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INTRODUCAO

1. AECONOMIA

1.1 Economia Mundial

A conjuntura macroecondmica no ano de 2010 ficou marcada pela recuperagdo
econémica global, iniciada na segunda metade de 2009, em paralelo com uma
revitalizagdo do comércio internacional. Apesar do crescimento econdmico no 1272010
se ter registado a diferentes ritmos, mesmo entre as economias desenvolvidas, o
crescimento global acabou por ser mais vigoroso do que o previsto. No entanto, o
recrudescimento da turbuléncia nos mercados financeiros, resultante da crise da
divida soberana em diversos paises da Zona Euro, acabou por introduzir factores de
incerteza adicionais quanto a recuperagao da economia mundial. Estes efeitos de
contdgio resultaram de dois canais: por um lado, assistiu-se a uma deterioracdo das
condicGes nos mercados financeiros, com impacto nas condi¢des de financiamento da
economia; por outro lado, para fazer face a pressdo dos mercados, diversos governos
viram-se obrigados a mudar de uma politica orcamental expansionista, para uma
politica de consolidagao orgamental, com efeitos ao nivel da procura agregada.

Crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
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Fonte: Thomson Reuters.

Neste contexto, foi visivel uma certa desaceleragao do crescimento na maior parte das
economias a partir da segunda metade do 29T2010, cujas consequéncias ao nivel dos
dados do Produto Interno Bruto (PIB) daquele trimestre acabaram por ndo ser
simétricas, mesmo entre as economias desenvolvidas, quer devido aos efeitos de base
ndo serem similares, quer devido ao facto do efeito de feedback entre a economia real
e os mercados financeiros ser mais rapido nos EUA. Por outro lado, a crise da divida
soberana teve impactos na desvalorizagao do Euro, nomeadamente face ao Ddlar,
efeitos que acabaram, também, por se fazer sentir ao nivel dos fluxos de comércio
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internacional, mitigando os efeitos adversos sentidos na Zona Euro. Assim, a Zona Euro
até acabou por observar um forte crescimento trimestral no 29T2010 (+1,0%),
enguanto os EUA apenas cresceu 0,4% (+1,7%, em termos anualizados). Foi perante os
sinais de desaceleracdo e os riscos crescentes de reentrada em recessdo da maior
economia do Mundo, que se comegou, a partir de meados do 32T2010, a desenhar um
cendrio, confirmado em Novembro, de novas medidas de quantitative easing (QE Il),
por parte da Reserva Federal (Fed), de molde a dar um novo félego a economia,
procurando-se, nomeadamente, diminuir a taxa de desemprego e numa altura em que
a inflacdo estava (e assim permanece) em niveis historicamente muito baixos. Este
acontecimento, ou melhor, as expectativas de que a Fed viesse a fazé-lo, foi
determinante para a melhoria das condigdes nos mercados financeiros, as quais viriam
a ser de novo postas a prova, em Novembro, através do resgate da Irlanda por parte
da UE e do FMI. Neste sentido, o 42T2010, tera sido marcado por uma aceleracdo do
crescimento econdmico na Zona Euro e nos EUA.
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1.2 Economia Portuguesa
1.2.1 AEconomia

Em Portugal, depois de uma contrac¢ao de 2.5%, em 2009, o PIB evidenciou, durante a
primeira metade de 2010, um desempenho relativamente semelhante ao da média da
Zona Euro, tendo mesmo crescido 1,1%, no 12T2010 — o segundo maior crescimento
trimestral entre os Estados-Membros da regido — ao que se seguiu uma progressao de
0,2%, no 29T2010, significativamente inferior, mas que ndo deixava de constituir um
importante “ténico” para um 22 semestre que se adivinhava dificil, o que se veio a
concretizar. Com efeito, no 32T2010, a economia acabou por conseguir expandir 0,2%
— mesmo sendo penalizada pela inversao do efeito de antecipagdo de consumo de
bens duradouros observado no 22T2010 (reflectindo o agravamento do IVA, no inicio
de Julho) — beneficiando do contributo positivo das exportacbes liquidas, que
conseguiu contrariar o comportamento desfavordvel da procura interna. Para o
4972010, a estimativa rdpida do INE aponta para uma queda de 0,3% da actividade.

Na verdade, a economia tera sido beneficiada por um novo efeito de antecipacdo nas
aquisi¢des de bens duradouros, atendendo ao forte agravamento da carga fiscal em
Janeiro de 2011 — no dmbito das medidas de austeridade inscritas no Orcamento de
Estado para 2011 —, mas que ndo tera sido suficiente para compensar os contributos
negativos das exportacdes liquidas e do investimento, especialmente penalizado pela
construgao e, expectavelmente, pela variagdo de existéncias.

Em todo o caso, em 2010, observou-se um crescimento médio anual da economia de
1.4% (ainda assim, significativamente inferior a queda do ano anterior). Do lado do
mercado laboral, assistiu-se a uma degradacdo da situacdo ao longo do ano. Com
efeito, de acordo com o INE, a taxa de desemprego subiu de 10,1%, no 49T2009, para
11,1%, no 4972010, representado, o nivel mais elevado desde, pelo menos, o 19T1977
(considerando os dados ajustados de sazonalidade das séries trimestrais do Banco de
Portugal). A situagdo deteriorada em que o mercado laboral se encontra mantém-se,
assim, como um dos principais constrangimentos para a economia portuguesa,
podendo-se observar uma deterioracdo adicional deste mercado, em 2011, um ano
gue se espera particularmente dificil. Relativamente a evolug¢do dos precos, depois de,
em Dezembro de 2009, a inflagdo homdloga (medida pelo IPC) ter registado um valor
negativo (-0,1%), esta acabou por iniciar 2010 ja em terreno positivo, terminando o
ano em 2,5% (+1,4%, em termos médios anuais), mas com a inflacdo “core” apenas em
0,9%, sugerindo, tal como na Zona Euro, a auséncia de pressoes inflacionistas que ndo
advenham, essencialmente, dos precos das commodities ou de alteracdes fiscais.
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1.2.2 O Mercado Segurador

De acordo com informacao do Instituto de Seguros de Portugal (ISP), a producdo de
seguro directo das empresas de seguros sob sua supervisdo, em 2010, registou um
volume de prémios na ordem dos 15,4 mil milhdes de euros, registando-se um
incremento de 13,7% face a 2009. Este acréscimo é explicado fundamentalmente pelo
ramo Vida, dado que o ramo Nao Vida registou uma ligeira subida de 1,5%. O volume
de prémios Nao Vida aumentou de 3,52 mil milhGes de euros, em 2009, para 3,58 mil
milhGes no final de 2010.

Considerando os dados da Associacdo Portuguesa de Seguradores e os dados
provisorios do ISP relativos ao ano de 2010, relativamente aos prémios de seguro
directo em Portugal, regista-se um aumento de 12,02%, com os prémios a aumentar
de 14,56 mil milhdes, em 2009, para um valor estimado de 16,34 mil milhGes em 2010.

Evolugao dos Prémios

m Vida (milhares de euros)
Nao Vida
12,173
11.016 10.364

9.369

I4381 4.318 I4137 4.168
| —— T T T 1

2007 2008 2009 2010 [E]

O ramo Vida aumentou de 10,38 mil milhdes de euros, em 2009, para 12,17 mil
milhGes no final de 2010 (estimativa), representando um aumento de cerca de 17%.

Nos ramos N3do Vida, os dados publicados pelo ISP apontam para uma estimativa de
crescimento de cerca de 0.9%, tendo o volume de prémios de seguro directo

aumentado de 4,13 mil milhdes de euros para 4,17 mil milhdes de euros (estimativa).

No quadro abaixo, sintetiza-se a evolucdo dos prémios de seguro directo em Portugal,
por grandes ramos:
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Producdo Vida e N&o Vida (EM) 2008 2009 2010 [E] A 09/08 A 10/09
Total Vida 11.005 10.427 12.173 -5,3% 16,7%
Seguros de Vida 6.121 7.241 9.601 18,3% 56,9%
Seg Ligados a FI 3.994 3.161 2.331 -20,9% -41,6%
Operagdes de Capitalizacdo 890 25 241 -97,2% -72,9%
Total Ndo Vida 4.324 4.132 4.168 -4,4% 0,9%
Acidentes e Doenca 1.396 1.353 1.357 -3,1% 0,3%
Acidentes de Trabalho 741 674 646 -9,0% -4,2%
Doenca 483 500 529 3,5% 5,9%
Incéndio e Outros Danos 732 744 765 1,6% 2,9%
Automdvel 1810 1.666 1.672 -8,0% 0,4%
Transportes, RC Geral e Diversos 383 368 375 -3,9% 1,8%
Total 15.329 14.559 16.342 -5,0% 12,2%

Fonte: APS - Panorama do mercado segurador 09/10 e ISP Prémios de Seguro Directo 2010 (Provisérios)

Como resultado do descrito acima, a carteira do mercado apresenta a seguinte
distribuicdo em 2010 (Vida: 74,5% e Nao Vida: 25,5%).

Composicao da carteira Vida Composicao da carteira Nao
2010 Vida - 2010
Operagdes Outros
Seg Ligados de 8,0%
aFl Capitalizagdo Acidentes
19,1% 2,0% e Doenga
28,9%
Automovel
Seguros de 35,6%
Vida Doenga
78,9% > 11,3%
Inc.Outros
s Danos
S 16,3%

Fonte: APS - Panorama do mercado segurador 09/10 e ISP Prémios de Seguro Directo 2010 (Provisérios)

No que respeita a sinistralidade, de acordo com dados provisdrios da Associagao
Portuguesa de Seguradores (APS) relativos a 2010, ramos N&o Vida, a taxa de
sinistralidade (racio entre custos com sinistros e prémios adquiridos, liquidos de
resseguro) subiu em 2010, situando-se nos 74,7%, contra os 73,7% no ano de 2009.

Os principais ramos que contribuiram para o aumento desta sinistralidade foram o
Automodvel e o I0OD. Em relagdo ao ramo Automavel, a sinistralidade subiu dos 71,6%
verificados em 2009 para 73,8% em 2010. O racio de sinistralidade em 10D subiu de
63,0% em 2009 para 77,5% em 2010.

O segmento Ndo Vida, pressionado pelas elevadas taxas de sinistralidade médias,
manteve um nivel de rendibilidade modesto, globalmente inferior a 79 milhdes de
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euros. Alguns ramos de maior expressao, como o Automovel, os Acidentes de Trabalho
e o Incéndio e Outros Danos, conheceram mesmo uma degradacdo do respectivo
resultado técnico, em 2010, ao contrario do que sucedeu com o Doenca.

Relativamente a solvéncia, para as empresas que exploram exclusivamente os ramos
N3do Vida, em 2010, o racio de solvéncia do mercado situou-se em 249%, melhorando
face ao ano de 2009, em que o racio estava em 233%, registando-se, contudo, uma
relativa dispersao.
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2 A NSEGUROS EM 2010

O ano de 2010 podera ser caracterizado como o primeiro ano de consolidagao da N
Seguros. Em concreto, realgamos os factores que mais contribuiram para a redefini¢cao
do seu plano estratégico, assim como para a estabilizagdo e reafirmagdo da sua
operacao.

A conclusdo do processo de aquisicdo e integracdo da Real Seguros, S.A. pela
LUSITANIA, Companhia de Seguros, S.A., conferiu, desde logo, a N Seguros, um
enquadramento accionista mais sélido e estavel, consubstanciando-se num processo
de reestruturacdo, cujos efeitos transversais revelaram um importante impacto nos
resultados da Companhia.

Este novo enquadramento traduziu-se, fundamentalmente, numa capacidade
reforcada em termos de gestdo e capital, assim como, numa melhoria significativa no
suporte tecnoldgico e operacional.

Com efeito, questdes de investimento tecnoldgico, reorganizacdo processual,
estratégia comercial e de marketing e redimensionamento das equipas estiveram na
base do processo de reestruturagao, reflectindo-se nalguns indicadores importantes
para a Companhia, designadamente ao nivel de sinistralidade, custos e satisfacdo dos
seus clientes.

Ndo obstante, o agravamento da situagdo econdmica nacional no 22 semestre de 2010
e, naturalmente, o impacto negativo na actividade seguradora em geral, e na N
Seguros em particular, o rigor na gestao dos custos, no investimento publicitario, na
gestdo de carteira e seleccdo de risco, permitiram um crescimento acima do sector
(Ramos Ndo Vida) e uma melhoria significativa do resultado liquido.

Contudo, a competitividade e agressividade das empresas de seguros de canal directo,
associadas a um profundo processo de reestruturacdo e a necessidade de um controlo
rigoroso de custos e investimentos, condicionou a capacidade e o ritmo de
crescimento da N Seguros, que se traduziu, no entanto, num acréscimo de 6% no
volume de prémios, face a 2009.

Por fim, ultrapassadas as dificuldades relacionadas com o arranque da Companhia e
com os problemas especificos do seu anterior accionista e finalizados os principais
projectos relacionados com a reestruturacdo da empresa (dos quais se destaca o
processo de migracdo e integracdo do sistema informatico da N Seguros no da
LUSITANIA, Companhia de Seguros) as perspectivas para 2011 apresentam-se
optimistas.
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2.1.Producao
2.1.1.Volume de Prémios
A N Seguros apresentou, em 2010, um volume de prémios de aproximadamente 11,8

milhdes de euros, representando um crescimento superior a 6%, face a 2009, cujos
prémios brutos emitidos se situaram nos 11,1 milhdes de euros.

2009 2010

Prémio Brutos Emitidos (milhares de euros)

2.1.2.Quota de Mercado

A quota da N Seguros, S.A. no mercado global Nao Vida foi, em 2010, de 0,29%.
Apesar de um crescimento modesto, pelo terceiro ano consecutivo, a Companhia
manteve a sua tendéncia de ganho de quota de mercado.

2009 2010

Quota de Mercado N3o Vida

O mesmo se verifica quando se analisa o ramo Automovel isoladamente, sendo que,
neste particular, o crescimento é ligeiramente mais acentuado.

2009 2010

Quota de Mercado Ramo Automovel

Considerando o universo dos seguradores de canal directo, a quota de mercado da N
Seguros atinge o valor de 12,8%, um valor bastante positivo, no contexto do exercicio,
apesar do decréscimo em relagdo a 2009, influenciado exclusivamente pelo forte
crescimento de um concorrente (74,8%).

2009 2010

Quota de Mercado Ramo Automovel
(Canal Directo)*
* Considerando os valores da Via Directa / Ok Teleseguros, Seguro

Directo, Seguros Logo e N Seguros.
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2.1.3.N2 de Apodlices e N2 de Clientes

O numero de apdlices em vigor na N Seguros ultrapassou as 61.300 apdlices, em 2010,
representando um crescimento de 5,7% face ao ano anterior.

2009 2010

N2 de Apdlices em Vigor

Em 2010, o numero de clientes da N Seguros atingiu os 59.700, mais 7.985 do que no
ano anterior, representando um acréscimo de cerca de 665 clientes por més.

2009 2010

N2 de Clientes
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2.2.Recursos Humanos

2.2.1.Quadro de Pessoal

O ano de 2010 é caracterizado, também, por um significativo esforco na gestdo e na
retencdo activa de colaboradores de qualidade, compativel com as melhores praticas
de recursos humanos, de forma a maximizar o retorno do investimento efectuado e
reduzir riscos de saida dos melhores colaboradores.

O quadro de pessoal da N Seguros S.A., no final de 2010, era composto por 20
colaboradores, dos quais 25% tinham vinculo por tempo indeterminado e 75% eram
colaboradores a termo certo. Estes indicadores reflectem o esfor¢o da Companhia em
redimensionar as suas equipas no sentido de garantir uma melhor qualidade do
servico prestado.

2009 2010

N.2 Colaboradores 11 20

Area Operacional 4 36,4% 10 50%

Area Técnica 6 54,5% 9 45%

1 91% | 1 5%

Prémios / N2 Colaboradores 1.012.545 € 591.059 €
N Apdlices / Colaborador 5.314 3.069

2.2.2.0utros dados relevantes

O numero de colaboradores com formacdo superior representa a maioria (60%),
demonstrando claramente a estratégia de investimento em colaboradores
qualificados, de forma a permitir uma melhor prestacdo de servicos aos clientes da
Companhia.

2009 2010

Total Colaboradores 11 20

Superior 7 63,6% 12 60%

Secundario 4 36,4% 8 40%

TOTAL 11 100% 20 100%
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2.3 Projectos Desenvolvidos em 2010

O ano de 2010 foi marcado pelo profundo processo de reestruturagdo, tendo em vista
a obtencdo de sinergias. Este processo incidiu, de forma transversal, ao nivel das suas
diversas estruturas, modelos de gestdo, politicas, processos e sistemas organizacionais.

Com efeito, o seu novo accionista Unico - LUSITANIA, Companhia de Seguros, S.A. -
reforgou o apoio necessario, em termos de capital, capacidade de gestao e suporte
técnico e operacional.

No primeiro semestre de 2010, o foco incidiu fundamentalmente na redefinicdo destes
processos, métodos e operacdes, de forma a assegurar as necessidades da Companhia
em termos técnicos (sinistros, subscricdo, resseguro, controlo de risco, actuariado),
juridicos  (compliance e contencioso), operacionais (recursos humanos,
desenvolvimento organizacional, logistica e gestdao documental) e nas tecnologias de
informacao.

Para o efeito, foi constituido um “Grupo de Trabalho”, em colaboragao com a
LUSITANIA, tendo em vista a redefinicdo de politicas, uniformizagao de modelos de
gestdo e integracdo tecnoldgica, que permitissem ganhos de eficiéncia (economias de
escala) e a concentracdo de esforcos na exceléncia operacional, na reducdo de custos,
no controlo de risco e na eficacia comercial e de marketing.

2.3.1. Grupo de Trabalho N Seguros

Na sequéncia das determinacdes do referido grupo de trabalho foram implementados
os seguintes projectos e medidas ao nivel tecnoldgico, técnico e operacional:

@ Desenvolvimentos Tecnoldgicos:
+ Primeira fase — Desenvolvimento de um conjunto de funcionalidades
especificas relacionadas com a area de seleccdo de risco, producdo e
controlo de gestdo;

+ Segunda fase - Migracdo e integracdo do sistema informatico da N
Seguros na plataforma tecnoldgica da LUSITANIA (concluido em Julho
de 2010), que assentou na normalizacdo e integracdo de
funcionalidades na infra-estrutura core, mantendo simultaneamente, as
funcionalidades de front-end da Companhia e as especificidades do seu
modelo de distribuicdo, resultando em ganhos de eficiéncia operacional
e facilitando desenvolvimentos futuros.

@ |Integracdo da plataforma de sinistros da N Seguros na estrutura da LUSITANIA,
com vantagens operacionais associadas a uniformizagao de politicas, modelos
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de gestao, sistemas e fornecedores, reforcado pelo Know-how técnico, suporte
hierarquico e logistico da “casa-mae”, que resultaram em mais-valias concretas
para a Companhia.

@ Projecto de revisdo da politica de subscricdo e tarifas da N Seguros, cuja
implementacdo se realizou de forma faseada entre Abril e Julho de 2010, tendo
resultado em melhorias concretas, de novo ao nivel da selec¢do e controlo de
risco, com reflexos positivos nos indicadores de sinistralidade verificados no
segundo semestre de 2010;

@ |Integragdo de um reporting regular e transversal a todas as areas de negdcio,
operacionais e de gestdo, alinhado com a politica da Lusitania;

@ Adopcdo, em termos logisticos, de forma integral, dos processos e modelos em
vigor na Lusitania, salvaguardando-se as especificidades decorrentes do
modelo de gestdo e de distribuicdo da Companhia;

@ Adopcdo transversal das politicas organizacionais da Lusitania, assim como, os
processos e procedimentos subjacentes, salvaguardando as respectivas
adaptagdes em consonancia com o modelo de gestao, distribuicao e politicas
comerciais e de marketing da N Seguros.

2.3.2. Ferramentas de Apoio ao Cliente - desenvolvimento e Implementacdo do Novo
Site Institucional da N Seguros

Em consonancia com a estratégia operacional e de marketing da N Seguros e numa
perspectiva de conferir ao cliente um servico simples, rapido e intuitivo foram
implementadas, numa primeira fase (primeiro semestre 2010), diversas alteragdes
funcionais no sitio da internet da Companhia, melhorando a sua usabilidade e
facilitando a relacdo com os seus clientes e terceiros.

No prosseguimento da sua estratégia de simplificacdo e transparéncia, com o objectivo
de ser uma Companhia de referéncia na distribuicdo electrénica no mercado nacional,
em Setembro de 2010, foi lancado o novo site institucional da Companhia. Um site
simples, intuitivo, direccionado para as necessidades dos clientes, com especial foco
nos processos core da N Seguros, nomeadamente, ao nivel da simulagao, subscrigcdo e
gestao de sinistros.
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2.3.3. Gestdo de Sinistros

Adesdo a Convenc¢do de Regularizagdo de Sinistros (CRS) no ambito do Protocolo de
Reembolsos de Danos Préprios e Terceiros Passivos (APS).

Adesdo ao “Protocolo para a Regularizacdo de Choques em Cadeia” (APS).

2.3.4. Oferta

De acordo com a estratégia comercial e de marketing definidas para a Companhia, a
qual assenta numa abordagem sistematica ao mercado e em processos de
comunicagao direccionados a nichos especificos, foram desenvolvidos e langados dois
produtos segmentados, em complemento do produto N Auto, com o objectivo de
incrementar os indices de venda cruzada da N Seguros, nomeadamente:

@ N Auto Cool (Outubro de 2010);

@ N Auto Sénior (Novembro de 2010).
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2.4.Posicionamento e Imagem
2.4.1.Promogao

A N Seguros, Segurador de Canal Directo, procura que o seu posicionamento transmita
ao consumidor rapidez, simplicidade e transparéncia, reforcando a sua imagem
enquanto Companhia de referéncia ao nivel de “pregos justos e competitivos” nos
segmentos de mercado em que opera.

Refira-se, alias, que este canal de distribuicdo, apesar de em Portugal apresentar ainda
um peso pouco significativo, tem vindo a ganhar relevancia nos ultimos anos, quer em
termos de crescimento, quer em termos de presenca de operadores relevantes.

Sendo os canais de distribuicdo da N Seguros, respectivamente, a internet (através do
sitio www.nseguros.pt) e o telefone, é através da sua politica de qualidade de servico e

inovacdo, aliada a um preco justo e competitivo, que pretende atingir os objectivos a
que se propoe.

Em 2010, tal como verificado em finais de 2009, manteve-se a necessidade de
racionalizacdo de custos de marketing para fazer face ao processo de reorganizacdo e
de reestruturacdo operacional.

A estratégia de comunicagdao da marca foi revista durante o ano, privilegiando a
comunicagao por via do canal internet, numa abordagem segmentada, em detrimento
de outros meios de comunicacdao de massa.

2.4.2. Publicidade

Em 2010, as iniciativas desenvolvidas a este nivel, passaram fundamentalmente por
encartes em jornais de distribuicdo gratuita e pela entrega de flyers. Estas iniciativas
foram desenvolvidas de forma faseada e com dmbito regional.

2.4.3. Patrocinios Institucionais

A politica de patrocinios da Companhia foi reformulada no ano em referéncia,
assumindo um posicionamento assente na responsabilidade social, nomeadamente, no
gue diz respeito a sua participacdo em iniciativas cujos objectivos estivessem
relacionados com a seguranga e prevengdo rodovidria. Neste ambito, destacam-se os
seguintes patrocinios:

@ Fundagao da Juventude — concurso “Mais vale perder um minuto na vida do
qgue a vida num minuto ”;
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@ Associagao Zona Segura - “12 Congresso do Condutor Sénior”.

2.4.4. Internet

Sendo o Site da N Seguros, conforme referido, o principal canal de distribuicao e de
comunicagdao da marca, foi fulcral a sua constante actualizagdo como ferramenta de
divulgacao e melhoria da sua imagem e posicionamento.

Em 2010 houve, assim, a necessidade de reformulacdo desta base fundamental do
negdcio, com o desenvolvimento de funcionalidades e de melhoria da sua
performance, culminando no lancamento do novo site institucional em Setembro de
2010.

Foram igualmente desenvolvidas, ao longo do ano, campanhas na internet, associadas
ao lancamento de novos produtos.
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2.5. Sinistralidade
2.5.1. Taxa de Sinistralidade e Racio de Provisionamento
Como consequéncia de uma politica mais restritiva e de um maior rigor na seleccdo do

risco, a taxa de sinistralidade decresceu para os 100,5%, numa tendéncia progressiva,
gue se mantém.

2009 2010

Taxa de Sinistralidade 108,9% 100,5%

O Racio de Provisionamento da N Seguros, S.A situou-se nos 94,18%.

2009 2010

Racio de Provisionamento 94,18%

2.5.2.Sinistros em curso, abertos e encerrados

A N Seguros registou, no seu terceiro ano de actividade, a abertura de mais de 12 mil
processos de sinistros. Os processos pendentes representam 38,26% dos processos
abertos.

2009 2010

Sinistros Abertos 9.427 12.518

2.845 4.789

Sinistros Encerrados 7.890 10.574

2.5.3.Taxa de Encerramento

No que respeita a taxa de encerramento de sinistros, esta atingiu, em 2010, o valor de
84,5%.

2009 2010

Taxa de Encerramento
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2.6.Resseguro

O resultado do resseguro foi favoravel para os Resseguradores e apresentou, em 2010,
um saldo de cerca de 1.377 milhares de euros. A maior parte dos Prémios diz respeito
a Assisténcia. Os correspondentes custos com sinistros sdo suportados pelo
Ressegurador.

2009 2010

Prémios 886.888 1.569.871

ProvisOes para prémios nao adquiridos -326.274 -192.549

Resultado 560.615 1.377.322

O racio de cedéncia foi de 13%, em 2010.

Destaca-se que o painel de Resseguradores de suporte ao Programa de Resseguro de
2010 (Tratado de Automdvel) manteve, um excelente nivel de rating.

Destacam-se, também, em termos de tratado de Assisténcia em Viagem, a Companhia
europ-assistance, que desempenhou para a N Seguros um papel muito relevante
durante o ano em referéncia.

Resseguradores S&P
MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT

PARTNER RE PER AON BENFIELD

HANNOVER RUCK

ODYSSEY RE PER AON BENFIELD

R+V PER AON BENFIELD A+

SCOR IBERICA LTD

MAPFRE RE JAVAY

NACIONAL REASSEGUROS PER AON BENFIELD

SWISS RE EUROPE SUCURSAL ESPANHA A+

ASSURANCES MUTUELLES GMF PER TARSIS Api(*)

(*) Ndo tem rating pelo facto de ser uma mutua de seguros. A Standard & Poor’s atribui uma
classificagdo com base na informagdo divulgada publicamente (Api-rating “A” based on public
information).
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2.7.Analise Financeira
2.7.1. Resultado Antes Impostos, Resultado Liquido [Return on Equity (ROE)]

A N Seguros S.A. apresenta, no final do seu terceiro exercicio, um resultado liquido
negativo de cerca de 2,45 milhdes de euros.

2008 2009 2010

Resultado Antes do

Imposto -8.605.617 -5.450.624 -2.530.764

Resultado Liquido -8.613.619 -5.454.704 -2.453.185

Capitais Proprios +3.886.381 -1.285.233 -4.215.551
R.O.E. n.a. n.a. n.a.

Tendo em conta a situagdo de capitais préprios negativos da Companhia (- 4.215.551
€), nos termos do Art2 352 do Cddigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de
Administracdo requereu, no ambito da convocacdo da Assembleia Geral da N Seguros,
S.A., a inclusao de um ponto especifico na Agenda para se informar o Accionista desta
situacdo e este poder tomar as medidas julgadas convenientes.

2.7.2.Despesas Gerais

No corrente ano, as despesas gerais da Companhia orgaram em cerca de 3,8 milhdes

de euros, assim distribuidas:

Custos com Pessoal 439.412 652.840
Conservagao e Reparagao 4.139 _

Rendas e Alugueres 80.944 153.454

183.534 170915

Servigcos Contratados 1.054.631 1.395.045
Despesas de Representacao 2.512 225

Seguros 10.264 16.042
Publicidade e Propaganda 696.888 690.690
Reintegra¢des/Amortizacdes 332.730 352.424

346.919 376.191

3.151.975 3.808.967

Outros
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2.7.3.Resultado Operacional

No corrente ano o resultado operacional da N Seguros foi negativo, em cerca de 3
milhdes de euros.

2009 2010

Prémios Brutos Emitidos 11.137.927 11.821.178

PPNA (var.) -818.898 -2.989

Custos com Sinistros 12.137.318 11.884.566

395306 1.182.720

Resseguro 560.615 1.377.322

Custos e Gastos de Exploracdo Liquidos 2.776.565 2.787.159

Resultado -4.760.163 -3.048.138

2.7.4.Investimentos

O valor da carteira de investimentos da N Seguros, S.A. regista um montante de cerca
de 17,6 milhdes de euros, dos quais cerca de 50% estdo alocados a Depdsitos.

2009 2010
Euros % Euros %
Titulos do Estado 1.287.748 \ 6,6% 1.970.912 11,1%

ObrigagGes Diversas 4.376.000 22,5% 4.367.491| 24,8%

Accoes e Unidades de Participacao 2.545.008 ‘ 13,1% 2.156.804 12,2%

Depdsitos e Outros 11.205.711 57,7% 9.150.000| 51,9%

TOTAL 19.414.466‘ 100 % 17.645.207 100%

2.7.5.Garantias Financeiras

As responsabilidades da N Seguros encontram-se, a data de 31.12.2010, devidamente
representadas, sendo a taxa cobertura da margem de solvéncia de 135,73 %.
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2.7.6.Aplicacdo de Resultados
Nos termos da alinea f) do n.2 5 do art. 66 do Cédigo das Sociedades, propde-se que o

resultado do exercicio de 2010, registando um prejuizo no montante de 2.453.185
Euros, seja aplicado a rubrica de Resultados Transitados.
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3 PERSPECTIVAS 2011

3.1 Economia e actividade seguradora

Nas mais recentes previsdes econdmicas, publicadas no seu Boletim Econdmico de
Inverno, o Banco de Portugal (BdP) veio tragar um cendrio pouco favoravel para a
economia portuguesa, ao estimar uma contracgdo do PIB (-1,3%), em 2011, e um
crescimento limitado (+0,6%), em 2012, num periodo que serd marcado pelo reforco
do processo de ajustamento dos desequilibrios macroeconémicos acumulados ao
longo de mais de uma década.

Os indicadores do sector apontam para que os factores de dimensao, concentracao de
recursos e grau de penetragdo das novas tecnologias sejam determinantes para a
melhoria da competitividade;

A dimensdo e a persisténcia da crise econdmica e financeira nacional e internacional
constituem o inicio de uma nova ordem econdmica e social que podera por em causa
a manutencdo do modelo social europeu. Serd neste novo cenario que os
Seguradores, inevitavelmente, serdo chamados a aumentar o seu papel de proteccao
no desemprego, na saude e na velhice. Em Portugal esta tendéncia ja se manifesta e
exigirda do sector uma forte capacidade de resposta, sem por em causa a sua
sustentabilidade econdmica e financeira a médio prazo.

O préximo ano constituird mais um periodo em que o sector enfrentard grandes
desafios tanto ao nivel da pressao nos pregos, por via da persistente crise, como na
necessidade da gestdo criteriosa dos seus capitais. Com efeito, dado o estadio de
maturidade do sector, as novas exigéncias regulamentares — como Solvéncia Il - e a
constante pressao nos precos dos produtos face a forte concorréncia, as empresas
serdo incentivadas a ganhar novos niveis de eficiéncia e qualidade para continuar a
responder adequadamente as exigéncias de proteccdo e segurancga dos seus clientes.
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3.2 AN Seguros em 2011

A N Seguros, sendo uma empresa de seguros recente, continuara a necessitar de
suporte financeiro e operacional e, acima de tudo, de manter uma visao e direccao
claras, de forma a evoluir e a continuar a consolidar a sua actividade, numa base de
confianca e de transparéncia que proporcione mais oportunidades.

No ambito da reestruturacdo iniciada em 2010, serd necessdrio reforcar as economias
de escala entretanto alcancadas (em colaboragdo com o seu accionista), concentrando
esforcos na exceléncia operacional, na reducdo de custos e no controlo de risco.

Durante o 12 semestre de 2011, o foco estara na consolidagao da estratégia comercial
e de marketing, através de uma abordagem sistematica ao mercado, na melhoria
continua dos seus modelos operacionais e de gestdo e nos ganhos de eficiéncia e de
reducdo de custos, sustentados por um eficiente controlo de risco e por uma politica
de subscricdo ajustada aos objectivos da Companhia.

Continuar-se-a a dar especial atengdo a internet/site, enquanto canal privilegiado de
comunicacdo com clientes e terceiros, sempre numa légica de simplificacdo e
transparéncia.

A experiéncia acumulada e a melhoria de processos, ao nivel das actividades do
Contact Center, Producdo e Gestdao de Sinistros, continuardo a ser criticos para a
obtencdo de eficiéncias adicionais.

Em 2011, manter-se-a a politica de recursos humanos, assente na gestao e retencdo
activa de colaboradores de qualidade, de forma a maximizar o retorno do

investimento efectuado e reduzir riscos operacionais.

O ano de 2011 ser3, neste quadro, um ano crucial para a consolidacao da N Seguros.
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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.
219 do Decreto-Lei 411/91 de 17 de Outubro, indica-se que a data de 31/12/2010 n3o
existiam quaisquer dividas ao Sector Publico Estatal, cujo pagamento esteja em mora,
nem dividas a Seguranca Social.
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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 seguranga,
com observancia dos principios de diversificagdo e dispersao dos riscos.

A politica de investimento para 2010 foi definida pelo Conselho de Administracdo da N
Seguros, o qual teve em atengao a situagao do mercado de capitais, tendo optado por
uma gestao prudente, onde a seguranga e liquidez dos investimentos prevaleceu. Por
esta razao, a utilizagdo de produtos derivados, sendo permitida na medida em que
contribua para uma gestdo eficaz da carteira e reducdo do risco de taxa de juro e/ou
cambial, ndo foi utilizada.

6 ACCOES DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

De acordo com o n.2 5 do art. 4472 do Cddigo das Sociedades Comerciais, confirma-se
que nenhum dos membros dos Orgdos Sociais detém qualquer ac¢do na N Seguros,
S.A.em 31.12.2010.

Participacao de Accionistas

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

Renuncias:

Por carta datada de 15 de Dezembro de 2010, e com efeito a 28 de Janeiro de 2011, o
Senhor Dr. Renato Pedro Menino Duarte Homem, renunciou as funcdes de Vogal do
Conselho de Administracao.

Reconhecimento:

O Conselho de Administracdo entende ser seu dever expressar o seu reconhecimento e
agradecimento publico as seguintes entidades:

v’ Ao Accionista, pelo relevante apoio e confianca que tem demonstrado;

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

v Ao Instituto de Seguros de Portugal e a Associacdo Portuguesa de
Seguradores e Resseguradores, pela atengdo com que acompanham o
desenvolvimento da Companbhia;

v' Aos parceiros que acompanham e apoiam o esforco de desenvolvimento

da Companhia;
v" A todos os Colaboradores, pelo seu empenhamento e dedicac3o.

Lisboa, 16 de Marco de 2011

O Conselho de Administragdo

Virgilio Manuel Boavista Lima (Presidente)

José Antdnio Romao Eusébio (Vogal)

Renato Pedro Menino Duarte Homem (Vogal)
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ANEXO 1. RELATORIO DO GOVERNO SOCIETARIO

1. Estrutura do Governo

Nos termos estatutarios a gestdo da Companhia é assegurada por um Conselho de
Administragdo composto por trés a quinze membros eleitos trienalmente, sendo
permitido a sua reeleigdo.

Actualmente o Conselho de Administragdo eleito para o triénio 2010/2012 é composto
por trés Administradores — um Presidente do Conselho de Administracdo e dois
Administradores.

Compete ao Conselho de Administragao gerir os negdcios da Companhia com os mais
amplos poderes. A Fiscalizagdo dos actos de administragao é exercida por um Conselho
Fiscal composto por trés membros eleitos trienalmente em Assembleia Geral, podendo
ser reelegiveis.

2. Identificagdo e Composi¢do dos Orgdo Sociais

Mesa da Assembleia Geral
Presidente Vitor José Melicias Lopes
Secretario Joana Folhadela Marques
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Conselho de Administracao

Presidente Virgilio Manuel Boavista Lima
Administrador José Anténio Romao Eusébio
Administrador Renato Pedro Menino Duarte Homem

Conselho Fiscal

Presidente José Augusto Perestrello Alarcao Troni
Vogal Fernando Vassalo Namorado Rosa
Vogal Antdnio Pedro de Sa Alves Sameiro
Suplente Armindo Matias

Revisor Oficial de Contas
PricewaterhouseCoopers & Associados - Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
Lda.

. Qualificagao Profissional dos membros do Conselho de Administragao e
Actividade exercida nos ultimos anos

Virgilio Manuel Boavista Lima, Presidente do Conselho de Administracdo

Qualificagao Profissional: Licenciado em Organizagdo e Gestao de Empresas pelo
Instituto Superior de Economia, em 1985.
Actividade nos ultimos anos:
e Presidente do Conselho de Administracao da N Seguros, SA, desde 2010;
e Administrador da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, desde 2008;
e Administrador da SILVIP, Sociedade Gestora de Fundos e Investimentos
Prediais, SA;
e Membro do Conselho Geral do Montepio Geral e da Fundagdao Montepio Geral;
e Administrador da Societé d’Investissement a Capitale Variable PVCi — Portugal
Venture Capital Initiative;
e Administrador da Caixa Econédmica de Cabo Verde;
e Administrador da “MG Fundos — Sociedade Gestora de Fundos”;
e Administrador da “MG Patriménios — Sociedade Gestora de Patriménios”.

José Anténio Romao Eusébio, Administrador

Qualificacdo Profissional: Licenciado em Finangas pelo Instituto Superior de Economia,
em 1973.
Actividade nos ultimos anos:

e Administrador da N Seguros, SA, desde 2010;

e Administrador da LUSITANIA, Companhia de Seguros, SA, desde 2010;
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e Administrador da Império Bonangca, Companhia de Seguros, SA, entre 2004 e
2005

e Membro do Conselho de Administracdo da Oniway entre 2001 e 2003;

e Administrador da CIMPOR Cimentos de Portugal SA, entre 1987 e 1992.

Renato Pedro Menino Duarte Homem, Administrador

Qualificagdo Profissional: Licenciado em Geografia pela Universidade de Coimbra, em
1987.
Actividade nos ultimos anos:
e Administrador da N Seguros, SA, desde 2009;
e Membro do Conselho de Administragdo da NOSSA — Nova Sociedade de
Seguros de Angola, SA, desde 2009;
e Administrador da Real Seguros, SA, entre Abril e Dezembro de 2009;
e Administrador da BPN SGPS, SA e SLN SGPS, SA entre 2008 e 2009;
e Administrador Executivo e Membro do Conselho de Administracdo da Agéncia
Portuguesa para o Investimento e Comercio Externo de Portugal, EPE entre
2007 e 2008.
e Administrador Executivo e Membro do Conselho de Administracdo da Agéncia
Portuguesa para o Investimento, EPE entre 2005 e 2007,
e Director de Comunicagdo e Secretario-Geral do Instituto das Comunicag¢des de
Portugal (actual ANACOM) entre 1992 e 1999.

4. Politica de Remuneragao

A Comissao de Remuneragao eleita em Assembleia Geral determina a remuneragao
dos orgdos sociais da Companhia.

Nos termos da Lei n.2 28/2009, de 19 de Junho, a Comissdo de Remuneracdo submete
anualmente a aprovacao da Assembleia Geral uma declaragao contendo a politica de
remunerag¢ao dos érgaos sociais.

As remuneracdes dos 6rgdos sociais da N Seguros, SA foram aprovadas em Assembleia
Geral de 26 de Marco de 2010, ndo tendo havido qualquer actualizagdo salarial no
decorrer do exercicio.

O Presidente do Conselho de Administragao, Virgilio Manuel Boavista Lima e o
Administrador, José Antonio Romao Eusébio ndo auferem qualgquer remuneracao fixa e
regular, nem lhes é atribuivel qualquer componente de remuneracdo variadvel pelo
exercicio dos respectivos cargos, uma vez que desempenham func¢des executivas em
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6rgdos de administragdo de sociedades em relagdo de dominio e/ou de grupo com a N
Seguros, SA.

Em matéria de Remuneragdes ndo existe recurso a consultores externos.
A proposta da politica de remuneragdes para 2011, elaborada nos termos do

estabelecido na circular do ISP n.2 6/2010 de 1 de Abril, tal como sera apresentada a
Assembleia de 25 de Marco de 2011, consta do anexo ao relatdrio.

. Composicao da Comissao de Remuneragoes

A Comissdo de Remuneragdes eleita para o triénio 2010/2012 é composta por:

Presidente Vitor José Melicias Lopes
Vogal José Antdnio de Arez Romao
Vogal Maria Manuela Traquina Rodrigues

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

a. Agregado
Conselho de Administragcdo — 157.500 euros
Conselho Fiscal — 7.125 euros (referente ao periodo compreendido entre Abril e
Dezembro de 2010).

b. Individual
Conselho de Administracao
Virgilio Manuel Boavista Lima - 0 euros
José Antdnio Romao Eusébio - 0 euros
Renato Pedro Menino Duarte Homem -157.500 euros

Conselho Fiscal

José Augusto Perestrello Alarcdo Troni - 2.625 euros
Fernando Vassalo Namorado Rosa - 2.250 euros
Antonio Pedro de Sa Alves Sameiro - 2.250 euros
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7. Remuneragdes do Auditor/Revisor Oficial de Contas

O valor facturado pelos nossos auditores externos/revisores PriceWaterhouseCoopers
ascendeu, em 2010, a 47.593 euros (com IVA a taxa legal em vigor) e compreende os
trabalhos relacionados com a Auditoria Externa e com a emissdo da Certificacdo Legal

de Contas.
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