios nao adquiridos 3.504.775 341,973 3,162.802 3.244.401 354.236 2.890.165
Acidentes Pessoais 1396 - 1.396 1.615 - 1.615
Doenga 5509 5.509 6.502 - 6.502
Automove| 2.911.175 = 2.911.175 2.747 854 2.747.854
Resp, Civil Geral 75 75
Protegdo Juridica 113,130 113.130 90.458 90.458
Assisténcia 473.483 341.973 131.516 397.972 354.236 43.736
Custos de aquisicio diferidos [ 674.170) (674.170) [ 487.426) { 487.426)
Acidentes Pessoais [ 269) - { 269} | 243) - [ 243)
Doenga { 1.060) . [ 1.060) | 977) : {977)
Automovel [ 559.986) [ 559.986} [ 412.827) (412 827)
Rep. Civil Geral { 15) [ 15} -
Protecio Juridica [ 21.761) {21.761] | 13.590) | 13.590)
Assisténcia [ 91.079) - { 91.079} | 59.790) - { 59 790)
Total 2.830.605 341973 2.488.633 2.756.975 354.236 2.402.740
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A Provisdo para Sinistros decompbe-se, por ramos, a 31 de Dezembro de 2015 e 2014, de acordo com o

guadro seguinte:

{valores em euros}

2015 2014

Seguro Resseguro Seguro Resseguro 3

Djeto Ced:lo kquido aneto Cediio e
Provis3o para sinistros
Acidentes Pessoals 6305 6.305 2510 2.510
Doencga 30 o 30 30 - 30
Automovel 7.746 155 457.933 7.288.221 8.078.519 366,982 7.711.538
Resp. Cvil Gera - -
Protegao Juridica S - S e - -
Assisténcia C - -
Tota 7.752.485 457,932 7.294.556 8.081,054 3p5.982 7.714.078

A provisdo para sinistros inclui uma provisdo, estimada no montante de 366.846 euros (em 2014 era de
435,026 euros), relativa aos sinistros ocorridos antes do final do ano e ainda nao reportados {IBNR).
Inclui, ainda, uma estimativa, no montante de 281.832 euros {em 2014 era de 192.110 euros), para
encargos de gest3o relativos a regulariza¢do dos sinistros pendentes declarados.

Abaixo seguem os tridngulos atuariais relativos a provisdo para sinistros, bem como a indicacdo dos
montantes pagos para os anos de ocorréncia.

(valores em eurps)

Ano 2008 2009 2010 2011 20112 2013 2014 2015
2008 2521884 838.760 793.531 511347 343.504 194111 128,180 60147
2009 6.201,632 2600912 1.605.871 1.474.104 1.307.783 1.043.574 610725
2010 7.738.759 1.909.137 1.214.034 766.203 455024 186,770
2011 6.597 198 1952.212 1207 313 1.370.455 945.859
2012 - 4,893,399 825498 400.775 352.244
2013 - 4 204 532 9:2.93% 661294
014 173116 1.095.028
2015 3.840.423
Montantes pagas
1855 418 7.558 358 9517 242 11.020.430 11.004.731 3901412 9294 748 8993 318

para os anas de
OCOfrENCi A

O desenvolvimento da provisdo para sinistros relativo a sinistros ocorridos em exercicios anteriores e
dos seus reajustamentos, em 2015, € o seguinte:

{valores em euros)

Desenvolvimento da provisdo para sinistros
relativa a sinistros ocorri dos em exercicios

Provisao para

sinistros em

Custos com
sinistros*

Montantes pagos

Provisan para
sinistros® em Reajustamentos

x 31/12/14 31/12/15 [31+H25-(1]
anteriores e dos seus reajustamentos {corregdes] (1) no exercicio (3)
(2}
N3o Vida
Acidentes Pessoais 2510 2106 1.247 843
Doenca El 14.641 30 14641
Automovel B.078.519 3.466.308 3911.017 [ 701.104)
Responsabilidade Civil 7585513 3.098.622 3.786.390 [ 700.500)
QOutras coherturas 493.007 3672.776 124627 { 604)
Resp. Civil Gera 2 - 2
Protegdo juridica 6.216 | 228) 5988
Assisténcia 30.795 30.795 \
Total 8.081.059 3.520.157 3.912.066 {648.835) 4."\-/

* Sinistros ocorridos em 2014 e anteriores

MNotas Integrantes das Demonstragdes Financeiras

32




Em 2014, a mesma decomposicdo foi de acordo com o seguinte quadro:

[valores em euras)

N Seguros, S.A.

Custos com

i . ol Provisaoc para Provisdo para
Desenvolvimento da provisdo para sinistros sinistros* . .
relativa a sinistros ocorrides em exercicios siigtros em Montantes pagos slLaos” em Reajastamentas
. . 31/12/13 oy 31/12/14 [31+{2}-11}
anteriores e dos seus reajustamentos {corregdes) (1) no exercicio (3]
12} 7
Nio Vida
Acidentes Pessoais 29 664 635
Doencga 92 4,045 3.953
Automdvel 8.505 321 3.405.030 4,360 943 {735.347)
Responsabilidade Civil 7.786.812 2.918.004 4.216.550 (652.257)
Outras coberturas 718.509 491.026 144,393 [ 83.090)
Protecao juridica 10.035 10.035
Assisténcia - 44.036 - 44.036
Tota 8.505.441 3.467 810 4.350.943 {676.688)

* Sinistros ocorridos em 2013 e anteriores

No final do exercicio de 2015, os custos com sinistros brutos, por ramo, eram de acordo com o seguinte:

{valores em euros)

Montantes pagos - Provisdo para

Montantes pagos - - Custos com
Ramos/Grupos de ramos prestagdes Custos. de gestdo ; n.|str_os sinistros 2014
i imputados (variacio) (4)=11)+(2)+3)
: (2) {3}
Seguro Direto
Acidentes Pessoais 1.462 2.194 3.795 7.451
Doenga 55.017 9.475 - 64 491
Automovel 8.130.538 668.525 {337.713) B.461.350
Responsabilidade Civil 6.926 301 509,951 [361.631) 7.074.622
Outras coberturas 1.204 236 158.574 23918 1.386.729
Resp. Civil Gera 6 6
Protecdo jurid ca 21.178 - 21178
Assisténcia 104 924 104.924
Total B.187.016 806.302 [333.918) 82.659.400

Os custos com sinistros, a 31 de Dezembro de 2014, eram como segue:

[valores em euros)

Morntantes pagos - Provisdo para

Montantes pagos _ Custos com
! _ Custos de gestao sinistros
Ramos/Grupos de ramos prestagdes e sinistros 2014
] imputados ivariagdo) )
1) ) 13 (41=1142143)
Seguro Direto
Acidentes Pessoais - 2.453 2,482 4.935%
Doenga 12,603 8.687 [62] 21227
Automaovel 7.902.396 1.168.717 | 289.883) 8.781 230
Responsabilidade Civil 6.609.756 915.544 {78.229) 7.447072
Qutras coberturas 1.292 639 253,173 [211.654) 1.334.158
Protegao juridica 37.098 37.098
Assisténcia - 162.794 162.794
Total 7.914.998 1.379.749 {287.4E3) 9.007.284
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Provisdo para riscos em curso

A Provisao para riscos em curso decompde-se, a 31 de Dezembro de 2015 e 2014, como segue:

2015 2014

Segurg Resseguro Seguro Resseguro :

leelo Cedu?:l: Ligdida Dl?eto Cedrilo Liqufdo
Provis3o para riscos em curso
Acidentes Pessoals S
Doenca = -
Automavel 389.389 389 389 228210 - 228.210
Resp. Civil Geral 2
Protegao Juridica
Assisténcia = - - g .
Total 389,389 - 383.389 228.210 228210

22, Qutros devedores por opera¢des de seguros e por outras operacdes
O saldo desta rubrica, em 31 de Dezembro de 2015 e 2014, & analisado como segue:

{valores em euros}

2015 2014
Recibos em cobranga (1) 1.770.317 1.65%.075
Reembo!sos de sinistros 25.503 55.715
Por operagdes de seguro direto 1.795.820 1.714.790
Pessoal 1544 186
IDS (Idemnizacéo Direta ao Segurado) 904.420 860.312
Outros devedores 113.204 136.031
Por outras operacoes 1.019.168 956.529
Outros devedores por operacdes de seguros & por outras operacoes 2.814988 2.711.319

{1} A rubrica de recibos em cobranga inclui a receita antecipada ndo cobrada {correspondente aos
recibos de prémio emitidos antes de iniciar o periodo de risco). Em 2015, o valor da receita antecipada a
cobranca ascendeu zo valor de 1.700.394 euros {2014: 1.528.327 euros).
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23. Ativos e Passivos por impostos

Em 31 de Dezembro de 2015 de 2014 as rubricas de ativos e passivos por impostos correntes
apresentam a seguinte composicdo:

{(valores em euros)

2015 2014

Ativos por impostos correntes

Reembolsos Seguranca Social 861 5.671

Imposto sobre o rendimento 8.499 12.395

Retengdes na fonte efetuadas por terceiros 1.215
Total 9.360 19.281
Passivos por impostos correntes

Imposto sobre o rendimento a pagar -

Retengdes na fonte 18.834 19.148

Imposto de selo 95.307 98.298

Taxa FGA 49573 48.641

Taxa INEM 26.495 21.580

Taxa ASF 14.224 13.745

Contribuictes para a Seguranca Soclal e FCT 25.902 28.172

IVA 2.687 1534
Total 233.022 231518

O montante de impostos diferidos e correntes reconhecidos nos resuitados do exercicio pode ser
analisado como segue:

{valores em euros}

2015 2014
Impaosto Corrente 14.086 16.765
Imposto Diferido (8.437) 81.938
Imposto sobre o rendimento do exercicio 5.649 98.703

Em 31 de dezembro de 2015 estima-se um imposto corrente sobre o rendimento do exercicio no
montante de 14.086 euros, 13.921 euros respeitante a tributagdes auténomas. Neste exercicio a
Companhia apresenta prejuizo fiscal, pelo que ndo se encontra registado qualquer valor respeitante a
IRC estimado do exercicio, para além das tributacdes auténomas.

Os quadros seguintes evidenciam a reconciliag3o entre a taxa nominal e a taxa efetiva, nos exercicios de
2015 e 2014:

{valores em euros)
2015
Imposto Taxa
Resultado antes de impostos - exercicio de 2015 (1.202.442) 21,00%

IRC sobre o resultado antes de impostos {252.513)
Ajustamentos fiscais
Tributagdo autdénoma 13921
Desreconhecimento de impostos diferidas 186.378
QCutros 57.862
Imposto sobre o rendimento do exercicio 5.649
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{valores em euros)

2014
Imposto Taxa

Resultado antes de impostos - exercicio de 2015 400.845 24,50%
IRC sobre o resultado antes de impostos 98.207
Ajustamentos fiscais

Beneficios Fiscais {42.082)

Tributagdo autdnoma 10.488

Alteracio de taxa imposto impostos diferidos 75.710

Outros (43.621)
Imposto sobre o rendimento do exercicio 98.703

A taxa de imposto diferido para a Companbhia € analisado como segue:

2015 2014
Taxa IRC (a} 21,0% 21,0%
Taxa Derrama Municipal 1,5% 1,5%
Taxa Derrama Estadual - -
Total (b) 22,5% 22,5%

(a) aplicada aos impostos diferidos associados a prejuizos fiscais
(b} aplicada aos impostos diferidos associados a diferengas temporarias

Os impostos diferidos reconhecimentos no balango sao como segue:

{valores em euros)
Variagdo Variagdo em
2015 reconhecida em G0 = 2014
Capitais Proprios
resultados
Impostos Diferidos Ativos 330,930 8.437 65.236 257.257
POR DIFERENCAS TEMPORARIAS 261.820 194 815 65.236 1769
Reserva de reavaliagao de justo valor 67.005 65,236 1.769
ProvisBes e imparidades nao aceites 194.815 194.815
POR PREJUIZOS FISCAIS £9.110 { 186.378) 255.488
Impostos Diferidos Passivos
Impostos Diferidos Ativos/(Passivos) liquidos 330.930 8.437 £5.236 257.257

Os impostos diferidos ativos de prejuizos fiscais por ano de caducidade s3o analisados como segue:

2015 2014

2015 255.488

2027 69.110 -

Total 69.110 255.488
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Em 2015 a Companhia desreconheceu o valor de 255.488, montante de impostos diferidos ativos cujo
prazo para dedug¢do terminava neste exercicio.

O reporte de prejuizos fiscais reconhecidos nas contas de 2015 tem por base o Plano de Negdcios
aprovado pelo Conselho de Administragéo, e tem como prazo de caducidade o exercicio de 2027.

24. Acréscimos e diferimentos

Nesta rubrica do ativo e passivo estdo contabilizados em 2015 e 2014 os seguintes acréscimas e
diferimentos:

Acréscimos e diferimentos
(valores em euros)

2015 2014

Acrescimos e diferimentos ativos

Outros acréscimos de rendimentos

Gastos diferidos com seguros 878 875

Qutros gastos diferidos 27.740 17.270
Total 28619 18.145
Acréscimos e diferimentos passivos

Receita anteripada diferida | 1.700.394) { 1.528.327)

luros a liguidar -

Acréscimos de custos com remuneragies [ 183,153} { 189.836|

Acréscimos de custos com fornecimentos externos ainda nao

faturados ou ndo rececionados {91,601} ( 120.949)
Total {1.975.148) (1.839.112)

Relativamente 3 receita antecipada, ver explicagdo na Nota 22.

O valor registado em Acréscimos de custos com fornecimentos e servigos externos respeita a custos
cujas faturas ainda n3o chegaram a Companhia e que sdo referentes a agdes realizadas no final do
exercicio.

25. Afetagdo dos investimentos e de outros ativos

De acordo com as disposictes legais vigentes, a Companhia é obrigada a afetar as seus investimentos e
outros ativos pelo total das provisges técnicas, de acordo com os limites estabelecidos pela ASF.

Em 31 de Dezembro de 2015 e 2014, a afetagdo dos investimentos e de outros ativos & analisada como
segue;
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(valores em euros)

2015
SeBUros Ndo . - fetos TOTAL
vida afetos
Caixa e seus equivalentes € depdsitos a ordem 350674 380.250 730.924
Qutros investimentos financeiros
Activos financeiros classificados no reconhecimento
A 2 ; 1.448 1.448
inicial ao justo valor atraves de ganhos e perdas
Ativos financeiros disponiveis para venda
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 658.129 658.129
Titulos de divida 10.990.910 = 10.990.910
Empréstimos concedidos e contas a receber
Outros depositos 524.606 - 524606
Investimentos a deter até a maturidade
Titulos de divida 3.793.915 - 3.793.91%
Qutros ativos tangiveis 70.576 282304 352.880
Qutros ativos 4.275.784 4.275.784
Total 16.388.810 4.939.786 21.328.596
{valores em euros}
2014
Se_guros nao Nio afetos TOTAL
vida afetos
Caixa e seus equivalentes e depositos 3 ordem 257.506 - 257.506
Outros investimentos financeiros
Activos financeiros ¢lassificados no reconhecimento 588 588
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Ativos financeiros disponivels para venda
instrumentos de capital e unidades de participagdo 380.450 380.450
Titulos de divida 6.186.135 6.186.135
Empréstimos concedidos e contas a receber
Qutros depositos B
Investimentos a deter até a maturidade
Titulos de divida 11.853.565 - 11.853.565%
Qutros ativos tangiveis 114.112 456.447 §70.559
Outros ativos 3.692.904 3.724.733
Total 18.791.768 4.149.939 22.941.707

A percentagem de cobertura das provisdes tecnicas pelos ativos afetos as provisbes técnicas da

Sociedade &, no exercicio de 2015, de 206%: (2014: 256%).

N3o foram efetuadas alteragdes nos critérios de afetagao dos ativos.

26. Outros passivos financeiros

Em 2015 ndo existem movimentos registados nesta rubrica.

Em 2014, face a autoriza¢3o concedida pelo Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes,
a N Seguros S.A. procedeu a conversdo do empreéstimo subordinado, no montante de 9 milhdes de
euros, concedido a 30 de Dezembro de 2009 pela Lusitania — Companhia de Seguros 5.A., em aumento
de capital Social, extinguindo-se, assim, o mUtuo entre as Companbhias.
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27. Qutros credores por operages de seguros e por outras operagdes
O detalhe desta rubrica, em 21 de Dezembro de 2015 e 2014, é analisado como segue:

{valores em euros}

2015 2014
Estornos a pagar 4,153 7484
Por operacgdes de seguro direto 4.193 7.484
Resseguradores conta corrente 104.864 213.015
Por outras operagdes de resseguro 104.864 213.015
Fornecedores 66.129 97.543
Pessoal 18 526
Outros credores 2.863 2.355
Por outras operacées 69.010 100.424
Qutros credores por operages de seguros e por outras operacoes 178.067 320923

28, Capital préprio

Em 31 de dezembro de 2015, o Capital préprio da Companhia ascende ao valor de 7.780 milhares de
euros.

Capital

O capital da Sociedade encontra-se representado por um milhdo e quinhentos mil aciies nominativas,
com valor nominal de 5 euros cada, as quais se encontravam subscritas e realizadas na totalidade pela
Lusitania — Companhia de Seguros, SA.

A Companhia apresenta em uma margem de sclvéncia adequada ao exercicio da atividade, que se cifra,
a 31 de dezembro de 2015, em 206%, (2014: 256%). Para mais detalhes, ver nota 31,

Reserva de reavaliagdo

As reservas de reavaliagdo s3o analisadas como segue;

(valores em eurgs)

2015 2014
Reservas:
Justo valor de ativos financeiros disponiveis {282.777) 14.810
para venda
Justo valor de ativos financeiros
reciassificados {15.022) (23.232) .
Reserva por impostos diferidos 67.005 1.769
Total (230.794) {6.653)
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Outras Reservas

Nesta rubrica estdo registados 1.688 milhares de euros em Reservas Livres e 30.214 em Reserva Legal.
Resultado por acdo

Os resultados por agéo basicos sdo calculados dividindo o resultado atribuivel aos detentores de capital

préprio ordindrio pelo nimera médio ponderado de agdes ordinarias em circulagdo, excluindo o numero
médio de a¢des proprias detidas pela Companbhia.

2015 2014
Resultado Liquido do Exerciio [1.208.091) 302.143
Numero total de acgiies (Nota 28) 1.500.000 1.500.000
Resultado por agdo -0,81 0,20

29. Transacdes com partes relacionadas

Conforme definido na IAS 24, sdo consideradas partes relacionadas da N Seguros as empresas
subsidiarias e associadas da Associagio Mutualista Montepio Geral, berm como os membros do Conselho
de Administrac3o e dos elementos chave de gestdo. S8o considerados elementos chave de gestdo os
diretores de primeira linha, Para além dos membros do Conselho de Administragdo e dos elementos
chave de gestdo sdo igualmente consideradas partes relacionadas as pessoas que lhes sdo préximas e
entidades por eles controladas ou cuja gestdo exercem influéncia significativa.

A N Seguros, 5.A. & detida a 100% pela Lusitania — Companhia de Seguros, S.A,, cujo capital & detido em
95,4% pelo Montepio Seguros, SGPS e 4,6% por restantes acionistas.

Nos exercicios de 2015 e 2014 foram atribuidas as seguintes remuneragoes aos membros dos Orgios
sociais e Diregao Executiva:

2015 2014
Conseiho Fiscal 12.725 12.725
12.725 12.725
Conselho de Administragao *
Remuneragodes 4.493
Encargos sociais 1.748
6.241 -
Diregao Executiva
Remuneracbes 83.313 79.257
Encargos sociais 19.961 18.542
103.274 97.799

* Remuneragdo do Administrador executivo *
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O Conselho de Administragac da Sociedade & composto por 2 elementos com fungbes executivas:
Virgilio Manuel Boavista Llima e Anténio Paulo Silva Gongaives Raimundo. G primeiro ndo aufere
qualguer remuneragdo pelo cargo exercido, & o Gltima passou a auferir remuneragdo a partir de outubro
de 2015.

A remuneragao do Conselho Fiscal decompbe-se da seguinte forma:

(valores em eurgs)

2015 2014
Conselho Fiscal
Presidente do Conselho Fiscal 4920 4920
12 Vogal 4,305 4.305
22 Vogal * 3.500 3.500
12.725 12.725

{valor dos servigos prestados com IVA incluido)
*isentade IVA

Os Revisores Oficiais de Contas da Companhia, na 3mbito da revisdo legal de contas e outros servigos de
garantia de fiabilidade, receberam a titulo de honordrios de 2015 o valor de 43,095 euros, excluindo IVA
{Nota 8).

Atendendo ao disposto no n.24 do art,632 do CIRC, identificamos a seguir as partes relacionadas com as
quais a N Seguros transacionou bens ou servigos nos exercicios de 2015 e 2014:

- Caixa Economica Montepio Geral, 5.A;
- Montepio Gestdo de Ativos — SGFI, S.A,
Montepio Crédito — Instituicdo Financeira de crédito 5.A.
- Lusitania, Companhia de Seguros, S.A;
- Lusitania Vida, Companhia de Seguros, S.A.

Nos exercicios de 2015 e 2014, as demonstragdes financeiras da Companhia incluem os seguintes saldos
e transagdes com entidades relacionadas:

[vaiares em mum]

2015
sitanis . MONTEPIO . .
ekl tania witda EMG HOLDING SGPS MG GA MG Credita Tata

Abvo

Depdsitio: & ordem R 934 BRE

Empresemod cancedidos e contas a seceber 524 606 5450

Atiwns Fipanceiras 144,100 2 5% 508 7740 E08

Gastos Difendos ®TR.I8 E'R
Fassimn

Dultros credores parapesagies o LEBURDS @ owllPaE oftraghey 1463 108
Ganhps e Perdag

Fornecimentod e Seragos Exemas FLES ST 33 403 13730 18k FS0EIZ)

uroi de investisento (= L ar s
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{valores em euras]

2014
Lutitania
Litania n CEMG MG GA M Credito fata
Wida

Alivo

Depdsitos & ordem 173 935 173935

Anvos Financeiros 4.719.400 4 719,400

Gastos Diferidas HF 875
Passivo

Outess credores porapera¢ded de seguras & owbras aperagies 2 160 T IED
Ganhos e Perdas

%157 17 44 374 WTE]

Fomec:mentos e Senagos Externcs P i2.451) 1518 : 80.242

Juros de depdésitos ) e

Juros de (nvestimentos LR D00 1B0.000

iuros de empréstimo subordinado LR Bl.Eld

Cutros rendiméntas € ganhos L1750 11753

As transa¢bes com entidades relacionadas sdo efetuadas com base nos valores de mercado, nas
respetivas datas.

30. Gestdo de riscos

De seguida apresentar-se-3o, de forma breve, os principios inerentes a gestao de riscos na N Seguros, 0s
quais integram o enquadramento legal existente e a necessidade de equilibrar a gestdo da performance
da Companhia com a gestdo dos respetivos riscos, contribuindo para um crescimento sustentavel da
Empresa.

O risco & um conceita usado para expressar as preocupagoes com os efeitos provaveis de um ambiente
incerto. Como o futuro é desconhecido, diferentes ocorréncias poderdo ter um impacto significativo
{positivo ou negativo) nhas metas e objetivos da organizagdo.

Gerir o risco ndo & mais do que considerar esta incerteza no contexto da estratégia de negocio. Trata-se,
em resumo, de um processo gue permite identificar, avaliar, gerir e controlar potenciais acontecimentos
de forma a fornecer uma garantiz razoavel| relativamente ao prosseguimento dos objetivos da
organizagao.

Assim sendo, o processo de gestdo de risco normalmente inicia-se com a identificagdo e avaliagdo dos
diversos riscos a que a atividade esta exposta. Tendo em conta o contexto da atividade seguradora, as
referéncias para a identificagdo dos riscos foram as seguintes:

e Solvéncia Il: O Piar 2 determina a necessidade de integrar os requisitos qualitativos,
nomeadamente o sistema de governacdo, que inclui mecanismos de gestdo de riscos, de
controlo interno, as fun¢des-chave e o processo de autoavaliagdo do risco e da solvéncia
{ORSA};

s« A Norma Regulamentar 14/2005 R, onde a ASF define os principios gerais aplicaveis ao
desenvolvimento dos sistemas de gestdio de risco e de controlo interno nas empresas de
Seguros;

e A Circular 7/2009 da ASF: corresponde a Orientagdo Técnica que vem estabelecer um conjunto
de principios operacionais e orientagdes relativamente aos riscos identificados na Norma
Regulamentar 14/2005, salientando e desenvolvendo alguns riscos que justificam uma
abordagem detalhada.

Com efeito, as principais categorias identificadas para a N Seguros foram as que se seguem, deflnlda-}do
seguinte modo: (
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a. Risco Estratégico: Risco do impacto atual e futuro nos proveitos ou capital que resulta de
decisbes de negdcio inadequadas ao nivel dos objetivos estratégicos da empresa, as estratégias de
negécio desenvolvidas para atingir esses objetivos, bem como a implementagdo impropria de
decisdes, insuficiéncia de recursos ou faita de capacidade de resposta 3s alteracdes em termos
econémicos, tecnoldgicos, competitivos, regulatérios ou a outras alteracdes ocorridas no mercado.

b. Risco Especffico de Seguros: Risco inerente 2 comercializagdo de contratos de seguro,
associado ac desenho de produtos e respetiva tarifacio, ao processo de subscrigio e de
provisionamento das responsabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro.

¢. Risco de Mercado: Risco de movimentos adversos no valor de ativos da empresa relacionados
com variagbes dos mercados de capitais, dos mercados cambiais, das taxas de juro e do valor do
imobiliario. Este risco inclui também os riscos associados ao uso de instrumentos financeiros
derivados e estd fortemente relacionado com o risco de mismatching entre ativos e
responsabilidades.

d. Risco de Crédito: Risco de incumprimento (default) ou de alteracio na qualidade crediticia dos
emitentes de valores mobilidrios aos quais a empresa estd exposta, bem como dos devedores,
prestatarios, tomadores de seguro e resseguradores que com ela se relacionem. Nos casos
relacionados com a qualidade crediticia, o risco deverd também ser analisado como oportunidade,
no caso da alteragdo se revelar mais positiva do gue a anterior.

e. Risco de Concentragdo: Risco que resulta de uma elevada exposigdo a determinadas fontes de
risco, tais como categorias de ativos, linhas de negécio ou clientes, com potencial de perda
suficientemente grande para ameacgar a situagdo financeira ou de solvéncia da empresa.

f. Risco de Liquidez: Risco que advém da possibilidade da empresa ndo deter os ativos com
liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetarios, necessirios ao cumprimento
das obrigagbes para com os tomadores de seguros e outros credores, 8 medida que eles se
vencerm.

g. Risco Operacional: Risco de perdas resuitantes da inadequacdo ou falha nos procedimentos
internos, pessoas, sistemas ou eventos externos. Estd associado &s perdas originadas nas
operacdes diarias da empresa.

h. Risco de Reputag¢do: Risco da empresa incorrer em perdas resultantes da deterioragdo da sua
reputagdo ou posicdo no mercado devido a uma percecdc negativa da sua imagem entre os
clientes, contrapartes, acionistas ou autoridades de supervisao, assim como do publico em geral.
Resulta também do desempenho da empresa nos outros riscos.

Das vdrias categorias de Risco identificadas, gostariamos de abordar, de forma sucinta, as seguintes:

Risco Especifico de Seguros

Existemn vdrias vertentes associadas a este risco, nomeadamente: o desenho de produtos e a tarifagdo; a
subscrigdo; o provisionamento das responsabilidades; a gestd3o dos processos de sinistro e o resseguro.

Uma das subcategorias mais importantes € o risco associado a subscrigdo. Ai estdo representados os
varios tipos de riscos que estdo direta ou indiretamente associados as bases técnicas de calculo dos
prémios e das provisdes, cujo efeito, aumento da frequéncia de sinistralidade ou acréscimo excessivo
das despesas de gestdo, pode gerar incapacidade na garantia das obrigagbes. Podem assumir a forma de
subtarifa¢cdo, traduzindo o calculo insuficiente de prémiocs, de resseguro, que derivam da aquisicdo de
coberturas que se manifestam limitadas face as responsabilidades assumidas ou de riscos associados
grandes perdas, como os riscos catastroficos.
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O risco de prémios, ou de subtarifa¢do, é controlado por modelos atuariais que, por um lado, calculam o
valor dos prémios, nos termos da politica de aceitagdo, desenvolvendo linhas de orientag3o para a
subscricdo dos novos contratos e, por outre, monitorizam o padrdo de provisionamento, mitigando o
risco das provisdes.

Risco especifico de seguros (antes e apds resseguro), incluindo informagdes acerca das anilises de
sensibilidade efetuadas, concentragdes de risco e sinistros efetivos comparados com estimativas
anteriores

Com o intuito de verificar o ajustamento das estimativas de sinistros ndo declarados efetuadas em 2014
aos valores efetivamente verificados, apurou-se uma margem de conforto considerdvel:

Resumo do Custo com Sinistros IBNR Verificado Vs, Estimado

{valores em euros)

L RCD Corporais
Ano Qcorrencia i
Frevistos Verificados Diferenga
2008 0 14.596 14.596
2009 0 6.225 -6.225
2010 0 -47.459 47.459
2011 0 -8.960 8.960
2012 23.709 -9.336 33.045
2013 52.089 44,131 7.958
2014 357.408 233.260 124.148
Total 433.206 203.264 229.942

Resumeo dos sinistros IBNR de Responsabilidade Civil Verificados Vs. Estimados

RCD Maternais

RCD Corporais

Outras Coberturas

Previstos Verificados Diferenga Previstos Verificados Diferenca

Previstos Verificados Diferenga

2008 - = -
2009 1 (1)
2010 3 2 {2)
2011 . 1 (1) i2 2 (2)
2012 ? 5 (3] 1 31 4 27
2013 12 17 5] 3 1 3 a (1)
2014 203 186 17 10 {12) 47 130 (83)
Total 217 209 ] 14 27 -13 81 143 -62

Com o objetivo de testar a sensibilidade da variavel mais relevante na Sociedade optou-se por efetuar
uma alteracdo na taxa de sinistralidade liquida de Resseguro, onde se concluiu que uma varia¢do de 5
pontos percentuais nesta variavel (€480.728,96, relativamente a sinistros do exercicio), implica uma
alteracio de €755.139,61 no resultado.

A N Seguros realiza andlises de sensibilidade as principais rubricas de custos relacionados com a gest3o

do negdcio, avaliando os eventuais impactos nos resultados antes de impostos:
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2015 Variagao custos comsinistros
Euros 20% | 15% | 10% | 5% | o | 5% | 10% | 15% | 20%
20% 3.125 2.555 1.984 1414 663 (222) {1.114} (2.007) |2.899}
o 15% 3.012 2.441 1871 1.300 500 (389) (1282} ( 2.174) (3.067)
T -10% 2.899 2328 1.757 1.187 335 {557) (1450) (2.342) |{3.235)
g '§ 5% 2.785 2.215 1.644 1039 168 {725} (1617) (2510) |3.402}
g 5 0% 2672 2101 1531 876 0 (893) (1785} (2678} |(3.570)
o g 5% 2558 1988 1417 713 (168] (1.060) {1953) (2.845) (3.738)
= 10% 2445 1.874 1304 550 {335)  (1.228) {2121) {3.013) (3.906)
- 15% 2,331 1.761 1.190 386 {503) (1396} (2.288) (3.181} (4.073)
20% 2.218 1.647 1.077 222 {671) {1564} (2.456) (3349} (4.241)
2014 Variagdo custos com sinistros
Eurps -20% 15% -10% 5% 8] 5% 10% 15% 20%
-20% 2.792 2.236 1681 1.126 S08 {357) | {1.223) | (2.089) | {2.955)
o -15% 2.706 2.151 1.595 1.040 381 {484) | (1.350) | {2.216) | (3.084)
E 10% 2621 2.065 1.510 955 254 (612} | {1.477) | (2.346) | {3.219)
% 2 5% 2535 1.980 1424 869 127 (739) { {1607) | {2.480) | {3.354}
o g 0% 2.449 1.894 1339 784 {868) | (1.741) | (2.615) | {3.488)
T g 5% 2.364 1.809 1.253 698 {129) | (1.002} | (187&) | (2.749) | (3.623}
= 10% 2.278 1723 1.168 610 (263) | {1.137) | {2.011) | (2.884) | {3.758)
= 15% 2.193 1638 1.081 475 (398) | {1.272) | {2.145) | {3.019) | { 3.892)
20% 2.107 1.551 988 341 (533) | {1.406) | {2.280) [ {3.153) | (4.027)

Para além do Risco Especifico de Seguros, a N Seguros esta exposta a uma variedade de riscos através
dos seus ativos financeires, ativos de resseguro e passivos. Isto &, o risco financeiro a que a Companbhia
esta exposta corresponde a uma incapacidade potencial de cumprir com as suas responsabilidades se os
rendimentos gerados pelos ativos nio cobrirem as obrigacdes decorrentes dos contratos de Seguros,

Existe um conjunto de riscos diretamente relacionados com a gestio financeira da Companhia,
abrangendo as fun¢Ges de investimento, financiamento e de gestdo integrada dos ativos e passivos
financeiros, e ndo diretamente reiacionados com a gest3o dos contratos de seguro ou dos sinistros, e
incluem, entre outros, os riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

Risco de Mercado

Conforme definido anteriormente, o risco de mercado deriva em grande parte do nivel e da volatilidade
dos preg¢os de mercado dos instrumentos financeiros.

Na N Seguros, a gestao do risco de mercado é feita sobretudo através dos principios constantes na sua
politica de Investimento, respeitando as regras de afetag3o de ativos por classe e tipo de emitente e
pautando-se por prudentes niveis de aceitacdo de risco e diversificacdo de carteira, atendendo &
evolugdo dos mercados financeiros.

Em finais de 2014, a sensibilidade da carteira (duration) a variacbes de 1 ponito percentual {p.p.) da taxa
de juro de mercado situava-se nos 2,48. Para 2015, a duration aumentou para 3,64, refletindo,
essencialmente, a extensdo das maturidades médias das obrigagdes detidas em carteira,

N Seguros dez-14 jun-15 dez-15
Duration 2,48 3,39 3,64

[Em numero de anos})
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Em 2015 e 2014, o impacto estimado no valor da carteira originado por uma variagdo de 100 “basis
points” da taxa de juro apresenta a seguinte decomposigdo:

[valoves em euros] [valares emeuros}
2015 2014
-100 pb +100 pb ~100 pb +100 pb

Impacto: 558.482 1517 853} Impacta: 464.299 (431117}
Pressupostos: Pressupostos:

Carteira de titu'os anal sada 14.784 825 Carteira de titu/os apalisada  18.039.701

Duration 3,64 Duration 248

Convexidade 2748 Convexidade 18,35

Variagdo Taxa dejuro (bp) 100,0 Variagao Taxa de juro (bp) 100,0

Risco de Crédito

Conforme anteriormente referido, o risce de crédito esta associado a uma possivel alteragiao da situagio
crediticia das varias contrapartes.

Neste ambito, consideramos pertinente efetuar algumas analises, nomeadamente, & qualidade
crediticia do nosso painel de resseguradores, e a qualidade dos titulos de divida em carteira,
No que diz respeito 3 qualidade crediticia dos resseguradores, apresentamos de seguida o rating dos

elementos constantes no nosso painel.

RESSEGURADOR 2015 2014
EUROP ASSISTANCE NR  NR
COMPAGNIE SUISSE DE REASSURANCES AA-  AA.
MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT ~ AA- AA-
ASSURANCES MUTUELLES DE FRANCE A A
MAPFRE RE A A
NACIONAL REASSEGUROS PER AON BENFIELD A- A-
ODYSSEY RE PER AON BENFIELD A A
PARTNER RE PER ACN BENFIELD A+ A+
R+V PER AON BENFIELD AA- AA-
SCOR IBERICA LTD A+ A+

No quadro seguinte podemos ver a qualidade dos titulos de divida, possuidos em carteira pela
Companhia:
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{valores em euros}

Rating 2015 Peso 2014 Peso
AAA - 0% - 0%
AA 0% - 0%
Al 102.370 1% . 0%
A+ - 0% - 0%
A 0% - 0%
A- 302.637 2% - 0%
BBB+ 1.495.884 10% 43.504 o

BBB 1.542.432 10% 773373 4%
BBB 1.284.143 9%  354.720 2%
BB+ 4.263.413 29% 3315746 18%
BB 141.655 1% 1.451.357 8%
BB- 262.827 2% 2114534 12%
B+ 205.101 1% - 0%
B 0%  208.143 1%
B- 0% 5040376 28%
ccc - 0% . 0%
ccc - 0% 0%
n.a. 5.184.362 35% 4.731.947 6%
Tota 14.784.825 100% 18.039.701 100%

Como podemos verificar, os titulos de divida com rating igual ou superior a BB+ aumentaram o seu peso
para 61% {em 2014 representavam 25%).

Adicionalmente, efetuou-se a desagregagdo dos titulos de dvida pelos varios setores de atividade:

{valores em euros)

Setor 2015 Peso 2014 Peso
Materiais Basicos 312.939 2% 920.381 5%
Comunicagdes 1.244.660 8% 1.411.731 8%
Bens de Consumo, Ciclico 406.871 3% 0%
Bens de Consumo, Nio Ciclico 352.875 2% 354.720 2%
Energia 1.236.887 8% 2901327 16%
Financeiro 3.353.529 23% 7621973 42%
Estatal 4322834 29% 851.650 5%
Matérias Primas 2253376 1% 663.203 4%
Industrial 312.857 2% 1.105.722 6%
Diversificado 987.998 7% 2.208994 12%
Total 14.784.825 100% 18 039 701 100%

Em 2015, de acordo com o apresentado, os titulos de divida encontram-se mais diversificados do que
em 2014, embora o setor financeiro e a divida governamental representem uma fatia importante (52%
do total.

[ 2
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De seguida, evidenciam-se os titulos de divida por pais de risco do emitente:

{valores em euros)

Pais de Risco 2015 Peso 2014 Peso
ALEMANHA 102.370 1% - 0%
ESPANHA 251.020 2% 248705 1%
FRANCA 304.500 2% - 0%
HOLANDA 1.066.137 7% - 0%
ITALIA 209.021 1% - 0%
PORTUGAL 12.299.857 83% 17.216.824 95%
SUICA 551.919 4% 574172 3%
Total 14.784.825 100% 18.039.701 100%

E possivel verificar que os titulos de divida de emitentes portugueses representam 83% do total.
No quadro abaixo, apresentamos os tftulos de divida publica por pais:

(valores em euros)

Divida publica 2015 Peso 2014  Peso
ALEMANHA 0% - 0%
ESPANHA 0% - 0%
ITALIA 0% 0%
PORTUGAL 4,322,834 100% 1.200.783 100%
HOLANDA 0% - 0%
FRANGA 0% - 0%
Total 4.322.834 100% 1.200.783 100%

O valor dos titulos de divida pliblica encontram-se exclusivamente concentrados em Portugal.

Risco de Liquidez
Este risco advém da possibilidade da Companhia n3o deter ativos com liquidez suficiente para fazer face
a0s requisitos de fluxos monetdrios para cumprir com as suas respensabilidades perante tomadores de

seguros, credores e outras contrapartes, quando devidas.

No quadro seguinte, podemos verificar a maturidade dos titulos de divida em carteira:

{valores em euros)

Maturidade dos ativos 2015 Peso 2014 Peso
Ate 12 meses 4.237.728 29% 10.196.626 57%
la3anos 1.339.735 9% 973.787 5%
3 a5anos 2.622.236  18% 2.546.209 14%
mais de 5 anos 6£.585.126 45% 4.323.079 24%
Total 14.784.825 100% 18.039.701 100%
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Durante o ano de 2015 foram alargadas as maturidades da carteira da N Seguros (os titulos com

maturidade até 3 anos diminuiram o seu peso de 62% para 38%). Os tiulos com maturidades mais

ongas aumentaram para 45%,

As maturidades relativas aos instrumentos financeiros sdo analisadas como segue, para 2015 e 2014:

Risco de Liquidez Maturidade
2015 Até 17 Hses[ 1-2 anos l 75 anos | >=5anos I Total
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 730924 730924
Ativos finance ros ¢ assificados ao justo valor através de ganhos e perdas 1.448 1.448
Qutros investimentos 1448 1.448
Ativos disponivels para venda 4392519 205101 466292 6.585126 11.649.038
Divida Pubsica 363822 3775.277 4.139.198
Outros Emissores 3734391 208301 102370 2809849 6.851.711
Cutrgs instrumentos de capital e unid. Participagiio 658120 658,129
Emprestimos e contas a receber 524606 S24.606
Outros depositos 524606 524606
Invest mentos a deter ate a matur dade 503.338 3290577 3.793.915
Divida Publica 183,636 183.636
Outros Em ssares 503.338 3106942 3.610.280
Outros devedores por operacbes de seguros e outras operagdes 2793935 2.793.935
Total dos Ativos Financeiros B946.770  205.101 3.756869 6585.126 19.493.867
Outros credores por operagies de seguros e outras aperacdes 178,067 178.067
Total dos P. Financeiros 178.067 - - . 178.067
Liquido 8.768.703 205101 3756869 6.585.126 19.315.799
Risco de Liquidez Maturldade
2014 Até 12 meses| 1-2 anos [ 2-5 anos l >=5 anos Total
Caixa e seus equivalentes & depésitos 4 ordem 257.506 257.506
Ativos financeiros classificados ao justo valor através de ganhos e perdas 588 588
Qutros invest mentos L8 588
Ativos disponiveis para venda 1553110 45603 208143 2709728 6.566.585
D da Pubiica 921,206 911.206
Cutros Emissores 3.218 660 49.603 208 143 1788.522 5.264.929
QOutros ‘nstrumentos de capital e und Participagao 380450 380.450
Investimentos a deter até a maturidade 6977966 716040 2546.209 1613351 11.853.566
Dwida Publica 98 799 96.215 84564 279.577
CQutres Emissores 6879167 716040 24499%4 1528787 11.573.9%39
Outros devedores por operagdes de seguros e outras ocperagoes 2677.004 2.677.004
Total dos Atives Financeiros 13512174 765.643 2.754.352 4.323.079 21.355.249
Cutros credores por eperagGes de seguros e outras operagoes 320923 320923
Total dos Passivos Financeirgs 320923 . - - 320923
Liquido 13.191.250 765.643 2.754.351 4.323.079 21.034.326

Risco Operacional

Risco de perdas resuitante da inadequagdo ou falha nos procedimentos internos, pessoas, sistemas ou
eventos externos. Este risco estd associado a eventos como fraudes, falhas de sistemas, e ndo
cumprimento de normas e regras estabelecidas. Inclui, ainda, o risco resultante de falhas no governo da
sociedade, nos contratos de prestagdo de servigos em outsourcing e no plano de continuidade do

negocio.

Ao nivel dos sistemas de informagao, o modelo de redundancia de gestio de sistemas existente na N
Seguros permite a Companhia o acesso a informagdo em qualquer ponto do pat, sem que ocorra

disrupgdo na continuidade do negécio.

A gestdo estratégica de ativos é decidida pelo Conselho de Administragdo, em conformidade com a
politica de investimento aprovada, e executada pela Dire¢do Executiva. A gestdo de ativos deve ser
realizada dentro de um prudente equilibrio entre seguranga, rentabilidade e liquidez.
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Politica de Gestdo de Risco

Na N Seguros, a gestio do risco assume um papel estratégico, de acordo com a missdo, visdo e valores
da Empresa, e assenta em principios da gestdo integrada do risco, enquanto ferramenta de gestdo
estratégica, geradora de valor e que aporta vantagens competitivas, materializando-se na organizagao
através de:

e Difusdo de uma cultura de risco - envolvendo diversas areas técnicas e operacionais da
Companbhia;

* Consideragdo de critérios de gestdo de risco na tomada de decisdes a nivel estratégico,
operacional e de controlo;

¢ Ligacdo do risco aos processos de negdcio e suparte, os guais sao transversais a atividade;

« Existéncia de uma dimensao de controlo.

A gestdo integrada do risco traduz-se, assim, em agoes a trés niveis:

1.2 Nivel — Estratégico:

A gestdo integrada de riscos tem como objetivos, num primeiro nivel:

e A avaliagdo dos riscos;
e Adefinicdo do risk oppetite e da risk tolerance;
+ Aintegracdo do risco no processo de tomada de decisbes estratégicas.

2.2Nivel = Operacional:

e« Num segundo nivel temos a fungdo de risco e controlo, responsavel por definir a politica de
risk management e implementar os processos e ferramentas de avaliagdo, monitorizagdo e
gestdo. Este processo de definicao de controlos é descentralizado, tendo por base o
conceito de donos de risco (risk owners),

3.2 Nivel - Controlo:

e Por ultimo, o controlo associado a questoes de compliance, estratégia, processos, politicas
e procedimentos.

31, Solvéncia

De acordo com a legislagdo vigente, as seguradoras devem dispor, em cada exercicio econémico, de um
patrirmdnio ndo comprometido {margem de solvéncia) e de um fundo de garantia (um terco da margem
de solvéncia) que representam certas percentagens e montantes minimos legalmente estabelecidos
pela Norma 6/2007-R, alterada pelas Norma Regulamentares 12/2008-R e 4/2011-R, emitidas pelo
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundo de Pensdes.
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A margem de solvéncia da Companhia, em 2015 e 2014, apresenta-se conforme abaixo descriminado:

{valores em euros)

2015 2014

Capita 7.500.000 7.500.000
QOutros instrumentos de capita -

Reservas | 297.799) [8.422)
Reserva por Impostos Diferidos 67.005 1.769
QOutras Reservas 1.718.634 1.688.420
Resultados Transitados : -
Resultado liquido do exercicio, deduzido das distribuigdes efetivas [1.208.091) 302.143
Valor de Balango 7.779.749 9.483.910
Ajustamentos {167.777} -
Margem de Solvéncia disponive 7611973 9.483.910
Margem de Solvéncia requerida 3.700.000 3.700.000
Récio de Solvéncia 206% 256%

32. Compromissos

Em 2015 e 2014, os montantes registados em Locagdo respeitam a contratos de locagdo operacional,
relativos ao aluguer de viaturas sem condutor, celebrados com a empresa Montepio Crédito - Institui¢do

Financeira de Crédito, S.A.

Seguem-se valores das responsabilidades assumidas pela Companhia nos exercicios de 2015 e 2014:

(valores em euros)

2015
Valores dos Obrigagoes Qbrigagbes
contratos futuras atélano futurasdelas5
Aluguer Operacional de Viaturas 85.141 16.351 30661
Total 85.141 16.351 30.661

No exercicio de 2015, foram registados gastos desta natureza no valor de 9.958 euros.

33. Justo valor

O justo valor dos ativos e passivos financeiros que estao registados ao custo amortizado é analisado

COMO segue:
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{valores em euros)

2015 2014
ATIVOS Valor de Valor de
lusto valor Justo valor
balanco balango
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a crdem 730924 730924 257506 257.506
Empréstimos concedidos e contas a receber 524.606 524.606 -
Investimentos a deter até a maturidade 3.793.815 3626.138 11.853.565 12.285.403
Qutros devedores 2.793.935 2.793.935 2.680.523 2.680.523
Total 7.843.380 7.675.604 14791594 15.223.432
2015 2014
PASSIVOS Valor de valor de
Justo valor Justo valor
halango balanco
Passivos Subordinados c: .
Qutros Credores 178.067 178.067 324.443 324,443
Tota 178.067 178.067 324,443 324.443

O justo valor é baseado em valores de mercado, gquando disponiveis. No caso de estes ndo estarem
disponiveis, o justo valor pode ser estimado através de modelos internos, normalmente baseados nos
modelos de cashflows descontados, usando para este efeito a taxa de juro sem risco adicionada do
spread atribuivel ao emitente,

Os métodos e pressupostos principais utilizados na determinagdo do justo valor de ativos & passivos
pela Companhia sdo 05 seguintes:

Caixa e seus equivalentes

Tendo em conta que se tratam normaimente de ativos de curto prazo, o saldo de balango & uma
estimativa razodvel do seu justo valor.

Empréstimos concedidos e contas a receber e devedores por operagbes de seguro direto, de resseguro
e outras operagoes.

Tendo em conta que, por norma, estes ativos sac de curto prazo, considera-se como uma estimativa

razodvel para o seu justo valor, o saldo de balango das varias rubricas, 3 data do balango. A avaliagao
destes instrumentos € considerada no nivel |Il,
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Investimentos detidos até & maturidade

Estes ativos financeiros e os passivos subordinados estdo contabilizados ao custo amortizado liquido de
imparidade. O justo valor tem como base as cotacdes de mercado, sempre que estas se encontrem
disponiveis. Caso estas ndo existam, o calculo do justo valor assenta na utilizaglio de modelos
numericos, baseados em técnicas de desconto de fluxos de caixa que, para estimar o justo valor,
utilizam as taxas de juro de mercado ajustadas pelos fatores associados, predominantemente o risco de
crédito e o risco de liquidez, determinados de acordo com as condiges de mercado e prazos respetivos.

Em 31 de Dezembro de 2015 e 2014, os investimentos detidos até 3 maturidade foram avaliados no
nivel |.

Outros passivos e credores por operagbes de seguro direto, de resseguro e outras operacées

Tendo em conta que, por norma, estes ativos s30 de curto prazo, considera-se como uma estimativa
razoavel para o seu justo valor, o saldo de balango das vérias rubricas, & data do balanco. A avaliagio
destes instrumentos é considerada no nivel 1l

34. Eventos subsequentes

Tendo em conta o disposto na IAS 10, até & data de autorizagdo para emiss3o destas demonstragoes
financeiras, ndo foram identificados eventes subsequentes que impliquem ajustamentos ou divulgacbes
adicionais.

35. Normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas

As normas contabilisticas e interpretagbes recentemente emitidas gue entraram em vigor e que a
Companhia aplicou na elaboragdo das suas demonstragdes financeiras s3o as seguintes:

IFRIC 21 — Toxas

O 1ASB, emitiu em 20 de Maio de 2013, esta interpretagio com data efectiva de aplicagdo (de forma
retrospectiva) para periodos gue se iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2014. Esta interpretagdo foi
adoptada pelo Regularmento da Comissio Europeia n.? 634/2014, de 13 de Junho.

Esta nova interpretagao define taxas (levy} como sendo um desembolso de uma entidade imposto pelo
governo de acordo com legislacéo. Confirma que uma entidade reconhece um passivo pela taxa quando

— e apenas gquando - o especifico evento que desencadeia a mesma, de acerde com a legislacdo, ocorre,

Esta interpretag¢do nao teve impacto nas demonstragdes financeiras da N Seguros,

Notas Integrantes das Demonstragoes Financeiras 53




N Seguros, S.A,

Melhoromentos as IFRS (2011-2013)

Os melhoramentos anuais do cicle 2011-2013, emitidos pelo 1ASB em 12 de Dezembro de 2013
introduziram alteragdes, com data efectiva de aplicagao para periodos gue se iniciem em, ou apos, 1 de
Julho de 2014 as normas IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 e IAS 40. Estas alteragdes foram adoptadas peio
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 1361/2014, de 18 de Dezembro {definindo a entrada em vigor o
mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apgs de 1 de
Janeiro de 2015}.

e |FRS 1 - Conceito de “IFRS efectivas”

0 IASB clarificou que se novas IFRS nio forem ainda obrigatérias mas permitam aplicacdo antecipada, a
IFRS 1 permite, mas nio exige, que sejam aplicadas nas primeiras demonstragdes financeiras reportadas
em |FRS.

® |FRS 3 — Excepcdes oo dmbito de aplicacdo para joint ventures

As alteragbes excluem do ambito da aplicacdo da IFRS 3, a formagdo de todos os tipos de acordos
conjuntas, tal como definidos na IFRS 11. Tal excepcdo ac dmbito de aplicagdo apenas se aplica a
demonstragbes financeiras de joint ventures ou as proprias joint ventures,

e [FRS 13 - Ambito do pardqrafo 52 — excepclo de portefolios

O paragrafo 52 da IFRS 13 inclui uma excepgdo para mensurar o justo valor de grupos de activos ou
passivos na base liquida. O objectivo desta alteragdo consiste na clarificagdc que a excepgdo de
portfolios aplica-se a todos os contratos abrangidos pela IAS 39 ou IFRS 9, independentemente de
cumprirem as definigdes de activo financeiro ou passivo financeiro previstas na IAS 32.
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® [AS 40 — Inter-relocdo com a IFRS 3 quando classifica propriedades como propriedodes de
investimento ou imgveis de uso préprio.

O objectivo da alteragdo & a clarificagdo da necessidade de julgamento para determinar se uma
aquisicdo de propriedades de investimento corresponde a aquisi¢do de um activo, de um grupo de
actives ou de uma concentragdo de uma actividade operacional abrangida pela IFRS 3.

A N Seguros ndo registou quaisquer impactos na aplicagdo destas melhorias nas suas demonstracoes
financeiras.

A N Sepuros decidiu optar pela nio aplicagdo antecipada das seguintes normas e/ou nterpretacfes,

adoptadas pela Unifo Eurcpeia:

IAS 19 (Alterada) — Planos de Beneficio Definido: Contribuiciic dos empregados

O |ASB, emitiu em 21 de Novembro de 2013, com data efectiva de aplicagdio (de forma retrospectiva)
para periodos que se iniciem em, ou apds, 1 de Julho de 2014. Esta alteragio foi adoptada pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 29/2015, de 17 de Dezembro de 2014 (definindo a entrada em
vigor 0 mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro que comega em ou apés de
1 de Fevereiro de 2015).

A presente alteragdo clarifica a orientagdo quando estejam em causa contribuiges efectuadas pelos
empregados ou por terceiras entidades, ligadas aos servigos exigindo que a entidade atribua tais
cantribuicdes em conformidade com o paragrafo 70 da IAS 19 (2011). Assim, tais contribuicdes s3o
atribuidas usando a férmula de contribui¢io do plano ou de uma forma linear.

A alterag3o reduz a complexidade introduzindo uma forma simples que permite a uma entidade
recanhecer contribuigbes efectuadas por empregados ou por terceiras entidades, ligadas ao servigo que
sejam independentes do numero de anos de servigo (por exemplo um percentagem do vencimento),
como redugao do custo dos servigos no periodo em gue o servigo seja prestado.

A N Seguros ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo desta alteragio nas suas demonstragfes
financeiras.

Melhoramentos as IFRS (2010-2012)

Os melhoramentos anuais do ciclo 2010-2012, emitidos pelo IASB em 12 de Dezembro de 2013
introduzem alteracGes, com data efectiva de aplicag3o para periodos que se iniciaram em, ou apés, 1 de
lulho de 2014 as normas IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, |AS 16, IAS 24 e IAS 38. Estas alteragdes foram
adoptadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 28/2015, de 17 de Dezembro de 2014
(definindo a entrada em vigor o mais tardar a partir da data de inicio do primeiro exercicio financeiro
Qque comeca em ou apos de 1 de Feverejro de 2015).

® [FRS 2 - Definicdo de condicdo de aquisicdo {vesting)

A alteracdo clarifica a definicdo de “condicdo de aquisi¢do {vesting) contida no Apéndice A da IFRS 2 —
Pagamentos Baseados em Acgdes, separando a definigio de “condigdo de desempenho” e “condigdo de
servico” da condicdo de aquisi¢do, fazendo uma descrigdo de cada uma das condigtes de forma mais
clara.

Notas integrantes das Demonstragdes Financeiras 55




M Seguros, S.A.

e IFRS 3 — Contabilizacdo de umao consideracdo _contingente no ambito_de uma concentracdo de
actividades empresariais

O objectivo da altera¢do visa clarificar certos aspectos da contabilizagdo da consideragdo contingente
no ambito de uma concentragdo de actividades empresariais, nomeadamente a classificagdo da
consideragdo contingente, tomando em linha de conta se tal consideragdo contingente € um
instrumento financeiro ou um activo ou passivo ndo-financeiro.

® |FRS 8 - Agregaciic de segmentos operacionais e reconciliacdo entre o total dos activos dos
segmentos reportdveis e os activos da empresa.

A alterag3o clarifica o critério de agregagdo e exige que uma entidade divulgue os factores utilizados
para identificar os segmentos reportiveis, quando o segmento operacional tenha sido agregado. Para
atingir consisténcia interna, uma reconciliagdo do total dos activos dos segmentos reportaveis para o
total dos actives de uma entidade devera ser divulgada, se tais guantias forem regularmente
proporcionadas ao tomador de decisdes operacionais.

e [FRS 13 - Contas a receber ou pagar de curtg prazo

O IASBE alterou as bases de conclusdo no sentido de esclarecer que, ao eliminar o AG 79 da IAS 39 nao
pretendeu eliminar a necessidade de determinar o valor actual de uma conta a receber ou pagar no
curto prazo, cuja factura foi emitida sem juro, mesmo que o efeito seja imaterial. De salientar que o
paragrafo 8 da I1AS 8 |a permite que uma entidade n3o aplique politicas contabilisticas definidas nas IFRS
se o seu impacto for imaterial.

® JAS 16 e JAS 38 - Modelo de Revalorizacdo — reformulgcdo proporcional da depreciacdo ou
amortizacdo acumulada

De forma a clarificar o calculo da depreciacio ou amortizag3o acumulada, a data da reavaliagao, o IASB
alterou o paragrafo 35 da IAS 16 e o paragrafo 80 da 1AS 38 no sentido de: (i} a determinagdo da
depreciac3o (ou amortizagao) acumuladz n3o depender da selecgdo da técnica de valorizacao; e (i) a
deprecia¢do (ou amortizagdo) acumulada ser calculada pela diferenca entre a quantia bruta e o valor
liquido contabilistico.

e |AS 24 - Transaccdes com partes relacionadas — servicos do pesseal chave da gestéo

Para resolver alguma preocupac¢do sobre a identificagdo dos custos do servico do pessoal chave da
gestao (KMP) quando estes servicos s3o prestados por uma entidade (entidade gestora como por
exemplo nos fundos de investimento), o IASB clarificou que as divulgagdes das quantias incorridas pelos
servicos de KMP fornecidos por uma entidade de gestdo separada devem ser divulgados, mas nao é
necessario apresentar a desagregagdo prevista no paragrafo 17.

A N Seguros ndo antecipa qualquer impacto na aplicagao destas alteragbes nas suas demonstragoes
financeiras.
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Melhoramentos as IFRS (2012-2014}

Os melhoramentos anuais do ciclo 2012-2014, emitidos pelo IASB em 25 de Setembro de 2014
introduzem alteracSes, com data efectiva de aplicag3o para periodos que se iniciaram em, ou apos, 1de
Janeiro de 2016 &s normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 e |AS 34. Estas alteracBes foram adoptadas pelo
Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2343/2015, de 15 de Dezembro de 2015.

® [FRS 5 Activos Nao Correntes Detidos Parg Venda e Operacfes Descontinuadas: Alteracdes no
Método de Disposicio

As alteragbes a IFRS S clarificam que caso uma entidade reclassifique um activo {ou um grupo em
descontinuac3o) directamente de “detido para venda” para “detido para distribuicdo aos proprietarios”
{ou vice versa) entdo a alteracao de classificagdo é considerada uma continuagao do plano original de
disposicdo. Assim sendo, nenhum ganho ou perda de mensuragio sera contabilizado na demonstracio
dos resultados ou na demonstragio do rendimento integral.

® IFRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacées: contratos de Servicos Prestados

As alteracdes a |FRS 7 clarificam - adicionando orientagio de aplicacdo adicional - quando os contratos
de prestacdo de servicos constituem envolvimento continuado para efeitos da aplicac3o dos requisitos
de divulgacdo no pardgrafo 42 C da IFRS 7.

* [FRS 7 Instrumentos Financeiros: Divulgacdes; Aplicabilidade das Emendas & IFRS 7 na compensacio

de activos e passivos financeiros para demonstracdes financeirgs intercalares condensadas

A presente alteracdo esclarece que as divulgagdes adicionais exigidas que foram introduzidas em
Dezembro de 2011 pelas alteragdes ao IFRS 7 - compensagdo de activos e passivos financeiros — ndo sio
necessarias em periodos intercalares apds o ano da sua aplicag3o inicial, a menos que a 1AS 34 Relato
Financeiro Intercalar exija essas divulgagdes.

* IAS 19 Beneficios dos Empregados: Taxa de desconto: emissdo mercado regional

As alteragBes 3 1AS 19 clarificam que as obrigagdes de empresas de alta qualidade utilizadas para
estimar a taxa de desconto deve ser determinada considerando a mesma moeda em que os beneficios
vdo ser pagos. Consequentemente, a profundidade do mercado de titulos corporativos de alta
qualidade deve ser avaliada ao nivel da moeda, em vez de ao nivel do pais. Se um mercade activo nio
existir, deve ser utilizada a taxa de mercado dos titulos do governo denominados nessa moeda.

® JAS 34 Relato Fingnceiro Intercalor: DivulgacBo de informacgdes “em outrgs partes do relatorio
financeiro intercalar

As alteracOes esclarecem que “outras divulgagBes” exigidas pelo paragrafo 16A do IAS 34, devem ser
apresentadas ou nas demonstrag@es financeiras intercalares ou incorporadas por referéncia cruzada
das demonstragBes financeiras intercalares para algum outro documento (como comentarios da gest3o
ou de um relatédrio de risco) que esteja disponivel para os utentes das demonstracies financeiras nos
mesmos termos que as demonstracdes financeiras intercalares e, a0 mesmo tempo.

As alteracbes a IAS 34 também clarificam que, se os utentes das demonstracées financeiras n3o tiverem
acesso a essa informagdo, incluida por referéncia cruzada, nas mesmas condictes e ao mesmo tempo, o
relatorio financeiro intercalar & incompleto.

A N Seguros ndo antecipa qualquer impacto na aplicagdo destas alteragdes nas suas demonstracdes
financeiras.

-
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IAS 27: Equivaléncia patrimonial em demonstracdes financeiras separadas

O I1ASB, emitiu, em 12 de Agosto de 2014, alterages 3 IAS 27, com data efectiva de aplicagdo para
periodos que iniciem em, ou apos, 1 de Janeiro de 2016, visando introduzir uma opg¢do pela mensuragao
de subsididrias, associadas ou empreendimentos conjuntos pelo método de equivaléncia patrimonial

nas demonstragges financeiras separadas.

Estas altera¢des foram adoptadas pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.® 2441/2015, de 18 de
Dezembro de 2015.

A presente norma ndo é aplicavel 8 Companbhia.

Mormas, alteracdes e interpretacBes emitidas mas ainda nao efectivas para a N Seguros

IFRS 9 - Instrumentos Financeiros {emitida em 2009 e alterado em 2010, 2013 e 2014)

A IFRS 9 (2009} introduziu novos requisitos para a classificagdo e mensuragdo de ativos financeiros. A
IFRS 9 (2010} introduziu requisitos adicionais relacionados com passivos financeiros. A IFRS 9 {2013)
introduziu a metodologia da cobertura. A IFRS 9 (2014) procedeu a alteragdes limitadas a classificagdo e
mensuragdo contidas na IFRS S e novos requisitos para lidar com a imparidade de ativos financeiros.

Os requisitos da IFRS 9 representam uma mudanga significativa dos atuais requisitos previstos na IAS
39, no que respeita aos ativos financeiros. A norma contém trés categorias de mensuragdo de ativos
financeiros: custo amortizado, justo valor por contrapartida em outro rendimento integral {OCl) e justo
valor por contrapartida em resultados. Um ativo financeiro serd mensurado ao custo amortizado caso
seja detido no dmbito do modelo de negdcio cujo objetivo é deter o ativo por forma a receber os fluxos
de caixa contratuais e os termos dos seus fluxos de caixa d3o lugar a recebirnentos, em datas
especificadas, relacionadas apenas com o montante nominal e juro em vigor. Se o instrumento de divida
for detido no dmbito de um modelo de negdcio que tanto capte os fluxos de caixa contratuais do
instrumento como capte por vendas, a mensuragdo sera ao justo valor com a contrapartida em outro
rendimento integral (OCl), mantendo-se o rendimento de juros a afetar os resultados.

Para um investimento em instrumentos de capital proprio que ndo seja detido para negociagdo, a
norma permite uma eleigo irrevogavel, no reconhecimento inicial, numa base individual por cada agio,
de apresentacdo das alteragoes de justo valor em OCI. Nenhuma desta quantia reconhecida em OCl sera
reclassificada para resultados em qualquer data futura. No entanto, dividendos gerados, por tais
investimentos, sdo reconhecidos em resultados em vez de OC|, a ndo ser que claramente representem
uma recuperagic parcial do custo do investimento.

Nas restantes situagbes, quer os casos em que os activos financeiros sejam detidos no ambito de um
modelo de negdcio de trading, quer outros instrumentos que ndo tenham apenas o propdsito de
receber juro e amortizagio e capital, s30 mensurados ao justo valor por contrapartida de resultados.

Nesta situag3o incluem-se igualmente investimentos em instrumentos de capital proprio, os quais a
entidade nio designe a apresentagdo das alteragges do justo valor em OCl, sendo assim mensurados ao
justo valor com as alteragbes reconhecidas em resultados.

A norma exige que derivados embutidos ermn contratos cujo contrato base seja um activo financeiro,
abrangido pelo Ambito de aplicacdo da norma, nao sejam separados; ao invés, o instrumento financeiro
hibrido e aferido na integra e, verificando-se os derivados embutidos, terao de ser mensurados ao justo
valor através de resultados.

A norma elimina as categorias atualmente existentes na IAS 39 de "detido até a maturidade”,
“disponivel para venda” e “contas a receber e a pagar”. L
""_
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A IFRS 9 (2010) introduz um novo requisito aplicivel a passivos financeiros designados ao justo valor,
por op¢do, passando a impor a separacao da componente de alteracdo de justo valor que seja atribuivel
ao risco de crédito da entidade e a sua apresentagdo em OCI, ao invés de resultados. Com excepcdio
desta alteracdo, a IFRS 9 (2010} na sua generalidade transpoe as orientacdes de classificagdo e
mensuragdo, previstas na IAS 39 para passivos financeiros, sem alteragées substanciais.

A IFRS 9 {2013) introduziu novos requisitos para a contabilidade de cobertura que alinha esta de forma
mais proxima com a gestdo de risco. Os requisitos também estabelecem uma maior abordagem de
principios a contabilidade de cobertura resolvendo alguns pontos fracos contidos no modelo de
cobertura da 1AS 39.

A IFRS 9 (2014} estabelece um novo modelo de imparidade baseado em “perdas esperadas” que
substituira o actual modelo baseado em “perdas incorridas” previsto na 1AS 39.

Assim, o evento de perda nao mais necessita de vir a ser verificado antes de se constituir uma
imparidade. Este novo modelo pretende acelerar o reconhecimento de perdas por via de imparidade
aplicavel aos instrumentos de divida detidos, cuja mensuracio seja ao custo amortizado cu ao justo
valor por contrapartida em OCI.

No caso de o risco de crédito de um activo financeiro ndo tenha aumentado significativamente desde o
seu reconhecimento inicial, o activo financeiro gerard uma imparidade acumulada igual & expectativa de
perda que se estime poder ocorrer nos proximos 12 meses.

No caso de o risco de crédito tiver aumentado significativamente, o activo financeiro gerard uma
imparidade acurmulada igual a expectativa de perda que se estime poder ocorrer até a respectiva
maturidade, aumentando assim a guantia de imparidade reconhecida.

Uma vez verificando-se o evento de perda {0 que actualmente se designa por “prova objectiva de
imparidade”}, a imparidade acumulada é afecta directamente ao instrumento em causa, ficando o seu
tratamento contabilistico similar ao previsto na |AS 38, incluindo o tratamento do respectivo juro.

A IFRS 9 serd aplicavel em ou apos 1 de Janeiro de 2018,

A N Seguros iniciou um processo de avaliagdo dos impactos decorrentes desta norma. Dada a natureza
das actividades da Companhia, é expectavel que esta norma venha a ter impactos relevantes nas
Demonstra¢des Financeiras da N Seguros.

IFRS 15 Rédito de contratos com clientes

O IASB, emitiu, em Maio de 2014, a norma IFRS 15 Redito de contratos com clientes de aplicagdo
obrigatoria em periodos que se iniciemn em, ou apds, 1 de Janeiro de 2017. A sua adopgio antecipada &
permitida. Esta norma veio revogar as normas IAS 11 Contratos de construgdo, IAS 18 Reédito, IFRIC 13
Programas de Fidelidade do Cliente, IFRIC 15 Acordos para a Construcdc de Imdveis, [FRIC 18
Transferéncias de Activos Provenientes de Clientes e SIC 31 Rédito - Transacgiies de Troca Directa
Envolvendo Servicos de Publicidade.

A IFRS 15 determina um modelo baseado em 5 passos de analise por forma a determinar quandoe o
rédito de ver reconhecido e qual o montante, O modelo especifica que o rédito deve ser reconhecido

quando uma entidade transfere bens ou servigos ao cliente, mensurado pelo montante que a entidade
espera ter direito a receber. Dependendo do cumprimento de alguns critérios, o rédito é reconhecido:

* No momento preciso, quando o controlo dos bens ou servigos é transferido para o cliente; ou
¢ Ao longo do periodo, na medida em que retrata a performance da entidade,

A N Seguros encontra-se ainda a avaliar os Impactos decorrentes da adopgdo desta norma.
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N Seguros, 5.A.

IFRS 14 Contas Diferidas Regulatorias

O |ASB emitiu em 30 de Janeiro de 2014 uma norma que define medidas provisorias para quem adopta
pela primeira vez as IFRS e tem actividade com tarifa regulada.

& presente norma nao € aplicavel a N Seguros,

IFRS 16 - Locagdes

O 1ASB, emitiu, em 13 de Janeiro de 2016, a norma IFRS 16 - Locagbes, de aplicacdo obrigatéria em
periodos que se iniciem em, ou apods, 1 de Janeiro de 2019. A sua adop¢do antecipada é permitida
desde que adoptada igualmente a IFRS 15. Esta norma revoga a norma IAS 17 - LocagBes. A IFRS 16
remove a classificagdo das locagSes como operacionais ou financeiras, tratando todas as locagbes como
financeiras.

Locagdes de curto-prazo {menos de 12 meses) e locagles de activos de baixo valor {como
computadores pessoais) sdo isentos de aplicagdo dos requisitos da norma.

A N Seguros ndo antecipa gualquer impacto na aplicagdo destas alteragBes nas suas demonstragdes
financeiras.

Outras alteragdes

Foram ainda emitidas pelo iASB em 2014 e aplicdvel aos exercicios que se iniciam em, ou apos, 1 de
laneire de 2016 as seguintes alterag@es:

* AlteracBes a 1AS 16 e IAS 41: Plantas vivas de produgdo de produtos agricolas (“Bearer Plants”)
{emitida em 30 de Junho e adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.° 2113/2015, de 23 de
Novembro);

e AlteracBes a IAS 16 e IAS 38: Clarificagdo dos métodos aceites para depreciagdo e amortizagdo
{emitida em 12 de Maio e adoptada pelo Regulamento da Comissao Europeia n.¥ 2231/2015, de 2 de
Dezembro);

* Alteracfes a IFRS 11: Contabilizag3o de aquisigbes de interesses em empreendimentos conjuntos
(emitida em 6 de Maio e adoptada pelo Regulamento da Comissdo Europeia n.2 2173/2015, de 24 de
Novembro);

» Alteracdes a IFRS 10, IFRS 12 e IAS 28: Entidades de Investimento: Aplicacdo da excepgdo de
consolidagdo (emitida em 18 de Dezembro);

s Alteractes i IAS 1. Iniciativa de Divulgagdes (emitida em 18 de Dezembro).

A N Seguros ndo antecipa gqualguer impacto na aplicagdo destas altera¢des nas suas demonstragbes
financeiras.
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Anexp 1
INVENTARIO DE PARTRIPACOES € INSTRUMENTOS FINANCEROS
31 de Dezembro de 201%
{valores em euras)
Codga SEMGNACAD CQuantdade :;“:::: ‘“:‘:’n'l::’ "'::I:"uf“’: de V"‘:'u‘:::! Valor de lalingo
uretdni® Total
2 - CLITROS
L1 Tiowkn nationars
211 secamtale de participas do
211 3uinkdades de participaglo em lundos de mvestimento
PTCMHUIMOOTS FUKDO DE PARTHIPACAD CEMG 12000008 050 199.002,44 144100
PTYMGHLMOO04 Montepo Ac. Europa 2 457.001 dra8 116.650,8§ 111 5418
222.857.00¢ 315.653.34 255.741
212 Thuis dediida
712 1. De dida publica
PTOTESOEDSGT PGB 4. 1% 15/04/37 289 060, 004 101,98 294.714.89) 11184 323.225
PROTESOEMILY PGB 2.20% 17/10/2022 - T }.20% 1% PAG LIRQS £9/09/7015] 400 2050,004 10178 407.126,36 102,77 411.084
PTOTEROECO]L PGB 2.875% 15/10/25 - Tx. 248% Al7 000,00 103,340 91430595 133 67 919.59%
PTOTENOEGQ1R OT-4. 85%-15 062018 100 000,004 100,40 100.397.004 97,86 97.857,
PTOTECOEQD29 OT-4 8%15.06 2020 90.000,00 9733 B7.593,92 95,31 85.778]
x50230315748 PARPUBLICA 3,567 09/22/20 350.000.00) 100,05 350.182,00, 193,98 363.922
PTOTEQOEO15 OT 5,65 02/15/2024 900.000,00 127.49 1.147.434.30y 128,99 1.160.937|
PTPETLSA00LE PARPUBLKCA 3,75 07/05/2021 900.000,! 107,45 967.089.09 106,72 960415/
seh-tatal 3516 000, 4.270.823,51 8.322.834
2.1.2.3- De outros emissores
PTSEMCOEQD06 SEMAPA - TV [20.04 2016) 50,000,004 2. 6.046.92 100,22 50.112
PTRITIIMDQST BCPPL 3.375 27/02/17 « Tw 3.32% 200,000,000 10292 115838, 74 102,55 15104
PTGALKOEOOOS GALPPL 3% 14/01/21 1.200.000,001 102,33 1.227.501,17] 103,07 1.236.887
50221854200 PORTEL 4.5 16/06/25 300.000,004 101,55 304 651,004 47,22 141 655
(151031018911 VW 1.50% 13/02/2019 - Te 1 50% 100,000,004 98,58 98.578,104 102,37 102.37¢
PIBENIOMOO1S BANCO ESPIRITO SANTOLSA 75%-1501.2018 500.000,004 98,52 492 666,03 000 0
PTBRIMOMOO0L BRISA - 4.5% 05 12.2016 350.00¢,004 10174 356.076.76 100.82 352 875
PTPTIROTOOL4 PORTUCEL SA-5.375%-15.05 2020 257 142 86 102,16 262 705,11 102.21 262 8127
PTRELBOEQOLT AEY-REDES EMEAG NAC.-4. 125%-31 01 2018 S00.000.004 100,54 904 856, 14 104,02 936 219
PTCPEDGMO000 REFEA 4.25% 12/13/2021 200,000, 004 108.30 216.509,55 106,54 213084
STAOSAIMO029 QUIFEL HOLDSG SGPS 54 - €M3 04/05/2014 - 11/08/2015 700,000,004 100,00 700.000,00) 84.09 588 801
PTF IWDIMO004 MONTEPHD HOLDING SGPS SA EMZ6 19/13/2014 1871273015 7-100.000, 004 100,00 2.100.000,001 103,57 2181324
PTFINIFMO002 BIONTEPHD HOLDING SGPS 54 ER28 31/12/2014 - 23/12/2015 H0%.000,008 100,00 400.009,004 103,80 415 184,
PT0178IMO004 DOURO AZUL EM 05 - 05/02/2015 - 29/01/2016 150.004,004 95,25 142.873,2%| 99,60 149.396]
PTCRI2KIMOQ0T ONGCING 5 | SGFS SA EM11 20/12/301% - 18/08/2015 250009,004 $7.99 24497426 100.00 250,000
PTL50UI1000% LACTICOOP EM4 23/07/2015 - 19/01/2016 100,000,004 97.90 97 895,74 93.77 99.774
sub-total 7757.142.8§ 7.801.612,91] 7.185 410
total 17245700  11673.142.84 12.368.089,76 11.763.585
2.2 - THWQS pstrangeiros
1.2 1Instrumentas 0e capital @ unidades de partinpacdo
2.2 1 3 Unidades de paraipag 3o em fundos de investimesto
LU 11346440 BGF European € FAF.00 11057 145 201,29 112.75 106.887
LUn161305759 SCHAGEH R ANTLEU EQ 1.716,00] 62,15 10681821 64,20 110167
LUC 200684693 BGF 115 FLEXIBLE A2H 4 476,00 17,90 B0.132 .89 17.8% E0.076
LUC945775517 Frdehry Amenca AH 3.872,00) 14,50 52.179,72 13,27 51.381
L 769 ML US ADVANT ZH 760,001 71.66 54457 14 7085 50 M
sub-total 11.772.00 35 FFAN 4017388
222 Thuics de diida
2.7 2 3 - De outron embssores
XS0970695572 EDP FINANCE BY-3 375%-14 09 2020 ¥ 006 O0f 100,25 10177472 hob 60 T111.200]
X504 79541699 GAS NATURAL CAPITAL-4 $25%26.01.2018 100 00C,004 599,87 99 867 91 100,56 100.557
X$0548801 207 1BEACRCLA FINANZAS SAU-3.5%-13 10.2016 50 00,001 99,85 49.919 3 99,96 49981
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x$1169832610 TELECOM ITALIA 3,25% 01/16/2023 200,000,008 10445 208.913.65/ 104,51 209.021
FROO11965177 AIR FRANCE KLM 3,875% 06/18/2011 300.000, 004 102,27 306 B1%, 17| b L) B 364 500
sub-total 3.180.000,004 3261 874,21 3176.581
Lotsd| 11 773,004 3180008, 00y ¥ 688.767,66 3.678.969|
3 - TOTAL GERAL 11427500 14,853 141,86 16.068 857,42 15442 954]
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS
Introducio

1. Examindmos as demonstragdes financeiras da N Seguros, S.A. (“Companhia™), as quais
compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2015 (que evidencia um total de
21.328.596 euros, ¢ um total de capital proprio de 7.779.749 euros, incluindo um resultado
liquido negativo de 1.208.091 euros), as Demonstragdes dos resultados, do rendimento
integral, das alteragbes dos capitais proprios e dos fluxos de caixa do exercicio findo
naquela data, e o correspondente Anexo.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administragdio a preparagdio de demonstragdes
financeiras, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para o sector Segurador, estabelecidos na Norma Regulamentar n.” 42007, de 27
de Abril, com as alteragdes subsequentes introduzidas pela Norma Regulamentar n.®
20/2007 — R de 31 de Dezembro e pela Norma Regulamentar n.” 22/2010 — R de 16 de
Dezembro, ambas emitidas pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e de Fundos de
Pensdes, que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posigdo financeira da
Companhia, o resultado das suas operagdes, o rendimento integral, as alteragSes no capital
proprio e os fluxos de caixa, bem como a adopgdo de politicas e critérios contabilisticos
adequados e a manuten¢@o de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente,
baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as
Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais
exigem que o mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de
seguranga aceitdvel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distor¢des
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes
constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em
juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua
preparagao;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgagdo, tendo em conta as circunsténcias;

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e ,{/
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- a apreciagdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresentagio das
demonstragdes financeiras.

5. O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concorddncia da informagio financeira,
constante do relatério de gestdo com as demonstragdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expresséo da
nossa opinifo.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras, apresentam de forma verdadeira
e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posicéo financeira da N
Seguros, S.A., em 31 de Dezembro de 2015, o resultado das suas operagdes, o rendimento
integral, as alteragdes do capital proprio e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela
data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal
para o sector Segurador, estabelecidos na Norma Regulamentar n.° 4/2007, de 27 de Abril,
com as altera¢des subsequentes introduzidas pela Norma Regulamentar n.° 20/2007 - R
de 31 de Dezembro e pela Norma Regulamentar n.” 22/2010 — R de 16 de Dezembro,
ambas emitidas pela Autoridade de Supervisdo de Seguros € Fundos de Pensdes.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informagio constante do relatério de gestdio € concordante
com as demonstragdes financeiras do exercicio.

Lisboa, 29 de Margo de 2016
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RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da N Sequros, SA vem apresentar o relatério da atividade por si
desenvolvida no exercicio de 2015 e bem assim emitir Parecer sobre os documentos
de prestacdo de contas do mesmo exercicio, nos termos da legislacdo em vigor.

Manteve o Conselho Fiscal contactos frequentes com a Administragao, acompanhando
de perto a evolucdo da Companhia e recebendo sempre as informacoes e os
esclarecimentos solicitados.

O Conselho Fiscal acompanhou igualmente a atividade desenvolvida pela KPMG &
Associados, Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A., tendo recebido em tempo
util a Certificacdo Legal de Contas e a Confirmagao da Independéncia como auditores.

A Certificagdo Legal de Contas, emitida sem énfases, merece a concordancia do
Conselho Fiscal, que destaca ainda como factos relevantes a ocorréncia de
acontecimentos atipicos no exercicio em analise com 0s impactos que a seguir se
descrevem:

» No resultado do exercicio de 1 208 milhares de euros, negativo, que compara
com o resultado positivo de 302 milhares de euros realizado em 2014. Este
resultado foi penalizado pela imparidade registada na carteira de Participagbes
Financeiras, no montante 676 milhares de euros, pelas provisfes constituidas
para fazer face a falsificagdo de um cheque emitido pela Lusitania, no valor de
190 milhares de euros e pelo desreconhecimento de impostos diferidos no
montante de 255 milhares de euros cujo prazo de recuperagao terminava no
exercicio. Também as provisbes para prémios e para sinistros tiveram
variagbes negativas de 421 milhares de euros (variacdo positiva de 346
milhares em 2014);

+ Como consequéncia deste resultado e da evolugao desfavoravel das Reservas
de Reavaliacdo, o valor do Capital Proprio fixou-se em 31.12.2015 no montante
de 7 780 milhares de eurcs (9 484 milhares de euros em 2014). A Margem de
Solvéncia, por efeito da reducdo do capital préprio, baixou de 256%, em
31.12.2014, para 206% no final do exercicio.

No decurso dos seus trabalhos, o Conselho Fiscal ndo tomou conhecimento de
qualquer situacdo ou procedimento que violasse as disposicGes legais e estatutarias
aplicaveis,

Nestes termos, tendo em consideracdo todas as informagbes recebidas e a opiniao
constante da Certificacdo Legal de Contas, o Conselho Fiscal emite o seguinte parecer:

1. Que sejam aprovados o Relatério do Conselho de Administracao e as [
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Demonstragdes Financeiras do Exercicio de 2015;
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7. Que seja aprovada a Proposta de Aplicacdo de Resultados do Exercicio de
2015;

3. Que aos membros do Conselho de Administracao seja conferido voto de louvor
pelo seu empenho e competéncia.

Lisboa, 29 de margo de 2016

QO Conselho Fiscal
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José Augusto Perestrelo de Alarcdo Troni
(Presidente) o
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_Anténio Pedro-Sa-AlVes Sameiro
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Armindo Marques Matias
(Vogal)






