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SUMARIO EXECUTIVO

Sumario Executivo

A. Atividade e Desempenho

A Ocidental — Companhia Portuguesa de Seguros S.A. (doravante designada por Companhia) é
uma Companhia de seguros de N&o-Vida que se enquadra na holding de seguros Ageas Portugal
Holding, participada a 100% pela Ageas Insurance International N.V..

No ano 2016, a Companhia atingiu um volume de prémios brutos emitidos de 285.492 milhares
de euros, correspondendo a um aumento de 9,9% relativamente a 2015.

Num contexto de crescimento econémico moderado e num mercado marcado por uma forte
concorréncia, onde também se verifica um movimento de consolidacdo em torno dos seus
principais players, a Companhia tem apostado com sucesso na retencdo dos seus atuais
Clientes, apresentando niveis bastante elevados em todas as linhas de neg6cio, nomeadamente
nos ramos patrimoniais (Automoével e Multirriscos), onde tradicionalmente as taxas de anulacdo
sdo maiores. Por fim, destaque para o ramo Saude em que a capacidade de retencdo da
Companhia no segmento tailor made superou os 97,5%.

O récio combinado (liquido de resseguro) situou-se nos 80,7%, melhorando em 1,7 pontos
percentuais face ao valor do ano passado, comparando muito positivamente com a média do
mercado em todos as linhas de negdcio exceto no ramo Automoével, sobretudo pela gestao
criteriosa dos sinistros e uma politica de controlo rigoroso dos custos administrativos e dos custos
liquidos de resseguro.

Em 2016, como resultado do aumento dos prémios e da manutencédo da sinistralidade num nivel
bastante satisfatorio, compensando o aumento dos custos de explora¢éo e a ligeira diminuicao
dos rendimentos técnicos, o resultado técnico da Companhia, ap6s custos imputados,
manteve-se nos 17.966 milhares de euros (6,3% dos prémios brutos emitidos). Devido a
conjugacdo da evolugcdo favoradvel da margem técnica antes de custos, do aumento dos
rendimentos néo-técnicos e da continuagdo da politica de controlo de custos de exploragao
levada a cabo pela Companhia, o resultado antes de impostos situou-se nos 18.297 milhares de
euros (6,4% dos prémios brutos emitidos), um aumento de 1,6% face ao resultado de 2015.

O resultado liqguido apés impostos cifrou-se em 13.644 milhares de euros, correspondendo a
um aumento de 3,8% face ao ano de 2015.

A Ocidental Seguros é detida a 100% pela Ageas Portugal Holding. O cumprimento das leis e
regulamentos bem como a garantia do cumprimento das recomendacfes e boas regras de
governacao das sociedades, é um pilar basilar crucial da Ocidental Seguros.

Os principais 6rgaos sociais sdo 0s seguintes:

Assembleia Geral

A Assembleia Geral, além do disposto na lei, compete, em especial, eleger a Mesa da
Assembleia Geral, os membros do Conselho de Administracéo, os membros do Conselho Fiscal
ou o Fiscal Unico e o Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
designar um Conselho de Auditoria e fixar as remunerac¢des dos membros dos 6érgéos sociais e
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SUMARIO EXECUTIVO

bem como os respetivos esquemas de Seguranca Social e de outras prestacdes
complementares.

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, um Vice-presidente e um secretario,
eleitos por trés anos e reelegiveis por uma ou mais vezes.

Administracéo e Fiscalizacdo

A estrutura de administracdo e de fiscalizacdo adotada inclui um Conselho de Administragéo,
com delegacao da gestao corrente numa Comisséo Executiva, um Conselho Fiscal e um Revisor
Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas que nao seja membro do
Conselho Fiscal.

Conselho de Administracédo

O Conselho de Administracdo € composto por um maximo de dez membros, eleitos pela
Assembleia Geral, por um periodo de trés anos e reelegiveis uma ou mais vezes, que designam,
de entre os seus membros, os respetivos Presidente e Vice-Presidente. O Conselho de
Administracdo relne sempre que convocado pelo seu Presidente ou por outros dois
administradores e, no minimo, uma vez em cada trimestre.

Em 31 de Dezembro de 2016, o Conselho de Administracéo era constituido por um Presidente
(Antonio Cano Y Bosque), um Vice-Presidente (Filip André Lodewijk Coremans) e por sete
Vogais (Barry Duncan Smith, Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso, Manuel
Frederico Lupi Belo, Nelson Ricardo Bessa Machado, Julian Robert Mark Harvey, Richard David
Jackson e Stefan Georges Leon Braekeveldt).

Comisséo Executiva

A Comissao Executiva, constituida nos termos da lei, integra um méximo de cinco membros que
inscrevem a sua atuacdo nos limites da delegacdo e modo de funcionamento fixados em
deliberagdo do Conselho de Administracédo. Os estatutos prevém as matérias que o Conselho de
Administracdo ndo pode delegar.

A Comisséo Executiva, a 31 de dezembro de 2016 era composta pelos administradores, Eduardo
Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso, que exerce o cargo de Presidente (CEO), Julian
Robert Mark Harvey (CFO), Nelson Ricardo Bessa Machado e Manuel Frederico Lupi Belo.

Por deliberacdo do Conselho de Administracdo a distribuicdo de pelouros do grupo pelos
membros da Comissdo Executiva € a seguinte:

Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso (CEO) - relagbes institucionais
(autoridades de supervisdo e APS) e as seguintes Areas internas: Back-office Ndo Vida (Técnica
e Producdo e Sinistros), Estratégia e Novos Negocios, Fraude, Recursos Humanos, Risco,
Auditoria Interna, e Compliance;

Julian Robert Mark Harvey (CFO) — Diregbes de Investimentos, Financeira, Atuariado e
Resseguro; Nelson Ricardo Bessa Machado — Dire¢cfes de Organizacéo & IT, Suporte ao Cliente
e Negdcio, Secretariado da Sociedade, Juridica, Comunicacdo Corporativa, Administrativa &
Facilities; Manuel Frederico Lupi Belo — Dire¢cdes Comerciais (Bancassurance e Empresas),
Marketing, e Digital.

mim



SUMARIO EXECUTIVO

Além dos 6rgdos acima mencionados, existe também um Conselho Fiscal e um Conselho de
Auditoria.

Para além da Comissdo Executiva, foi criada uma Comissdo de Gestdo, com uma funcéo
consultiva junto da Comissdo Executiva. A Comissdo Executiva e a Comissdo de Gestdo
constituem, em conjunto, a Gestdo Executiva.

A estrutura de governacédo é composto por fungdes de controlo independente, como a funcéo de
verificacdo da conformidade (Compliance), a funcdo de auditoria interna, a funcao de gestéao de
riscos e a funcéo atuarial.

Enquanto Companhia de Seguros, a Ocidental Seguros gera valor através da aceitacdo, retencéo
e transformacé&o de riscos que possam ser devidamente geridos, quer a nivel individual, quer a
nivel geral da carteira. As operagdes de seguros da Ocidental Seguros exploram Seguros de Nao-
Vida, e como tal, enfrentam uma série de riscos, internos ou externos, que podem afetar as
operacdes da Companhia, os respetivos lucros, o valor dos seus investimentos ou a venda de
determinados produtos e servicos.

O principio fundamental subjacente a Estratégia de Risco da Ocidental Seguros € maximizar o
valor para os acionistas, dentro dos condicionalismos da Declaracdo de Apetite ao Risco, tendo
em conta a protecdo dos tomadores de seguros. Com esse objetivo, as exposi¢cdes ao risco da
Ocidental Seguros privilegiam investimento em empresas que proporcionam rendimentos atrativos
ajustados ao risco. As principais exposi¢cdes ao risco da Ocidental Seguros s&o a riscos de
responsabilidades de seguros, riscos operacionais, riscos financeiros, e outros riscos.

Os riscos de responsabilidades de seguros referem-se a todos os riscos de subscri¢cdo de seguros
devido as discrepancias decorrentes da incerteza e da ocorréncia dos sinistros, bem como a
discrepancias nas despesas e a falhas face aos pressupostos considerados no momento da
subscri¢édo da apdlice.

Os riscos de responsabilidades de seguros nédo-vida incluem o risco de reserva, o risco de prémio
e o risco de catéstrofe. O risco de reserva esta relacionado com sinistros pendentes, enquanto o
risco de prémio esta relacionado com sinistros futuros, que ndo incluem os sinistros de catastrofes.
O risco de catastrofe esta relacionado com os sinistros decorrentes de eventos catastréficos:
catastrofes naturais ou eventos provocados pelo homem.

O risco de mercado decorre de uma alteracéo adversa da situacéo financeira resultante, direta ou
indiretamente, das variag6es do nivel e da volatilidade dos precos de mercado dos elementos do
ativo e do passivo. E composto pelos seguintes sub-riscos:

risco de taxa de juro;

risco de acionista;

risco de spread,;

risco cambial;

risco imobiliario;

risco de concentracdo de mercado.

-0 o0 oW
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O risco de crédito é composto por dois sub-riscos:
a. risco de incumprimento do investimento;
b. risco de incumprimento da contraparte.

O risco de liquidez € o risco de nao ser possivel liquidar os investimentos e outros ativos para
liguidar as obrigacdes financeiras no seu vencimento. Por exemplo, este é o risco de ndo ser
possivel satisfazer pedidos de pagamento em dinheiro, previstos e néo previstos, apresentados
por tomadores de seguros e outros titulares de contratos, sem provocar perdas ou sem colocar em
risco o negécio devido a constrangimentos na liquidacdo de ativos. Esses constrangimentos podem
ser estruturais ou resultar de perturbacdes do mercado. O risco de liquidez também cobre o risco
de ndo ser possivel concretizar qualquer prémio de iliquidez assumido (ajustamento de
volatilidade), e utilizado para avaliar passivos néo liquidos.

A Companhia esta exposta - como qualquer outra instituicdo financeira - a riscos operacionais,
entendidos como o perigo de perdas resultantes da inadequacéo ou falha interna de processos,
pessoas ou sistemas, ou de um evento externo.

Existem outros riscos, abrangendo fatores externos e internos, que podem afetar ndo s6 a
capacidade da Ocidental Seguros para cumprir o seu plano de negécios e objetivos atuais mas
também o seu posicionamento de forma a conseguir um crescimento sustentavel e a criagédo de
valor. Entre eles, estdo as mudancas na conjuntura externa, incluindo o quadro regulamentar e
econdmico, 0 panorama concorrencial ou o comportamento das pessoas (clientes ou
colaboradores). Também pode ficar a dever-se a um deficiente processo interno de tomada de
decisBes e/ou de gestdo, ou a perda de reputagdo e valor da marca.

D. Avaliacdo para Efeitos de Solvéncia

A primeira metodologia de avaliagdo no balanco do Solvéncia Il tem por base o justo valor, que é
0 montante pelo qual um ativo pode ser negociado ou um passivo liquidado entre partes
conhecedoras e com interesse no negdcio, numa transacao em condi¢des normais de mercado.
Desde que a opcao de justo valor seja aplicada, séo permitidos outros métodos de avaliagao para
rubricas especificas do balanco, ou a aplicacdo de Normas Internacionais de Contabilidade.

A Ocidental Seguros aplica a metodologia e a hierarquia de critérios de avaliagdo das Normas

Internacionais de Contabilidade em Solvéncia Il pela ordem que se segue;

= Nivel 1: 0 método padrédo usa pre¢os cotados em mercados ativos para 0s mesmos ativos ou
passivos.

= Nivel 2: quando para 0s mesmos ativos ou passivos ndo existirem precos disponiveis em
mercados ativos, sdo aplicados os pre¢os de mercado cotados em mercados ativos para ativos
ou passivos similares ou os precos cotados para ativos ou passivos idénticos ou similares em
mercados ndo ativos com ajustamentos que reflitam as diferencas. O Nivel 2 também é usado
para determinar a avaliagdo com base em dados observaveis que ndo sejam os pre¢os cotados
observaveis no mercado. Por exemplo, taxas de juros observaveis e curvas de rendimento
utilizadas em modelos de avaliagdo.

= Nivel 3: sdo aplicados métodos alternativos de avaliacéo utilizando dados néo observaveis que
séo significativos para a mensuracgdo do justo valor na sua totalidade (incluindo cotac6es de
contrapartes).
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As diferencas de avaliagdo mais significativas entre capital no balanco das demonstracdes

financeiras preparadas de acordo com as Normas Contabilisticas Locais e o balangco econdémico

de mercado para efeitos do Solvéncia Il séo:

= Os passivos de seguros e a quota de resseguros nos passivos tém uma metodologia propria
no Solvéncia Il. Desta metodologia resulta um valor significativamente menor de passivos de
seguros face aos das normas contabilisticas locais;

= Os imoveis para investimento e os iméveis para uso proprio sdo reavaliados ao justo valor;

= Uma carteira de obrigacdes é reavaliada ao justo valor;

= Desreconhecimento dos custos de aquisi¢ao diferidos.

De acordo com o capitulo 10 da norma regulamentar n.° 6/2015-R, o pedido para a utilizacéo de
medidas de longo prazo teria de ser formalizado a ASF. Nesse sentido, o pedido de aprovacéo
para uso do ajustamento de volatilidade (doravante designado “VA”) pela Companhia, de acordo
com a alinea a) do artigo 24° da norma regulamentar n°6/2015-R, foi considerado entregue e
completo por parte da ASF, tendo sido posteriormente aprovado em Julho do mesmo ano,
efetivando-se retroativamente a partir do dia 1 de Janeiro de 2016.

O uso do VA destina-se a evitar a existéncia de um comportamento pré-ciclico no balanco da
Companhia quando os precos dos ativos (nomeadamente titulos de divida) se deterioram,
fundamentalmente por falta de liqguidez mas também devido a uma situacdo de expanséo
excecional dos spreads de crédito muito além dos valores considerados explicados pelos principios
fundamentais da economia e funcionamento dos mercados financeiros. Neste capitulo apresenta-
se o impacto desta medida nos fundos préprios da companhia e no respetivo racio de solvéncia Il.

E. Gestao do Capital

O principal objetivo do processo de gestdo de capital é otimizar a estrutura, composicéo e
afetacdo do capital da Companhia, financiar o crescimento rentavel, garantir a viabilidade e a
rentabilidade e financiar os dividendos da Companhia.

As diferencgas entre o capital proprio nas demonstracdes financeiras preparadas de acordo com
as normas locais de contabilidade (local GAAP) e o excedente do ativo sobre o passivo, calculado
para efeitos do Solvéncia Il (Fundos Proprios), referem-se principalmente a reclassificacdo de
passivos subordinados, diferencas de avaliacéo resultantes de ativos e passivos ndo registados
ao justo valor com base nas contas locais, desreconhecimento de outros ativos incorporeos no
ambito da Solvéncia Il.

O 1° Pilar (Requisitos de Capital) do Solvéncia Il exige que as seguradoras calculem o seu
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) utilizando a Férmula Padrao ou um Modelo Interno
(Parcial). Os principios, metodologias e regras da formula padréo séo definidos pela Autoridade
Europeia dos Seguros e Pens6es Complementares de Reforma (EIOPA), o regulador europeu
de seguros. O Modelo Interno (Parcial) é calibrado pela companhia de seguros e aprovado pelo
regulador da atividade seguradora de cada pais. A Ocidental Seguros adotou a Férmula Padréo
para o calculo do SCR, nao aplicando qualquer modelo interno.

O 2° Pilar (Sistema de Governo e Supervisao) abrange a estrutura e a gestdo da atividade

seguradora e a sua governacao. A Ocidental Seguros colocou a gestédo de risco no centro da
sua tomada de decisdo e procedeu a uma Autoavaliagdo do Risco e da Solvéncia (ORSA); a
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Ocidental Seguros calcula o seu requisito de capital obrigatério no &mbito do 1° Pilar com base
na Férmula Padréo do SCR.

O 3° Pilar (Reporte e Divulgacdo) abrange os relatérios de supervisdo e os relatérios de
divulgacéo publica. As informagfes sobre o SCR divulgadas pela Ocidental Seguros nos Mapas
de Reporte Quantitativo publicos baseiam-se na Formula Padrédo do SCR. A Ocidental Seguros
apresenta um racio de requisito de capital de solvéncia Il (SCR) de 222,6% e de requisito de
capital minimo (MCR) de 553,9%.
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1 Informacédo sobre o negécio

A Ocidental — Companhia Portuguesa de Seguros S.A. (doravante designada “Companhia”) é
uma companhia de seguros N&o-Vida que se enquadra na holding de seguros Ageas Portugal
Holding, participada a 100% pela Ageas Insurance International N.V. (doravante designada
“Ageas”). A Companhia é uma entidade supervisionada pela Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) com sede na Av. da Republica n°. 76, 1600-205 Lisboa e
tem como auditor externo a KPMG & Associados — Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
S.A., com sede na Av. Praia da Vit6ria, n°. 71 A, 1069-006 Lisboa.

1.1 Estrutura acionista

O enquadramento legal da Companhia representa-se pela estrutura esquematizada de seguida.

AGEAS PORTUGAL HOLDING

IIM‘G

% I | 3%

OCIDENTAL SEGUROS MEHS

- 1

Néo - Vida

1.2 Descricao das principais linhas de negdcio existentes

A Companhia explora as seguintes linhas de negécio, operando apenas em Portugal:

= Salde;

= |ncéndio e Outros Danos;
=  Automoével;

= Acidentes de Trabalho;

= Acidentes Pessoais;

= Qutros Ramos.
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1.3 Desafios atuais e futuros

Os avancos tecnolégicos e a digitalizacdo do negdcio representam os maiores desafios atuais e
futuros a enfrentar pela Companhia. Novas tendéncias relacionadas com inteligéncia artificial,
dispositivos sensoriais e carros de conducdo auténoma irdo, sem dulvida, impactar a vida das
pessoas, e, e nesse sentido, o papel da Companhia enquanto provedora de solucdes de seguro
adequadas. Dentro deste novo paradigma, o comportamento geral do consumidor tem, entéo,
sofrido alteragdes profundas, desde o maior controlo que agora € exigido, bem como a
expectativa por maiores e melhores niveis de servi¢o. Simultaneamente, requerem um nivel de
customizacao/personalizagcdo cada vez mais apurado. Perante este cenario, a Companhia tem
investido no desenvolvimento de determinadas competéncias internas, com foco principal na
andlise de dados de grande escala (big data), tendo em vista a proximidade aos seus Clientes e
restantes stakeholders.

1.4 N° de Colaboradores equivalente a tempo inteiro

O nuamero total de colaboradores efetivos a trabalhar na Companhia no final do exercicio de 2016
era de 234 colaboradores.

2 Atividade, desempenho e resultados

2.1 Desempenho da subscricao

A Companhia obteve um volume de prémios brutos emitidos de 285.492 milhares de euros, que
compara com os 259.663 milhares de euros do ano transato, resultando num crescimento de
9,9%. Se se considerarem apenas 0s prémios de seguro direto cresce 10,1%, vis-a-vis 5% do
mercado, impulsionados pela retoma da economia ao longo dos ultimos dois anos.

Evolucédo dos Prémios de Brutos Emitidos Nédo Vida OCS
Milhares de euros

Mercado
Ramo 2016 2015 2014 Var. 16/15 Var. 15/14 Var. 16/15
Saude 164 409 149 378 137 370 10,1% 8.7% 9,6%
Incéndio e Outros Danos 54 249 49 897 46 561 8,7% 7.2% 1,6%
Automével 35707 32278 28 608 10,6% 12,8% 4 5%
Acidentes Pessoais 14 722 13184 12765 11,7% 3.3% 1,4%
Acidentes de Trabalho 10 167 8512 7111 19,4% 19, 7% 12,2%
Quiros Ramas 6238 6112 6093 2.1% 0.3% -3.6%
Total Seguro Direto 285 492 259 362 238 508 10,1% 8,7% 5,0%
Incéndio e Qutros Danos (Resseguro Aceite) 301 0 Fonte APS/ASF
Total Prémios Brutos Emitidos 285 492 259 663 238 508 9.9% 8.9%

O crescimento apresentado foi bastante satisfatério em todas linhas de negdcio, superior a
performance do mercado em todas elas. De salientar o crescimento dos prémios nos principais
ramos, como Saude, Incéndio e Outros Danos e Automdével, fruto de uma forte dinamizagéo de
todas as redes comerciais exploradas pela Companhia.
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Evolugao das taxas de Retencao Nao Vida

Ramo 2016 2015 Var. 16/15
Automével 85% 82% 2,8 pp
Acidentes de Trabalho 85% 85% -0,3 pp
Multiriscos 94% 95% -1,1 pp
Saude 86% 86% 0,3 pp
Acidentes Pessoais 85% 86% -1,6 pp
Total 90% 90% -0,4 pp

Importa ainda referir que num contexto de crescimento econémico moderado e num mercado
marcado por uma forte concorréncia, onde também se verifica um movimento de consolidacao
em torno dos seus principais players, a Companhia tem apostado com sucesso na retencéo dos
seus atuais Clientes, apresentando niveis bastante elevados em todas as linhas de negdcio,
nomeadamente nos ramos patrimoniais (Automdével e Multirriscos), onde tradicionalmente as
taxas de anulagdo sdo maiores. Por fim, destaque para o ramo Saude, em que a capacidade de
retencdo da Companhia no segmento tailor made superou os 97,5%.

Taxas de Sinistralidade (antes da imputag¢ao de custos)

75.4%
69.2%
62.7% g1.29
56.0% 56.1%
02015
38.5% 36.4% m2016
Acidentes e Automovel Incéndio e Outros Total
Doenca Danos

A sinistralidade observada, entendida como o racio entre os custos com sinistros (antes da
imputagdo de custos) e os respetivos prémios adquiridos, fixou-se nos 56,1%, valor idéntico ao
verificado em 2015. Este indicador foi penalizado pelas fortes tempestades ocorridas durante o
ano, fixando-se todavia num valor muito abaixo dos 65,6% registados pelo mercado, reflexo de
uma politica de subscri¢cao ajustada ao risco levada a cabo pela Companhia.
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Evolucéo dos Custos Administrativos

(excluindo amortizagdes do exercicio) Milhares de euros
2016 2015 Var. 16/15 Estrutura 2016 Estrutura 2015
Despesas com Pessoal 13 634 11995 13,7% 45,8% 44 4%
Fornecimentos e Servicos Externos 14 690 14 202 3.4% 49 4% 52,6%
Impostos e Taxas 910 925 -1,6% 3,1% 34%
Outros (1) 523 -134 489,2% 1,8% -0,5%
Total 29 758 26 987 10,3% 100,0% 100,0%

(1) Em 2015, libertac&o de Proviséo com custos de reestruturacéo incluidos em Despesas com Pessoal
Os gastos administrativos (excluindo as amortizagdes do exercicio) registaram um montante de

29.758 milhares de euros, o que corresponde a 10,4% dos prémios brutos emitidos, tendo sofrido
um aumento de 10,3% face a 2015.

Racio Combinado (liquido de Resseguro)

o,
1% 106.4%106.4% 104.1%
90.0%
80.7%

70.6% 70.6% OMercado

B Ocidental

Acidentes e Automovel Incéndio e Outros Total
Doenca Danos

Mercado, Fonte APS

O ré&cio combinado (liquido de resseguro) situou-se nos 80,7%, melhorando em 1,7 pontos
percentuais face ao valor do ano passado, comparando muito positivamente com a média do
mercado em todos as linhas de negdécio exceto no ramo Automével, sobretudo pela gestdo
criteriosa dos sinistros e uma politica de controlo rigoroso dos custos administrativos e custos
liquidos de resseguro.

Ewolugdo do Resultado Técnico por Ramo

(Apds custos imputados) Milhares de euros
2016 2015 Var. 16/15
Acidentes & Doenca 9104 8018 13,6%
Automovel -2 097 -1 045 100,6%
Incéndio e Qutros Danos 8 980 8424 6,6%
Qutros Ramos 1979 2702 -26,8%
Total 17 966 18 099 -0,7%

Em 2016, como resultado do aumento dos prémios e manutencao da sinistralidade num nivel
bastante satisfatorio, compensando o aumento dos custos de exploracao e a ligeira diminuicao
dos rendimentos técnicos, o resultado técnico da Companhia apds custos imputados manteve-
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se nos 17.966 milhares de euros (6,3% dos prémios brutos emitidos). Devido a conjugacédo da
evolucdo favoravel da margem técnica antes de custos, do aumento dos rendimentos nao-
técnicos e da continuacdo da politica de controlo de custos de exploracéo levada a cabo pela
Companhia, o resultado antes de impostos situou-se nos 18.297 milhares de euros (6,4% dos
prémios brutos emitidos), um aumento de 1,6% face ao resultado de 2015. O resultado liquido
apo6s impostos situa-se em 13.644 milhares de euros, correspondente a um aumento de 3,8%
face ao ano transato.

O ativo liquido da Companhia situa-se em 281.535 milhares de euros e o capital préprio em
66.779 milhares de euros, um acréscimo de 23% face a 2015, sobretudo devido ao resultado
liquido muito positivo. A rentabilidade média dos capitais préprios (ROE) manteve-se num nivel
excelente, na ordem dos 22,5%.

2.2 Desempenho dos investimentos

Os Regulamentos da Estrutura de Investimentos, Risco de Mercado & Estrutura de ALM e Risco

de Incumprimento foram revistos no final de 2014 e 2015, dando suporte ao processo de

Alocacéo Estratégica de Ativos em vigor a cada momento. Estes regulamentos estabelecem

determinadas informagdes sobre os seguintes pontos:

= Limites minimos e maximos para muitos componentes do Risco de Mercado e Risco de
Incumprimento de Contraparte, relativo ao perfil das responsabilidades da Companhia;

=  Os processos para garantir uma gestéo prudente dos investimentos;

= A posicdo da Companhia face ao risco;

=  Os procedimentos para garantir cumprimento da regulamentacdo da ASF e CMVM
(Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios).

Os regulamentos e limites sdo elaborados pela Direcdo de Gestdo de Risco e Direcdo de
Investimentos e aprovados pela Comisséo Executiva e pelo Conselho de Administracdo da
Companhia. A Direcdo de Investimentos tem a responsabilidade de assegurar a implementagéo
destes regulamentos dentro dos limites estabelecidos.

Informacéao sobre os ativos da Companhia

O gréfico seguinte demonstra a distribuicdo dos investimentos a 31 de dezembro de 2016, e
inclui ativos financeiros disponiveis para venda direta ou indiretamente detidos pela Companhia.
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DISTRIBUICAO INVESTIMENTOS - 31 DEZ 2016

0% 2%

4%
Divida publica

W Obrigacdes e outros titulos de
divida

Agoes
W Imobilidrio

61%

Caixa e seus equivalentes

De seguida a distribuigdo por rating (interno ou externo) da carteira de obrigag6es e outros titulos
de divida diretamente detidos pela Companhia, a 31 de dezembro de 2016.

DISTRIBUICAO OBRIGACOES E OUTROS
TITULOS DE DiVIDA - 31 DEZ 2016

0%

13%

AAA

HAA

HBBB
BB

Por fim, refira-se que a rentabilidade média dos investimentos da Companhia a 31 de Dezembro
de 2016 foi de 1,37%.
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A informacdo quantitativa sobre os rendimentos e despesas referentes a atividade de
investimentos, de acordo com as demonstracdes financeiras, apresentam-se nos seguintes
quadros:

Valias realizadas Juros e Total
e Imparidades dividendos
Investimentos afetos as provisdes técnicas do ramo néo vida
Caixa e equivalentes e depdsitos a ordem - - -
Agdes - - =
Obrigacdes de divida publica - disponiveis para venda 0 1.629 1.629
Obriga¢des de empresas - disponiveis para venda 18 572 590
Obriga¢des de empresas publicas - disponiveis para venda 0 157 157
Fundos de investimento mobilidrio e imobiliario 0 0 0
18 2.358 2.376

Investimentos néo afetos
Caixa e equivalentes e depdsitos a ordem 0 -1 -1
Acoes - - =
Obrigagdes de divida publica - disponiveis para venda 116 64 180
Obrigagdes de empresas - disponiveis para venda 58 292 350
Obrigagdes de empresas publicas - disponiveis para venda - - -
Fundos de investimento mobilidrio e imobiliario - - =

174 355 529
Custos com investimentos (valores em milhares de euros) Total
Alocados a conta técnica 643
Alocados a conta ndo técnica 87

730

3 Eventuais informacdes adicionais

3.1 Informacé&o qualitativa e quantitativa nas transacgoes intra-grupo

A Companhia utiliza o resseguro como um método para garantir que o risco proveniente das
responsabilidades com contratos € mantido dentro dos niveis de apetite ao risco e optimizado de
um ponto de vista de risco/retorno e capital. Para além da transferéncia e mitigagao de risco, o
resseguro contém ainda um conjunto de outros beneficios, como a otimizagdo do capital, a
melhoria de fluxos de caixa e os servi¢os adicionais fornecidos pelos resseguradores (incluindo
0 conhecimento, o apoio na definicdo do preco, nova informacéo de mercado, etc.).

Atualmente, existe um acordo de resseguro interno, 100% de cedéncia do ramo de saude, entre
a Companhia e a Médis — Companhia Portuguesa de Seguros de Saude, S.A., e que foi definido
estrategicamente, tendo por base os servigos fornecidos pela resseguradora: o conhecimento, o
apoio na definicdo do preco, nova informacéo de mercado, etc.
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Desde 2014 que a Companhia € detida a 100% pela Ageas, uma das 20 maiores seguradoras
europeias com mais de 190 anos de histéria. Para além do cumprimento da legislacdo e dos
regulamentos vigentes em cada momento, o cumprimento pelas recomendagfes e boas praticas
de governacdo sao caracteristicas importantes da Companhia.

Encontra-se, a seguir, a descricdo da estrutura dos 6rgdos de administracdo, gestdo e
supervisao, incluindo as suas principais funcées e responsabilidades, bem como a existéncia de
comités relevantes e respetivas funcoes.

A Assembleia Geral de Acionistas € composta pelos detentores de participagbes sociais na
Companhia a data de 31 de dezembro de 2016, sendo o Unico acionista a Ageas Insurance
International N.V, cuja participac@o e votagdo esta sujeita as previsdes legais e estatutos da
Companhia.

Este 6rgdo reune ordinariamente uma vez por ano para aprovacdo do relatério de gestdo e
contas e extraordinariamente sempre que for convocada por quem legalmente ou
estatutariamente tiver esse poder e nos termos legais e estatutariamente admissiveis.

A Assembleia Geral, além do disposto na lei, compete, em especial, eleger a Mesa da
Assembleia Geral, os membros do Conselho de Administragéo, os membros do Conselho Fiscal
ou o Fiscal Unico e o Revisor Oficial de Contas ou Sociedade de Revisores Oficiais de Contas,
designar um Conselho de Auditoria e fixar as remunera¢des dos membros dos 6rgdos sociais e
bem como os respetivos esquemas de Seguranca Social e de outras prestacdes
complementares.

A Mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente, um Vice-presidente e um secretario,
eleitos por trés anos e reelegiveis por uma ou mais vezes.

De acordo com o Regulamento de Governo de Risco da Companhia, a sua gestéo € confiada ao
respetivo Conselho de Administracdo (doravante designado “Board”), que tem as atribuicdes
conferidas por lei, sendo o 6rgdo maximo de decisdo da Companhia. O Board estad também
encarregue de determinadas questdes previstas nos estatutos, de acordo com as suas
competéncias exclusivas.



Os nomeados propostos pelo Board a Assembleia Geral devem seguir 0s seguintes critérios:

= Designar cada membro com base no seu conhecimento e/ou experiéncia particular, de
maneira a garantir que o Board, no seu todo, possui as competéncias e qualificacdes
necessarias para o cumprimento das suas responsabilidades;

= Assegurar que a maioria significativa dos membros é independente;

= Assegurar que cada membro tem disponibilidade para cumprir as suas funcgdes.

O Board da Companhia inclui um maximo de dez membros, eleitos pela Assembleia Geral por
um periodo de trés anos e reelegiveis uma ou mais vezes, que designam, de entre 0s seus
membros, os respetivos Presidente e Vice-Presidente. O Board reline sempre que for decidido
pelo seu Presidente ou por outros dois administradores e, no minimo, uma vez por trimestre. O
Board inclui um Presidente, um Vice-Presidente e seis outros administradores.

A responsabilidade da Comissédo Executiva (doravante designada “ExCo”) para com o Board é
assegurar que os 6rgaos relevantes da Companhia tomam as decisdes adequadas no que diz
respeito a estruturas, riscos e execugdo, bem como garantir que existem as estruturas
adequadas e que estdo totalmente operacionais.

A ExCo, constituida nos termos da lei, integra um maximo de cinco membros que inscrevem a
sua atuacdo nos limites da delegacdo, sendo o seu modo de funcionamento fixado em
deliberagdo do Board. Os estatutos preveem as matérias que o Board nao pode delegar a ExCo.

Em 31 de Dezembro de 2016, a ExCo era composta pelos administradores Eduardo Manuel
Carmona e Silva Consiglieri Pedroso, que exercia o cargo de Presidente (CEQ), Julian Robert
Mark Harvey (CFO), Nelson Ricardo Bessa Machado e Manuel Frederico Lupi Belo.

A ExCo pode preparar e propor ao Board matérias para discussdo da sua exclusiva competéncia.
Devera, ainda, submeter ao mesmo Board todos os assuntos que, devido a sua importancia, e
embora possam nédo se encontrar dentro do d&mbito dos assuntos encaminhados para o Board,
considere justificar a aprovacéo desse 6rgao.

Por deliberacdo do Board, a distribuicdo dos pelouros da Companhia pelos membros da ExCo
era a seguinte:



= Eduardo Manuel Carmona e Silva Consiglieri Pedroso (CEO): relacdes institucionais
(autoridades de supervisao e APS) e as areas do Back-office Nao-Vida (Técnica e Produgéo
e Sinistros), Estratégia e Novos Negécios, Fraude, Recursos Humanos, Risco, Auditoria
Interna e Compliance;

= Julian Robert Mark Harvey (CFO): Direcdo de Investimentos, Financeira, Atuariado e
Resseguro;

= Nelson Ricardo Bessa Machado: Dire¢cdes de Organizacdo & IT, Suporte ao Cliente e
Negoécio, Secretariado da Sociedade, Juridica, Comunicacdo Corporativa, Servicos
Administrativos & Facilities;

= Manuel Frederico Lupi Belo: Diregcdo Comercial (Bancassurance e Empresas), Marketing e
Digital.

O Conselho de Auditoria é composto por trés membros ndo-executivos do Board, um dos quais
sera o seu Vice-Presidente, que assumira as funcdes de Presidente do Conselho de Auditoria.

Sem prejuizo da competéncia do Conselho Fiscal, a Assembleia Geral, nos termos do contrato
com a Companhia, designou um Conselho de Auditoria para a verificacdo das contas da
Companhia e assistir o Board no que respeita, em geral, a fun¢des de controlo interno.

No quadro do processo de decisdo empresarial, existem varios corpos sociais, comissdes
especificas e unidades organicas que, sendo eleitas pela Assembleia Geral ou designadas pelo
Board, coadjuvam esse mesmo e a ExCo no exercicio das suas funcgbes, assegurando a
segregacao entre as areas de negdécio e as areas operacionais.

Tem por funcdo apoiar o Board e a ExCo na compreensdo e gestdo adequada dos riscos
inerentes a atividade seguradora, bem como assegurar a adequacéo do capital em relagcao aos
referidos riscos e as operacgdes no seu conjunto.

O papel e responsabilidades do Comité de Risco séo fixados pela ExCo e estabelecidos nos
respetivos termos de referéncia, os quais sao periodicamente revistos pelo Comité de Risco, pelo
Board ou pela ExCo, em funcéo de alteragdes dos requisitos regulamentares ou dos principios
de gestao de risco.
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O Chief Investment Officer tem por fungéo maximizar o retorno dos investimentos, no contexto
das definicBes estratégicas relativamente a gestio de ativos. E, ainda, responséavel pela selecéo
dos ativos que sao objeto de investimento, além de fornecer informacéo a nivel local e da Ageas.

Tem por fungdo estimular, monitorizar e controlar a observacéo das leis, regulamentos, regras
internas e padrdes éticos relevantes para a integridade e, consequentemente, reputacdo da
Companhia.

No contexto da governacao corporativa, o Compliance Officer visa proporcionar razoavel garantia
de que a Companhia e os seus colaboradores cumprem aquelas leis, regulamentos, regras
internas e padrfes éticos. Faz, igualmente, parte da sua missdo desenvolver uma relacéo de
confianga e compreensdo com a ASF em matéria de compliance.

A Auditoria Interna assiste o Conselho Fiscal, a ExCo e outras comissfes de gestdo no
desempenho efetivo das suas func¢des, através da garantia sobre a qualidade dos processos de
governacao, risco e controlo, incluindo o reporte de gestéo sobre o controlo interno e eficicia do
mesmo.

Cddigo Deontoldgico

Independentemente do quadro legal e regulamentar aplichvel & Companhia, o Board aprovou um
Cédigo Deontolégico que incorpora regras de funcionamento préprias e de comportamento
individual de cada um dos colaboradores e dos membros do Board e da ExCo, no exercicio das
respetivas funcoes.

O Cddigo Deontolégico sistematiza os principios e as regras a observar nas praticas da atividade

seguradora, nomeadamente no que respeita as matérias de conflito de interesses, sigilo e
incompatibilidades.

Procedimentos internos para controlo dos riscos da atividade

O Board e a ExCo, no exercicio das suas fungdes, sdo responsaveis pela definicdo do nivel de
risco a assumir, bem como pela sua gestdo, sendo assessorados pelas unidades transversais
que a nivel da governacgao corporativa contribuem para o processo de decisdo empresarial.
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A Companhia tem em vigor uma Politica de Remuneragéo aplicavel aos membros dos seus
6rgaos de administracao e fiscalizacdo e também aos colaboradores abrangidos pelo disposto
na Norma Regulamentar n.° 5/2010-R, de 1 de abril. Esta politica foi elaborada em cumprimento
da legislacdo e regulamentacao aplicaveis, nomeadamente, do disposto na Lei n.° 28/2009, de
19 de junho, na Norma Regulamentar n.° 5/2010-R, de 1 de abril e na Circular n.° 6/2010, de 1
de abiril.

Encontram-se previstos na Politica de Remuneracgéo os principios e a estrutura da remuneracao,
quer dos membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizagdo, quer dos colaboradores
abrangidos, os respetivos critérios de avaliagédo, as componentes da retribuicdo e em especial a
ponderacédo entre parte fixa e variavel. Estdo ainda previstas todas as obriga¢c@es regulares sob
a matéria de remuneracdes, com o proposito de assegurar a conformidade das préaticas adotadas
na Companhia ao enquadramento regulamentar, que exige critérios de transparéncia, mediante
a divulgacéo de determinada informacéo e a emissdo de declaragbes de conformidade. Mais se
esclarece que a informacéo obrigatoria sobre a politica, bem como a adocdo, ou néo, das
recomendacg8es emitidas pelo regulador, se encontram contidas no Relatério de Gestdo anual
da Companhia.

A Estrutura de Regulamentos de Risco vigente contém varios principios e diretrizes relacionadas
com uma gestao adequada e idonea.

De um modo geral, todos os gestores de topo a quem séo atribuidas posi¢cbes na Companhia
tém de ser adequados e idéneos para assumirem as suas responsabilidades. A Companhia
assegura que todas as pessoas que efetivamente tém poderes de gestdo, ou que tém outras
fungbes-chave, satisfazem os seguintes requisitos:

= As suas qualificagBes profissionais, conhecimento e experiéncia sdo adequados para permitir
a gestao estavel e prudente (adequacéo);
= Possuem uma boa reputacdo e integridade (idoneidade).

A Companhia assegura que todos os membros do Board, da ExCo e dos érgaos de gestdo
cumprem os critérios de adequacéo e idoneidade. As fungBes-chave sdo aquelas consideradas
fundamentais para a gestdo da Companhia, ou seja, que incluem, no minimo, os membros da
ExCo, o Chief Risk Officer (Carlos Domingues), o Compliance Officer (Jodo Mouta), o
Responséavel pela Auditoria Interna (Sofia Costa), 0 Responsavel pelo Atuariado (Concoérdia
Sim&o), o Responsavel pela Funcao Financeira (Jodo Barédo), o Responsavel pelo Investimento
(Fernando Abrantes), o Risk Officer (Antonio Sim@es Pereira) e o Responsavel pela Fungao
Juridica (Catarina Rodrigues).
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A adequacado para uma funcdo é baseada numa avaliacdo das competéncias técnicas e de
gestdo. Os 6rgaos de gestdo da Companhia devem basear as suas avaliagdes na experiéncia,
conhecimento e qualificacdes profissionais, e, ainda, na demonstracdo das devidas
competéncias, cuidado, diligéncia e conformidade com os padrfes relevantes do setor onde a
pessoa trabalhou.

Para além da adequagédo em relagédo as suas fungfes nas areas especificas de responsabilidade,
a ExCo e o Board devem poder garantir, em conjunto, a gestéo estavel e prudente do negocio.
A avaliacdo da adequacdo de um individuo assenta na sua reputacao, refletindo a conduta
passada, registo criminal, registo financeiro e experiéncia de supervisdo, de acordo com a
regulamentacéo portuguesa.

Internamente, a Companhia tem em vigor um regulamento que visa a criagdo de um processo
de avaliacao da idoneidade e qualificacdo dos colaboradores com fungfes-chave.

A Companhia realiza anualmente a Autoavaliagdo do Risco e da Solvéncia (doravante designada
“ORSA”"), que fornece uma visdo geral dos resultados e das metodologias adotadas, bem como
contribui para o processo de tomada de decis&o relativo a solvéncia e gestédo de capital. Este
processo é uma componente importante da Estrutura de Gestdo de Risco da Companhia
(doravante designada “ERM”), sendo demonstrativo da existéncia de uma “cultura de risco” e
fornecendo uma visdo geral da forma como esta se incorpora a um nivel mais geral (local e ao
da Ageas).

Na sua qualidade de seguradora, a Companhia enfrenta diversos riscos que, interna ou
externamente, podem afetar as suas operagdes, resultados, valor dos investimentos ou a venda
de determinados produtos e servi¢os.

No desempenho da sua atividade, a Companhia cria valor através da aceitagcdo, retengéo e
transformacéo de riscos que possam ser geridos corretamente, tanto ao nivel individual como ao
nivel da carteira global, dentro de uma ERM adequada.

A Companhia define risco como o desvio face aos resultados antecipados, que possa ter impacto
na sua solvéncia, resultados e/ou liquidez, ou nos seus objetivos de neg6cio ou oportunidades
futuras. Deste modo, o risco para a Companhia tem origem na sua exposi¢cao a fatores de risco
internos ou externos, derivados da conducdo das suas atividades comerciais. A Companhia
procura assumir apenas riscos:

= Que conhece bem;

= Que possam ser geridos adequadamente, tanto a nivel individual como a nivel da carteira

global;
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= Que possa suportar (ou seja, no ambito do seu apetite ao risco);
= Que garantam uma condicao de risco/retorno aceitavel.

O objetivo da abordagem da Companhia a gestéo de risco € garantir que todos os riscos materiais

sdo conhecidos e eficazmente geridos através de uma ERM bem concebida. O objetivo desta

estrutura é acrescentar valor ao negécio, para além de garantir o controlo adequado através:

= Da garantia de que os riscos que possam afetar a realiza¢do dos objetivos séo identificados,
avaliados, monitorizados e geridos (incluindo, se for necessario, mitigados);

= Da definicdo e implementacdo de uma Estrutura de Apetite ao Risco expressa em termos de
solvéncia, resultados e liquidez;

= Da garantia de que o risco de insolvéncia é sempre controlado e se mantem dentro do apetite
ao risco;

» Do apoio ao processo de deciséo, assegurando que esté disponivel informagéo consistente,
credivel e atempada para os decisores;

= Da criacdo de uma cultura de consciencializa¢do para o risco, para que todos os gestores
que desempenham as suas fun¢des tenham consciéncia dos riscos do negécio e os possam
gerir e reportar adequadamente.

A ERM da Companhia possui quatro dimensdes:

= Uma estrutura documentada dos regulamentos de risco;

= Uma organizacgéo dos riscos e modelo de governacgéo definidos;
= Uma estrutura formal de modelos;

= Um conjunto de ferramentas de reporte.

A gestéo de risco na Companhia é baseada num conjunto de diretrizes, que sdo englobadas na
sua ERM (ver figura na préxima pagina). A Companhia procura garantir que todos o0s riscos
significativos séo identificados, avaliados, monitorizados e geridos de acordo com as diretrizes e
normas definidas, e que sédo implicitamente destinados a orientar a conduta de todas as suas
atividades.

A ERM é regularmente revista, de modo a garantir que continua a ser adequada a sua finalidade
e adaptada ao cumprimento das necessidades em mudanga no contexto regulatdrio. Esta
estrutura destina-se a apoiar a missao, os objetivos e os padrdes elevados da gestao de risco
ao nivel da Companhia, e ainda garantir que os objetivos acima mencionados sao atingidos.

A conformidade da ERM com os regulamentos em vigor é monitorizada pela Funcdo de
Compliance ou pela Fung&o de Auditoria Interna.

Os sete principais principios orientadores da ERM da Companhia estdo resumidos no quadro
seguinte.
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. Ambiente Interno
° Etica, Valores e Cultura de Risco
° Responsabilidades e deveres

Objetivos e
Estratégia de Risco
. e Objetivos Corporativos

* Governo de Risco, Apetite e Limites

@ Ciclo de Gestao de Risco a

Identificagcéo do Risco Avaliag&o dos Risco .
e Cobre todos os tipos de risco . ¢ Probabilidade, impacto
» |dentificar eventos e riscos emergentes e Inerente/residual (antes e ap6s agdes)
Monitorizag&o do Risco . Gestdo do Risco .
* Monitorizagéo continua e ¢ A gesté&o seleciona as respostas do risco
acompanhamento da exposi¢do e das o Evitar, aceitar, reduzir ou partilhar
acoes e Acdes para assegurar 0 cumprimento com o

I apetite ao risco
. Gestéo e Planeamento do Capital

» Capital requerido ligado ao nivel do risco e apetite ao risco
* (Re) alocagéo de capital baseada no financiamento de planos de negdcio que cumpram com os objetivos
estratégicos e de desempenho
* Alocacéo tendo em conta a otimizagéo expectavel da criagéo de valor, risco e uso de capital
. Informac&o e Comunicagéo
< Informacéo relevante é identificada, capturada e comunicada num formato e horizonte temporal que
permita as pessoas levar a cabo responsabilidades e que fomente decisdes de negécio

* Comunicagao eficaz mais abrangente ao longo de toda a organizacao

. Dados, Sistemas de Informacéao e Infraestrutura

« Integracéo do risco e arquitetura dos sistemas financeiros
« Dados devem ser consistentes, completos, precisos e auditaveis

. Atividades de controlo e Monitorizagao da Estrutura
. Regulamentos e procedimentos: descrever a Framework de ERM e garantir que as respostas ao risco séao
efetivamente levadas a cabo
. A estrutura de ERM é monitorizada, avaliada e séo efetuadas modificacdes conforme necessario

Os principais elementos da ERM encontram-se descritos e sao:

= A Companhia possui elevados valores éticos, que se refletem na sua conduta comercial;

= A Companhia reconhece que a tomada de risco € um elemento nuclear do servico que presta
aos seus Clientes, mas também crucial para gerar dividendos para os acionistas;

= Pretende ter uma forte cultura de risco, em que todos os gestores estdo conscientes do risco,
identificam e gerem ativamente o risco e sdo transparentes na aceitacao de riscos;

= A clarificacdo de responsabilidades e seus responséaveis constituem a pedra basilar de uma
boa gestéo de risco e de uma boa governagdo em geral;

= A Companhia opera com base no principio de delegagdo de competéncias (atribuicdo de
responsabilidades ao nivel apropriado, onde os riscos sé@o geridos). A gestdo é totalmente
responsavel pelas suas decisdes, mas atua ao abrigo de regulamentos e limites bem
definidos;

= As atividades que envolvem a aceitacdo de riscos necessitam de uma visdo geral
independente da Func¢é&o do Risco. Em termos da Func¢éo do Risco, é garantida pela Direcdo
de Gestédo de Risco da Companhia;

= Para monitorizar o desenho da ERM, detetar deficiéncias e otimizar a sua abordagem, a
Companhia adotou um esquema de “trés linhas de defesa”, definido no Regulamento de
Governo de Risco.
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A Companhia, no desempenho da sua atividade, assume que o risco é intrinseco ao modo
como cria valor para os seus Clientes e demais stakeholders. Para garantir que a Companhia
cria valor para 0s seus acionistas, assegurando simultaneamente que o risco de insolvéncia
se encontra sempre no ambito do seu apetite ao risco, o processo de tomada de risco é
controlado e direcionado para o negécio, proporcionando rentabilidades atrativas e ajustadas
ao risco;

A Companhia evita concentragdes de exposi¢cdo a um determinado risco individual ou a
fatores de risco altamente dependentes, e, de um modo geral, exposicbes a riscos
indesejados. Isto é conseguido através do desenvolvimento de regulamentos e sistemas
consistentes para todas as categorias de risco: a Companhia sé assume riscos que conhece
e que pode adequadamente avaliar, evitando a tomada de riscos cujas consequéncias e
perdas potenciais ndo sao claras ou séo ilimitadas;

E necessaria uma Declaracdo de Apetite ao Risco que inclua os principios gerais de avaliacdo
da solvéncia, resultados e liquidez da Companhia. O Board tem de aprovar anualmente esta
declaracéo;

Se forem tomados riscos, € necesséario que permanegam dentro do apetite ao risco
estabelecido pelo Board. Devem ser adotadas agfes caso 0s riscos e potenciais perdas
associadas ndo forem aceitaveis. A estratégia global aprovada pela Exco/Board inclui
diretrizes sobre a aceitacdo de riscos (por exemplo, areas de risco a procurar ou evitar);

Sao estabelecidos objetivos estratégicos, financeiros e operacionais especificos, sendo
claramente comunicados durante o processo de Planeamento Estratégico e Orcamental
conduzido anualmente pela Companhia. Este processo devera incluir a gestao de risco como
elemento nuclear;

Os modelos sdo considerados como um elemento intrinseco para recolher informacéo e
efetuar previsdes e projecBes com base em alguns eventos e parametros especificos, sendo
complementados por uma avaliacdo especializada. Em conjunto, constituem uma peca
fundamental de informacé&o na estratégia comercial e de risco da Companhia.

E necessaria uma abordagem disciplinada na gestio dos riscos, de forma a garantir que todos
0s principais riscos sao identificados e adequadamente geridos;

Devera ser utilizada a Taxonomia de Risco para descrever o conjunto dos potenciais riscos
para a Companhia, e os regulamentos, metodologias e diretrizes necessarias para garantir
gue os padrées minimos de avaliagdo, gestao e consisténcia séo satisfeitos;

Todos os riscos identificados sdo avaliados e monitorizados como parte da abordagem global
ao risco. Tendo presente este objetivo, os principais indicadores de risco séo identificados,
com base na Taxonomia de Risco, para acompanhar os riscos mais importantes e que
possam afetar os objetivos estratégicos da Companhia. Onde for necessario, para agregacao
e comparacao, as classificacdes dos riscos serdo consistentes em toda a Companhia, sendo
este processo conhecido como Key Risk Reporting (doravante designado KRR);

A gestao de risco na Companhia ocorre durante varias etapas, aplicando-se, em principio, a
todos os tipos de risco relevantes resultantes das suas atividades comerciais. As etapas do
processo dividem-se em identificacdo, avaliagdo/classificacdo, gestdo, monitorizacdo e
reporte.
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Uma estrutura de capital sélida é fundamental para assegurar a solvéncia e financiar o
crescimento da Companhia;

A gestao e planeamento do capital devem considerar todos os riscos (0s riscos avaliados ao
abrigo das metodologias regulamentares definidas e outros riscos para os quais nao séo
indicadas tais metodologias);

A alocacao e realocacao do capital sdo baseadas nos planos de financiamento do negdcio
gue cumprem os objetivos estratégicos e de desempenho da Companhia, tendo em conta a
otimizacdo das expectativas de criacdo de valor, risco e utilizagdo do capital;

Quando a Companhia ndo conseguir cumprir a rentabilidade do capital exigida, devera ser
acionada uma reavaliacdo dos drivers do consumo de capital, incluindo o nivel dos riscos
aceites, a tarifa, o tipo de produtos e os custos e outras variaveis, para que seja possivel
identificar as agdes apropriadas para melhora-la.

A Companhia considera que uma comunicacao eficiente é importante para garantir o bom
funcionamento da Companhia, especialmente em relagédo a gestdo do risco;

Informacéo relevante € identificada, capturada e comunicada atempadamente, num formato
que permita as pessoas desempenharem as respetivas fungdes.

A Companhia considera a disponibilidade de dados de gestdo relevantes, incluindo
informacao sobre risco e respetivas qualidade e integridade, como fatores fundamentais de
uma boa gestéao;

Informacédo, servicos de IT e outros aspetos da infraestrutura da Companhia devem
proporcionar a credibilidade e eficiéncia de andlise necessarias para lidar adequadamente
com assuntos como a seguranca dos dados e o tempo de execucao.

Os regulamentos e procedimentos descrevem a ERM e as medidas de gestdo de risco da
Companhia, assegurando ainda que as respostas aos riscos sdo executadas de uma forma
eficaz;
A totalidade da ERM é monitorizada, e alterada sempre que necessério. Esta monitorizacao
€ conseguida através de atividades de gestdo continuas, avaliagdes independentes ou
ambas.

A ERM é formalizada através dos quatro elementos abaixo descritos.

Contém todos os regulamentos que descrevem o modo como a Fungdo de Gestdo de Risco &
conduzida e incorporada na conducdo das operagdes diarias da Companhia. A ERM é um
repositorio de regulamentos que abrangem uma vasta gama de dominios, tais como gestédo de
investimentos, aprovacéo de produtos, gestdo do risco de mercado e governacéo do risco.
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Contém todos os modelos e 0 modo como estes sdo geridos. Os modelos tém o objetivo de
quantificar e proporcionar uma visdo sobre os diferentes riscos a que a Companhia se expde.
Esta informacao é utilizada para tomar decisdes comerciais relevantes ao nivel estratégico e na
conducéo das suas operaces diarias.

A governacao do risco € configurada com o principal objetivo de gerir os riscos de uma forma
eficiente, através de um modelo de “trés linhas de defesa”. A estrutura de governagéo de risco
formaliza o0 modo como a Companhia atua nesse dominio, atribuindo responsabilidades e
competéncias a todos os principais intervenientes, de modo garantir que 0s riscos sao
adequadamente geridos.

O reporte do risco comunica a informacao necessaria aos diferentes intervenientes e contribui,
nomeadamente, para integrar a gestao de risco no processo de deciséao.

Estes quatro elementos constituem as pedras basilares da ERM da Companhia, tendo de ser
implementados de um modo eficaz para permitir uma adequada gestéao de risco.

A missdo da gestdo de risco € garantir que os riscos que afetam a realizacdo dos objetivos
(financeiros, de seguros, operacionais, etc.) sdo prontamente identificados, avaliados, geridos,
reportados e monitorizados.

A organizagdo da gestao de risco esta desenhada para garantir:

= Responsabilidade e responsabilizacdo claras da gestdo de risco e uma cultura de
consciencializacdo para o risco;

» Independéncia da Funcéo de Gestdo de Risco;

= Transparéncia e coeréncia na tomada de decisfes relacionadas com risco ha Companhia,
cobrindo todos os aspetos da Taxonomia de Risco;

= Partilha de conhecimento, melhores préaticas e padrdes elevados de gestao de risco;

= Consisténcia para permitir a monitorizacdo e o reporte agregados do risco ao nivel dos
acionistas.

A ERM da Companhia destaca a importancia de assegurar responsabilidades claras para
conseguir uma gestéo de risco eficiente.

Para monitorizar o desenho da ERM, detetar deficiéncias e otimizar a sua estrutura, a Companhia

adotou uma abordagem de “trés linhas de defesa”. Esta abordagem é explicada com maior
detalhe no capitulo 5.1.

28



O Regulamento de Governo de Risco da Companhia define os requisitos relacionados com a
natureza, funcdes e organizacdo das fungBes-chave numa perspetiva de gestdo de risco.
Descreve, ainda, a dindmica dentro da Companhia numa perspetiva de governacédo do risco. O
Regulamento de Governo de Risco introduz, igualmente, o modelo de governacéo, que constitui
a base da operacdo da Companhia.

O organograma abaixo define a posicao dos responsaveis pelas fun¢des-chave na Companhia.

Comisséo Executiva

— Julian Harvey —

Nelson Machado CFO

Eduardo Consiglieri Pedroso

CEO Manuel Lupi Belo

Funcao Atuarial Funcéo de Auditoria
(e — Direcéo de Atuariado — Direcgéo de Auditoria Interna (--+)
Concérdia Sim&o Sofia Costa

Funcéo de Compliance

— Direg&o de Financeira — L 2
¢ € Diregdo de Compliance

Jodo Barédo Jodo Mouta

Funcao Juridica

Diregdo Investimentos Direcéo Juridica
Fernando Abrantes
Catarina Sousa Rodrigues

Funcéo de Risco
Diregéo de Gestéo de Risco

Carlos Domingues (CRO)

Na organizacéo da gestao de risco na Companhia, foram definidos véarios 6rgaos de governo, de
modo a garantir que a ERM é eficazmente apoiada.

Dentro da Companhia esta implementado o seguinte modelo de governo de risco:

= Organizacao em geral:
o Board e ExCo;
o Chief Risk Officer/Responséavel pelo Risco, Risk Officer, Responséavel pelo Atuariado,
Compliance Officer, Responsavel pela Auditoria Interna e Responsavel Juridico;

= Orgaos de governacgéo do risco:
o Conselho de Auditoria do Board;
o Comité de Risco;
o Comité de Risco Operacional e Controlo Interno;
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o Model Control Board;
o Comité de Investimentos & ALM;
o Comité de Pricing.

O CFO da Companhia tém a sua responsabilidade as diregGes/areas representados pela figura
abaixo:

)
Dir. Financeira
-
)
Dir.

Investimentos

—

)
CFO Dir. Resseguro
—

)
Dir. Atuariado

- @/

O CRO da Companhia tém a sua responsabilidade a direcdo/areas representados pelas figuras
abaixo:

)

Risco
Operacional

~—

)

Solvéncia e

Dir. Gestéo de Adequacéo de
Risco Capital

.

Gestéo de
Riscos

Financeiros
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A fungédo do Comité de Risco (doravante designado “RC”) é assistir e aconselhar a ExCo em
relacao a:

Conhecer os riscos assumidos pela Companhia inerentes a sua atividade;

Garantir que os riscos que afetam a realizacdo dos objetivos estratégicos, operacionais e
financeiros sao prontamente identificados, medidos, geridos, reportados e monitorizados;
Garantir a adequagdo do capital em relagdo a esses riscos e aos riscos inerentes a
globalidade das operacdes;

Tomar decisBes que tenham um impacto significativo no perfil de risco da Companhia e em
todas as matérias relacionadas com risco, onde a deciséo final reside na ExCo, e, quando
necessario, que seja ratificada pelo Board;

As responsabilidades do RC séo determinadas pela ExCo e estabelecidas no Regulamento de
Governo de Risco. Sdo anualmente revistas pelo proprio RC ou por iniciativa do Board ou da
ExCo, ou sempre que seja necessério devido a mudancas dos regulamentos ou dos principios
de gestao de risco.

As responsabilidades do RC séo:

Responsével por todas as questdes relevantes em termos de risco e definidas na Taxonomia
de Risco da Companhia;
Apoiar a criagdo de valor no seio da Companhia (perspetiva de risco para otimizacdo da
funcao de risco/retorno e informagéo sobre risco e capital para andlise e revisdo da gestao,
de transac¢6es ou de produtos);
Assegura que o perfil de risco é ajustado, em linha com o apetite ao risco definido, e responde
a novas ameacas e oportunidades para otimizar a funcéo de risco/retorno da Companhia. Isto
inclui a definicdo do apetite ao risco e os limites individuais por tipo de risco (monitorizacao
de novos riscos, posi¢do do capital em risco, riscos de concentracdo, medidas de mitigacdo
dos riscos, recomendagfes para outras decisdes de gestao, etc.);
Proporciona uma estrutura consistente para todas as atividades relacionadas com risco
(ERM, regulamentos de risco, métodos e modelos de risco, estratégia de risco, definicdo de
limites e revisBes dos métodos de diagndstico dos riscos). Assegura, entre outras coisas, que
a estrutura de governacéo de risco € apropriada para o perfil de risco da Companhia, e que o
mesmo é respeitado de acordo com o estipulado no contexto da ERM. Para esse fim, oferece
pareceres sobre todas as principais matérias de governagéo de risco;
Fornece pareceres e propde alternativas, quando apropriado, para garantir que o reporte
externo do risco e questdes de capital permanecem precisas e consistentes, monitorizando
0s atuais e novos requisitos regulamentares de capital de risco e solvéncia;
Avalia e fornece pareceres sobre todos os limites de investimento, conforme proposto na
Alocacdo Estratégica de Ativos e na Estratégia de Investimento;
Avalia e fornece pareceres sobre todos os investimentos néo identificados na estrutura de
investimentos;
Prop6e recomendacgfes a ExCo sobre:

o O objetivo do perfil de risco, traduzido em termos do objetivo de capital, objetivo de

capital econémico e objetivo de solvéncia;
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o As principais questdes com impacto no perfil de risco (por exemplo, alocacéo de ativos
nas carteiras de investimento, exposicdes setoriais, etc.);

o Quaisquer transacdes de financiamento ou qualquer programa de financiamento em
gue a Companhia participe ou no qual exista a necessidade da sua garantia;

o Tratamento ocasional de outros tépicos relacionados com risco que o comité considere
apropriados;

o Aconselha a ExCo sobre as implicacdes na solvéncia e alocacdo de capital das
principais iniciativas estratégicas propostas, incluindo fus@es, parcerias, aquisicdes ou
desinvestimentos;

o Aprova a aplicacdo de medidas e metodologias de gestdo em modelos existentes com
base nos pareceres do Chief Risk Officer e do Risk Officer;

o Resolve problemas que tenham sido escalados pelos subcomités de risco;
Recomenda altera¢des importantes aos modelos, com vista a melhorar a satisfacao
das suas responsabilidades (o RC tem acesso a informacéo sobre todo e qualquer
risco).

O RC é apoiado por véarios subcomités que tratam diferentes tpicos, tais como:
= Comité de Risco Operacional e Controlo Interno;
= Model Control Board.

As atas do Comité de Pricing e do Comité de ALM & Investimentos séo distribuidas por todos
0s membros do RC.

O Comité de Risco Operacional e Controlo Interno (doravante designado “ORICC”) é responsavel
pela identificacéo, avaliacdo, monitorizacéo e gestao do risco operacional. A sua fungao é assistir
0 RC na abordagem ao controlo interno e gestéo do risco operacional na Companhia, com énfase
particular no risco de evento.

Este comité reporta ao RC, por meio das atas de cada reunido e os respetivos pontos a destacar.
As atas, incluindo analises e conclusdes, sdo apresentadas na reunido do ORICC, antes da
reunido seguinte do RC, onde sao decididos os pontos relevantes a apresentar e discutir no RC
seguinte.

As responsabilidades do ORICC incluem:

= Tratamento de todas as questdes relacionadas com risco operacional em termos de
estratégia, avaliagcao e analise de risco;

» Avaliacdo da eficacia das acdes de mitigacdo do risco operacional e respetiva otimizagao;

» Supervisao da eficacia e melhorias do controlo interno;

= Garantir a implementacdo da Estrutura de Risco Operacional e estabelecer as respetivas
prioridades;

= Definicdo das ferramentas/metodologia de acordo com as prioridades estabelecidas;
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= Coordenacdo da definicdo dos indicadores de risco operacional e respetivo
acompanhamento;

= Definicdo e supervisdo da implementacdo de acdes para a mitigacao do risco operacional;

»= Aprovacgdo da estrutura de gestdo da continuidade do negocio e gestdo da seguranga da
informacao;

= Realizar a autoavaliagdo anual das atividades realizadas.

O Model Control Board (doravante designado “MCB”) supervisiona os modelos de governacgao
da Companhia, ou a parte desses modelos que estdo cedidos a servicos de outsourcing de
terceiros, e a sua respetiva utilizagdo. Adicionalmente, decide todas as etapas de
desenvolvimento ou alteragéo de um modelo, controlando todo o seu ciclo de vida.

As responsabilidades do MCB séo revistas anualmente pelo préprio MCB ou por iniciativa do RC,
Board ou ExCo, ou sempre que seja necessério devido a mudancas dos regulamentos ou dos
principios de gestéo de risco.

O MCB tem as seguintes responsabilidades:
= Garantir que o registo de modelos é mantido atualizado;

= Garantir que os modelos sao revistos regularmente, que sdo mantidos registos dos problemas
e que os problemas sao resolvidos;

= Coordenar e monitorizar o progresso das atividades relacionadas com todos os modelos do
registo de modelos;

= Priorizar os desenvolvimentos e as alterac6es de modelizacéo;

= Aprovar a alteracéo do estado de desenvolvimento/alteracéo de modelos;

= Publicar os modelos e respetivo calendério de implementacéo;

= Escalar qualquer problema gque ndo possa ser solucionado pelo MCB para o RC;

= Considerar a necessidade de ajustamentos ou de requisitos de capital e apresentar propostas
ao RC;

= Verificar todos os resultados provenientes das abordagens da formula-padrao da EIOPA,;
= Solicitar valida¢gBes nas varias fases;

» Solicitar a informacao aos gestores de modelos sobre contetidos especificos;

= Integrar as conclusfes da validacéo e recomendag@es relacionadas num plano de acgéo.

As alteracfes importantes podem requerer alguma discussédo, mas a lista das alteragbes mais
pequenas serd normalmente aprovada sem discussdo, com base na confirmagao por parte do
MCB de que os membros ja reviram e aprovaram as alteragdes.
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Neste capitulo sdo descritos os riscos e a gestao de risco a um nivel agregado, descrevendo o
modo de identificar, medir, monitorizar, gerir e reportar de um modo eficaz e numa base continua
0s riscos a que a Companhia esta exposta.

A Companhia oferece uma vasta gama de produtos, e, por essa razdo, esta exposta a um amplo
conjunto de riscos. A Taxonomia de Risco foi desenvolvida com o objetivo de garantir uma
abordagem consistente e abrangente a identificacdo, avaliacdo, monitorizacao e resposta aos
riscos, destacando e definindo todos os riscos identificados internamente. Devera servir, assim,
como base para todas as exigéncias inerentes ha gestéo de risco.

A Taxonomia de Risco esta dividida em quatro amplas categorias: Riscos Financeiros, Riscos
com Responsabilidades de Seguros, Riscos Operacionais e Outros Riscos. Esta estrutura foi
alinhada com as categorias de risco definidas pela Diretiva de Solvéncia Il, de modo a facilitar os
processos de reporte interno e externo. A taxonomia ndo descreve a abordagem a modelizacao
e quantificacé@o de riscos, mas sim um conjunto de riscos aos quais a Companhia esté exposta.

A Taxonomia de Risco ndo pode ser considerada como exaustiva, sendo responsabilidade dos
Orgéos de gestao da Companhia (em especial da gestéo de risco) assegurar que todos 0s riscos
sdo identificados. Uma vez que o objetivo € manter um grau elevado de estabilidade e
consisténcia ao longo do tempo, esta taxonomia sera revista, pelo menos, numa base anual, e
ajustada caso se verifique apropriado.

Os varios riscos incorridos pela Companhia apresentam-se em detalhe na figura abaixo.

Risco Total

Risco de Mercado

Taxade Juro (real e nominal)
Acionista

Spread

Cambial

Irnobiliario

Concentrag&o do Risco do
Mercado

Risco de Incum primento
Incumprimentn de Contraparte
Incumprimento de Investimento

Risco de Liquidez

/gsco de Subsecrigio de \

Seguros Nio Vida
Prémia
Provisao
Descontinuidade

Risco de Subscrigiio de
Seguros de Saade
Semelhante ao caso de Vida
Mortalidade
Longevidade
Invalidez / Morbilidade
Descontinuidade /
Persisténcia
Despesa
Revisao
MNao semelhante a0 casa Yida
Prémio
Provisao
Descontinuidade

Risc¢o de Catastrofe

Clientes, Produtos e
Praticas de Negocio

Execu¢io, Entregae Gestio
deProcessos

Perturbagdes no negécio e
falhas no sistema

Politicas dos colaboradores
eseguranga no local de
trabalho

FraudeInterna
Fraude Externa

Perda de Ativos Fisicos
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isco de Alteragdes
Regulam entares

Risco de Concorréncia
Risco de Distribuigio
Risco de Reputacional
Risco de Pais

Risco de Ambiente
Econémico

Riscao de Inflagan

Outros Riscos de
Enquadramenteo

Risco de Concentragio
Risco de Ativos Intangiveis

Riscos Estratégicos

.

N




A Companhia implementou uma Estrutura de Apetite ao Risco através de um Regulamento de
Apetite ao Risco formalmente aprovado pela ExCo/Board.

O Regulamento de Apetite ao Risco destina-se a garantir que a Companhia estabelece fronteiras
claras e formais para a tomada de risco e, 0 mais importante, que tem a intencdo e consegue
suportar os riscos tomados. O apetite ao risco estabelece limites maximos mas nao determina a
exposicdo 6tima nem se refere diretamente ao modo como os limites sao implementados. Nao
se destina a implicar que a tomada de riscos até ao nivel maximo permitido pelo regulamento é
apropriada sob um ponto de vista de risco/retorno ou de qualquer outro ponto de vista do negécio,
apenas que pode ser suportado. Nao se destina, igualmente, a subentender que existe uma
autorizacdo automatica para aumentar os riscos até ao nivel maximo permitido, estabelecido
pelo apetite ao risco. S&o definidos controlos dentro de outros regulamentos devido a restricdes
relacionadas com a tomada de risco. O capital necesséario para suportar a aceitacado de risco
também obriga a obtencao de rentabilidade suficiente sob o ponto de vista de criacdo de valor.

A Estrutura de Apetite ao Risco consiste nos critérios que sdo utilizados para formular a
disposi¢cdo da Companhia em assumir risco numa determinada area. Esses critérios podem ser
expressos em termos quantitativos ou qualitativos, dependendo da sua natureza.

A Companhia deve formular a sua Declaracéo de Apetite ao Risco tendo em conta os seguintes
aspetos:

= Os critérios que definem o apetite ao risco;

= As medidas aplicadas a cada critério;

= Os limites quantitativos e qualitativos que sdo adicionados a cada um deles.

Os critérios que definem o apetite ao risco, e que serdo sujeitos a limites, sdo 0s seguintes:
= Solvéncia;

= Resultados;

= Liquidez.

A Funcéo de Risco monitoriza e reporta numa base trimestral o perfil de risco da Companhia,
bem como se o apetite ao risco é ou ndo excedido. Adicionalmente, esta funcdo deve reportar a

ExCo e, quando necessario, ao Board, e obter aprovacao de quaisquer quebras em respeito aos
trés critérios sujeitos a limites acima mencionados.

Solvéncia

A formulacéo da Declaracéo de Apetite ao Risco relativa a Solvéncia requer a definicdo de alguns
conceitos, como se apresenta de seguida.

Os Fundos Proprios (doravante designados “OF”) representam o nivel atual de capital reportado
no ambito de Solvéncia Il, ou seja, Fundos Proprios Elegiveis. Quando existir diferenga entre os
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Fundos Préprios calculados para reporte ao regulador (Pilar I) e os calculados a nivel interno,
devera ser aplicada a definicdo do Pilar II.

O Capital Minimo Aceitavel (doravante designado “MAC”) é o nivel de capital abaixo do qual a
Companhia considera estar em dificuldades financeiras. E definido como sendo 100% do
Requisito de Capital de Solvéncia associado a Pilar |l (doravante designado “SCR Ageas”).

O Orcamento do Apetite ao Risco (doravante designado “RA”) é o nivel de capital acima do MAC,
estabelecido como disponivel para tomada de risco de acordo com a Declaracdo de Apetite ao
Risco. E expresso como uma percentagem dos OF (liquidos de dividendos esperados),
traduzindo-se pela seguinte formula:

= RA= X% OF

A variavel “X” é definida pelo Regulamento de Limites e Requisitos Minimos de Apetite ao Risco
e a variavel “OF” corresponde ao montante de Fundos Préprios Elegiveis a data de reporte.

Capital Objetivo
O Capital Objetivo (doravante designado “TC”) é o nivel total de capital que a Companhia espera

deter. E definido como um multiplo do SCR Ageas, traduzindo-se pela seguinte formula:
= TC=Y% SCR Ageas

A variavel “Y”, bem como informacdo adicional sobre o TC, podem ser consultados no
Regulamento de Gestdo de Capital da Companhia.

Consumo de Risco 1/30

O Consumo de Risco (doravante designado “RC (1/30)”) € o nivel de capital consumido pelo

atual perfil de risco da Companhia, consistente com niveis de perdas de 1 em 30 anos. E definido

por:

= Alteracdo nos OF, baseado num evento de perdas combinadas de 1 em 30 anos, aplicado ao
Balango Econdmico da Companhia com base num horizonte temporal de 1 ano.

A definicdo de RC (1/30) é escolhida com o propésito de assegurar que, dado o nivel de TC, a
recorréncia a fontes de capital externo seja apenas necessaria para fazer face a um evento cuja
probabilidade ocorréncia é de 1 em 30 anos. A descricdo de perdas 1/30 esta disponivel em
detalhe no Regulamento de Limites e Requisitos Minimos de Apetite ao Risco.

O Consumo de Capital (doravante designado “CC”) consiste no nivel total de capital consumido
com base no atual perfil de risco da Companhia, sendo definido pela soma do MAC e RC (1/30)
como se exibe abaixo:

= CC=MAC + RC (1/30)

A exposi¢ao ao risco pode ser limitada de forma a garantir a ocorréncia em simultdneo dos dois

eventos apresentados de seguida:

= O RC (1/30) permanece abaixo do RA tal como estabelecido no Regulamento de Limites e
Requisitos Minimos de Apetite ao Risco;

= O CC permanece abaixo do TC.
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Resultados

A Companhia tem de assegurar que consegue cumprir com as seguintes condicfes da
Declaracéo de Apetite ao Risco:

= A exposic¢do ao risco deve ser limitada no sentido de assegurar em simultaneo:
o O desvio face aos resultados orcamentados para o final de ano, combinado com um
evento de perda de 1 em 10 anos, esta limitado a 100%;

= O mecanismo de alerta antecipado deve respeitar a seguinte condi¢ao:
o O desvio nos resultados de final de ano face ao or¢gamentado, associado a uma
combinacgdo de eventos de perda financeira 1/10, esta limitado a 100%.

Os atuais limites sdo monitorizados numa base trimestral.

Liguidez

As medidas a considerar aquando da formulacdo da Declaracdo de Apetite ao Risco associada
a métrica de Liquidez séo:

= O récio de liquidez face ao cenério base;
= O récio de liquidez face ao cenario de stress.

A exposicdo ao risco deve ser limitada de forma a assegurar a ocorréncia em simultdneo dos
dois eventos apresentados de seguida:

= O récio de liquidez minimo no cenario base é de 100%;

= O récio de liquidez minimo no cenario de stress é de 100%.

Como referido no Regulamento de Apetite ao Risco, no que concerne a métrica de Solvéncia o
RC (1/30) é determinado usando o método de Valor em Risco (mais conhecido por “VaR”) a 1
ano de 96,67% (1 em 30 anos) sobre os OF. No que toca a métrica de Resultados, desenvolve-
se através de uma técnica semelhante mas com um grau de confianga de 90% sobre os
resultados de final de ano. Quando para um determinado tipo de risco esta disponivel um modelo
interno (total ou parcial), a perda 1/30 pode ser obtida diretamente através da distribuicdo de
perdas. Se a totalidade da distribuicao de perdas nédo estiver disponivel, a metodologia de célculo
para obter a perda 1/30 deve ser efetuada da seguinte forma:

= Identificar os fatores de risco que serdo considerados;
= Definir o apuramento das perdas no nivel de confianga necessario.

No curto prazo é aceitavel o uso de aproximacgdes no calculo de perdas.
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O Regulamento de Apetite ao Risco considera apenas Riscos Financeiros para a métrica de
Resultados. No entanto, os choques 1 em 10 anos para os chamados riscos com
responsabilidades de seguros estdo também presentes no Regulamento de Apetite ao Risco.

Caso seja observada uma quebral no apetite ao risco da Companhia, é da responsabilidade da
ExCo recomendar os recursos necessarios ao Board para se proceder a reposi¢éo dos limites
adequados.

Algumas das acdes que poderdo ser levadas a cabo apresentam-se de seguida (lista ndo
exaustiva):
= Alterar o CC pela alteracéo do perfil de risco da Companhia, através de:
o Alteracdo da alocacao de ativos;
o Alteracdo do business mix/volumes atuais do negdcio;
o Medidas de mitigacdo de risco, como resseguro e/ou instrumentos financeiros de
cobertura de risco;

= Aumentar ou diminuir o RA:
o Como o TC depende do RA, uma alteragdo do RA ird ter repercussdes no TC.

A Estrutura de Apetite ao Risco ndo pode ser considerada como estatica, devendo ser revista
periodicamente de acordo com alteracdes na estratégia, ambiente e expectativas de mercado. A
existéncia de um processo periodico de revisdo é necessario para garantir que a Estrutura de
Apetite ao Risco continue a ser uma representacéo fiavel do verdadeiro apetite ao risco da
Companhia, bem como o alinhamento com a estratégia e plano de negécio estabelecidos.

A Companhia ir4 redefinir numa base regular o nivel apropriado para cada Declaracdo de Apetite
ao Risco, mediante a informacao atual disponivel, em especial a sua posi¢ao de risco.

O processo de revisdo e alteracdo do apetite ao risco baseia-se nos seguintes principios:

= A revisdo da Estrutura de Apetite ao Risco ocorre, pelo menos, anualmente;

= Revisfes adicionais da Estrutura de Apetite ao Risco poderdo ser exigidas pelo Board, ExCo
e/ou pelo Chief Risk Officer, na sequéncia de um evento interno ou externo que altere o perfil
de risco e/ou o apetite ao risco da Companhia;

= O processo de revisdo anual estabelece-se na Estrutura de Gestéo de Risco da Companhia,
mais concretamente através da ferramenta dos regulamentos (Policy Life Cycle Tool);

O processo de revisdo pode resultar em:

= Adic&o ou eliminacdo de uma Declaragéo de Apetite ao Risco;
= Alteracdo de uma Declaracdo de Apetite ao Risco;

= Alteracdo de um conjunto de stress tests a aplicar;

= Confirmacédo da Estrutura de Apetite ao Risco existente.

Uma quebra no apetite ao risco é uma situagdo em que o RC (1/30) excede o RA
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A monitorizagdo da exposicdo ao risco relativamente ao apetite ao risco é conduzida sob os
seguintes principios:

= A Companhia monitoriza se o0 apetite ao risco é excedido ou ndo numa base trimestral;

= MonitorizagBes adicionais podem ser requeridas pelo Board, ExCo e/ou Chief Risk Officer,
como resultado de um evento interno ou externo que afete o perfil de risco da Companhia;

= Em caso de quebra do apetite ao risco, a Companhia precisa de decidir que acdes vao ser
tomadas;

= A Companhia tem que reportar & ExCo sobre a exposi¢do de risco atual versus o apetite ao
risco definido.

A Companhia tem em vigor um processo de Reporte de Risco, que se destina a permitir uma
abordagem sistemética de identificacdo dos riscos que possam impactar negativamente a
realizacdo dos seus objetivos estratégicos. E, igualmente, um processo através do qual a gestao
devera avaliar a eficacia dos controlos em vigor (riscos de nivel 1,2, 3, 4 e 5).

O Key Risk Reporting é parte integrante do processo acima descrito, mas centra-se apenas nos
chamados riscos-chave (riscos de nivel 3, 4 e 5).

O KRR é resultado do processo de identificacdo e avaliacdo dos principais riscos-chave na
Companhia, que possam ter um impacto negativo na realizacdo dos seus principais objetivos
estratégicos.

Abordagem

O KRR permite obter uma visdo geral dos principais riscos incorridos pela Companhia, para os
quais controlos e acdes de mitigacdo séo identificados e monitorizados. As fontes de informacéo
para este exercicio podem variar entre fontes internas (por exemplo, contribuicdes da ExCo,
diretores, reportes de auditoria, etc.) e fontes externas (por exemplo, auditoria externa,
supervisor, etc.). E, entdo, um instrumento de identificacdo sistematica dos riscos e controlos em
vigor, permitindo a formulacdo de planos de a¢éo e a documentagdo desses eventos.

O KRR é sustentado por evidéncias substanciais de que todos os riscos foram identificados e
que foram adotadas as a¢Bes adequadas para mitigar ou eliminar esses riscos. Tem o objetivo
de garantir uma abordagem consistente e abrangente a identificacdo, avaliacdo, monitorizagao
e resposta ao risco, destacando e definindo todos os riscos identificados na Companhia numa
perspetiva top-down (de cima para baixo na hierarquia organizacional da Companhia) alinhada
com a Taxonomia de Risco, e definir as diferentes categorias de risco que se possam formar.

Periocidade/responsabilidade

O KRR é produzido numa base anual. Durante o exercicio de planeamento do negdcio, é
realizado um processo bottom-up (de baixo para cima na hierarquia organizacional da
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Companhia) completo para listar todos os principais riscos a que a Companhia esta exposta, e,
posteriormente, sessdes de trabalho onde os membros da ExCo e diferentes dire¢des identificam
e avaliam os riscos que ameacam 0s objetivos estratégicos da Companhia. Adicionalmente, o
Risk Officer, em conjunto com o Chief Risk Officer (doravante designado “CRQ”), emite uma
declaragédo formal para confirmar que o KRR esta completo e é rigoroso.

Todos os riscos sdo revistos e as acdes de mitigacdo séo atualizadas numa base trimestral.
Neste periodo, apés a validacdo da ExCo, o Risk Officer emite uma declaracdo formal
confirmando que o KRR esta completo e é preciso. Adicionalmente, numa base mensal, o Risk
Officer, com o apoio do CRO, garante que ndo ocorreram alteragfes significativas no ultimo més
OuU que ndo surgiram Novos riscos.

Metodologia

A metodologia aplicada no KRR resulta de um conjunto de etapas genéricas que permitem
ponderar vérias questdes:

= Quais sé@o os objetivos da Companhia?

= O que pode correr mal, quais séo 0s riscos?

= Quais sado as causas?

= Que controlos estdo implementados?

= Que controlos estdo em falta para mitigar estes riscos?

= O que fazer em relacdo aos controlos em falta (planos de ag&o)?

A Companhia tem varios processos implementados que permitem controlar os seus riscos. A
adequacdao destes controlos € avaliada através dos seguintes processos:

= Business Process Management ou BPM (abordagem bottom-up);

= KRR (incluindo processos de avaliacdo anual bottom-up e top-down);
= Reporte de eventos;

= ORICC.

O Management Control Statement (doravante designado “MCS”) é o elemento formal de
encerramento do processo continuo de identificacdo e monitorizagdo de risco e controlo nos
departamentos relacionados com o negécio ou de suporte. Este documento é assinado pelo CEO
da Companhia, que se declara responséavel pelo processo de controlo interno implementado nas
seguintes vertentes:

= Desenhou, operou e monitorizou um sistema de controlo interno, concebido para assegurar:

Operacdes eficientes e eficazes;

Qualidade da informacéo;

Conformidade com as leis e regulamentos em relagcdo a conduta do neg6cio;
Salvaguarda de ativos e identificacdo e gestao de passivos;

O O O O
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o Realizacdo dos objetivos da Companhia durante a implementacdo da estratégia
definida;

= Tem processos em vigor que asseguram a determinacdo e documentacdo regulares de
controlos significativos, bem como a avaliagéo da sua eficacia em relagao a realizagdo dos
objetivos de controlo acima mencionados;

= Reportou, por escrito, quaisquer riscos significativos, falhas de controlo ou pontos fracos
identificados, bem como os planos de correcdo adequados, e que a gestdo das unidades do
negoécio esta empenhada na implementacéo de tais acdes.

O KRR é o instrumento selecionado para identificar, de uma forma sistematica, os riscos e
controlos existentes, formular planos de acdo e documentar esses riscos, controlos e acdes. O
MCS tem de ser suportado por evidéncias substanciais, onde seja possivel verificar que todos
os riscos foram identificados e que foram adotadas a¢bes adequadas para reduzir ou mitigar
€SSes riscos.

A Companhia verifica sempre a adequacéo das avaliagcdes de crédito externas de que é alvo,
uma vez que investe tipicamente em obrigacdes e outros titulos de divida de entidades também
elas com o determinado perfil de crédito. Esta andlise pode ser levada a cabo por uma equipa
exclusiva dentro da Funcéo de Investimento, com monitorizagéo da Func¢éo de Risco, ou por um
gestor profissional de ativos que tenha a capacidade necessaria de analise de crédito e que seja
confirmada por um processo de due diligence.

Utilizacéo de ratings

Caso existam varias notagfes de risco para uma mesma entidade, devem ser seguidas as regras
estabelecidas pelas especificagbes técnicas de Solvéncia Il para determinar a classificacdo
adequada (por exemplo, segundo melhor ou pior rating, etc.). Assim, garante-se consisténcia na
identificacdo e monitorizacdo do Risco de Incumprimento da Contraparte.

O processo de Autoavaliacdo do Risco e da Solvéncia (doravante designado “ORSA”) deve cobrir
todos os riscos materiais identificados na Companhia, ou seja, todos os riscos descritos na
Taxonomia de Risco, tanto os riscos quantificaveis quanto os ndo-quantificaveis. Cobre, portanto,
todos os riscos especificos decorrentes da atividade seguradora. O ORSA esta diretamente
incorporado na estratégia e no processo de execu¢do do orcamento plurianual da Companhia.
Também esta incorporado nos processos de governacao e tomada de decisdo, sendo definido
como uma das responsabilidades da ExCo e do Board.

As informagfes contidas no ORSA séo consistentes com as informacdes encontradas em outros
relatérios fornecidos ao RC, ExCo e Board, bem como ao supervisor local. A monitorizacédo da
conformidade do ORSA com o Requisito de Capital de Solvéncia e o Requisito de Capital Minimo
de Solvéncia (doravante designados “SCR” e “MCR”, respetivamente), o apetite ao risco e o
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Regulamento de Gestédo do Capital é realizado trimestralmente através do Reporte de Risco e
no KRR.

O ORSA é desenvolvido numa base anual, criando a ponte necessaria em termos da posicéo de
risco da Companhia com o processo do orgamento plurianual. A frequéncia com que o mesmo
documento é executado pode ser revista por decisdo da ExCo e/ou do Board. O ORSA ad-hoc
(fora do processo de orgcamento plurianual) é despoletado pela ocorréncia de determinados
eventos internos ou externos.

No que respeita a Solvéncia Il, em particular no &mbito do Pilar Il, o SCR Ageas potencia 0 SCR
através da formula-padrao e pela revisédo do seguinte elemento:
= Risco de Spread:

o Inclusdo do Spread Fundamental para exposi¢cfes a divida soberana, com base nas
cargas de capital proveniente do sub-médulo de spread da férmula-padrao;

o Exclusdo do Spread Nao-Fundamental de divida corporativa.

O SCRageas corresponde ao Valor em Risco para 1 ano (doravante designado “VaR”), medido
pela variacdo dos Fundos Préprios Disponiveis de Solvéncia Il. O VaR poderia ser apurado para
qualquer outro grau de confianga/probabilidade, sendo no entanto reportado dentro dos formatos
que se apresentam de seguida:

= VaR correspondente a 99.5% da probabilidade de solvéncia durante 1 ano (1 em 200 anos);
= VaR correspondente a 96.67% da probabilidade de solvéncia durante 1 ano (1 em 30 anos).

O SCRageas € entdo comparado com os Fundos Proprios Elegiveis de Solvéncia Il para
determinar a posi¢do/adequacédo de capital da Companhia.

O ré&cio de Solvéncia Il é trimestralmente/anualmente verificado através do Reporte de Risco,
pelo qual a ExCo e o Board asseguram que a adequac¢do do capital da Companhia continua a
ser assegurada numa base regular, bem como avalia e orienta proactivamente a adequacéo de
capital numa base plurianual, tendo em conta a estratégia e os pressupostos de negocio
assumidos.

O Sistema de Controlo Interno da Companhia é inspirado na estrutura de controlo interno do
Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO). Os seus
objetivos séo, fundamentalmente, prestar uma garantia razoavel de que a Companhia é gerida
de um modo correto e garantir que a informacdo financeira divulgada constitui uma
representacao real da sua posi¢éo financeira. Este sistema é composto por trés principais eixos:

1. Dominios de controlo e respetivos objetivos;

2. Unidades organizacionais com funcdes e processos;
3. Componentes de controlo.
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Os objetivos do Sistema de Controlo Interno desagregam-se da seguinte forma:

= Assegurar que os riscos sdo geridos;
= Assegurar que a informacéao € reportada adequadamente;
= Assegurar que as operacdes estdo em conformidade com a legislacao.

Os objetivos globais do Sistema de Controlo Interno podem ser especificados de acordo com 0s
trés dominios de controlo (funcdes): operacdes, relatérios financeiros e compliance.

Operacles

As operacdes incluem os objetivos de um funcionamento apropriado das operagbes e uma
gestao correta dos riscos inerentes, assegurando ainda que é realizada uma utilizacéo eficiente
dos recursos da Companhia. No contexto destes objetivos, o principal foco assenta na Gestédo
de Risco.

Relatérios Financeiros

O objetivo é que seja divulgada informac¢éo adequada e apropriada, e que seja reportada
internamente de um modo correto.

Compliance

O Compliance pretende oferecer uma garantia razoavel de que a Companhia e 0s seus
colaboradores cumprem as leis, regulamentos, regras internas e padrdes de ética.

Os componentes de controlo interno séo os elementos que devem ser avaliados e reportados
para todas as fungBes do negocio. Estes componentes séo definidos do seguinte modo:

Ambiente de Controlo

O ambiente de controlo define o ritmo de uma organizacao, influenciando a consciencializagcao
de controlo dos seus colaboradores. O nucleo de qualquer neg6cio é constituido pelos seus
colaboradores (os seus atributos individuais, incluindo integridade, valores éticos e competéncia)
e pelo ambiente onde operam. Comp&em o motor que impulsiona a entidade e as fundacdes
onde tudo assenta. O modo como a Companhia interpreta 0 ambiente de controlo esta
relacionado com os regulamentos vigentes relativos a atividades especificas. Estes
regulamentos definem a governacao, principios-chave e visao de gestdo relacionados com essa
atividade particular, o que proporciona o “exemplo vem de cima ”.

Avaliacéo do Risco
A Companhia enfrenta varios riscos, oriundos de fontes externas e internas, que devem ser

avaliados. Uma pré-condicao para a avaliagdo do risco € o estabelecimento de objetivos, ligados
a diferentes niveis e internamente consistentes. Os objetivos baseiam-se na estrutura de apetite
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ao risco, que os converte em tolerancias. A avaliacao do risco € a identificacao e analise de riscos
relevantes para a realizacdo dos objetivos, constituindo uma base de determinacdo do modo
como os riscos sao geridos. Uma vez que as condi¢cdes econdmicas, industriais, regulamentares
e operacionais continuardo a mudar, sdo necessarios mecanismos para identificar e abordar os
riscos especiais associados a mudanca. Os riscos assumem muitas formas, e o conhecimento e
a gestdo dos riscos ajudam a Companhia a garantir a realizacdo dos seus objetivos. A finalidade
desta componente € identificar os principais riscos que sao enfrentados no desempenho das
atividades comerciais relacionadas com um processo/funcao.

Atividades de controlo

As atividades de controlo sdo definidas pelos regulamentos e procedimentos instituidos na
Companhia, que ajudam a garantir que as regras de gestdo sdo aplicadas. Ajudam, também, a
garantir que as acbes necessarias sdo adotadas para abordar os riscos e atingir os objetivos
definidos. As atividades de controlo ocorrem a todos os niveis e fungbes da Companhia, e
incluem um conjunto de atividades t&do diversas como aprovacgoes, autorizacoes, verificacoes,
reconciliacdes, revisdes do desempenho operacional, seguranca dos ativos e segregacdo de
funcgdes.

Informacé&o e Comunicagé&o

A informacdo pertinente deve ser identificada, capturada e comunicada sob uma forma e
estrutura temporal que permita as pessoas desempenharem as suas responsabilidades. Os
sistemas de informac¢éo produzem relatérios que contém informacdo operacional, financeira e
outra relacionada com compliance, possibilitando a gestéo e controlo do negécio. Refere-se, ndo
s06, a dados gerados internamente, como também a informacao sobre eventos externos, condi¢éo
necessaria para se alcancar um processo de tomada de deciséo e reporte externo informados.

A comunicacdao eficaz deve ocorrer num sentido mais amplo, tanto vertical como horizontalmente
em toda a Companhia. Todos os colaboradores devem receber uma mensagem clara por parte
dos gestores, indicando que a responsabilidade de controlo deve ser considerada de uma forma
séria. Devem compreender o seu préprio papel no Sistema de Controlo Interno e também o modo
como as suas atividades individuais se relacionam com o trabalho dos outros. Devem possuir
um meio de comunicacéo eficaz para passar informagéo para niveis superiores na Companhia,
bem como para os diversos stakeholders existentes.

Monitorizagéo

O Sistema de Controlo Interno tem de ser monitorizado e assegurado através de um processo
que avalie o0 seu desempenho ao longo do tempo. Isto € conseguido através de atividades de
monitorizacdo continuas, avaliagdes isoladas ou uma combinacdo das duas. A monitorizagao
continua ocorre no decurso das operagfes e inclui a gestdo regular do negdcio e outras
atividades de supervisdo, entre varias acdes passiveis de serem adotadas pela equipa no
desempenho das suas fun¢des. O ambito e frequéncia das avaliagbes separadas dependeréo,
em primeiro lugar, de uma avaliagdo dos riscos e da eficacia dos procedimentos de monitorizagao
continua. As deficiéncias do controlo interno séo reportadas hierarquicamente, sendo que as
questdes mais graves sdo diretamente reportadas aos 6rgaos de gestdo adequados e/ou a
ExCo/Board.
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12 Linha de defesa: Linhas de neg6cio

As linhas de negdcio tém a responsabilidade de garantir que a Companhia nao incorre em riscos
indesejados. Desde o CEO até aos gestores e restantes colaboradores, cada um é responsavel
pela execucdo da estratégia comercial definida e pela gestdo de toda a taxonomia de riscos
adequada a sua area. Deverdo ter uma cultura sélida e consciencializagdo de risco, em linha
com a Estrutura de Gestéo de Risco (ERM) estabelecida ha Companhia.

22 Linha de defesa: Risco e outras fun¢cdes de controlo

A Funcao de Risco garante padrdes elevados de gestdo de risco em toda a Companhia, através
do desenvolvimento da ERM, e, mais especificamente, diretrizes e regulamentos especificos
sobre cada tipo de risco. Esta fung&o coordena a implementacéo de iniciativas relacionadas com
gestdo de risco e eleva a consciencializacdo dos 6rgaos de gestdo da Companhia sobre o
desempenho econdmico e do risco em niveis consolidados, apoiando a ExCo e/ou Board na
otimizagdo do apetite ao risco, limites de risco, perfil de risco/rentabilidade e utilizacdo da
capacidade de suporte do risco por parte da Companhia. Adicionalmente, tem a responsabilidade
de comunicar e incorporar toda a estratégia de gestdo de risco. O Compliance tem uma funcéo
de controlo global, onde garante que os regulamentos (relacionados tanto com risco como com
compliance) estdo implementados e séo regidos pelas regras e requisitos internos e externos.

32 Linha de defesa: Auditoria Interna

A Auditoria Interna proporciona uma garantia profissional e independente de apoio na realizagéo
dos objetivos da Companhia. Esta fung&o avalia a eficacia dos processos de governo, gestao de
risco e controlo estabelecidos, recomendando ainda solu¢des para otimizar tais processos.

Os cinco componentes de controlo (ambiente de controlo, avaliacdo do risco, atividades de
controlo, informacdo e comunicagdo e monitorizacdo) sdo avaliados por fungcdo do negdcio,
detalhando os principais processos, riscos, controlos e a¢6es. Durante a avaliacdo, os principais
riscos, controlos e agbes sdo os elementos mais importantes a ter em conta. O Regulamento de
Controlo Interno exige que 0s principais processos sejam documentados em conjunto com 0s
principais riscos operacionais incorridos e controlos-chave vigentes. Para facilitar a
documentacao de tais processos e a centralizagcao dos controlos, foi criada uma ferramenta para
a gestao dos processos do negdcio. Esta ferramenta contém tipicamente as fungdes comerciais
€ 0S processos, riscos e controlos relacionados.
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Os cinco componentes do controlo interno que devem ser avaliados e reportados séo:

= Ambiente de controlo;

= Avaliacdo dos principais riscos emergentes destes processos;
= Principais controlos vigentes para mitigar estes riscos;

= Informacdo e comunicagao;

= Monitorizacao.

Estes cinco componentes séo classificados de acordo com uma tabela predefinida e, depois,
agregados na ferramenta. Por fim, as ac@es a adotar para configurar os controlos e/ou melhorar
os controlos existentes, sao identificadas e seguidas ao longo do ano. As restricdes de tempo
séo definidas dependendo da classificacao do risco.

A estrutura de controlo interno baseia-se na autoavaliagdo desempenhada pelos responsaveis
dos respetivos processos. A coordenacdo desta autoavaliacdo é concebida pela Direcdoo de
Gestdo de Risco, sendo que a Auditoria Interna realiza uma avaliagdo independente da
adequacdao da estrutura de controlo interno, bem como do ambiente de controlo nas fun¢des do
negécio.

A Funcdo de Compliance da Companhia descreve a missdo, os riscos de compliance, o
cumprimento da fung¢édo (como func¢éo de controlo independente e segunda linha de defesa), a
organizagdo do Compliance, o perfil do Compliance Officer, as linhas de reporte e relatérios e,
ainda, a Funcdo de Compliance na sua abordagem antifraude, de supervisdo e controlo da
gestdo. E anualmente realizado um plano de compliance numa perspetiva trienal, baseado na
realizacdo de acBes de monitorizagdo e avaliagbes ad-hoc em relacdo ao universo de
compliance. Para além dos destaques das atualizacdes legais mensais, é definida uma
Management Letter trimestral, a qual é discutida com o Chief Group Compliance Officer e com o
CEO da Companhia.

A Funcao de Compliance € uma fun¢éo independente destinada a proporcionar uma garantia
razoavel de que a Companhia e os seus colaboradores cumprem as leis, regulamentos, regras
internas e padrbes de ética. Esta funcdo € considerada como sendo uma fun¢éo independente
na Companhia, tendo como objetivo estimular, monitorizar e controlar a observacédo das leis,
regulamentos, regras internas e regulamentos — incluindo os Principios de Conduta Comercial
da Companhia —bem como padrdes de ética relevantes para a integridade e, consequentemente,
para a sua reputacéao.

A Funcdo de Compliance procura que as areas de negdcio relevantes garantam que as
disposicBes vigentes sdo adequadas para reduzir os riscos de compliance, que as principais
matérias de compliance sejam cobertas o méaximo possivel, que os incidentes sejam bem
reportados e que as acg8es corretivas sejam adotadas em conformidade. Esta fungdo também
inclui o aconselhamento dos érgaos de gestao e supervisdo da Companhia sobre o cumprimento
das leis, regulamentos e provisdes administrativas, o qual deverd incluir uma avaliacdo do
impacto potencial de qualquer alteracdo no ambiente legal e identificacdo e avaliagdo do risco
de compliance.
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Os riscos de compliance séo definidos pela causa e consequéncias da sua ocorréncia. A causa
devera ter origem numa falha no cumprimento das leis, regulamentos, regras e normas internas
aplicaveis a Companhia, ou a qualquer uma das suas atividades de negodcio. Quanto as
consequéncias, podem ser de natureza financeira (san¢8es administrativas, outros danos, etc.),
comercial (cancelamento da licenga, limitacéo da atividade, etc.), reputacional ou criminal, caso
em que os diretores e/ou responsaveis podem ser processados em conjunto com a Companhia.

A Funcéo de Compliance tem um nivel elevado de formalizagdo e de envolvimento corporativo.
Deste modo, a Fung&o do Compliance Officer assenta nos seguintes pontos:

= Proporcionar uma garantia razoavel de que a Companhia e o0s seus colaboradores cumprem
todas as leis, regulamentos, regras internas e padrdes de ética relevante para a integridade
e reputacdo da Companhia, tais como duty of care, combate ao branqueamento de capitais,
normas de vendas, tratamento justo dos Clientes, etc.;

= Desenvolver uma relacdo de confianca e compreensdo muatua com a ASF em relagédo a
guestdes de compliance, em coordenacgdo com/através do Secretario que reporta ao Board;

= Garantir compliance, por exemplo, em questdes de informacéo privilegiada, manuseamento
de informacéo e confidencialidade;

= Garantir ética nas linhas de conduta, por exemplo, integridade junto dos Clientes, regras
anticorrupcéo, definicdo de diretrizes e requisitos de reporte local.

O ambito (“universo de compliance”) &, assim, uma funcdo estavel. Deve incluir, no minimo:

= Prevencdo e detecdo de atividades criminais (por exemplo, branqueamento de
capitais/financiamento de atividades terroristas);

= Corrupgédo e anti suborno;

= Identificacéo, aceitacdo e acompanhamento de Clientes (“Conhecer o Cliente”);

= Deveres de cuidado, adequacao de produto e informacdo apropriada para Clientes, praticas
de mercado e protecdo do consumidor (“Tratar os Clientes de um modo justo”);

= Risco de Contraparte, embargos (financeiros);

= Governacdo Corporativa, Regras de Qualificagdo e Idoneidade, Regulamento de
Remuneracao, Cédigo de Etica e Conflitos de Interesse;

= Prevencéo de informac&o privilegiada e abuso de mercado;

= Concorréncia justa;

* Protegéo de privacidade;

» Legislagéo estrangeira que possa ter impacto nos dominios de compliance;

= Todos os tépicos exigidos pela legislagéo local ou impostos pelas autoridades locais.

Para proporcionar a garantia razoavel necessaria, todos os tépicos tém de ser avaliados, pelo
menos, numa base trienal (para além dos tépicos de leis ou regulamentos que tém de ser revistos
anualmente numa base continua). A abordagem baseada em regras consiste em verificar que
as leis (analisadas pela Funcdo Juridica), regulamentos, regras e normas sdo transpostas
adequadamente para instrucdes e procedimentos claros e precisos, e que 0s controlos de
primeiro nivel de defesa estdo implementados e sdo corretamente aplicados. A antecipacdo de
potenciais alteracdes nos regulamentos € a esséncia desta abordagem.
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Evitar o abuso de uso de informacao privilegiada é um dos principais deveres da Funcdo de
Compliance.

Esta estabelecido um processo de "atualizacdo legal" de forma a acompanhar as constantes
alteracdes do contexto regulamentar onde a Companhia se insere. Este processo engloba as
principais leis e regulamentos que poderao afetar o modo como o negécio é conduzido.

O Compliance Officer é responsavel pelo acompanhamento dos codigos de conduta e
regulamentos internos, desenvolvendo a sua fungéo de acordo com 0s seguintes passos:

= Comegca por listar os codigos e regulamentos existentes;

= Verifica se estdo atualizados, publicados e validados pelo nivel de decisdo adequado;

= Lista as falhas nos codigos e regulamentos existentes e, se for necessario, faz com que sejam
estabelecidos determinados regulamentos, verificando a sua validacdo com o nivel de
decisédo adequado e posteriormente publicando-os e divulgando-os;

» Configura um sistema de monitorizacdo de compliance (inquéritos, investigacdes, etc.) sobre
a execucdao das regras descritas.

Os itens relacionados com leis e hormas, assim como os itens relacionados com codigos de
conduta e regulamentos, serdo levantados através do processo Mapping of the Rule, que
constitui a base da chamada abordagem baseada no risco. A abordagem baseada no risco
consiste na identificacdo e avaliagdo dos riscos de compliance e verificacdo da adocao de todas
as medidas razoaveis (incluindo instrucdes, procedimentos, programas de IT, métodos de
monitorizacdo, acdes de consciencializacdo e formacdo, definicAo de objetivos, incentivos,
medidas e sanclBes dissuasoras, etc.), para evitar ou reduzir a ocorréncia dos riscos de
compliance definidos e minimizar quaisquer danos dai potenciais. As ac¢des corretivas séo
também elas monitorizadas.

Depois da definicdo de uma visdo global sobre a estrutura legal da Funcdo de Compliance,
podemos iniciar a abordagem baseada no risco.

A ocorrer entdo numa segunda fase, a identificacdo dos riscos de compliance é iniciada ao
estabelecer-se um inventario das diferentes atividades-alvo, tendo de ser posteriormente
realizada uma analise aos processos e atividades envolvidas para se determinar onde podem
ocorrer estes riscos.

Os riscos de compliance séo descritos tendo em conta os possiveis corolarios financeiros e
operacionais, bem como os possiveis riscos reputacionais dai decorrentes, sem contar com 0s
controlos existentes. O resultado deste exercicio da-nos o Risco de Compliance Inerente.

Depois de considerar as diversas opinifes, factos futuros “previsiveis”, alguns indicadores de
risco fornecidos pela auditoria, equipa de gestéo de risco operacional e/ou area de sinistros (lista
ndo exaustiva) e depois de verificar as atividades de controlo existentes e respetiva relevancia e
eficiéncia, é determinado o Risco de Compliance Residual. A partir deste momento, e depois de
terem sido priorizados os riscos, 0 Compliance ira desafia-los e propor, se necessario, melhorias
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e conselhos concretos aos gestores envolvidos. Este processo tera de resultar em acdes e
respetivo acompanhamento regular.

A metodologia de Avaliacdo do Risco de Compliance e seus processos pode ser descrita como
se explana nos préximos paragrafos.

Comecando a partir de uma lei (modificada/analisada pela Funcao Juridica) ou regulamento, a
Funcédo de Compliance ira identificar as possiveis consequéncias (o chamado risco inerente),
ponderar a probabilidade e o impacto da ocorréncia, verificar os controlos vigentes e determinar
o nivel de preocupagcdo (o risco residual). Emitird recomendacdes especificas e acompanhara as

acbes e medidas corretivas estabelecidas pelos departamentos envolvidos até a sua total
implementacao.

O Compliance Officer é também envolvido o mais cedo possivel em todas as principais
alteracdes de processos, novos regulamentos, projetos e questdes internacionais. Atuara
sempre como um catalisador em termos de consciencializa¢éo para o compliance, demonstrando
0s possiveis riscos de compliance e ajudando na sua mitigagdo. Aconselhard (que, nalgumas
ocasides, pode ser uma decisédo de “NO GO” formal) os 6rgdos de gestdo da Companhia sobre
a possivel tomada de decisdo conhecendo o estado real das situa¢gfes. Esta abordagem pode
ser igualmente traduzida em responsabilidades adicionais, com base na alocacao especifica de
tarefas, abrangendo os seguintes capitulos: ambiente de controlo, atividades de avaliacdo e
controlo do risco.

O fator de reducdo mais importante dos riscos de compliance é obviamente a qualidade do
controlo interno implementado. Deste modo, a Funcéo de Compliance tem ainda, se necessario,
de estabelecer o seu proprio controlo de compliance/atividades de detecéo.

Adicionalmente, o Compliance Officer tem cumprir com as seguintes tarefas:

= Receber a agenda da ExCo, Comités de Gestao e de Risco;

= Participar em parte das reunifes da ExCo, Conselho de Auditoria e Comités de Gestao,
destinadas a questdes que considere relacionadas com a sua missao e/ou objetivos;

= Participar nos Comités de Risco, se considerar necessario e/ou como convidado;

= Receber as atas das reunides (ExCo e Comités de Gestéo e de Risco), bem como das partes
das reunides do Board que estejam relacionadas com temas de compliance).

A partir de uma fase de pré-estudo, o Compliance Officer tem de ser informado e envolvido nas
seguintes atividades:

= Qualquer projeto significativo e, particularmente, projetos internacionais, projetos de
outsourcing, projetos de fus@o/aquisicdo e/ou projetos que possam ter impacto nas relacfes
da Companhia com Clientes;

= A preparacéo e lancamento de qualquer novo produto ou campanha comercial;

= As deliberac8es sobre alteracdes na estrutura corporativa;

= Todos os regulamentos e codigos de conduta.
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Tem de ser informado ainda sobre:

= Todos os incidentes materiais com natureza de compliance;

= Todas as solicitac6es de supervisores em relacédo a qualquer dominio de compliance e, em
especial, qualquer investigacéo ou auditoria;

» Todos os relatérios de auditoria pertencentes, total ou parcialmente, a questdes de
compliance.

Serdo ainda realizados cursos de formagédo/sessfes informativas a medida que opera como
ponto de centralizacdo de todas as questdes relacionadas com compliance.

Dado que o compliance é uma responsabilidade nuclear de todos os colaboradores da
Companhia e que desempenha um papel fundamental no apoio a ExCo na promog¢édo de uma
cultura de compliance nas respetivas atividades, a Funcdo de Compliance determinari e
implementard um nivel apropriado de monitorizacdo independente das praticas e procedimentos
do negdcio, com base numa avaliagdo dos riscos de compliance. Também ira exercer um
julgamento na determinacéo do nivel e intensidade da atividade de monitorizacéo, considerando
a probabilidade e o impacto do incumprimento de compliance. Tal atividade de monitorizagéo
destina-se a proporcionar uma garantia independente de compliance, e ndo diminui as
responsabilidades das atividades em garantir que as praticas de trabalho estdo em
conformidade.

Isto significa que o Compliance Officer pode ter acesso total, em qualquer fase, a todos os
colaboradores e todos os documentos e sistemas que considere necessario. Também pode
conduzir, por sua iniciativa ou apds uma solicitacdo especifica de um elemento decisor da
Companhia, um inquérito ou investigacao para verificar, confirmar ou contrariar qualquer suspeita
de violagdes de compliance, ou até mesmo fraudes. Neste caso, ndo fornecera qualquer
aconselhamento, restringindo para si os factos que depois possam permitir que ao CEO decidir
e adotar as medidas e/ou san¢fes adequadas.

O Compliance Officer devera também prevenir, detetar, investigar e reportar fraudes, bem como
adotar acOes contra os perpetuadores de fraudes. Pode, assim, atuar ou ajudar e/ou coordenar
as acOes do departamento encarregue das investigacdes/gestdo antifraude.

O Compliance Officer tem acesso direto a ExCo. As falhas identificadas na avaliagdo de
compliance sédo, entdo, discutidas nas Management Letters trimestrais com o Chief Group
Compliance Officer e com o CEO.

O Compliance Officer devera escalar imediatamente ao Compliance Officer da Ageas todos os
eventos de factos que possam vir a afetar a Companhia.

A Funcéo de Auditoria Interna proporciona uma garantia profissional e independente para apoiar
a realizacao dos objetivos da Companhia, oferecendo uma garantia razoavel sobre a qualidade
dos processos de governagéo, risco e controlo, que incluem o relatério sobre o controlo interno
e relatérios de gestdo anuais sobre o eficacia do controlo interno.
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A Auditoria Interna atua dentro do quadro de referéncia das praticas profissionais internacionais
definidas pelo Institute of Internal Auditors (lIA) e dentro das orientacdes definidas pelas
entidades de supervisdo, sendo responsavel por acGes de auditoria as diversas areas e
processos da Companhia, incluindo as restantes fungdes de controlo, designadamente quanto a
adequacéao dos controlos internos existentes e dos procedimentos adotados por aquelas funcdes
de forma a assegurar um funcionamento prudente e efetivo.

A Funcao Atuarial coordena, desenvolve e reporta informagéo técnico-atuarial integrada ao nivel
do desenvolvimento de produtos, analisa e certifica as provisdes técnicas da Companhia e
fornece a informacdo para reporte local e reporte a Ageas, contribuindo igualmente para a
implementacdo efetiva do Sistema de Gestdo de Risco, particularmente em relacdo a
modelizacéo do risco subjacente aos célculos dos requisitos de capital de Solvéncia Il.

A Funcéo Atuarial devera ser desempenhada por pessoas que tenham fortes conhecimentos
atuariais, compativeis com a natureza, dimensdo e complexidade inerente a atividade da
Companhia.

Responsabilidades

= Coordenar o calculo das provisfes técnicas (doravante designadas “TP”);

= Preparar o Teste de Adequacédo das Responsabilidades (LAT);

= Assegurar a adequacdo das metodologias e modelos subjacentes, bem como o0s
pressupostos utilizados no célculo das TP;

= Avaliar a suficiéncia e a qualidade dos dados utilizados no calculo das TP;

= Fazer uma comparacdo das melhores estimativas;

» Informar os érgéos de gesté@o e supervisao sobre a fiabilidade e adequacao do célculo das
TP;

= Supervisionar o célculo das TP;

= Expressar um parecer global sobre os regulamentos de subscri¢éo e provisionamento;

= Expressar um parecer sobre a adequacgédo dos tratados de resseguro;

= Contribuir para a implementacéo efetiva do Sistema de Gestdo de Risco, em particular pelo
célculo de determinados médulos do SCR e participacdo na elaboracdo do ORSA;

= Documentar todas as tarefas efetuadas e respetivos resultados, identificar claramente
quaisquer deficiéncias e fornecer recomendacdes sobre o0 modo como essas deficiéncias
deveréo ser corrigidas.

A Companhia recorre a externalizacdo de servicos de subcontratacdo (outsourcing) pela
contratacdo de outras entidades para o fornecimento de determinados servicos, instalacées,
bens, ou processos auxiliares destinados a suportar a prestacdo de servicos (de seguros,
financeiros, IT, etc.) que sao parte do negdcio. O recurso ao outsourcing coloca riscos adicionais
a Companhia, aos seus Clientes e a estabilidade do sistema financeiro como um todo.

51



A Companhia tem em vigor o Regulamento de Outsourcing, que fornece orienta¢des exatamente
na gestdo deste risco. Na aplicacdo dessas orientacdes, deverdo também ser tidos em conta
elementos especificos tais como materialidade, outsourcing externo versus outsourcing intra-
grupo e requisitos legais locais.

O Regulamento de Outsourcing ndo constitui uma estratégia de outsourcing da Companhia e
ndo determina quais as atividades que deverao estar em regime de outsourcing. A decisdo da
estratégia de outsourcing, assim como as atividades que deverdo estar em regime de
outsourcing, sdo da responsabilidade total da ExCo e devera ser baseada na estratégia de
negoécio, nos pressupostos econdémicos e no respeito pelos principios éticos e valores
fundamentais da Companhia.

A ExCo da Companhia é responsavel pelo controlo adequado dos processos de negdcio, quer
sejam estabelecidos em regime de outsourcing ou ndo. Parte deste controlo consiste em
avaliacGes (continuas) de risco, medidas e atividades de monitorizagdo adequadas.

Quando a ExCo aprova a proposta de outsourcing, a area de Compliance, Juridica e a Diregao
de Gestdo de Risco serdo informadas e envolvidas em todas as etapas seguintes do chamado
Processo de Outsourcing, bem como quando existem ajustamentos aos acordos/contratos de
outsourcing existentes.

A Companhia avalia a conformidade das atividades de outsourcing com o regulamento existente
na Companhia a cada trés anos. Um exemplo de outsourcing na Companhia é o apoio informatico
que é todo feito através de um contrato de prestacao de servicos com a entidade Millennium bcp
Services ACE. O Millennium bcp ACE é um agrupamento complementar de empresas que
constitui a principal estrutura de integracdo, otimizacdo e racionalizacdo de recursos
informéticos, operativos, administrativos e de aprovisionamento, integrando um conjunto de
unidades organicas que tém como missdo a gestdo de meios e a prestacdo de servicos
informaticos.

Conforme descrito nos capitulos anteriores, a Companhia reavalia numa base anual se o seu
Sistema de Governacao permanece adequado. Isto é feito em varios niveis, entre outros:

= O Board faz uma avaliacdo anual do seu desempenho e dos comités a seu cargo;

= A Auditoria Interna produz relatérios sobre as auditorias realizadas de acordo com os planos
de auditoria anuais, emitindo recomendacdes para o Comité de Auditoria e CEO;

» S&o emitidos varios relatérios pela area de Compliance para o CEO e para o CRO.
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Relatério sobre a Solvéncia e a Situagéo Financeira (SFCR)
PERFIL DE RISCO

PERFIL DE RISCO
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O Risco Financeiro engloba todos os riscos relacionados com o valor e a performance dos ativos
e passivos da Companhia, que possam afetar a sua solvéncia, liquidez e/ou resultados pela
alteracao da envolvente econémico-financeira onde se insere. Estes riscos incluem:

» Riscos de Mercado;
= Risco de Incumprimento de Contraparte;
= Risco de Liquidez.

O Risco Financeiro € o risco mais significativo para muitas das operagfes da Companhia. A
estrutura de gestéo de risco em vigor combina politicas de investimento, limites de exposicao ao
risco, monitorizagao e stress tests, de modo a controlar a natureza e o nivel dos riscos financeiros
bem como garantir que os riscos tomados sdo apropriados e devidamente recompensados tanto
para o cliente como para o0 acionista.

O processo de alocacao de ativos € determinado pela Companhia com base em estudos focados
na identificac&o de ativos estratégicos apropriados ao plano de negdécio corrente/projetado, a sua
adequacdo numa perspetiva de ALM e a monitorizag&o regular da situacéo e perspetivas de
mercado para decidir a alocacao tética a seguir. Aquando do processo de decisdo, é necessario
balancear o apetite ao risco definido pela Companhia, 0s requisitos de capital associado, o risco-
retorno pretendido no longo prazo, as expectativas dos tomadores de seguros, 0s requisitos para
a participacdo nos resultados e, por fim, questdes fiscais e de liquidez, para se alcancar um
objetivo de alocagéo 6timo.

Risco de Mercado significa o risco de perda ou de alteragdo adversa da situacao financeira da
Companhia, resultante de flutuagdes nos precos de mercado dos ativos, passivos e instrumentos
financeiros, direta ou indiretamente detidos.

O Risco de Mercado é composto pelos seguintes sub-riscos:

. Risco de Taxa de Juro;

. Risco Acionista;

. Risco de Spread;

. Risco Cambial;

. Risco Imobiliario;

. Concentra¢do do Risco de Mercado.

mTmoOw>

>

. Risco de Taxa de Juro
O Risco de Taxa de Juro existe para todos os ativos, passivos e instrumentos financeiros

sensiveis a alteragBes na estrutura temporal das taxas de juro ou na volatiidade momentanea
das mesmas. Este risco aplica-se tanto a estruturas temporais reais como nominais.
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A volatilidade do Risco de Taxa de Juro pode ter impacto no tipo de produtos comercializados
pela Companhia, fundamentalmente pelo nivel de garantias oferecido, a componente de
participacdo nos resultados e o proprio valor dos investimentos. Este risco aparece pela diferenca
na sensibilidade a alteracdes das taxas de juro entre ativos e passivos.

A Companhia mede, monitoriza e controla o Risco de Taxa de Juro a que esta exposta através
de uma série de indicadores, tais como: andlise das diferencas entre fluxos de caixa ativos e
passivos e stress testing. As politicas de investimento requerem normalmente que a diferenca
entre fluxos de caixa ativos e passivos (temporalmente falando) seja curta, uma vez que dada a
carateristica de longo prazo do negdcio da Companhia podera ser dificil encontrar no mercado
0s ativos que mais se adequam a essa especificidade. A estratégia para encurtar a diferenca
entre fluxos de caixa ativos e passivos é determinada tendo em conta o apetite ao risco da
Companhia, a disponibilidade de ativos com maturidades longas no mercado, as taxas de juro
atuais e futuras e o nivel das garantias em carteira e de novo negécio. Podem também ser usados
contratos de derivados para imunizar a Companhia do Risco de Taxa de Juro. De real¢ar que, o
Risco de Taxa de Juro foi um ponto de atencéo durante o processo de desenvolvimento do
relatério ORSA, sobretudo no que toca ao cenério de prolongamento de um ambiente de baixas
das taxas de juro, tendo sido apontado como um risco estratégico para a Companhia.

B. Risco Acionista

O Risco Acionista tem origem na sensibilidade dos ativos, passivos e instrumentos financeiros a
mudancas no nivel ou na volatilidade dos pre¢os de mercado de acdes ou do seu retorno.

Este risco é controlado através do estabelecimento de limites baseados no apetite ao risco e
pelas politicas de investimento da Companhia, que requerem que uma serie de controlos se
encontrem em vigor, incluindo as acbes a serem levadas a cabo no evento de perdas
significativas no valor das posicdes detidas. Uma postura de gestdo ativa deste risco ir4 resultar
numa rapida reducdo do montante em exposi¢cdo, através de vendas antecipadas ou pela
subscricdo de produtos derivados para cobertura do mesmo. Todas estas questdes irdo ajudar
na limitagdo de perdas potenciais, garantindo que a Companhia continuara solvente mesmo
durante um periodo de crise financeira.

C. Risco de Spread

O Risco de Spread resulta da sensibilidade do valor dos ativos, passivos e instrumentos
financeiros a alteragBes no nivel ou na volatilidade dos spreads de crédito sobre a estrutura
temporal das taxas de juro sem risco. Note-se que este aspeto € também conhecido como spread
ndo-fundamental.

Uma parte significativa dos passivos da Companhia é relativamente iliquida. Deste modo, para
cumprir em qualguer momento com as obrigacdes dai decorrentes, a Companhia foca-se em
deter ativos até a maturidade para cobertura dessas mesmas responsabilidades, o que limita em
grande medida o impacto que poderia ocorrer pelo alargamento dos spreads de crédito num
determinado momento, caso fosse necessario proceder a vendas antecipadas. No entanto, a
volatilidade de curto prazo, ao contrario da de longo prazo, pode ser importante no que toca ao
apuramento da posicdo de solvéncia momentanea da Companhia, existindo por isso o conceito
de ajustamento de volatilidade em Solvéncia Il. E ainda utilizada a métrica interna de Risco de
Spread fundamental, que tem apenas em conta a parte do Risco de Spread relacionada com os
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chamados “eventos de crédito” (defaults e downgrades) que possam conduzir a perdas efetivas
para a Companhia.

D. Risco Cambial

O Risco Cambial tem origem na sensibilidade dos ativos, passivos e instrumentos financeiros a
alteracdes no nivel ou na volatilidade das taxas de cambio relevantes, sempre que exista uma
incompatibilidade entre as moedas relevantes dos ativos e passivos. Este risco inclui os casos
em que a Companhia possui ativos (de participacdes e investimentos) que nao sejam
denominados em Euros.

Neste momento, a Companhia nédo esta exposta a este tipo de risco.

E. Risco Imobiliario

O Risco Imobiliario tem origem na sensibilidade dos ativos, passivos e instrumentos financeiros
ao nivel ou volatilidade dos precos de mercado do imobiliario ou do seu retorno.

No processo de gestdo de risco, a Companhia define a exposicdo ao mercado imobiliario
baseada no valor de mercado desses ativos, incluindo 0s que s@o para uso proprio, que difere
da exposi¢cdo reportada pelas normas contabilisticas em vigor (incluem ganhos/perdas
potenciais).

F. Concentracdo do Risco de Mercado

A Concentracdo do Risco de Mercado refere-se aos riscos decorrentes da falta de diversificagéo
na carteira de ativos, ou de grandes exposi¢des a risco de incumprimento por parte de um Unico
emitente de titulos, ou grupo de emitentes relacionados.

Este risco pode ocorrer devido a grandes exposicées agregadas a contrapartes isoladas ou
devido a exposicao agregada a um numero de contrapartes positivamente correlacionadas (isto
é, onde existe uma tendéncia para o incumprimento em circunstancias similares), com o potencial
de resultar numa perda significativa de capital devido a faléncia ou falta de pagamento.

Evitar a concentracdo a um determinado niumero de contrapartes €, portanto, fundamental para
a estratégia de risco de crédito/incumprimento da Companhia, que tem como principal objetivo
manter uma carteira de ativos liquida e diversificada. A Companhia é responsavel por definir os
seus limites de exposicao e técnicas de monitorizagédo, tendo em conta a sua situacao particular
bem como qualquer requisito imposto pelo grupo onde se insere. O reporte periddico a Ageas
permite-lhe verificar esses limites e controlar as posi¢cdes da Companhia como um todo.

Para gerir a concentragdo do risco de crédito/incumprimento da carteira da Companhia, foram,
entdo, estabelecidos limites com o objetivo de diversificar esse risco por diferentes setores de
atividade e paises. Sao monitorizadas as maiores exposi¢cdes a empresas individuais, grupos de
empresas (total one obligator) e outras concentracdes potenciais a determinados setores e
geografias, de modo a garantir um nivel de diversificacdo adequado e a propria identificacdo dos
riscos de concentragdo mais significativos.
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Risco de crédito/incumprimento significa o risco de perda ou de alteracdo adversa da situacéo
financeira da Companhia, causada por flutuagdes no rating de crédito dos emissores de titulos,
contrapartes e quaisquer devedores aos quais a subscricdo de seguros ou de resseguro esta
exposta. Este risco centra-se, fundamentalmente, no risco de crédito de emitentes soberanos, e
menos no que toca a emitentes corporativos. Como tal, a Companhia ja realizou varios stress
tests e reverse stress tests sobre cenarios de incumprimento de emitentes soberanos, no ambito
dos ORSA desenvolvidos ao longo do tempo.

O risco de crédito/incumprimento é composto pelos seguintes sub-riscos:

A. Risco de Incumprimento do Investimento;
B. Risco de Incumprimento da Contraparte.

A. Risco de Incumprimento do Investimento

O Risco de Incumprimento do Investimento inclui o risco de incumprimento real dos investimentos
da Companhia, bem como as potenciais perdas indiretas que possam emergir de um evento de
crédito em outros ativos do mercado (também conhecido como spread fundamental). As
alteracdes de valor dos ativos financeiros detidos devido a volatilidade de curto prazo séo
abrangidas pelo Risco de Mercado, ndo contemplando contratos cobertos ao abrigo do Risco de
Incumprimento de Contraparte (ver seccdo B). O Risco de Incumprimento do Investimento é
gerido através de limites que tém em conta o tipo de exposicdo, a sua qualidade crediticia e,
quando necessario, a maturidade, bem como uma monitorizacao regular e um mecanismo de
alertas antecipados. A exposi¢é@o a determinados ativos financeiros é trimestralmente controlada
e comunicada nos diversos foruns de risco/investimentos a acontecer na Companhia. Séo
também executados dois cenarios de stress a solvéncia da Companhia no ambito do apetite ao
risco definido, pelo qual o incumprimento da maior contraparte soberana e corporativa a deverao
fazer permanecer dentro dos limites previamente estabelecidos.

B. Risco de Incumprimento de Contraparte

O Risco de Incumprimento de Contraparte reflete potenciais perdas causadas por um
incumprimento inesperado, ou pela deterioracdo da nota de crédito de contrapartes e/ou
devedores. O ambito da categoria de Risco de Incumprimento de Contraparte inclui contratos de
mitigacéo de risco (tais como tratados de resseguro, securitizagfes ou instrumentos derivados),
valores a receber de intermediarios e qualquer outra exposicao a crédito ndo abrangida de outro
modo.

A Companhia tenta mitigar este risco pela monitorizacdo continua da qualidade de crédito das
contrapartes a que se expde, bem como diversificando as suas posi¢cdes e exigindo a colocagéo
de colateral nos negdcios em que participa.

O reconhecimento da imparidade de uma determinada contraparte acontece se existir evidéncia
objetiva de que a Companhia ndo conseguira receber 0s montantes contratualmente
estabelecidos, sendo que a mesma é o resultado da diferenca entre o valor contabilizado
atualizado e aquilo que se espera recuperar num cenario de incumprimento (no caso de ativos
transacionaveis em mercado, o montante recuperavel corresponde ao justo valor). O write-off
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destes ativos das demonstracfes financeiras da Companhia acontece apenas aquando do
esgotamento de todas as opc¢des de recuperacéo do valor em causa.

O Risco de Liquidez surge quando a Companhia ndo consegue vender investimentos e outros
ativos, de modo a pagar as suas obrigacdes financeiras nas datas dos respetivos vencimentos.
Este risco surge quando exigéncias - expectaveis ou inesperadas - de dinheiro por parte de
tomadores de seguro e outros detentores de contratos, ndo possam ser satisfeitas sem que
existam perdas ou sem colocar o negdcio em perigo. Estas limitagbes podem ser estruturais ou
devido a perturbag6es momenténeas no mercado. O Risco de Liquidez abrange também o risco
de que qualquer prémio de liquidez assumido, utilizado para avaliar as responsabilidades
iliquidas, ndo se materialize.

As causas do Risco de Liquidez podem ser divididas em elementos que podem criar um aumento
repentino das necessidades de caixa e elementos que podem reduzir inesperadamente a
disponibilidade dos recursos esperados para cobrir as hecessidades de caixa. Os tipos de Risco
de Liquidez séo os seguintes:

= Risco de Financiamento é o risco pelo qual a Companhia ndo consegue obter financiamento
exterior suficiente, dado que os seus ativos sdo iliquidos no momento em que sao
necessarios;

= Risco de Liguidez do Mercado é o risco em que 0 processo de venda em si causa perdas
devido a condi¢des de mercado ou concentracdes elevadas;

= Risco do Valor de Liquidacdo é o risco em que o momento de ocorréncia ou 0s montantes
dos sinistros ou de outros pagamentos possam exigir a liquidacdo de ativos quando as
condi¢cdes de mercado possam resultar na perda do valor realizado.

A Companhia deve assegurar que consegue fazer face a todos os requisitos de liquidez inerentes
a sua atividade pela identificagdo e monitorizagdo do Risco de Liquidez, de modo a que um
qualquer evento de crise potencial possa ser conhecido, entendido e capaz de ser respondido
de uma maneira pronta.

Pelo facto de existirem especificidades locais, os mecanismos de monitorizacdo do Risco de
Liquidez sdo estruturados ao mesmo nivel. Assim, a avaliacdo do Risco de Liquidez é feita
através do uso de diversas ferramentas de gestao, que podem incluir de forma ndo exaustiva as
seguintes:

= Previsdo de fluxos de caixa;

= Alocacéo de ativos e perfil de maturidades;

= O desvio do perfil das responsabilidades em condi¢fes normais de mercado e em condi¢fes
de stress;

» Perfil de maturidade dos recursos de crédito disponiveis;

» Resultados dos cenérios de stress.

A Direcao de Gestéo de Risco e o Diregcdo de Investimentos deverdo estabelecer e manter um
sistema de reporte de gestédo que disponibilize relatérios de liquidez claros, concisos, atempados
e precisos para as funcgdes relevantes. Estes relatorios deverdo alertar os 6rgéos de gestédo da
Companhia sobre a aproximac&o ou quebra de limites ou limites predefinidos.
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A Companhia monitoriza o seu nivel de liquidez disponivel para garantir que cumpre as
expetativas definidas, sendo que devera ter presente as alteracdes materiais nos perfis de risco
de liquidez atuais ou potenciais. De igual modo, devera adotar os passos necessarios para
garantir que o Risco de Liquidez é adequado. O CRO devera ser informado sobre a respetiva
exposicdo e evolugéo.

Todas as excec¢Bes aos limites deverdo ser prontamente escaladas dentro da hierarquia de
funcbes da Companhia. A causa de qualquer quebra dos limites devera ser investigada e deverao
ser adotadas acdes corretivas.

E fornecido um relatério global sobre a liquidez da Companhia numa base trimestral. Este devera
indicar claramente a posi¢céo de liquidez atual e 0 modo como evoluiu ao longo do periodo de
reporte anterior, se ocorreram quebras de limites e as a¢fes de mitigacéo adotadas. No caso de
quebras repetidas de limites, a ado¢cdo de medidas mais restritivas pode ser solicitada para
mitigar a exposicao ao Risco de Liquidez.

Risco de Mercado
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Relativamente ao risco de liquidez, entende-se por “lucros esperados incluidos nos prémios
futuros” (EPIFP — expected profit included in future premiums) o valor atual esperado dos fluxos
de caixa futuros que resultam da inclusdo nas provisdes técnicas dos prémios relativos aos
contratos de seguro e de resseguro existentes, cujo recebimento é esperado no futuro, mas que
possam ndo ser recebidos por qualquer outra razdo que ndo pela ocorréncia dos eventos,
independentemente dos direitos legais ou contratuais do tomador do seguro de cessar a apdlice.

O valor dos EPIFP, para a Companhia a 31/12/2016 foi de 6.973 milhares de euros.
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O Risco com Responsabilidades de Seguros refere-se a todos os riscos de subscricdo de
seguros originados por alteracBes nos sinistros causados pela incerteza e momento de
ocorréncia dos mesmos, bem como alteracbes nos pressupostos subjacentes incluindo
despesas e anulacdes/resgates verificados na apdlice.

O Risco com Responsabilidades de Seguros de Nao-Vida inclui o Risco de Prémio e o Risco de
Reserva. O Risco de Reserva esta relacionado com os sinistros a pagar, enquanto o Risco de
Prémio estéa relacionado com sinistros futuros, excluindo os sinistros por catastrofe. O Risco de
Catéstrofe esta relacionado com sinistros causados por eventos catastroficos, por exemplo
desastres naturais ou outros provocados pelo Homem.

A Companhia gere o Risco com Responsabilidades de Seguros através da combinagdo das
politicas de subscrigdo, tarifacdo, provisionamento e resseguro. E dada particular atencéo ao
momento de compra de um produto, de modo a garantir que 0 mesmo é consistente com 0s
pressupostos subjacentes relativos a clientes e a tarifacéo definida aquando da sua estruturagéo.

As politicas de subscricdo sdo adotadas como elemento da gestdo global do Risco com
Responsabilidades de Seguros e revistas pela equipa atuarial da Companhia, que analisa a
experiéncia com perdas reais. E utilizado um conjunto de indicadores e andlises estatisticas para
refinar os padrdes de subscricdo, melhorando assim a experiéncia de perdas e/ou garantindo
que os prec¢os sdo ajustados adequadamente.

A Companhia procura definir tarifas a um nivel que garanta que os prémios recebidos, quando
liquidos do rendimento ao cliente face ao obtido em mercado, excedam o total dos sinistros, os
custos de resolucao desses sinistros e o custo da propria gestdo do negécio. A adequacao de
tarifas é testada utilizando um conjunto de técnicas e indicadores de desempenho para uma
carteira particular, tanto ex-ante (por exemplo, profit testing) como a posteriori (por exemplo,
racios combinados).

Os fatores considerados na tarifacdo de seguros variam por produto, de acordo com a cobertura
e os heneficios oferecidos. No geral incluem:

= Sinistros esperados pelos tomadores de seguros e respetivo pagamento e momento de
ocorréncia;

= O nivel e a natureza da variabilidade associada aos beneficios esperados, que inclui a anélise
de estatisticas de sinistros bem como a consideragdo da evolugdo da jurisprudéncia, o
ambiente econdmico e as tendéncias demogréficas;

= Qutros custos de producdo, tais como distribuicdo, marketing, gestao de apdlices e custos da
gestédo de sinistros;

= Condicdes financeiras, refletindo o valor temporal do dinheiro;

= Requisitos de capital de solvéncia;

= Objetivo dos niveis de rentabilidade;

= Condi¢des do mercado segurador, nomeadamente precos de produtos substitutos.

Na sua exposicdo aos riscos anteriormente mencionados, a Companhia beneficia do efeito de

diversificacdo existente entre diferentes linhas de negdcio, que, naturalmente, se caraterizam por
diferentes fatores de risco. Deste modo, a Companhia garante que ndo se expde de uma forma
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concentrada a qualquer Risco com Responsabilidades de Seguros. Adicionalmente, a
Companhia suporta-se em medidas de mitigacdo especificas com o objetivo de minimizar as
suas exposicdes a risco.

O Risco de Subscricdo de Seguros de N&o-Vida é composto pelo Risco de Reserva, Risco de
Prémio, Risco de Catéastrofe e Risco de Descontinuidade. A descricao destes riscos ira ocorrer
ao longo dos pontos seguintes (A a D), acabando-se com um apanhado geral sobre a forma
como 0s mesmos sao geridos (seccao E).

O Risco de Reserva esta relacionado com sinistros a pagar e representa o risco de alteracéo
adversa do valor das responsabilidades de seguros, causado por flutuagées no timing e no valor
das liquidactes e despesas com sinistros.

O Risco de Prémio é o risco de que os prémios ndo sejam suficientes para cobrir todas as
responsabilidades, incluindo sinistros e despesas resultantes de flutuagées na frequéncia,
gravidade dos sinistros, timing das liquidagbes dos sinistros ou alteracbes adversas nas
despesas.

As perdas por sinistros podem diferir do resultado esperado devido a varios motivos. A andlise
de sinistros ira, naturalmente, tratar de um modo distinto os sinistros de curto prazo e os de longo
prazo. Os sinistros de curto prazo, tais como sinistros de automével ou patrimoniais, sdo
geralmente participados no espac¢o de alguns dias ou semanas e séo liquidados pouco depois
da participagdo. A resolucédo de sinistros de longo prazo, tais como lesdes corporais ou sinistros
de responsabilidade, pode demorar anos. No caso de sinistros de longo prazo, a informacéo
relacionada com o evento, tal como o tratamento médico necessério, pode, devido a sua natureza
particular, ndo ser rapidamente obtida. A analise de perdas de longo prazo é também mais dificil,
necessita de um trabalho mais detalhado e esté sujeita a incertezas significativas, comparando
com a andlise de perdas de curto prazo.

A Companhia tem em conta a experiéncia de casos semelhantes e tendéncias histéricas, tais
como padrdes das reservas, aumento da exposi¢do, pagamentos de perdas, niveis pendentes
de sinistros por pagar, bem como decisdes judiciarias e condi¢cbes econdémicas.

Para reduzir o risco com sinistros, a Companhia adota politicas de selecdo e subscricdo com
base na experiéncia do seu historico de sinistros e modelizagdo. Estas politicas tém em conta o
segmento do cliente e a classe da atividade, com base no conhecimento ou nas expetativas de
movimentos futuros na frequéncia e gravidade dos sinistros. A Companhia beneficia, igualmente,
de efeitos de diversificacdo, abrangendo um amplo conjunto de tipos de seguros N&o-Vida. Esta
diversificagdo ndo reduz os sinistros médios, mas reduz significativamente a variagéo do total de
sinistros na carteira e, consequentemente, o risco para a Companhia. O risco de sinistros

inesperadamente grandes €& contido pelos limites das apolices, pela gestdo do risco de
concentracao e pelo resseguro.
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O Risco de Catastrofe € o risco de perda, ou de alteracdo adversa, do valor das
responsabilidades de seguros, causado por uma incerteza significativa da tarifa e dos
pressupostos de provisionamento relacionados com eventos extremos ou excecionais.

O Risco de Descontinuidade esté relacionado com os prémios futuros incluidos na proviséo para
prémios, onde é previsto um lucro esperado. O Risco de Descontinuidade é o risco de ocorréncia
de mais anula¢des do que as esperadas, gerando menos lucro do que o previsto.

O Risco de Subscri¢do de Seguros de N&o-Vida € monitorizado internamente através do reporte
trimestral de risco, no sentido de melhor se perceber a exposi¢do da Companhia a ocorréncia de
determinados eventos. No que toca a sua gestdo, é feita de acordo com as politicas de
subscricdo e risco vigentes, que incluem, por exemplo, regras para a aceitacdo de risco, gestédo
de sinistros e subscricao de resseguro. Existe um nimero significativo de andlises desenvolvidas
com base nesta informacéo, tais como o teste de adequacado atual das reservas de prémios e

sinistros ou o teste de adequacéo histérica das reservas de sinistros.

SCR - Risco subscri¢cdo com seguros Ndo Vida 31.277
Prémios 17.786
Provisédo -
Descontinuidade 1.092
Catastrofico 21.640

O Risco de Subscricdo de Seguros de Saude reflete o risco resultante da subscricdo de
responsabilidades com seguros de salde, independentemente de ser efetuada numa “base
técnica semelhante a vida” (SLT) ou n&o-vida (N&o-SLT).
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SCR - Risco subscri¢cdo de seguros Saude 8.865

Risco Subscricdo de seguros Salde SLT - Subriscos
Mortalidade -
Longevidade 1.387
Invalidez/Morbilidade -
Descontinuidade/Persisténcia -
Despesa 256
Revis&o 786

Risco Subscri¢cdo de seguros Saude N&o SLT- Subriscos

Prémios 7.120
Proviséo -

Descontinuidade 1.200

Catastrofico 1.536

Quando apropriado, a Companhia subscreve contratos de resseguro para limitar a sua exposi¢céo
a perdas relacionadas com o desenvolvimento do seu negécio. Estes contratos podem assumir
a forma de facultativos (por apélice/risco) ou respeitar a carteira de seguros por linha de negécio
da Companhia como um todo (por evento). Esta Ultima modalidade tem que ver sobretudo com
riscos do tipo catastréfico, sejam eles de origem natural ou humana, em que pode existir uma
acumulacéo agregada de risco que a Companhia pode ndo conseguir suportar. A sele¢do das
empresas de resseguro é feita pela combinacdo da melhor oferta em termos do fator preco e
qualidade de crédito da contraparte (este Gltimo aspeto integra o célculo do requisito de capital
do médulo de Risco de Incumprimento de Contraparte, parte dos Riscos de Mercado da
Companhia).

O testing é parte integrante do ciclo de controlo atuarial relativamente ao processo de
constituicdo/adequacao de reservas. Fornece o feedback necessario/evidéncia empirica do nivel
de erro inerente a estimativa das provisdes da Companhia, dando igualmente a garantia de que
as equipas atuariais usam os métodos adequados no desenvolvimento das suas funcfes. A
Companhia prop0e a realizacdo dos seguintes testes (lista ndo exaustiva/prescritiva):

= Data testing;

= Testes de homogeneidade;

» Testes aos pressupostos metodoldgicos;

= Backtesting;

= Testes de sensibilidade;

» Analise de alteragbes;

= Benchmarking;

= Scenario testing.
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O Risco Operacional é o risco de perdas emergentes devido a erro humano, de processos ou
sistemas inadequados, ou por falhas internas ou eventos externos.

O Risco Operacional é parte integrante da Estrutura de ERM da Companhia e tem de ser
aprovado pelos orgaos locais definidos para o efeito. A Estrutura de Gestao de Risco Operacional
€ composta por uma série de processos, cujos objetivos sao identificar, avaliar, gerir, monitorizar
e reportar riscos operacionais. Alguns destes processos incluem:

= Gestédo do Plano de Continuidade do Negdcio;

» Gestdo do Risco de Fraude;

= Qutsourcing;

= Treat Your Customer Fairly;

= Gestdo da Base de Dados de Perdas;

= Avaliacdo da adequacéo dos processos de controlo interno;

= Identificac&o de riscos-chave.

Através da Taxonomia de Risco, a Companhia classificou as suas potenciais fontes de Risco
Operacional.

Risco de perdas devido a falhas intencionais, néo intencionais ou negligentes no cumprimento
de uma obrigacao junto de clientes especificos (incluindo requisitos fiduciarios e de adequacéo)
ou da natureza ou desenho dos produtos;

Risco de perdas por falhas no processamento de transac¢des ou na gestdo de processos,
incluindo a incapacidade de entregar e executar de acordo com o orcamento e/ou plano
estratégico devido a escassez de pessoal (especializado) ou de meios e risco de perdas
relacionadas com 6rgdos de governo, regulamentos, diretrizes, competéncias e processos

desenhados ou implementados inadequadamente;

Risco de perdas associado a interrupcdo da atividade da Companhia devido a falhas dos
sistemas, inacessibilidade de informacao e/ou indisponibilidade de alguns elementos bésicos a
persecucao do negdcio (por exemplo, falhas de energia).

Risco de perdas devido a comportamentos de omisséo, intencionais ou ndo, que sejam
inconsistentes com as leis aplicaveis as relagdes no trabalho, salde, seguranca e diversidade
na Companhia;
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Risco de perdas pelo abuso deliberado de procedimentos, sistemas, ativos, produtos e/ou
servicos estabelecidos na Companhia, envolvendo pelo menos um dos seus colaboradores que
tenha como intuito destitui-la ou beneficiar ilegalmente com isso.

Risco de perdas provenientes de atos fraudulentos e/ou roubo por parte de sujeitos externos a
Companhia, tal como clientes, brokers ou empresas de outsourcing, com o objetivo de obter
beneficios em nome proprio ou prejudicar a Companhia e seus stakeholders (inclui ataques
cibernéticos).

Risco de perdas devido a danos causados no patriménio da Companhia pela ocorréncia de
desastres naturais ou outro tipo de evento do género.

A Companhia pretende manter os riscos operacionais a que esta exposta em niveis adequados,
trabalhando por garantir que o seu negocio se desenvolve estavel e controladamente nos
mercados e contextos regulamentares onde opera. Embora o rol de medidas apresentadas
mitigue o0s riscos operacionais da Companhia, estes nunca poderdo ser completamente
eliminados. E anualmente realizado um processo de avaliac&o do controlo interno e os resultados
sé@o publicados na Declaracéo de Controlo de Gestdo (MCS) pelo CEO, que expressa a sua
confianca nas estruturas de controlo da Companhia.

Outros Riscos abrangem fatores internos e externos que podem afetar a capacidade da
Companhia em cumprir o seu atual plano de negdcio e posicionar-se para atingir o seu
crescimento objetivo. Incluem alteracBes no enquadramento externo, seja regulamentar,
econdmico ou concorrencial, ou apenas o modo como as pessoas (Clientes e/ou colaboradores)
se comportam. Podem também ocorrer devido a deficiéncias nos processos de gestédo e tomada
de deciséo, ou como resultado de perda de reputacao e/ou valor do negdcio.

Destacam-se de seguida os dez tipos de risco que compdem a categoria de Outros Riscos.

Regulamentos que dizem respeito a determinadas caracteristicas permitidas aquando da
estruturagdo de produtos, gestdo/conducdo do negdcio, praticas de subscrigdo, gestao de
recursos humanos, entre outros, e que sdo passiveis de afetar os volumes/rentabilidade da
carteira atual ou no que concerne o novo negdécio gerado pela Companhia.

O Risco de Concorréncia surge devido a mudangas no ambiente competitivo como um todo ou
no posicionamento de mercado da Companhia, e pode incluir :
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= Rivalidade com concorrentes existentes (por exemplo, guerras de precos);

= Produtos concorrentes/substitutos (por exemplo fundos, mituos como alternativa aos seguros
de capitalizagdo);

= Novos operadores no mercado;

= Poder de negociacdo do cliente (por exemplo, crescente sofisticagdo dos clientes);

= Poder de negociacdo dos stakeholders (por exemplo, disponibilidade de resseguro).

O Risco de Distribuicéo é o risco de uma perda devido a desvios nos planos de distribuicdo em
relagdo as expectativas. Este tipo de risco foi alvo de particular atengdo devido a dependéncia
de entidades e parcerias externas para a distribuicdo dos produtos da Companhia. O Risco de
Distribuicdo pode decorrer de varias causas, incluindo falta de alinhamento de incentivos,
deficiente gestdo da relagéo contratual ou falta de suficiente poder de negociacdo na relagéo
contratual.

O Risco Reputacional € o risco de perda pelo decréscimo do numero de transagbes e
oportunidades de financiamento, decorrentes da percecdo desfavoravel da imagem da
Companhia por parte de clientes e diferentes stakeholders. Este risco pode ter um impacto
significativo no valor atual da Companhia pelo potencial aumento do nimero de anulag6es,
podendo ainda por em causa a capacidade de criacdo de valor futura ao reduzir a sua habilidade
em atrair e manter novos clientes, parceiros de distribuicdo e colaboradores.

O Risco do Pais refere-se ao risco de investimento num pais devido a alteragdes no ambiente
de negdcios, que possam afetar negativamente os lucros operacionais ou o valor dos ativos de
uma empresa. Por exemplo, controlo a saida de capital do pais, desvalorizacdo de moeda,
alteracBes de regulamentacéo ou outros fatores de instabilidade como motins, guerras civis e
outro tipo de eventos.

O Risco de Ambiente Econémico é o risco de alteracdes no ambiente econdémico e seu respetivo
impacto no enquadramento geral dos negdcios, comportamento dos clientes, etc. (por exemplo,
0 impacto de taxas de juro baixas, durante um longo periodo, na capacidade da Companhia
desenvolver produtos atrativos versus a propensdo momentanea do cliente para a poupanca).
Nalguns casos, este ponto pode ser coberto pelo Risco de Mercado. No entanto, as condi¢es
gerais do mercado, tais como taxas de cambio, spreads ou taxas de juro, ndo sdo cobertas pelo
Risco de Ambiente Econémico, mas sim pelo Risco de Mercado. A acrescentar, 0 Risco de
Inflagdo representa a sensibilidade do valor dos ativos e responsabilidades decorrentes de
alteracdes nas expectativas de inflacao.

Outros Riscos de Ambiente cobrem uma série de altera¢cdes no enquadramento externo que n&o
tenham sido até agora cobertas pelas categorias acima explanadas, incluindo:
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= Enquadramento geopolitico, que pode ter impacto na capacidade da Companhia desenvolver
negoécios nos diferentes paises onde opera;

= Mudangas tecnolégicas, como a vulgarizacdo da internet e o impacto que pode ter no
comportamento de consumo do cliente e na necessidade de desenvolver estratégias
tecnoldgicas adequadas;

= Qutros riscos emergentes, correspondente aos eventos de maior escala ou circunstancias
para além da capacidade de controlo direto pela Companhia, tais como potenciais sinistros
de algum modo relacionados com nanotecnologia ou alteragdo de padrées climatéricos.

= Riscos de Contagio, que tem que ver com uma forma extrema de risco de concentracao que
surge quando fatores de risco normalmente nao relacionados podem afetar-se mutuamente,
tornando-se altamente correlacionados.

O Risco de Concentracéo refere-se a todas as exposi¢cdes de risco com potencial de perda
suficientemente grande para ameacar a solvéncia ou posicao financeira da Companhia.

O Risco de Ativos Intangiveis é o risco de perda, ou alteracdo desfavoravel no valor dos ativos
intangiveis (como direitos ao servigo de propriedades ou plataformas de software), devido a uma
variacéo nos beneficios futuros esperados do ativo intangivel.

O Risco Estratégico é definido como o risco do impacto atual ou futuro de decisdes de gestao
desfavoraveis no lucro ou capital da Companhia, bem como da implementacdo de decisGes
impréprias ou da insensibilidade a alteracdes da industria/mercado. O Risco Estratégico é
resultado da incompatibilidade entre os objetivos estratégicos definidos pela Companhia, as
acOes desenvolvidas, os recursos aplicados e a qualidade da implementacdo das mesmas. Em
suma, o Risco Estratégico é o risco que “cresce em casa”: perdas sdo vistas como o resultado
das ac¢les ou decisdes tomadas pelos 6rgédos de gestdo da Companhia.

Sem comentarios adicionais.
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Mitigacéo de risco e o processo de monitorizagéo através da execucao de testes de sensibilidade
para os riscos considerados materiais.

O Reporte de Risco da Companhia é desenvolvido trimestralmente e providencia, entre outros,
informacao a ExCo/Board sobre os seguintes pontos:

» Fundos Prdéprios Disponiveis em ambiente de Solvéncia Il, ou seja, o capital disponivel para
cobertura de risco e sua qualidade/subordinacao;

= Requisito de capital em ambiente de Solvéncia Il (SCR), tanto o cenario base como simulando
eventos de stress;

= Ré&cios de Solvéncia I,

= Efeitos de diversificacdo no calculo do SCR pela exposicao a diferentes tipos de riscos;

= Stress tests sobre o estado atual de solvéncia da Companhia bem como cenérios futuros, de
modo a cumprir com os requisitos do Regulamento de Apetite ao Risco em vigor;

= Relatérios, analises ad-hoc e recomendac¢des sobre todos os pontos referidos anteriormente.

A Companhia desenvolve testes de sensibilidade sobre a sua situa¢éo de solvéncia corrente a
pedido da Ageas, EIOPA e ASF, assim como sobre cendrios prospetivos através do ORSA. A
definicao dos stress tests a realizar estd em linha com os riscos que compdem o KRR.

O Risco de Concentracdo refere-se a todas as exposi¢des de risco com um potencial de perda
significativo para ameacar a solvéncia ou posicao financeira da Companhia. Este risco pode
manifestar-se através da concentracdo num determinado nimero de ativos financeiros (ver ponto
1.1.1 Riscos de Mercado, seccdo F), emitentes Unicos, fatores de risco, industrias, clientes,
regides geograficas, contrapartes (por exemplo, resseguro).

Este risco pode ocorrer devido a grandes exposi¢cdes agregadas a contrapartes isoladas ou
devido & exposi¢do agregada a um numero de contrapartes positivamente correlacionadas (isto
€, onde existe uma tendéncia para o incumprimento em circunstancias similares), com o potencial
de resultar numa perda significativa de capital devido a faléncia ou falta de pagamento.
Simultaneamente, o Risco de Concentracdo diz respeito as exposi¢cdes aos diferentes tipos de
Riscos de Mercado, incluindo Risco de Taxa de Juro, Acdes, Spread, Imobiliario e Liquidez.

Montante de Ativos Expostos ao Risco de Concentracéo 199.266

Brisa Auto-Estradas de Portuga 5.452
REN - Redes Energeticas Nacion 5.349
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A Companhia 31/12/2016 tem 199.266 milhares de euros em ativos expostos ao risco de
concentracao, e de acordo com o0 método de calculo deste sub-médulo, 0 montante do risco de
concentracdo € de 921 milhares de euros.

A Companhia assegura que todos os membros do Board e detentores de func¢des-chave
conhecem o critério de Competéncia e Idoneidade pela sua descricdo no Regulamento de
Competéncia e Idoneidade.

Os investimentos devem ser feitos com ponderac¢éo e cuidado (segundo as circunstancias que
prevalecem a data) por pessoas reconhecidas por exercer prudéncia, discrigdo e discernimento
na gestdo dos seus assuntos. Isto significa, no que diz respeito a investimentos, tomar em
consideracgéo a probabilidade de salvaguardar o capital investido, assim como o provavel retorno
dai decorrente.

Dentro das fronteiras estabelecidas pelos limites definidos para exposi¢ées a Risco de Mercado,
0s tomadores de risco devem adotar uma abordagem prudente na sele¢do de investimentos.
Devem ter em conta toda a informacé&o disponivel (para além dos limites de risco) para identificar
oportunidades de investimento adequadas. A Companhia pondera as suas oportunidades de
investimento sob uma perspetiva de aversao ao risco e requer, dessa forma, que para um certo
nivel de retorno seja selecionada a oportunidade de investimento menos arriscada.
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AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

1 Valorizacao de ativos e outros passivos

1.1 Valorizacao de ativos e outros passivos

O justo valor € o montante pelo qual um ativo pode ser negociado ou um passivo liquidado entre
partes conhecedoras e com interesse no negdcio, numa transagdo em condi¢des normais de
mercado.

A valorizacgdo ao justo valor fundamenta-se em um dos niveis apresentados de seguida:

» Nivel 1: precos cotados em mercados ativos;
= Nivel 2: informagé&o observada em mercados ativos;
* Nivel 3: informacéo de mercado ndo observada (cotacdes de contrapartes).

A tabela abaixo resume por classe material de ativo a base, os métodos e os principais
pressupostos utilizados na valorizagdo de ativos e passivos em Solvéncia Il. Em termos da
situacdo da Companhia, remete-se a informacdo para o template de reporte quantitativo
SE.02.01.16 que acompanha o presente documento.

Classe de Ativo  Mark-to-Model? Base, métodos e principais pressupostos utilizados

Goodwill NA Valorizag&o nula.

Custos de aquisicdo NA Valorizagéo nula.

diferidos

Ativos intangiveis Sim Ativos intangiveis consistem em:

= VOBA (valor do negoécio adquirido): valorizado a zero.
= Intangiveis: valorizados a zero.
= Contratos de concessdo: valorizado a zero.

Ativos por impostos  Nao A valorizagdo segundo o MCBS é baseada na diferenga entre o valor
diferidos dos ativos e passivos subjacentes no MCBS e a base fiscal do
balanco.

Os principios de medicéo do IAS 12 séo aplicados na valorizagdo dos
ativos por impostos diferidos. A posigdo fiscal da Companhia &
considerada no caso da ocorréncia de uma posigéo liquida ativa por
impostos diferidos.

Os ativos por impostos diferidos séo apenas reconhecidos na medida

em que é provavel a existéncia de lucros futuros tributaveis com
capacidade de absorcdo de perdas fiscais atuais ndo-utilizadas.
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AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

Classe de Ativo Mark-to-Model?

Base, métodos e principais pressupostos utilizados

Imobiliario, terrenos  Sim
e equipamentos
(PPE) detidos para

uso préprio

Imobiliario (outro Sim
para além de uso

proprio)

Participagbes Sim
Acgdes — listadas Nao

Acles — ndo-listadas Sim

Justo Valor

A rlbrica PPE é valorizada de um modo independente, sendo
validada por uma fonte externa todos os anos. Os avaliadores
externos tém de ser substituidos a cada trés anos.

Justo Valor

Quase todo o investimento imobiliario é valorizado de um modo
independente e verificado por uma fonte externa a cada ano. Os
avaliadores externos tém de ser substituidos a cada trés anos.

Se um investimento imobiliario ndo é externamente valorizado, a
Companhia utiliza modelos internos para calcular o justo valor, com
base em dados e/ou transac¢des ocorridas no mercado. As técnicas
de valorizagdo de nivel 3 baseiam-se, em primeiro lugar, em fluxos de
caixa descontados. Os fluxos de caixa esperados de iméveis tém em
conta as taxas de crescimento esperadas do rendimento das rendas,
periodos de ndo-ocupacéo, taxas de ocupagdo, custo dos incentivos
de arrendamento, tais como periodos sem renda, e ainda outros
custos ndo pagos pelos arrendatarios. A Companhia desconta,
depois, os fluxos de caixa liquidos esperados, utilizando taxas de
desconto ajustadas pelo risco. Entre outros fatores, a estimativa da
taxa de desconto considera a qualidade de um imével e a sua
localizagdo (principal versus secundério, qualidade de crédito do
arrendatério e termos do arrendamento).

Para propriedades em desenvolvimento (ou seja, em construgdo), o
justo valor é definido como o custo até que a propriedade esteja
operacional.

Justo Valor

Partes relacionadas com a Companhia e joint ventures s&o
apresentadas como participa¢des da Companhia em outras empresas
e sao valorizadas ao justo valor usando como proxy o método de
equivaléncia patrimonial menos o goodwill. Isto pode ser aplicado sob
a condicdo de que os ativos/passivos subjacentes a estas
participacdes sé&o valorizados ao justo valor de acordo com o artigo
75 da Diretiva de Solvéncia Il

Justo valor
Utilizagcdo de um modelo Mark-to-Market com base nos pregos
cotados em mercados ativos.

Justo valor

Utilizagdo de um modelo Mark-to-Model quando ndo existam pregos
de mercado disponiveis e dados observaveis em mercados ativos
(nivel 2) ou dados de mercado ndo-observaveis (nivel 3).

Os investimentos em private equity e em partes ndo-cotadas seguem
em geral as diretrizes sobre a valorizagdo de ativos da European
Venture Capital Association, utilizando o valor do EBITDA (lucros
antes de juros, impostos, deprecia¢do e amortizacdo) da empresa, 0
racio preco/resultado liquido, etc..

As agdes preferenciais néo-cotadas que séo caracterizadas como

instrumentos de divida sao valorizadas aplicando o modelo dos fluxos
de caixa descontados.
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Classe de Ativo

AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

Mark-to-Model?

Base, métodos e principais pressupostos utilizados

Obrigacdes do
tesouro;
Obrigacoes
corporativas;
Produtos
estruturados;
Ativos
colateralizados;
Qutros
investimentos;
Ativos detidos em
fundos indexados e
Unit-Linked

Fundos de
Investimento

Derivados

Outros depésitos

para além de caixa e

equivalentes

Se nao for possivel o
método Mark-to-
Market

Se néo for possivel o
método Mark-to-
Market

Sim

Sim

Justo Valor

Mark-to-Market com base em precos cotados em mercados ativos ou
Mark-to-Model quando nédo existam precos de mercado disponiveis e
dados observaveis em mercados ativos (nivel 2) ou dados de
mercado ndo-observaveis (nivel 3).

Justo Valor

Mark-to-Market com base em pregos cotados em mercados ativos ou
Mark-to-Model quando nédo existam precos de mercado disponiveis e
dados observaveis em mercados ativos (nivel 2) ou dados de
mercado ndo-observaveis (nivel 3).

E aplicada uma abordagem baseada na transparéncia (look-through
approach) para veiculos de investimento coletivo que satisfagam o
critério para aplicagdo deste método de acordo com a tabela CIC.

Justo Valor

Os derivados sdo detidos para negociacdo (especulativos) ou
cobertura de riscos, podendo tomar a forma de contratos de op¢éo
sobre taxas de juro e/ou acdes, swaps de taxa de juro ou cambiais.
Derivados detidos para negociacéo baseiam-se numa valorizagdo de
nivel 2 (dados de mercado observaveis em mercados ativos).

Os precos de mercado cotados fornecem o justo valor mais fiavel para
derivados negociaveis em mercado aberto. O justo valor dos
derivados n&do-negociaveis em mercado aberto é considerado como
sendo o valor através do qual pode ser realizada a rescisédo ou
cessacéo do contrato.

As metodologias mais comuns de valorizacao de swaps de taxa de
juro incorporam uma comparacgao entre a yield do swap e a yield da
curva swap atual. A yield da curva swap deriva do pre¢o dos contratos
swap cotados no mercado.

Cotagoes bid-ask estao geralmente disponiveis para contratos swaps
de taxa de juro cujas contrapartes se encontrem num nivel de
“investimento” relativamente a sua qualidade crediticia. Os fatores
que influenciam a valorizagdo de um derivado incluem o rating de
crédito da contraparte e a complexidade do contrato. Se estes fatores
diferirem dos fatores basicos subjacentes a cotagdo do derivado, o
preco de mercado desse contrato podera sofrer alteragdes. Qualquer
colateral associado é também ele tido em conta.

Justo valor

Os depositos sdo valorizados usando a metodologia dos fluxos de
caixa descontados. A curva de desconto utilizada corresponde a curva
swap mais spread (ativos) ou a curva swap menos spread (passivos).
O spread tem como base a qualidade crediticia da contraparte,
podendo derivar da margem comercial calculada com base na média
de nova producgéo nos ultimos trés meses.
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Classe de Ativo Mark-to-Model?

Base, métodos e principais pressupostos utilizados

Se néo for possivel o
método Mark-to-
Market

Empréstimos e
empréstimos
hipotecarios a
particulares;

Outros empréstimos;
Empréstimos sobre
apolices

Depésitos a
cedentes;

Contas areceber
(relacionadas com o
negocio);

Contas areceber
(néo relacionadas
com o negécio);
Caixa e seus
equivalentes;
Qutros ativos que
nao apresentados
noutra rabrica
Acgdes proprias Nao
(treasuries’)

Classe de Passivo Mark-to-Model?

Justo Valor

O justo valor dos empréstimos baseia-se no preco de transferéncia de
tais empréstimos/titulos de divida a terceiros. A valorizacdo pode
envolver o uso do método Mark-to-Model se ndo existirem pregos de
mercado imediatamente disponiveis para tais empréstimos.

Os empréstimos sem opg¢des contratuais sdo valorizados usando a
metodologia dos fluxos de caixa descontados. A curva de desconto
utilizada corresponde a curva swap mais spread (ativos) ou a curva
swap menos spread (passivos). O spread tem como base a qualidade
crediticia da contraparte, podendo derivar da margem comercial
calculada com base na média de nova produgéo nos Ultimos trés
meses.

Os empréstimos com opcdes contratuais sdo divididos, sendo a
componente linear (ndo-opcional) valorizada usando a metodologia
dos fluxos de caixa descontados e a componente opcional valorizada
com base no modelo de opgdes.

Justo Valor

E utilizado o método do custo amortizado devido & imaterialidade da
diferenca entre o custo amortizado e o justo valor pelo curto prazo
destes ativos. Se apropriado, € aplicado o método da melhor
estimativa para as contas a receber de resseguro. Caixa e seus
equivalentes tém um prazo menor do que trés meses. Outros ativos
incluem, entre outros, os impostos correntes a receber.

Justo Valor
O justo valor é calculado pelo método do preco de aquisi¢édo, uma vez
que estas agdes sao regularmente canceladas.

Base, métodos e principais pressupostos utilizados

Passivos Sim
contigentes
Provis6es que nao Sim

provisdes técnicas

Justo Valor

A valorizacdo tem como base o valor presente esperado dos fluxos
de caixa futuros necessarios para liquidar o passivo contingente
durante a sua vida dtil, utilizando a taxa de juro sem risco relevante.
Os passivos contingentes sdo valorizados a zero se nao se
conseguir ter uma valorizacéo fiavel. Deste modo, a componente de
possessao residual dos acionistas sobre os ativos da Companhia é
valorizada a zero, exceto na situacdo especifica onde haja uma
deciséo judicial clara sobre a capacidade da Companhia em calcular
uma provisdo de acordo com o método da melhor estimativa do
montante a ser pago nesse caso.

Justo Valor

A valorizag@o destes passivos baseia-se no método da melhor
estimativa (ao abrigo da IAS 37), em conjunto com a componente
de expert judgement e a opinido de consultores legais e fiscais.
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Responsabilidades
com beneficios de
reforma

Depdésitos de
resseguradores;
Dividas a
instituicOes de
crédito

Passivos por
impostos diferidos

Derivados
Contas a pagar
(relacionadas com o
negocio);
Contas a pagar
(resseguro);

Contas a pagar (ndo
relacionadas com o

negocio);

Caixa e seus
equivalentes;
Outros passivos
que nao
apresentados

noutra rabrica

Passivos
subordinados nédo
elegiveis como
fundos proprios de
base

Passivos
subordinados
elegiveis como
fundos proéprios de
base

AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

Sim

Sim, no caso dos
depositos de longo
prazo

N&o

Sim

Nao

Sim

Justo Valor
O valor tem por base a IAS 19, utilizando o método da unidade de
crédito projetada no caso de Planos de Beneficios Definidos.

Justo Valor

E utilizado o método do custo amortizado devido & imaterialidade da
diferenca entre o custo amortizado e o justo valor pelo curto prazo
destes pagamentos. Os dep0sitos de longo prazo e outras dividas
sdo valorizados aplicando a metodologia dos fluxos de caixa
descontados. Alteragbes da qualidade crediticia das contrapartes
séo excluidas da valorizacao.

Valor Nominal

A valorizacdo do Balango Econémico (MCBS) tem como base as
diferencas entre os ativos e passivos subjacentes ao balanco e a
sua base fiscal. No entanto, os principios de medigdo da IAS 12 sédo
aplicados na valorizac&o de ativos por impostos diferidos.

Justo valor
Remete-se a informagdo para a descricdo da mesma rabrica em
ativo.

Justo valor

E utilizado o método do custo amortizado devido & imaterialidade da
diferenca entre o custo amortizado e o justo valor pelo curto prazo
destes pagamentos.

Certificados de divida, passivos subordinados e outros
empréstimos

Justo Valor

Os empréstimos subordinados de longo prazo séo valorizados ao
justo valor pelo método dos fluxos de caixa descontados. Alteracdes
na qualidade crediticia do emitente estdo excluidas da valorizagéo
destes passivos. O emitente considera a sua qualidade crediticia no
momento da emissdo e ignora qualquer alteracdo da mesma
subsequentemente.

Os passivos subordinados de curto prazo séo utilizando o método
do custo amortizado devido a imaterialidade da diferenca entre o
custo amortizado e o justo valor pelo curto prazo destes
pagamentos.

Justo Valor
Valorizagdo pelo método Mark-to-Market com base nos pregos
cotados em mercados ativos. Qualquer alteracdo subsequente
relacionada com a qualidade crediticia do emitente ndo é
considerada.
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Os ativos por impostos diferidos referem-se fundamentalmente a diferenca na valorizacdo dos
passivos de seguros e pensdes nas demonstracdes financeiras em relacdo a base fiscal do
balango. A diferenca de valorizacdo das responsabilidades de seguro entre o método
contabilistico local e o método utilizado no &mbito de Solvéncia Il faz aumentar estes ativos por
impostos diferidos no balanco de Solvéncia Il. Os passivos por impostos diferidos referem-se
principalmente a diferencas na valorizacdo de investimentos financeiros, imobiliarios e
intangiveis. A diferenca de valorizacdo das responsabilidades de seguro entre o método
contabilistico local e o método utilizado no ambito de Solvéncia Il faz aumentar estes passivos
por impostos diferidos no balangco de Solvéncia Il. A maior parte dos ativos e passivos por
impostos diferidos vencem durante o decurso normal do negécio, a medida que as
responsabilidades de seguros e 0s investimentos maturam.

1.2 Diferencas significativas entre valorizagdo no ambito de Solvencia ll e
regras contabilisticas locais

A tabela abaixo resume por classe material de ativo e passivo as diferencas mais significativas
entre a valorizagdo no ambito de Solvéncia Il e sob as regras contabilisticas locais (doravante
designadas “GAAP local’). Em termos da situacdo da Companhia, remete-se a informacao para
o template de reporte quantitativo SE.02.01.16 que acompanha o presente documento.

Classe de Ativo

Ativos por impostos
diferidos

Custos de aquisi¢do
diferidos

Intangiveis

Investimentos em
imobiliario e PPE

Outros depésitos que nao
caixa e seus equivalentes

Diferencas base, métodos e principais pressupostos utilizados
para o reporte financeiro

De acordo com Solvéncia Il, a valorizagdo segundo o MCBS é
baseada na diferenca entre o valor dos ativos e passivos subjacentes
no MCBS, entre contas estatutarias e solvéncia Il e a base fiscal do
balancgo.

Sob Solvéncia Il, est4 incluido na valorizag&o das provisfes técnicas.
Em GAAP local, sédo separadamente valorizados de acordo com o
periodo dos ganhos.

De acordo com Solvéncia Il, todos os ativos intangiveis sao
valorizados a zero. Sob GAAP local, a Companhia valoriza 0s seus
ativos intangiveis pelo custo amortizado (se prazo de vida finito) ou
pelo custo histérico menos qualquer imparidade (se prazo de vida
indefinido).

Sob Solvéncia ll, o investimento em imobiliario é valorizado ao justo
valor. Para efeitos de GAAP local, a Companhia utiliza a abordagem
do custo amortizado.

Sob GAAP local, estes depésitos sao valorizados ao custo
amortizado, enquanto em Solvéncia Il séo ao justo valor.
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Classe de Passivo

Passivos contigentes

Passivos por impostos
diferidos

Depdsitos de
resseguradores;

Dividas a instituicdes de

crédito

AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

Diferencas base, métodos e principais pressupostos utilizados
para o reporte financeiro

De acordo com Solvéncia Il, os passivos contingentes séo
valorizados ao justo valor baseando-se no valor presente
esperado dos fluxos de caixa, utilizando a taxa de juro sem
risco relevante e um nimero razodvel de cendrios. Se nao
poderem ser valorizados de um modo consistente, estes
passivos sdo valorizados a zero. Em GAAP local, os passivos
contingentes também s&o valorizados a zero em determinadas
situacdes.

De acordo com Solvéncia Il, a valorizagdo segundo o MCBS é
baseada na diferenca entre o valor dos ativos e passivos subjacentes
no MCBS, entre contas estatutarias e solvéncia Il e a base fiscal do
balanco.

Em Solvéncia Il, os depoésitos de longo prazo e divida a
instituic6es de crédito séo valorizados aplicando a metodologia
dos fluxos de caixa descontados. A alteragdo da qualidade

crediticia da Companhia é excluida desta valorizagdo. Sob
GAAP local, estes depodsitos séo valorizados ao custo histérico.

No quadro abaixo apresentam-se as principais diferencas em milhares de euros entre as contas
estatutarias e solvéncia Il

em milhares de euros

Valores Solvéncia Il Contas Estatutarias Variagdo
Ativos
Custos de Aquisigdo Diferidos 7.377]- 7.377
Ativos Intangiveis - 332|- 332
Ativos por impostos diferidos 6.126 2.351 3.775
Recuperdveis de Resseguro 25.955 55.681|- 29.726
Total Ativo 255.253 288.912]- 33.660
Valores Solvéncia Il Contas Estatutarias Variagdo
Passivo
Provisdes Técnicas Ndo Vida 80.029 151.972 -71.944
Provisbes técnincas Vida 30.807 25.960 4.847
Passivos por impostos diferidos 11.932 - 11.932
Total Passivos 166.968 222.133 -55.165
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2 Valorizacao das Provisdes Técnicas

2.1 Valorizacao geral das provisfes técnicas

O valor das provisfes técnicas em Solvéncia Il é igual a soma da melhor estimativa das
responsabilidades e da margem de risco. Para calcular a melhor estimativa das
responsabilidades, é feita a média ponderada da probabilidade de ocorréncia do valor atual
esperado de todos os fluxos de caixa futuros com base na curva de taxa de juro sem risco,
enquanto a margem de risco representa o custo de capital associado aos riscos nao-cobertos
incluidos no célculo da melhor estimativa. Remete-se esta informacdo para os templates de
reporte quantitativo SE.02.01.16, S.12.01.01 (provisGes técnicas de Vida e doenca através de
técnicas semelhantes a Vida) e S.17.01.01 (provisdes técnicas de Nao-Vida e doenca através
de técnicas ndo-semelhantes a Vida) que acompanham o presente documento.

O horizonte temporal usado no calculo da melhor estimativa é o tempo de vida util completo das
responsabilidades de (re)seguro a data da avaliacdo. A determinacéo da vida Gtil da carteira de
(re)seguro baseia-se nos limites dos contratos e nos pressupostos sobre quando é que estas
responsabilidades podem ser liquidadas, canceladas ou expiradas. Os limites dos contratos sdo
definidos nas especificacdes técnicas da EIOPA como:

(@) Nos casos em que a seguradora ou resseguradora tem o direito unilateral de terminar o
contrato, um direito unilateral de rejeitar os prémios pagos sob o contrato ou uma
capacidade ilimitada de alterar os prémios ou beneficios a pagar ao abrigo do contrato em
algum momento do futuro, qualquer obrigacdo que esteja relacionada com coberturas de
seguro ou de resseguro e a qual tenha sido fornecida pela companhia de seguros ou
resseguradora apds essa data ndo pertencem ao contrato existente;

(b) Quando a seguradora ou resseguradora tem o direito unilateral de terminar o contrato ou
unilateralmente rejeitar os prémios ou a capacidade ilimitada de alterar os prémios ou
beneficios relacionados unicamente com uma parte do contrato, 0 mesmo principio como
acima definido devera ser aplicado apenas a essa parte;

(c) Todas as outras obrigagdes relacionadas com os termos e condi¢cfes do contrato.

O desconto dos fluxos de caixa é efetuado para todas as entradas e saidas relevantes de fluxos
de caixa, por exemplo prémios e sinistros pagos. De modo a simplificar o processo, espera-se
que os fluxos de caixa aparegcam no meio do ano. Este processo é realizado trimestralmente
sobre dados anualizados, sendo o desconto efetuado com base nas curvas de taxa de juro
indicadas pela EIOPA e ajustamento de volatilidade.

O negocio da Companhia é gerido de um modo mais granular do que as linhas de negécio ao
nivel de Solvéncia Il.

Todas as despesas a incorrer devido ao servigo das responsabilidades de seguros e resseguros
séo consideradas. Elas incluem despesas operacionais diretas e despesas gerais da atividade.
As despesas associadas a contratos de resseguro e de sociedades de propdésito especial
(doravante designadas “SPE’s”) s&o incluidas no célculo bruto da melhor estimativa, quando
existentes.
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Os pressupostos de inflacdo s@o consistentes com 0s restantes pressupostos econémicos
tomados. Isto implica que a taxa de inflacdo depende do prazo e é definida em relacdo aos
instrumentos de inflacdo disponiveis. As taxas de inflacdo sdo justificaveis quando forem
comparadas com fontes de informagéo externas, tais como os indices de Precos do Consumidor
ou do Produtor.

O total das comissdes alocadas representa as comissdes reais do exercicio reportado e

abrangem as comissfes de aquisicdo, renovacdo, bénus e claw-back de comissfes nao-
adquiridas em caso de anulacgéo.

2.2 Provisdes técnicas Nao-Vida

As provisdes técnicas Nao-Vida desagregam-se de acordo com a seguinte classificacdo:
= ProvisBes para sinistros: fluxos de caixa projetados relacionados com sinistros que ocorreram

antes ou a data da valorizacdo, ou seja, se os sinistros decorrentes destes eventos tiverem
sido reportados (ocorridos mas néo liquidados).

= Provisfes para prémios: fluxos de caixa relacionados com sinistros e despesas projetadas
considerando as apélices em vigor, de acordo com os limites definidos nos pontos seguintes.

2.2.1  Pressupostos ndo-econémicos

2.2.1.1 Granularidade

A melhor estimativa da provisdo para sinistros e provisdo para prémios € calculada
separadamente, com um desdobramento entre fluxos de caixa brutos e fluxos de caixa
relacionados com resseguro. O nivel minimo de segmentag¢édo é considerado como sendo 0s
grupos de risco homogéneos, sendo o nivel minimo no ambito de Solvéncia Il as linhas de
negoécio existentes.

2.2.1.2 Projecéo de fluxos de caixa para provisdes de sinistros

A provisdo para sinistros inclui:

Entrada de fluxos de caixa

= Montantes recuperaveis por direitos de salvados e sub-rogacao;

= Montantes recuperaveis de contratos de resseguros e SPE’s para célculo da melhor
estimativa liquida.

Saida de fluxos de caixa:

» Pagamentos de sinistros devidos aos tomadores de seguros ou beneficiarios;
= Despesas incorridas no servi¢co de responsabilidades de seguros;

* Reposicao de prémios.

A provisdo para prémios inclui:

Entrada de fluxos de caixa:

= Prémios a serem subscritos antes do final do contrato (prémios futuros);
* Montantes recuperaveis por direitos de salvados e sub-rogacéo;

» Montantes recuperaveis de contratos de resseguros e SPE’s.

m7om



AVALIAGAO PARA EFEITOS DE SOLVENCIA

Saida de fluxos de caixa

= Pagamentos de sinistros aos tomadores de seguros ou aos beneficiarios de sinistros,
ocorridos desde a data de valorizagéo até ao final do contrato;

= Comissfes a serem pagas desde a data de valorizagdo até ao termo do contrato;

* Prémio de resseguro ou reposicao de prémios;

= Despesas decorrentes de obrigacdes de (re)seguro;

= Despesas necessarias no tratamento de sinistros até a liquidacéo;

= Despesas necessarias a gestdo dos contratos durante o periodo de valorizacao;

= Despesas de aquisicdo (outras para além das comissdes);

= Despesas de investimento necessarias para gerir os ativos representativos dos passivos
relacionados com os contratos, durante o periodo de valorizacéo.

2.2.1.3 Pagamento de sinistros

Os sinistros sao divididos em quarto categorias: sinistros (sinistros com custo inferior a um limite
predefinido), grandes sinistros (sinistros com um custo acima de um limite predefinido, excluindo
sinistros de catastrofe) e sinistros decorrentes de eventos de catastrofes naturais e de eventos
binarios (restringido a eventos de muito baixa frequéncia e impacto elevado, podendo
corresponder a grandes sinistros ou uma acumulacdo de varios sinistros).

A principal raz&o para o isolamento de grandes sinistros e catastrofes de outros é que, em muitos
casos, 0s grandes sinistros exigem uma técnica de avaliagdo especifica, mas também pela
existéncia de tratados nao-proporcionais de resseguro. Como consequéncia, o isolamento de
grandes sinistros e catastrofes de outras perdas justifica um calculo apropriado dos valores da
melhor estimativa, quer numa uma base bruta quer liquida de resseguro.

Eventos Extremos

Na andlise da reserva de perdas, para as linhas de negécio que envolvem sinistros de grande
maghnitude (perdas em que a liquidacao final ndo ocorre até varios anos apés o ano da apdélice),
as informag@es sobre o historico de perdas podem terminar antes que todos 0s sinistros sejam
liquidados e antes dos custos finais serem conhecidos. As avaliagbes, com base nos dados dos
triangulos disponiveis, podem levar a que seja considerado um “fator de cauda” que estima o
desenvolvimento além da dltima fase de informacao histérica conhecida.

2.2.1.4 Montantes recuperaveis de resseguro

Os montantes recuperaveis dos contratos de resseguro incluem montantes recuperaveis de
gualquer SPE, sendo reconhecidos e valorizados de acordo com os principios de valorizagdo
dos prémios N&o-Vida e provisdes para sinistros e apresentados separadamente do lado ativo
do balanco. O método de calculo utilizado no apuramento destes montantes € o dos fluxos de
caixa descontados pela taxa de juro sem risco relevante.

As despesas com processos internos relacionadas com resseguro e SPE’s (despesas

administrativas e de gestao) sédo contabilizadas na parte de despesas que compde o montante
bruto da melhor estimativa.
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2.2.1.5 Despesas

Os pressupostos utilizados no célculo da componente de despesas da melhor estimativa
sustentam-se através de uma analise histérica e pelos valores considerados no processo do
Orcamento Plurianual. Quaisquer tendéncias observadas ou eventos pouco frequentes, como
catastrofes naturais, sdo analisadas numa base probabilistica de modo a serem incluidas em
futuras projecdes. A este respeito, as despesas passadas que tenham sido de ocorréncia Unica
podem ser mais ou menos ajustadas. O montante de despesas é calculado numa base continua.

2.2.151 Comissodes

Os pressupostos das comissdes futuras sdo apenas considerados para a parte das provisées de
prémios referentes a prémios nao-subscritos. Estes pressupostos sao geralmente expressos em
percentagem dos prémios subscritos.

2.2.15.2 Despesas de aquisicdo

Os custos de aquisicdo futuros sdo considerados quando se trata de fluxos de caixa relacionados
com a provisdo para prémios e considerados de diferentes formas consoante o prémio ja tenha
sido emitido ou ndo. Para a parte da provisdo constituida pelo prémio ja emitido, ndo é projetado
qualquer custo de aquisi¢do, uma vez que todas as despesas sdo consideradas como tendo sido
pagas na concec¢édo do contrato. No que toca a renovagdes, ndo séo considerados os custos de
aquisicdo uma vez que estas se referem apenas ao novo negécio.

2.2.1.5.3 Gestéo e custos operacionais

As despesas relacionadas com a gestdo corrente das apélices em vigor e custos operacionais
(incluindo custos de resseguro) sao alocadas as provisdes para prémios.

22154 Despesas com sinistros

As despesas com a gestdo de sinistros que estejam relacionadas com sinistros que ja tenham
ocorrido antes da data de célculo da melhor estimativa, sdo consideradas nos fluxos de caixa
relacionados com a provisdo para sinistros. Por outro lado, as despesas relacionadas com
sinistros que irdo ocorrer no periodo coberto pelos prémios em vigor sao consideradas nos fluxos
de caixa relacionados com a provisdo para prémios.

2.2.1.6 Eventos Catastroficos Naturais

A definicdo de evento catastrofico esta restrito a eventos de baixa frequéncia e impacto grande
(podendo corresponder a grandes sinistros ou uma acumulacdo de varios sinistros), sendo
considerados como ausentes da observacao historica (outliers) que sustenta o célculo da melhor
estimativa aplicavel a pequenos e grandes sinistros. A Companhia faz uma distincdo entre
sinistros decorrentes de eventos relacionados com catéstrofes naturais e eventos binérios.

Eventos catastroficos naturais sao tipicamente tremores de terra, inundacdes, tempestades,

tsunamis, entre outros, enquanto eventos binarios correspondem tipicamente a sinistros latentes,
como por exemplo amianto, alterac8es legislativas (alteracdes a tabela de Ogden), etc..
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Eventos de catastrofe natural devem ser explicitamente considerados nas provisGes para
prémios, enquanto eventos binarios devem ser considerados nas provisfes para prémios e
sinistros.

Nem todas as linhas de negdcio serdo afetadas na mesma medida pela ocorréncia de eventos
binarios e/ou eventos de catastrofe natural. As linhas de negdécio mais expostas aos chamados
“eventos de cauda” sdo mais afetadas por eventos binarios. A abordagem e os métodos usados
no calculo da provisdo para este tipo de eventos baseiam-se numa andlise
comparativa/benchmarking e no julgamento de especialistas.

2.2.1.7 Inflacao

A inflacao é considerada ao projetar os fluxos de caixa, sendo os fluxos de caixa potencialmente

influenciados por este fator os seguintes:

= Custos com sinistros;

* Prémios (quando o prémio € dependente de informacéo salarial ou quando séo indexados de
acordo com indices pré-definidos);

= Despesas (a maior parte das despesas sao salarios que irdo evoluir ao longo do tempo);

» Inflagdo aplicada a sinistros, chamada “inflagéo de sinistros”.

Os pressupostos usados no célculo da melhor estimativa sdo consistentes com outros usados
na inflag@o de sinistros.

2.2.1.8 Limites dos contratos

Além da definicdo genérica, a provisdo para prémios € afetada por questdes decorrentes dos
limites do contrato. Este documento define os “negdcios néo-autorizados” como os contratos
onde existe uma obrigacdo legal mas o periodo coberto ainda ndo comegou e 0s contratos
plurianuais.

2.2.1.9 Opcoes e garantias/Comportamento dos tomadores de seguros
A Companhia ndo inclui op¢des e/ou garantias no seu portefélio de seguros.

2.2.1.10 Acgobes de gestéo

Atualmente a Companhia ndo tem em vigor nenhum plano de a¢bes de gestdo, assim como as
apolices que estdo em vigor ndo incluem qualquer caracteristica de participacdo discricionaria
nos resultados.

2.2.1.11 Julgamento de especialistas

As areas de N&do-Vida onde o julgamento de especialistas € normalmente aplicado sao:

= “Fator de cauda”, uma vez que este afeta linearmente toda a carteira de sinistros contidos
num tridngulo, sendo habitualmente considerado como um item de elevada materialidade;

= Ré&cios de perdas, uma vez que afetam anos especificos pela ocorréncia de variaveis mais
dificeis de prever e com impactos maiores (este racio determina a provisdo para prémios);

= Impacto de alteraces legislativas.
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2.2.2  Pressupostos econémicos

2.2.2.1 Alocacao de ativos

Os ativos sao divididos entre os que suportam os fundos proprios da Companhia e os que
suportam as provisdes técnicas, tal como requerido na Politica da Estrutura de Investimentos.

2.2.2.2 Taxa de referéncia e de desconto

A Companhia tem usado a estrutura de taxas de juro sem risco de referéncia, em conformidade
com os parémetros definidos pela EIOPA. Em cima disto, aplica ainda o ajustamento de
volatilidade (VA), que se deriva de acordo com especificacdes técnicas da EIOPA.

A curva de taxas de juro sem risco é obtida pela curva forward de instrumentos de mercado sem
cupéo, sendo depois linearmente reduzida em 10 pontos base até 35 pontos base de spread de
crédito até ao chamado “ultimo ponto liquido da curva”. Esta ultima curva é obtida a partir da
curva swap observavel no mercado, que disponibiliza as taxas de juro até 20 anos para o Euro.
Para as taxas de juro além desta maturidade, é usado o método de extrapolagdo Smith-Wilson
para convergir do ultimo ponto liquido disponivel em mercado para uma taxa futura incondicional
de longo prazo. Neste ambito, a Companhia aplica um periodo de convergéncia de 40 anos para
alinhar com o recomendado pelas diretrizes de Solvéncia Il e que é aplicado pelos seus pares.

2.2.2.3 Volatilidades

Sao definidas volatilidades para cada fator de risco, que podem ser largamente categorizadas
em determinadas classes de ativos. A abordagem preferida é a utilizacdo de volatilidades
implicitas, quando estéo disponiveis e sé@o aplicaveis. Quando estas volatilidades ndo estiverem
disponiveis ou ndo forem aplicaveis, sdo utilizadas, em alternativa, as volatilidades histéricas. Os
cenarios utilizados no cenario econémico gerado sdo calibrados para estarem ajustados aos
dados do mercado na data de avaliagdo.

2.2.2.4 Correlacbes
As correlagBes sao definidas entre cada classe de ativo de a¢Bes, imobilidrio e rendimento fixo.

2.2.2.5 Valorizacao estocastica

Finalmente, com base nos pressupostos econdémicos e nao-econémicos, a melhor estimativa das
responsabilidades é calculada seguindo principios consistentes com o mercado, 0s quais
necessitam da utilizacdo de técnicas de valorizacdo estocasticas (simulacdo Monte Carlo), onde
o valor das opcdes e garantias é considerado.

2.3 O nivel de incerteza no montante das provisdes técnicas

Devido a incerteza dos eventos futuros, qualquer modelizagdo de fluxos de caixa futuros
(implicita ou explicitamente contida na metodologia de avaliacdo) serd necessariamente
imperfeita, levanto a um certo grau de imprecisdo e imprecisdo na medida (ou erro de modelo).
Uma avaliacdo anual do modelo é realizada, a fim de rever qualquer potencial recurso de
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modelizacdo que esteja a faltar no modelo e possa ser significativo para a determinacdo da
melhor estimativa.

Tal avaliacdo do modelo de erro pode ser realizada por julgamento de especialistas ou por

abordagens mais sofisticadas, por exemplo:

» Analise de sensibilidade no enquadramento do modelo aplicado: isto significa variagcdo dos
parametros e/ou dos dados, observando assim o intervalo onde se pode situar a melhor
estimativa,;

= Comparacdo com os resultados de outros métodos: a aplicacdo de diferentes métodos
fornece intuic6es sobre possiveis erros de modelo. Estes métodos ndo precisardo de ser
necessariamente mais complexos;

= Estatistica descritiva: em alguns casos 0 modelo aplicado permite a derivacdo de estatistica
descritiva sobre o erro de estimacao contido na estimacéo;

= Back-testing: comparando os resultados da estimacéo contra a experiéncia pode ajudar a
identificar desvios sistémicos, os quais séo devido a deficiéncias da modelizacao;

= Cenario de avaliacdo quantitativa como benchmarking.

2.4 Uso de medidas de transi¢cdo de longo prazo (ajustamento de
volatilidade)

De acordo com o capitulo 10 da norma regulamentar n.° 6/2015-R, o pedido para a utilizagédo de
medidas de transicao foi formalizado para a ASF a 20 de Maio de 2016.

O pedido para aprovacgdo do uso do Ajuste de Volatilidade pela Companhia, de acordo com a
alinea a) do artigo 24° da norma regulamentar n°6/2015-R, foi completo e entregue ao regulador
local (ASF) para aprovacgéo e submisséo.

O uso do ajuste de volatilidade destina-se a evitar a existéncia de um comportamento pro-ciclico
no balanco da Companhia, quando os precos dos ativos (nomeadamente obrigacdes) se
deterioram com uma reduzida liquidez de mercado e/ou devido a uma situagdo excecional de
expansdo dos spreads de crédito muito além dos valores considerados explicados pelos
principios fundamentais da economia e do funcionamento dos mercados financeiros. Este pedido
esta também em linha com a deciséo de utilizar o ajustamento de volatilidade.

O uso do ajuste de volatilidade também procura promover a estabilidade dos racios de capital
através do ajustamento da melhor estimativa das responsabilidades (redugéo) e que néo se
traduz apenas num aumento direto nos itens de capital disponivel para cobrir o Capital Requerido
de Solvéncia (SCR) e o Capital Minimo Requerido (MCR), mas também tem implica¢des no
célculo do proprio SCR e MCR, como resultado dos regulamentos e diretrizes em vigor.

Deve-se ressalvar também que o uso de tal ajustamento de volatilidade ndo implica que as
empresas mudaram ou mudardo as respetivas politicas relacionadas com os riscos financeiros
para que possa retirar beneficio deste ajuste em detrimento de outros principios; pelo contrario,
as politicas relacionadas com os riscos financeiros em vigor tém em conta o apetite ao risco, o
perfil do passivo do negécio e as necessidades de liquidez, aplicando os principios a uma gestédo
sé e prudente.
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O pedido feito a ASF foi aprovado em julho de 2016, com efeitos imediatos desde o “dia de
abertura”: 1 de janeiro de 2016.

A administracéo aprovou esta abordagem de proposta.

2.5 Impacto da reducéo do Ajustamento de Volatilidade a Zero

Como investidor de longo parazo, a Companhia em principio, ndo estd economicamente exposta
a volatilidade do spread de curto prazo. A Solvéncia Il reconhece este principio e define o
ajustamento de volatilidade (VA) para compensar a falta de liquidez das responsabilidades de
seguro nos Fundos Proprios. Valorizando o balanco sob o pressupsoto de que qualquer prémio
iliquido (ajustamento de volatilidade, VA), utilizado para valorizar os passivos iliquidos, ndo se
materializara permite ter uma visdo sobre o impacto desta iliquidez incorporada nos passivos.

A Companhia tem aplicado o Ajustamento de Volatilidade. O possivel efeito de uma descida no
ajustamento de volatilidade para zero é reportado no Template de Reporte Quantitativo — QRT
S.22.01.01.

Uma vez que, o racio de solvéncia se mantém num nivel confortavel, ndo estdo definidas
atualmente quaisquer medidas especificas.

Embora o ajuste de volatilidade seja uma bom ponto de partida, 0 VA pode nado ser apropriado
para a situacéo especifica de cada companhia de seguros individual. Dado que o ajustador de
volatilidade divulgado pela EIOPA esta calibrado com base num perfil de seguradora europeia,
a Companhia esta convencida de que um ajustador de volatilidade mais adequeado pode ser
determinado com nase nos ativos préprios e nas caracteriticas dos passivos. Ao nivel do grupo,
esta a ser desenvolvido um ajustamento especifico de volatilidade da companhia.

Como investidor de longo parazo, a Companhia em principio, ndo estd economicamente exposta
a volatilidade do spread de curto prazo. A Solvéncia Il reconhece este principio e define o
ajustamento de volatilidade (VA) para compensar a falta de liquidez das responsabilidades de
seguro nos Fundos Proprios. Valorizando o balanco sob o pressupsoto de que qualquer prémio
iliquido (ajustamento de volatilidade, VA), utilizado para valorizar os passivos iliquidos, ndo se
materializara permite ter uma visdo sobre o impacto desta iliquidez incorporada nos passivos.

2.6 Diferencas siginificativas nos pressupostos relevantes tomados no
calculo das provisdes técnicas comparando com o ultimo periodo de
reporte

O pedido feito a ASF de acordo com as medidas de longo prazo (VA) para aplicar as as provisoes
técnicas foi aprovado em agosto de 2016, com efeitos imediatos desde o “dia de abertura™ 1 de
janeiro de 2016. Os valores de solvéncia Il foram recalculados para refletirem essas medidas de
transicéo.

N&o existe nenhuma outra diferenca material nos pressupostos tomados, comparando com o
ultimo periodo de reporte.
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2.7 Explicacdo das diferencas mais significativas entre base, métodos e
pressupostos utilizados para no célculo das provisfes técnicas no
ambito de Solvéncia Il e de acordo com as regras contabilisticas locais

As provisGes técnicas calculadas no ambito de Solvéncia Il sdo sujeitas aos requisitos de
valorizag&o presentes nos Atos Delegados da EIOPA, pelos quais “o valor das provisGes deve
ser igual a soma das melhores estimativas e de uma margem de risco” e “a melhor estimativa
deve corresponder a probabilidade média dos fluxos de caixa futuros, tendo em conta o valor
temporal da moeda (...)". Estes principios ndo sdo os mesmos que os considerados nas regras
contabilitiscas locais (GAAP local).

As principais diferengas entre as duas formas de calculo resumem-se pelos pontos seguintes:

= Segmentagdo: os requisitos de segmentacdo no reporte de Solvéncia Il sdo diferentes dos
utilizados em GAAP local;

= Limites dos contratos: em GAAP local sdo constituidas reservas para todas as apélices que
tenham sido aceites até a data de valorizacdo e cujos prémios ja tenham sido emitidos; de
acordo com Solvéncia ll, as apdlices que estavam legalmente obrigadas a serem subscritas
na data de valorizacdo, mesmo que ndo tenham sido iniciadas ou os prémios ainda nao
tenham sido pagos, também deverao ser consideradas;

= Principios de reserva: em GAAP local os elementos de prudéncia sao incluidos nas reservas,
explicita ou implicitamente; no ambito de Solvéncia Il tal abordagem nédo é aceitavel, tendo
que se estimar as reservas com base numa melhor estimativa e uma margem de risco
adicional,

= Desconto: em GAAP local a maioria das reservas de N&o-Vida n&do sdo descontadas, ao
contrario de Solvéncia ll, sendo esta uma mudanca importante que exigird a projecdo de
fluxos de caixa futuros para todos os tipos de reservas;

= Margem de risco: embora existam margens de prudéncia nas reservas calculadas de acordo
com GAAP local, os requisitos de Solvéncia Il exigem que a margem de risco tenha de ser
calculada pela consideracao do custo de capital associado aos riscos nao-transferiveis no
balanco da Companhia.

Para apresentacdo dos valores, apresenta-se em anexo o reporte quantitativo SE.02.01.16.
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Informacao sobre gestao de capital relativamente aos fundos

proprios

1.1 Descricao dos objetivos, regulamentos e processos aplicados a gestéo
dos fundos proprios, incluindo informacao relativa ao horizonte
temporal considerado nos planos de negdcio e a qualquer alteracéo
significativa em respeito ao atual periodo de reporte

O principal objetivo do processo de gestdo de capital é otimizar a estrutura, composi¢do e
alocacdo do capital da Companhia, de modo a suportar um crescimento futuro rentavel e
garantindo a viabilidade da politica de dividendos corrente.

A Companhia tem em vigor um regulamento de gestdo de capital que define um conjunto de
regras, visando assegurar o critério necessario ao desenvolvimento dos seguintes momentos:

= Planeamento de Capital — o nivel de capital que a Companhia deverd reter, o qual sera fungéo
dos seguintes aspetos: requisitos legais ou de alinhamento com o Regulamento de Apetite ao
Risco em vigor, ambicdo de crescimento futuro, ou pela antecipacdo da alteracdo de
determinadas variaveis exdégenas que possam por em causa a sua solvéncia;

= Alocagcédo de Capital — otimizacdo da funcdo risco-retorno tendo em conta os limites de
exposicdo ao risco definidos no Regulamento de Apetite ao Risco e o retorno objetivo, em
paralelo com a andlise da performance histérica dos potenciais investimentos a serem
realizados;

= Politica de dividendos.

Os regulamentos e processos constituintes da gestdo de capital estéo incluidos nos sistemas de
gestdo de risco, ORSA e procedimentos de controlo interno da Companhia, tal como descrito na
Secc¢do B — Sistema de Governagéo dos capitulos 3 e 4.

O Org¢amento Plurianual da Companhia é revisto anualmente e tem uma projecao para os 5 anos
seguintes, no processo do ORSA séo considerados apenas 3 anos.

A Companhia, no ano 2016 considerou como montante de dividendos a distribuir o valor de
13.644 milhares de euros.

1.2 Informacéo sobre a estrutura, montante e qualidade dos fundos
préprios de base e auxiliares

No que respeita a composigdo dos fundos préprios, remete-se a informacéo para o template de
reporte quantitativo S.23.01.01 que acompanha o presente documento no ponto seguinte.

No esquema abaixo é possivel verificar as diferencas de valorizagcao que impactam o montante

dos fundos proprios, entre contas estatutarias e solvéncia Il, 0s montantes sédo apresentados em
milhares de euros:
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1.3 Fundos proprios elegiveis para cobertura do SCR e MCR classificados

por Niveis (tiers)

No que respeita a composi¢do dos fundos préprios elegiveis para cobertura de requisito de
capital, remete-se a informacdo para o template de reporte quantitativo S.23.01.01 que
acompanha o presente documento.

Mas em resumo, os fundos préprios elegiveis para cobertura do SCR e MCR sao os seguintes:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Fundos Préprios Elegiveis para SCR 74.641 74.641 | 0,00 | 0,00 |
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 33.528
Requisito de Minimo de Capital de Solvéncia (MCR) 13.476
Ré&cio de cobertura Solvéncia Il (SCR) 222,6%
Réacio de Cobertura Solvéncia Il (MCR) 553,9%

1.4 Explicacdo qualitativa sobre as diferencas entre capital proprio de
acordo com a informacao nas demonstracdes financeiras e fundos
préprios disponiveis apurados em ambiente de Solvéncia Il

As diferencas entre o capital proprio pelas demonstrac@es financeiras de acordo com as regras

contabilisticas locais (GAAP local) e os fundos préprios disponiveis apurados em ambiente de

Solvéncia Il surgem fundamentalmente devido a:

= Reclassificacdo de passivos subordinados;

= Diferencas na valorizacdo de ativos e passivos ndo reconhecidos ao justo valor em GAAP
local:
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o Investimentos diretos em imobiliario e outros ativos a deter até & maturidade séo
reconhecidos ao custo amortizado em GAAP local;
o Passivos provenientes de contratos de seguro ou investimento ndo sdo reconhecidos
ao justo valor em GAAP local;
= Desreconhecimento da rubrica goodwill e outros ativos intangiveis em Solvéncia ll;
= Desreconhecimento de participacdes ndo-maioritarias em outras empresas;
= Deducéo dos dividendos propostos/esperados (em linha com o Regulamento de Apetite ao
Risco, é expectavel um dividend payout ratio anual na ordem dos 40-50%).

Utilizacdo de medidas de Longo Prazo

De acordo com o capitulo VIII da norma regulamentar n.° 6/2015-R de 17 de dezembro, o pedido
para a aprovacao da aplicacdo do ajustamento de volatilidade a estrutura temporal das taxas de
juro sem risco relevante foi formalizado para a ASF a 20 de Maio de 2016.

A utilizac@o do ajustamento de volatilidade visa prevenir a existéncia de um comportamento
pro-ciclico no balanco da Companhia quando o preco dos ativos (em particular das obrigagées)
se deteriorar por forca de uma fraca liquidez dos mercados e/ou devido a uma expanséo
excecional dos spreads de crédito, muito para além de valores considerados explicaveis pelos
principios fundamentais da teoria econémica e do funcionamento dos mercados financeiros. Este
pedido esta em consonancia com a decisao de utiliza¢do do ajustamento de volatilidade por parte
do Grupo Ageas.

O pedido submetido & ASF foi aprovado durante o més de julho de 2016, com efeitos retroativos
imediatos a data de 1 de Janeiro do mesmo ano. A companhia podera requerer em qualquer
momento a anulagdo deste processo, quer o mesmo se encontre em plena utilizagdo ou ainda
em fase de aprovacéo.

Restricdes ao nivel das reservas de capital e sua transferibilidade e fungibilidade

A gestao de capital da Companhia tem como objetivo contribuir para a otimizagdo do seu grau
de alavancagem financeira, tendo em conta as limitagbes existentes no que toca ao nivel da
constituicdo de reservas localmente exigida, bem como as regras de capital minimo requerido
em ambiente de Solvéncia Il.

Reserva legal

Pela legislacdo portuguesa, cada companhia de seguros é obrigada a reter anualmente 5% do
seu resultado liquido como reserva legal, até que a mesma corresponda a 20% do capital social
da empresa. A reserva legal ndo pode ser utilizada no ambito da distribuicdo de resultados pelo
pagamento de dividendos aos acionistas.

Transferibilidade

Nao aplicavel

Fungibilidade

N&o aplicavel
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Aumentos de capital

Nao aplicavel

2 Informacao sobre o SCR e o MCR

2.1 Informacao quantitativa sobre o SCR e 0os modulos de risco que 0
compdem calculados pela Formula-Padrao da EIOPA

No que respeita a decomposi¢cdo do SCR pelos seus diferentes mddulos de risco, remete-se a
informacdo para o template de reporte quantitativo S.25.01.01 que acompanha o presente
documento.

De realgar que o célculo do requisito de capital de Solvéncia Il da Companhia sustenta-se
somente na férmula-padréo definida pela EIOPA, ndo sendo usado qualquer modelo interno total
ou parcial.
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Se for considerado o valor de SCR sem 0 montante da absorcéo dos ativos por impostos diferidos
(-12.718 milhares de euros como se apresenta no esquema acima), o montante de SCR e por
consequéncia o Ré&cio de Solvéncia Il diminuem, como se mostra no quadro seguinte:

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Fundos Préprios Elegiveis para SCR 74.641 74.641 | 0,00 I 0,00
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 46.246
Ré&cio de cobertura Solvéncia Il (SCR)
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Informacgao sobre o modelo interno parcial usado no céalculo

do SCR e MCR

Nao aplicavel.

4 Informacao Adicional

Sem informacéo a acrescentar.
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Anexos — Informacao Quantitativa

(em milhares de euros)
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ANEXOS

SE.02.01.16 - Balance Sheet - Assets

Assets
Goodwill
Deferred acquisition costs
Intangible assets
Deferred tax assets
Pension benefit surplus
Property, plant & equipment held for own use
Investments (other than assets held for index-linked and unit-linked contracts)
Property (other than for own use)
Holdings in related undertakings, including participations
Equities
Equities - listed
Equities -unlisted
Bonds
Government Bonds
Corporate Bonds
Structured notes
Collateralised securities
Collective Investments Undertakings
Derivatives
Deposits other than cash equivalents
Otherinvestments
Assets held for index-linked and unit-linked contracts
Loansand mortgages
Loans on policies
Loans and mortgages to individuals
Other loans and mortgages
Reinsurance recoverables from:
Non-life and health similar to non-life
Non-life excluding health
Health similar to non-life
Life and health similar to life, excluding health and index-linked and unit-linked
Health similar to life
Life excluding health and index-linked and unit-linked
Life index-linked and unit-linked
Deposits to cedants
Insurance and intermediaries receivables
Reinsurance receivables
Receivables (trade, not insurance)
Own shares (held directly)

Amounts due in respect of own fund items or initial fund called up but not yet paid in

Cash and cash equivalents
Any other assets, not elsewhere shown
Total assets
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R0010
R0020
R0030
R0040
R0O050
R0O060
R0070
R0080
R0090
RO100
RO110
R0120
RO130
R0O140
R0O150
R0160
R0170
R0O180
R0190
R0200
R0O210
R0220
RO230
R0240
R0250
R0260
R0270
RO280
R0290
R0300
RO310
R0320
R0330
RO340
R0350
R0360
R0370
RO380
R0390
R0400
R0410
R0420
R0O500

Solvency Il value

Statutory accounts value

C0010 C0020
0
7.377
0 332
6.126 2.351
0 0
820 820
199.266 199.266
0 0
0 0
1 1
0 0
1 1
195.779 195.779
128.331 127.117
65.714 68.662
1.153 0
582 0
3.486 3.486
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
25.955 55.681
25.955 55.681
2.784 8.528
23.171 47.153
0 0
0 0
0 0
0
0 0
8.692 8.692
6.510 6.510
-2.467 -2.467
0 0
0 0
8.437 8.437
1.913 1.913
255.253 288.912




ANEXOS

SE.02.01.16: Balance sheet - Liabilities

Liabilities
Technical provisions—non-life
Technical provisions —non-life (excluding health)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - health (similar to non-life)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions - life (excluding index-linked and unit-linked)
Technical provisions - health (similar to life)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions —life (excluding health and index-linked and unit-linked)
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Technical provisions—index-linked and unit-linked
TP calculated as a whole
Best Estimate
Risk margin
Other technical provisions
Contingent liabilities
Provisions other than technical provisions
Pension benefit obligations
Deposits from reinsurers
Deferred tax liabilities
Derivatives
Debts owed to credit institutions
Debts owed to credit institutions resident domestically
Debts owed to credit institutions resident in the euro area other than domestic
Debts owed to credit institutions resident in rest of the world
Financial liabilities other than debts owed to credit institutions
debts owed to non-credit institutions
debts owed to non-credit institutions resident domestically
debts owed to non-credit institutions resident in the euro area other than domestic
debts owed to non-credit institutions resident in rest of the world
other financial liabilities (debt securities issued)
Insurance & intermediaries payables
Reinsurance payables
Payables (trade, notinsurance)
Subordinated liabilities
Subordinated liabilities not in BOF
Subordinated liabilities in BOF
Any other liabilities, not elsewhere shown
Total liabilities
Excess of assets over liabilities

mo5H

RO510
R0520
R0530
R0540
R0O550
RO560
R0O570
R0580
R0590
RO600
RO610
R0620
R0630
R0640
R0O650
R0660
R0670
R0680
R0690
R0O700
RO710
R0720
R0730
R0740
R0O750
RO760
RO770
R0O780
R0790
R0O800
ER0801
ER0802
ER0803
R0O810
ER0811
ER0812
ER0813
ER0814
ER0815
R0820
R0830
R0840
R0850
R0860
R0870
R0880
R0900
R1000

Solvency Il value

Statutory accounts value

C0010 C0020

80.029 151.972

47.506 79.162
0
43.810
3.696

32.522 72.810
0
31.698
824

30.807 25.960

25.960

30.807 0
29.108
1.699

0 0

0 0

30 30

4.440 4.440

7.842 7.842

11.932 0

0 0

0 0

0 0

8.259 8.259

14.641 14.641

404 404

0 0

0 0

0 0

8.585 8.585

166.968 222.133

88.284 66.779




ANEXOS

S.05.01.01 — Premiums, claims and expenses by line of business (Non-Life)

[tine of Business for: non-ife bligations proportional reinsurance) [Line of Business for: [Total
| Medical expense | i [Workers' compensation | Motor vehicle liability }@.emawrinsu.ance Parme,avia(mnand [Fire and other damage to [General liability. [c ip__|Legal expenses Jassis [ financial _|Health [casualty [Marine, aviati [Property. |
€0010 | €0020 €0030 €0040 €0050 C0060 i €0070 [ €0080 [ €0090 I €0100 | €0110 i €0120 | €0130 | | €0150 [ coeo | €0200

Premiums written
Gross - Direct Business RO110 153.681] 25.450 10.167] 20373 12.318] 877 54.249] 4.411] 529] 3384 _3| 0| 0 0 0 285.492
Gross -Proportional reinsurance accepted R0120 of o 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO130 | | | | | |
Reinsurers'share RO140 153.530) 11059 zu;s' 302 203 650 12,656 2.402] gl 2734 39] 183.874
Net R0200 151 14390 9964 20071 12.114) 27 41503 2.009 434 650 15] 101618
Premiums earned
Gross - irect Business R0210 152.626] 22.988 10.064 19.750 11920 943] 53217 4.407) g‘ 3373 5| 0 [ o 0 279.865
Gross - Proportional reinsurance accepted R0220 | 0| 0 0 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO230 | |
Reinsurers'share R0240 152.576] 8758 203 302 203 616 12.430) 2.409) | 2.720 39 180351
Net R0300 49 14.231 9.860] 19.047 11717 327 40.787 1.999) 653 14 99.513
Claimsincurred
Gross - Direct Business R0310 3213 4.227] 15.003 8.180) 21 19.3a8] 212] 0 o ] 0 ol ol 0 152854
Gross - Proportional reinsurance accepted R0320 | 0| 0 0 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0330 |
Reinsurers'share R0340 102.050) 1577 0 989 0 154 3.835 16, 0 of 0 108.589
Net R0400 0 1635 4.227) 13415 8.180) 67 15513 228 0 of El 44.265
Changesin other technical provisions
Gross - Direct Business R0410 140) 373 0 407] _5{ 97, 0 a1 17 0 of ol 0 195
Gross - Proportional reinsurance accepted R0420 0 o o 0
Gross - Non- proportional reinsurance accepted R0430 |
Reinsurers'share R0440 0 0 0 0 of 0 0 o 0 0
Net RO500 1a0] 373 0 407 26] 97 0 a1 17, 195

0 0 0 0 0 0 [ 0 [ 0 0 0 [ 0 0

0 0 0 0 0 0 0 [ 0 [ 0 0 0 [ 0 0
Bxpensesincurred OS50 1] 1.739] 4331, 5.906] 72] 13.236] 804 62] 460] 49) | 29761
Administrative expenses
Gross - Direct Business RO610 2.143] 4244, 580) 691 1.914] 123 5.285] 301] 7! 127] 2 o] 0| 0| 0 15438
Gross - Proportional reinsurance accepted R0620 | 0| 0| 0| 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO630 | | |
Reinsurers'share R0640 18424 7.603) 0 0 0 330 2 141| zgl 0 33{ 9 28571
Net R0700 16280 3359 580 691 1.914] 207 3137 275 7 97 13 13132
Investment management expenses
Gross - Direct Business RO710 159 129 38] 4 139 2 1] 5 B 0 of of 0 643
Gross -Proportional reinsurance accepted RO720 0 of o 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO730 0 o 0 0 0 0 o 0 o 0 o 0
Reinsurers'share RO740 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0 0
Net R0800 159 138 129 38 4 139 24 1 5 B 643
Claims management expenses
Gross - irect Business R0810 17] 772 ﬂl 1387 1.445 8 1797 16 0 0 [ 0| 0 6522
Gross -Proportional reinsurance accepted R0820 0 of o 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted RO830 0| 0 of 0 of [ 0 0 0 0 0 |
Reinsurers'share RO840 0 0 of 0 of | 0| 0 0 | 0
Net RO900 17] 772 928] 1387 1485 | 1.797 92| 16 20] 6522
Acquisition expenses
Gross - irect Business R0910 16274 4.167) uail 2123 2,509 228 8.164] ag‘ 55, 342 11] 0 ol o 0 25.7%
Gross -Proportional reinsurance accepted R0920 0 of o 0
Gross - Non-proportional reinsurance accepted R0930 0 0| of 0 0| 0 0| of 0| 0| 0| |
Reinsurers'share R0940 0 0 of 0 0| 0 0| of 0 0 of
Net R1000 16274 4.167) 1443 2.123) 2.509 228 8.164) 113 342 11 35.728
Overhead expenses
Gross - irect Business R1010 0 ol ol 0
Gross - Proportional reinsurance accepted R1020 0 o o 0
Gross -Non-proportional reinsurance accepted R1030 0 of 0 0 0 0 ) 0 ) 0 of 0
Reinsurers'share R1040
Net R1100
Other expenses R1200 [ of of of of of of of of of of o] of of of o] of |
Total expenses R1300 [ of o] of of of of of of of of of of of o] of of 29.761]
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ANEXOS

S.05.01.01 — Premiums, claims and expenses by line of business (Similar to Life)

Premiums written
Gross
Reinsurers'share
Net

Premiums earned
Gross
Reinsurers'share
Net

Claimsincurred
Gross
Reinsurers'share
Net

Changesin other technical provisions
Gross

Reinsurers'share

Net

Expenses incurred

Administrative expenses
Gross

Reinsurers'share

Net

Investment management expenses
Gross

Reinsurers'share

Net

Claims management expenses
Gross

Reinsurers'share

Net

Acquisition expenses
Gross
Reinsurers'share
Net

Overhead expenses
Gross
Reinsurers'share
Net

Other expenses

Total expenses

Total amount of surrenders

R1410
R1420
R1500

R1510
R1520
R1600

R1610
R1620
R1700

R1710
R1720
R1800

R1900

R1910
R1920
R2000

R2010
R2020
R2100

R2110
R2120
R2200

R2210
R2220
R2300

R2310
R2320
R2400
R2500

R2600

R2700

Line of Business for: life insurance obligations

Life reinsurance obligations

Total

Healthinsurance IInsurance with profit

I Index-linked and unit-

IOther life insurance

IAnnuities stemming from IAnnuities

from

Health rei ILife

0210 | €0220

C0230

0240

€0250

C0260

0270 |

€0280

C0300

4.154 4.154
0 0
4.154 4.154
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S.12.01.01 — Life and Health SLT Technical Provisions

Technica provisons calulated asawhole

Technica provisions calulated asasum of B and RM

Best Estimate

Gross Best Etimate

Recaverables fom SPV before adjustment for expected osses
Recoverables rom Finite Re before adjustment for expected osses

Bestestimate minusrecoverables from rensurance/SPVand Finite e
RiskMargin

‘Amount of the transtional on Technical Provisions

Technical Provisons calculated a5 a whole:

Bestestimate

Riskmargin

Technical provsions -total

Best Estimateofproducts with asurrender ption
Gross BEforCash fow
Cashoutfows
Future guaranteed and discretionary benefits
Future guaranteed beneiits
Future discrtionary benefts
Future expenses and other cash ut flows
Cashinfows
Future premiums
Othercashinfows
Percentage of gross Best Estimate calculated using approximtions

Surrendervalue

Best estimate subjecttotransiional f the inerest rate
Technical provisions without transitionalon nterestrate

Bestestimate subject tovolatity adjustment

st estimate sbject tomatcing adustmert

RO00
R0020

R0300

RO310
R0320

R0330
R0340

R0350
R0360

ANEXOS

participation I ifeinsurance)
and guarantees guarantees. and guarantees. guarantees ‘contracts and relatingto participation linked insurance non-ife accepted Unitdinked) and guarantees guarantees. contracts and relatingto

insurance oblgation insurance contracts and healthnsurance

atherthaneslth relatingtoinsursnce abiatons

insurance oblgtions ablgation therthan

[ o s R @ [ [ i @i [ [T [ [ @ik [ [y [y [T [
[ I I I I I I I of I I I I I of I I I I I ]
[ [ [ [ I [ [ [ I [ [ [ [ [ I [ | I [ [ ]
108 B0

[ I I I I I I I 25106 I I I I I 25106 I I I [ I ]
[ I I I I I I I 1659] [ [ [ I I 1659] I I I [ [ ]
[ I I I I I I I I I I I I I I I I I I I ]
[ | | | | I | | I [ I I | I I I | [ [ I |
[ [ [ [ I [ [ [ I [ [ [ [ [ I [ I I [ [ ]
[ I I I [ I I I 30807 I I I I I 30807 I I I [ [ ]
[ I I I I I I I 30807] [ [ I I I 50807] I I I [ I ]
[ I I I I I I I I I I I I I I I I I I [ ]
[ I I I I I I I 27003 I I I I I 27003 I I I I I ]
[ I I I | [ | [ | [ [ | [ I [ | | [ [ |
[ I [ I I [ | I | | | | | I | I | | [ [ |
[ [ [ [ 1 I I [ 2105] 1 1 I [ [ 2105] [ | 1 [ [ !
[ I [ I I I I I I [ [ [ I [ I [ I I I [ ]
[ [ [ [ I [ [ I [ [ [ [ [ [ [ [ I I [ [ ]
[ I I I I I I I I I [ I I I I I I I [ I ]
[ [ I | [ I I I I [ [ [ I [ I I I [ I [ ]
[ [ [ [ I [ I I [ [ [ I [ [ I I I [ ]
[ [ [ [ I [ [ I 30807 [ [ [ [ [ 50807 [ | I [ [ ]
[ [ [ I I I [ [ 25108 I I [ [ [ 25108 [ I I I I ]
[ [ [ [ I I I I 31269 [ [ [ I [ 31269 [ I I [ [ ]
[ I I I I I I I I I I I I I I I I I ]
[ [ [ [ | [ [ [ 51268 [ [ [ [ [ 3120855 | [ | I [ [ ]
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S.17.01.01 — Life and Health SLT Technical Provisions

ANEXOS

Acc ] Total Non-Life obligation
Medical expense | _Income protection | Workers' compensation | Motor vehicle liability | Other motorinsurance | _Marine, aviationand | Fire and otherdamageto | General liability | Creditandsuretyship | Legalexpenses |  Assistance | Miscellaneous financial | Non-proportional health | Non-proportional | Non-proportional marine, | Non-proportional |
0020 0040 [ o050 [ coos0 [ o070 0080 0050 [ | T o130 o140 co150 o160 o170 [ o180
Technical provisions calculated asawhole root0 | T T T T T T T T T T T T T T T T |
Direct business roo20 | [ [ I [ [ I [ I I [ [ I I [ [ [ |
Accepted proportional reinsurance business rooso | [ [ [ [ [ I [ [ I [ [ I I [ [ [ |
Accepted non-proportional reinsurance Roodo | [ [ [ | | [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ ]
rooso [ I I I I I [ [ I I I I I I [ I I I
Technical provisions calculated as sum of BE and RM
Bestestimate
Premium provisions
Gross-Total rooso | %570 407] T5aa] 526 3756 T76] 309] 7] T ETH| T7a] a] T T T T 0085
Gross -direct business roo7o | 5970 | 1544 5206 3756 176] 309] 7] | ETH| E| | o of of o 10,085,
Gross -accepted proportional relnsurance business rooso | [ [ [ I [ [ [ [ [ [ | [ [ [
Gross -accepted non-proportional reinsurance business Rooso [ I I I I I I I [ I I I 1 I I [ 1 ]
ro0o | %] s aca] ETE)| ] ] & EEE| e9] T 2] 306 | T T T I a7
Recoverables from reinsurance (except SPV and Finite Reinsurance) R0110 [ S62a] | ETE)| EE)| ] 3 EEE| E| T 7| 506] | T T T T 7]
Recoverables roizo | I I I [ [ I I I I [ I I [ I [ I |
m Finite rozo | [ [ I 1 I [ [ I I [ I I 1 [ [ I I
Total recoverable from reinsurance/SPV and Finite Re after the rowao [ ] 5263 ETE)| ] ] & T59] e9] T 2] 306 o] T T T I |
et Best Estimate of Premium Provisions rotso [ EED| 9aa] Tos7] 5278] 3801 T32] 2768 3] T x| 53] o] I T T T Tagas]
Claimsprovisions
Gross- Total roteo | 23323 560] 2834 Tese0] 7.058] & T3.057] 2.959] T of of 1 T T I T 5423
Gross -direct business roi70 | 23323 4.560] 2.834] Te.560] 2.058] o1 13.057] 2.969] I of of 1] of of of o 65423
Gross -accepted proportional relnsurance business roso | [ I [ [ I I I [ [ I | [ [ |
Gross -accepted non-proportional reinsurance business. ro1s0 | [ [ [ I I [ [ [ | [ [ [ [ [ [ [ |
roz0o [ 22.900] 501 T Ta76] o 5] EYn| 298] T of of T T T T T 30559
F ro210 | 22.900] 501 l 276 o] 51 3.a64] 298] T of o] l T T T T 30559]
Recoverables ro220 | of of o of of of of o I of of o I I [ I o
Recoverables from Fiite Reinsurance before adjustment for ro2s0 [ of of of o o o of of | of of of [ [ [ [ o]
Totalrecoverable from reinsurance/SPV and Finite Re after the ro2a0 [ 22.867] 589 | Ta7s] 5] 360 T257] T of T T T T I 30519
Net Best Estimate of Claims Provisions rozso ase] 2.970] 3.834] 15286 5] 9597] Te72] | of of 1 T T T T 32504]
Total Best estimate -gross roze0 | 16353 10567] 4378] 21.806] 5855 237 13866 29%2] | ETH| 773 5] T T I I 75509
Total Best estimate -net r270 | 122 3.914] 491 20,564 5.899] 143] 12.365] 2,104 | 93] 3] | [ I I | 25,553
Riskmargin rozs0 | 0] 391] 373 1972 265] o 1237 217 I of o of I [ [ I 4520
Amount ofthe transitional on Technical Provisions
TP 252 whole ro2s0 [ I I I [ [ I [ I I [ I I [ I [ I !
Best estimate roso0 | I [ I I I I I I I [ I I I I I I |
Riskmargin rost0 | [ [ I [ [ [ [ I I [ [ I [ [ [ I |
Technical provisions.total
Technical provisions - total ro20 Tean3] T1358] a751] 73.778] 130] 2a1] 15103 5129 T ETH| 73] 5 I I T T 50029]
Rz T6.237] 7.053] ETE)| T202] 4] 93] 501 I 20 306] | I I | I 25955
rosa0 [ 187] a308] w64 72.536] | Ta7] T3.602] T 5] 53] | T T T I sao73]
ro3so [ 1 Bl 1 1 1 1 o | T 1 1 | I I I T I
6o [ 1 o[ 1 il il bl o[ 1 | il 1] 1] [ [ [ 1 1
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ANEXOS

S.17.01.01 — Life and Health SLT Technical Provisions (Cont.)

Direct business and accepted proportional reinsurance

Accepted non-proportional reinsurance Total Non-Lfe obligation
Non-proportional | N proportional

| Medical expense | Income protection | Workers | Motor vehicle liability | Other motorinsurance | Marine, aviationand | Fire and other damage to | 7 [ Legalexpenses | Assistance | financial | Non-proportional health |
€0020 | 0030 | 0040 | 0050 | 0060 | 0070 | 0080 C0090 | 0100 | 0110 | om0 | 0130 | 0140 0150 | 0160 | 0170 | 0180
Cash
Cash out-flows.
Future benefits and claims r3r0 [ 59.366] 6.525] 5.941] 7.651] 4.920] 139] 15.086] 579] [ of o 1] [ [ [ [ 100.219]
Future expenses and other cash-out flows Rosso | 8.652] 5.946] 2201 2184 1.738] 111 7.126] 331 | 19] 164] 21| | | | | 28512
Cashinlows
Future premiums Rz [ 74989 6.063] 6.618] 4,589 2.862] 73] 21.403] 9ag] [ 136 -938] 29[ | [ [ [ 118646
Other cashvin flows (inc. R0400 | | [ [ [ [ | | [ [ [ [ |
Cash
Cash out-flows.
Future benefits and dlaims Roat0 [ 23323] 4.267] 2.393] 15.761] 1.956] 52 12.658] 2.912] [ of of 1] [ [ [ [ 63324
Future expenses and other cash-out flows Roa20 | of 292 440] 799 102 of 399 57| | of of of | | | | 2099
Cashinlows
Future premiums razo [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ |
Other cashvin flows (inc. Road0 | [ | | [ | [ [ [ [ | | | [ [ [ [ |
raso [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ |
Best estimate subject to transtional ofthe interest rate R0 [ o] o] o] o] o] o] of of [ o of o] | [ [ [ o
Technical provisions without transitional on interest rate 470 | 16.413] 11.358] 4.751] 23778 6.120] 201] 15.103] 3.149] [ 7] 73] 5| [ [ [ [ 80029
Bestestimate subject tovolatility adjustment Roago [ 16.353] 10.967] 4378 21.806] 5.855 237 13.866] 2932 [ 7] 3] 5| [ [ [ [ 75,509
Technical pr Roag0 | 16436 11.403] 4.803] 23.816] 6.126 241] 15.127] 3.174] | 17| 774 s[ | | | | 80.240)
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S.19.01.01 — Non Life Insurance Gross

Line of business

Accident year / Underwriting year
Currency

Currency conversion

Gross Claims Paid (non-cumulative)

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10
N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4
N-3
N-2
N-1

ANEXOS

20010 |All Lines of business
20020 |1 -Accident year
20030 [EUR
20040 |1 -Original currency
Development year
K} n ) 3 " 3 % 7 K K] "o 1 12 n3 N4 158+ In Current year Sum of years
(cumulative)
0010 C€0020 C0030 C0040 C0050 C0060 C€0070 C€0080 C0090 C€0100 C0110 C€0120 C0130 C0140 C0150 C0160 | C0170 C€0180
RO100 174[ RO100 174 174
RO110 17.360 8.645 957 643 239 268 466 75 104 64 16 -8 0 2 5 RO110 5 28.835
RO120 17.075 7.384 1.798 490 306 358 300 670 28 3 33 -471 -11 -10 RO120 -10 27.954
RO130 16.885 6.418 929 601 414 200 254 566 702 57 -64 43 9 RO130 9 27.015
RO140 53.560 11.503 2.013 628 237 177 499 63 35 19 12 470 RO140 470 69.215
RO150 55.684 12.333 1171 664 137 494 330 144 132 279 40 RO150 40 71.408
RO160 57.952 13.644 2.713 1.770 773 406 27 224 324 95 RO160 95 77.929
RO170 69.078 14.424 1.633 277 15 125 572 50 6 RO170 6 86.180
RO180 84.604 18.653 2.390 787 569 396 240 63 RO180 63 107.702
R0O190 100.902 20.320 2.403 532 556 113 2.475 RO190 2.475 127.301
R0O200 99.488 21.569 1.328 1.033 497 190 RO200 190 124.105
RO210 95.663 18.830 1.294 557 657 RO210 657 117.002
R0220 105.925 18.891 1.350 1.190 R0220 1.190 127.356
R0230 109.122 17.367 1.603 RO230 1.603 128.092
R0240 111.395 20.340 R0240 20.340 131.735
R0250 126.007 R0250 126.007 126.007
Total R0260 153.315 1.378.008

m0m




Gross undiscounted Best Estimate

Claims Provisions

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10

N-3

Gross Reported but not
Settled Claims (RBNS)

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10
N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4
N-3
N-2
N-1

RO100
RO110
R0O120
RO130
RO140
RO150
RO160
RO170
R0O180
R0O190
R0O200
RO210
R0220
R0O230
R0O240
R0250

Development year
r v

ANEXOS

m02m

) 3 3 5 s 7 8 K] "0 11 12 13 14 158&+ Year end (discounted data)
€0200 €0210 €0220 0230 0240 0250 0260 0270 €0280 €0290 0300 €0310 €0320 €0330 | c0340 c0350 | €0360
R0100 304| R0100 302
RO110 27 RO110 27
R0120 26 R0120 26
RO130 278 RO130 277
R0140 488 R0140 485
RO150 97 RO150 94
R0160 1.982 R0160 1.934
RO170 187 RO170 185
RO180 369 RO180 366
RO190 1.791 RO190 1.784
R0200 1225 R0200 1219
R0210 1.192 R0210 1.183
R0220 1315 R0220 1.306
R0230 2.448 R0230 2.438
R0240 8.174 R0240 8.148
R0250 45.681 RO250 45.650
Total R0260 65.423
Development year
(] 1 2 3 3 5 ] 7 8 K] "0 11 12 13 "1a 158+ Yearend
€0400 €0410 €0420 0430 €0440 €0450 €0460 €0470 €0480 €0490 €0500 €0510 €0520 c0530 | cos40 0550 | €0560
284] R0100 284
12.261 4.398 3.247 2.330 2.279 1.945 588 583 473 258 82 70 51 51 47 RO110 47
11.634 6.343 3.852 2.851 2.527 1.971 1.257 557 501 195 87 48 25 23 R0120 23
12.706 6.518 3.356 2.576 3.477 2.071 1.838 1.334 606 398 308 222 290 RO130 290
11.025 4.794 2.501 2.373 1.706 1.144 862 851 684 566 897 477 RO140 477
9.125 3.702 2.947 2.360 1.953 1.450 903 535 305 111 111 RO150 111
8.487 4.116 3.220 4.485 3.793 2.781 2.538 2.138 1.820 1.556 R0160 1.556
7.740 2.674 1.937 1.581 964 833 185 122 120 RO170 120
10.936 3.440 2.317 960 673 334 287 241 RO180 241
11.387 4.604 2.464 1.773 3.123 3.127 1.594 RO190 1.594
12.618 3.355 1.303 1.218 1.079 1.183 R0200 1.183
13.117 3.455 1.771 1.465 832 R0210 832
15.004 3.283 2.640 1.119 R0220 1.119
12.855 3.487 2.332 R0230 2.332
18.090 5.065 R0240 5.065
17.862 R0250 17.862
Total R0260 33.136




S.19.01.01 — Non Life Insurance Reinsurance

Line of business

Accident year / Underwriting year
Currency

Currency conversion

Reinsurance Recoveries received
(non-cumulative)

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10
N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4
N-3
N-2
N-1

ANEXOS

20010 |All Lines of business
20020 |1 -Accident year
20030 [EUR
Z0040 |1-Original currency
Development year
K} n ) B3 a 3 % 7 K} K] "0 1 "2 13 "4 15&+ In Current year Sum of years
C0600 C0610 C0620 C0630 C0640 C0650 C0660 C0670 C0680 C0690 C€0700 0710 C0720 C0730 C0740 C0750 I C€0760 C0770
RO300 OI RO300 0 0
RO310 5.601 3.330 299 409 199 455 459 6 -70 -191 0 0 0 0 0 RO310 0 10.498
RO320 3.988 -1.381 946 319 164 459 -19 -2 4 -52 0 0 0 0 RO320 0 4.427
RO330 2.896 5.432 729 505 319 352 -59 0 -3 -563 0 0 0 RO330 0 9.608
RO340 46.809 10.977 1.374 569 24 995 0 11 -12 3 -3 0 RO340 0 60.749
RO350 51.787 10.182 973 47 22 44 -70 -25 0 9 0 RO350 0 62.970
RO360 54.791 11.472 1.151 828 687 34 -10 0 0 -2 RO360 -2 68.951
RO370 64.378 9.047 1.143 77 -297 20 4 0 0 RO370 0 74.372
RO380 68.565 10.862 2.150 -168 -54 239 2 0 RO380 0 81.596
RO390 80.632 12.466 866 -63 92 150 1 RO390 1 94.144
R0O400 79.997 14.349 338 196 212 2.034 RO400 2.034 97.125
RO410 76.876 10.591 390 195 4 RO410 4 88.056
R0420 82.158 10.322 578 274 R0420 274 93.332
R0430 85.014 9.717 304 R0430 304 95.035
RO440 86.988 10.438 RO440 10.438 97.426
R0450 98.032 R0450 98.032 98.032
Total R0460 111.085 1.036.322
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Undiscounted Best Estimate Claims

Provisions - Reinsurance
recoverable
(absolute amount)

Year

Prior

N-5

N-3

Reinsurance RBNS
Claims

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10
N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4

N-2
N-1

R0O300
RO310
R0320
R0330
R0O340
R0O350
R0O360
R0O370
R0O380
R0O390
R0O400
R0O410
R0420
R0430
R0O440
R0450

Development year

ANEXOS
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0 1 2 4 5 6 8 9 10 11 12 13 14 158&+ Year end (discounted data)
€0800 0810 €0820 0830 €0840 0850 €0860 0870 0880 €0890 €0900 €0910 €0920 C0930 | 0940 c0950 | €0960
RO300 o] RO300 0
R0310 0 R0310 0
R0320 0 R0320 0
RO330 0 RO330 [
R0340 0 R0340 0
RO350 0 RO350 0
RO360 1318 RO360 1.273
R0370 46 R0370 46
RO380 49 RO380 48
R0390 307 RO390 305
R0400 1.358 R0400 1357
R0410 35 R0410 35
R0420 106 R0420 106
R0430 245 R0430 245
R0440 1.569 R0440 1.565
R0450 25.563 R0450 25.577
Total R0460 30.559
Development year
(] 1 2 3 3 % 6 7 8 " "0 11 12 13 "4 158+ Yearend
€1000 €1010 €1020 €1030 €1040 €1050 C1060 €1070 €1080 €1090 €1100 C1110 C1120 C1130 C1140 c1150 | C1160
| R0300 0
2272 854 72 1.842 2.358 1.627 613 37 4 289 0 0 0 0 0 R0310 0
863 278 2.824 2.267 2.013 1.417 85 58 78 578 0 0 0 0 R0320 0
1.394 5.377 3.877 3.335 2.899 54 80 28 2 786 0 0 0 R0330 0
8.870 5.282 4.267 3.966 400 -83 90 94 137 806 0 0 R0340 0
7.073 3.851 3.262 593 361 27 47 -10 21 766 0 RO350 0
6.274 3.025 394 2.609 1.886 1.523 1.596 1.354 1.353 1.318 R0360 1.318
5.490 94 45 475 537 203 81 114 45 R0370 45
2.088 222 185 56 62 50 48 47 R0380 47
1.719 1.192 713 350 1.995 1.445 302 R0390 302
3.816 1.130 455 734 532 1.352 R0400 1.352
3.067 372 34 45 6 R0410 6
3.657 763 517 73 R0420 73
2.445 120 77 R0430 77
3.939 162 R0440 162
2.945 R0450 2.945
Total R0460 6.327




S.19.01.01 — Non Life Insurance Net

Line of business

Accident year / Underwriting year
Currency

Currency conversion

Net Claims Paid (non-cumulative)

(absolute amount)

Year

N-7
N-5

N-3

ANEXOS

20010 [All Lines of business
20020 [1-Accident year
20030 [EUR
20040 |1 -Original currency
Development year
0 ) 3 % 3 % 7 K} K] "0 "1 "2 13 "4 158+ In Current year Sum of years
€1200 €1210 €1220 €1230 €1240 €1250 €1260 €1270 €1280 €1290 €1300 €1310 €1320 | c1330 | c1340 | c1350 | C1360 €1370
RO500 174| RO500 174 174
RO510 11.759 5315 657 234 40 187 7 68 174 255 16 8 0 2 5 R0510 5 18.337
RO520 13.087 8.765 853 170 142 101 319 672 24 55 33 471 11 -10 R0520 -10 23.527
RO530 13.989 986 200 96 95 151 313 566 704 620 64 43 9 R0530 9 17.407
RO540 6.750 525 638 59 213 818 499 52 47 17 14 470 R0540 470 8.466
RO550 3.897 2.150 198 616 114 450 400 169 132 269 40 RO550 40 8.438
RO560 3.161 2.172 1.563 942 36 372 38 224 324 97 RO560 97 8.978
RO570 4.700 5.377 490 200 313 105, 569 50 6 RO570 6 11.808
RO580 16.039 7.791 240 955 622 157 238 63 RO580 63 26.105
RO590 20.269 7.854 1.537 595 464 -37 2.474 R0O590 2.474 33.156
RO600 19.491 7.221 990 837 285 -1.844 RO600 -1.844 26.980
RO610 18.787 8.238 904 362 654 R0610 654 28.946
R0620 23.767 8.568 772 916 R0620 916 34.023
R0630 24.108 7.649 1.299 R0630 1.299 33.057
RO640 24.407 9.902 R0640 9.902 34.309
R0O650 27.975 R0O650 27.975 27.975
Total R0660 42.230 341,685
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Net Undiscounted Best Estimate

Claims Provisions
(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10

N-3

Net RBNS Claims

(absolute amount)

Year

Prior
N-14
N-13
N-12
N-11
N-10
N-9
N-8
N-7
N-6
N-5
N-4
N-3
N-2
N-1

R0O500
RO510
R0520
R0O530
R0O540
RO550
R0O560
RO570
R0O580
R0590
R0600
R0610
R0620
R0630
R0640
R0650

Development year
r v

ANEXOS

) 3 3 5 s 7 8 K] "0 11 12 13 14 158&+ Year end (discounted data)
1400 1410 1420 1430 1440 1450 1460 1470 1480 1490 c1500 | c1s510 1520 | c1530 | c1s40 | ciss0 | 1560
R0500 304| RO500 302
R0510 27 RO510 27
R0520 26 R0520 26
R0530 278 RO530 277
R0540 488 RO540 485
RO550 97 RO550 94
R0560 664 RO560 661
RO570 141 RO570 139
RO580 320 RO580 317
R0590 1484 RO590 1478
R0600 133 RO600 138
RO610 1157 RO610 1.148
R0620 1.209 R0620 1.200
RO630 2.203 RO630 2.193
RO640 6.604 RO640 6.583
RO650 20119 RO650 20.072
Total R0660 34.864
Development year
] n ] 3 3 5 s 7 8 " "0 11 12 13 "4 158+ Yearend
1600 1610 1620 1630 C1640 C1650 1660 C1670 1680 €1690 €1700 1710 1720 c1730 | c1740 c1750 | 1760
284| RO500 284
9.989 3.544 3.175 488 78 318 25 547 469 31 82 70 51 51 47 R0510 47
10.771 6.064 1.028 584 514 555 1.172 498 423 383 87 48 25 23 R0520 23
11313 1.141 521 758 578 2.125 1.759 1.306 603 389 308 222 290 R0530 290
2.155 488 -1.766 -1.593 1.305 1.228 772 757 547 240 897 477 R0540 477
2.051 -148 316 1.768 1.592 1.477 856 545 283 655 111 R0550 111
2.212 1.091 2.826 1.876 1.908 1.258 942 784 467 238 RO560 238
2.250 2.769 1.892 2.056 1.501 630 104 3 75 RO570 75
8.848 3.662 2.131 904 610 285 239 194 R0580 194
9.668 3.412 1.751 1.424 1.129 1.682 1.292 R0590 1.292
8.802 2.225 848 484 547 -169 RO600 169
10.050 3.083 1.737 1.420 826 R0610 826
11.347 2.520 2.123 1.046 R0620 1.046
10.410 3.367 2.255 R0630 2.255
14.150 4.903 R0640 4.903
14.917 R0650 14.917
Total RO660 26.809
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S.22.01.01 — Impact of long term guarantees measures and transitionals

Technical provisions
Basic own funds
Excess ofassets over
Restricted own funds
Eligible own funds to meet
Tierl
Tierll
Tierlll
Solvency Capital
Eligible own funds to meet
Minimum Capital

RO010
R0020
R0030
RO040
R0O050
R0060
RO070
R0080
RO090
RO100
RO110

ANEXOS

Amount with Long Term
Guarantee measures and

Impact of the LTG measures and transitionals (Step-by-step approach)

Without transitional on | Impact oftransitional on | Without transitional on |Impactoftransitiona|on |

Without volatility |

Impact of volatility |

Without matching |

Impact of matching

Impact ofall LTG

€0010 €0020 €0030 €0040 €0050 | €0060 | €0070 | 0080 €0090 | €0100

80.029 80.029 0 0 0 80.240 212 80.240 0 212
74.641 74.641 0 0 0 74.209 431 74.209 0 431
88.284 88.284 0 0 0 87.853 431 87.853 0 431

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
74.641 74.641 0 0 0 74.209 431 74.209 0 431
74.641 74.641 0 0 0 74.209 431 74.209 0 431

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33.528 33.528 0 0 0 33.584 56 33.584 0 56
74.641 74.641 0 0 0 74.209 431 74.209 0 431
13.476 13.476 0 0 0 13.500 25 13.500 0 25
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ANEXOS

S.23.01.01: Own funds

| Total | Tier 1 -unrestricted | Tier 1 -restricted | Tier 2 | Tier3
[ €0010 [ €0020 [ €0030 [ cooso | €0050

Basic own funds before

Ordinary share capital RO010 12.500 12.500

Share premium account  R0030 1.247 1.247

Initial funds, members' RO040

Subordinated mutual R0050

Surplus funds RO070

Preference shares R0090

Share premium account  R0110

Reconciliation reserve RO130 60.894 60.894

Subordinated liabilities ~ R0140

An amount equal to the RO160

Other own fund items R0180

Own funds from the

Own funds from the R0220 I:l

Deductions
Deductions for R0230 | | | | |
Total basic own funds R0290 | 74.641] 74.641] [ o]

Ancillary own funds

Unpaid and uncalled RO300
Unpaid and uncalled RO310
Unpaid and uncalled R0320
Alegally binding RO330
Letters of credit and RO340
Letters of credit and RO350
Supplementary members R0360
Supplementary members R0370
Other ancillary own funds R0390

Total ancillary own funds  R0400

Available and eligible own

Total available own funds R0500 [ 74.641] 74.641] [ [
Total available own funds R0510 | 74.641] 74.641] [ [
Total eligible own fundsto R0540 [ 74.641] 74.641] [ [
Total eligible own fundsto R0550 | 74.641] 74.641] [ [
SCR R0580 33.528
MCR R0600 13.476
Ratio of Eligible own funds R0620 222,62%
Ratio of Eligible own funds R0640 553,90%
C0060
Reconciliation reserve
Excess of assets over R0700 88.284
Own shares (held directly R0710
Foreseeable dividends, RO720 13.644
Other basic own fund RO730 13.747
Adjustment for restricted R0740

Reconciliation reserve R0O760 60.894

Expected profits

Expected profits included R0770
Expected profits included R0780 6.97.

Total Expected profits RO790 6.97.
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S.25.01.01: Solvency Capital Requirement - for undertakings on Standard Formula

Market risk
Counterparty default risk
Life underwriting risk
Health underwriting risk
Non-life underwriting risk
Diversification
Intangible asset risk

Basic Solvency Capital

Calculation of Solvency
Adjustment due to
Operational risk
Loss-absorbing capacity
Loss-absorbing capacity
Capital requirement for

Solvency Capital

Capital add-on already

Solvency capital

Other information on SCR
Capital requirement for
Total amount of Notional
Total amount of Notional
Total amount of Notional
Diversification effects due
Method used to calculate
Net future discretionary

R0010
R0020
R0030
R0040
R0O050
R0060
R0070

RO100

R0120
RO130
R0140
RO150
R0O160

R0200

R0210

RO220

R0400
R0410
R0420
R0430
R0440
R0450
R0460

ANEXOS

Net solvency capital Gross solvency capital Allocation from
C0030 C0040 C0050
4.838 4.838 0
5.810 5.810 0
0 0 0
8.865 8.865 0
31.277 31.277 0
-12.940 -12.940
0 0
37.850] 37.850
€0100 ]
0
8.396
-12.718
33.528]
o]
33.528]
0
0
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ANEXOS

S.28.01.01: Minimum Capital Requirement - Only life or only non-life insurance or
reinsurance activity

| €0010 |
Linear formula component
MCRNL Result R0010 | 12.864]
Net (of reinsurance/SPV) Net (of reinsurance)
C0020 C0030
Medical expense R0020 122 151
Income protection R0030 3.914 14.390
Workers'compensation  R0040 4.491 9.964
Motor vehicle liability R0050 20.564 20.071
Other motorinsurance R0060 5.899 12.114
Marine, aviation and R0O070 143 227
Fire and other damageto R0080 12.365 41.593
General liability R0090 2.104 2.009
Credit and suretyship R0100
Legal expensesinsurance R0110 -93 434
Assistance and R0120 33 650
Miscellaneous financial ~ R0130 11 15
Non-proportional health R0140
Non-proportional R0150
Non-proportional marine, R0160
Non-proportional R0170
€0040 |
Linear formula component
MCRL Result R0200 611|
Net (of reinsurance/SPV) | Net (of reinsurance/SPV)
C0050 C0060
Obligations with profit R0210
Obligations with profit R0220
Index-linked and unit- R0230
Other life (re)insurance R0240 29.108
Total capital at risk for ~ R0250 0
C0070
Overall MCR calculation
Linear MCR R0O300 13.476
SCR R0O310 33.528
MCR cap R0320 15.088
MCR floor R0O330 8.382
Combined MCR R0340 13.476
Absolute floor ofthe MCR  R0350 2.500
C0070
Minimum Capital R0400 13.476
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Relatério do Revisor Oficial de Contas sobre o
relatorio anual sobre a solvéncia e a situagao financeira nos
termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 3.° da Norma n.° 2/2017-R, de
24 de margo, da Autoridade de Supervisao de Seguros e
Fundos de Pensdes

Ao
Conselho de Administragao da
Ocidental - Companhia Portuguesa de Seguros, S.A

Introdugao

Nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 3.° da Norma Regulamentar n.® 2/2017-R,
de 24 de margo (“Norma Regulamentar”), da Autoridade de Superviséo de Seguros e
Fundos de Pensdes ("ASF”), analisamos o Relatério Anual sobre a Solvéncia e a
Situagao Financeira (“Relatorio”), previsto na alinea a) do artigo 26.° da Norma
Regulamentar n.° 8/2016-R, de 16 de agosto, incluindo a informag&o quantitativa a
divulgar em conjunto com esse Relatério (“Informagdo quantitativa”), conforme
estabelecida nos artigos 4.° e 5.° do Regulamento de Execucéo (UE) n.° 2015/2452,
da Comisséo, de 2 de dezembro de 2015 da Ocidental - Companhia Portuguesa de
Seguros, S.A. (“OCS” ou “Companhia”), com referéncia a 31 de dezembro de 2016.

O nosso relatério compreende o relato das seguintes matérias:

A. Relato sobre os ajustamentos entre a demonstragdo da posigdo financeira e a
avaliac&o do balango para efeitos de solvéncia, a classificacdo, disponibilidade
e elegibilidade dos fundos proéprios;

B. Relato sobre a implementagao e efetiva aplicagéo do sistema de governagéo; e

C. Relato sobre a restante informagéo divulgada no Relatério sobre a solvéncia e a
situacdo financeira e na Informagéo guantitativa conjuntamente divulgada.

P
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A. RELATO SOBRE OS AJUSTAMENTOS ENTRE A DEMONSTRAGAO DA
POSIGAO FINANCEIRA E A CONSTANTE DO BALANGO PARA EFEITOS
DE SOLVENCIA, A CLASSIFICAGAO, DISPONIBILIDADE E ELEGIBILIDADE
DOS FUNDOS PROPRIOS

Responsabilidades do érgao de gestao

E da responsabilidade do Conselho de Administragéo da Companhia o calculo dos
ajustamentos entre a respetiva demonstragéo da posicao financeira estatutariae a
constante do balango para efeitos de solvéncia e a classificagao e avaliagao da
disponibilidade e elegibilidade dos fundos proprios.

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea a) do n.° 1 do artigo 4.° da
Norma Regulamentar, consiste em expressar, com base no trabalho efetuado, uma
conclusdo com garantia razoavel de fiabilidade, sobre se 0s ajustamentos entre a
demonstragao da posigao financeira estatutaria e a constante do balango para efeitos
de solvéncia, a classificagao, disponibilidade e elegibilidade dos fundos proprios, estao
isentos de distorgbes materiais, sdo completos e fiaveis e, em todos os aspetos
materialmente relevantes, so apresentados de acordo com os requisitos legais e
regulamentares aplicaveis.

De acordo com o n.° 2 do artigo 3.° da Norma Regulamentar, ndo & da nossa
responsabilidade a verificagdo da adequagao as disposigdes legais, regulamentares e
técnicas aplicaveis do célculo (i) dos elementos incluidos no @mbito da certificagdo
pelo atuario responsavel da Companhia, definido no artigo 7.° da mesma Norma
Regulamentar, e (ii) dos elementos do requisito do capital de solvéncia, incluidos no
ambito da certificagio pelo atuario responsavel, nos termos do artigo 10.° da mesma
Norma Regulamentar.

Conforme disposto na alinea a) do n.® 1 do artigo 15.° da Norma Regulamentar, no
regime transitério estabelecido para o exercicio de 2016 o relato quanto ao calculo do
requisito de capital de solvéncia e do requisito de capital minimo foi substituido por um
relatério de conclusdes factuais para a ASF sobre os procedimentos previstos no
anexo |ll da Norma Regulamentar.

Ambito do trabalho

QO nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional de Trabalhos de
Garantia de Fiabilidade (ISAE) 3000 (Revista) "Trabalhos de Garantia de Fiabilidade
qgue Nao Sejam Auditorias ou Revisdes de Informag&o Financeira Histérica", e outras
orientagbes técnicas e normas éticas aplicaveis da Ordem dos Revisores Oficiais de
Contas (“OROC") e consistiu da obtengao de prova suficiente e apropriada que
permita, com seguranga razoavel, concluir que os ajustamentos entre a demonstragéo
da posigao financeira estatutaria e a constante do balango para efeitos de solvéncia, a
classificagéo, disponibilidade e elegibilidade dos fundos proprios, estdo isentos de
distorgcbes materiais, sdo completos e fiaveis e, em todos os aspetos materialmente
relevantes, sdo apresentados de acordo com os requisitos legais e regulamentares

aplicaveis.
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O trabalho realizado incluiu, entre outros procedimentos, os seguintes:

(0 a reconciliagéo da informacgao base utilizada para o calculo dos ajustamentos
com os sistemas de informagdo da Companhia e a respetiva demonstracéo da
posicao financeira estatutaria em 31 de dezembro de 2016 objeto de reviséo
legal de contas, e sobre a qual foi emitida Certificagdo Legal das Contas sem
reservas e sem énfases, datada de 27 de margo de 2017,

(i)  arevisdo de acontecimentos subseguentes ocorridos entre a data da
Certificacao Legal das Contas e a data deste relatério;

(i) o entendimento dos critérios adotados; e

(iv) o recalculo dos ajustamentos efetuados pela Companhia, exceto os referidos no
paragrafo seguinte que estdo excluidos do ambito desta certificagao.

O trabalho realizado ndo compreendeu a certificagio dos ajustamentos efetuados a
nivel das provisdes técnicas e dos montantes recuperaveis de contratos de resseguro,
os quais, conforme definido no artigo 7.° da Norma Regulamentar, foram objeto de
certificagdo pelo atuario responsavel da Companhia. Relativamente aos ajustamentos
efetuados ao nivel de impostos diferidos decorrentes dos ajustamentos acima
referidos, o trabalho realizado apenas compreendeu a verificagdo do impacto em
impostos diferidos, tomando por base os referidos ajustamentos efetuados pela
Companhia.

A selecao dos procedimentos efetuados dependem do nosso julgamento profissional,
incluindo os procedimentos relativos a avaliacéo do risco de distorcao material na
informagéao objeto de analise, quer resultantes de fraude ou erro. Ao efetuar essas
avaliagdes de risco consideramos o controlo interno relevante para a preparagao e
apresentacdo da referida informagéo, a fim de planear e executar os procedimentos
apropriados nas circunstancias.

Aplicamos a Norma Internacional de Controlo de Qualidade 1 (ISQC 1) e, como tal,
mantemos um sistema de controlo de qualidade incluindo politicas e procedimentos
documentados relativos ao cumprimento com requisitos éticos, normas profissionais e
requisitos legais e regulatérios aplicaveis.

Entendemos que a prova obtida é suficiente e apropriada para proporcionar uma base
aceitavel para a expressao da nossa conclusao.

Conclusao

Com base nos procedimentos realizados e incluidos na secgédo precedente “Ambito do
trabalho”, que foram planeados e executados com o objetivo de obter um grau de
seguranga razoavel, concluimos que os ajustamentos entre a demonstragao da
posicéo financeira estatutaria e a constante do balange para efeitos de solvéncia, e a
classificacao, disponibilidade e elegibilidade dos fundos préprios estéo isentos de
distorgbes materiais, sdo completos e fiaveis e, em todos os aspetos materialmente
relevantes, s&o apresentados de acordo com os requisitos legais e regulamentares

aplicaveis.



B. RELATO SOBRE A IMPLEMENTAGAO E EFETIVA APLICAGAO DO
SISTEMA DE GOVERNAGAO

Responsabilidades do 6rgao de gestado
E da responsabilidade do Conselho de Administracdo da Companhia:

- A preparagao do Relatério sobre a Solvéncia e a Situagdo Financeira e da
informagao a prestar a ASF para efeitos de supervisao, nos termos exigidos
pela Norma Regulamentar n.° 8/2016-R, de 16 de agosto, da ASF; e

- A definig&o, aprovagao, revisao periodica e documentagao das principais
politicas, estratégias e processos que definem e regulamentam o modo como a
Companhia & dirigida, administrada e controlada, incluindo os sistemas de
gestao de riscos e de controlo interno (“Sistema de governagéo), as quais
devem ser descritas no capitulo B do Relatério, tendo em conta o previsto no
artigo 294.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/35 da Comisséo, de 10 de
outubro de 2014 (Regulamento).

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea b) do n.° 1 do artigo 4.° da
Norma Regulamentar, consiste em expressar, com base no trabalho efetuado, uma
conclusao com garantia limitada de fiabilidade sobre a implementagéo e efetiva
aplicagdo do sistema de governagao.

Ambito do trabalho

O nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional de Trabalhos de
Garantia de Fiabilidade (ISAE) 3000 (Revista) "Trabalhos de Garantia de Fiabilidade
que Nao Sejam Auditorias ou Revisdes de Informagédo Financeira Historica", e outras
orientagdes técnicas e normas éticas aplicaveis da OROC e consistiu da obtengdo de
prova suficiente e apropriada que permita concluir, com seguranga moderada, sobre
se o conteudo do capitulo “Sistema de governagéo” do relatorio sobre a solvéncia e a
situacéo financeira, reflete, em todos os aspetos materialmente relevantes, a
descricdo da implementacdo e efetiva aplicacdo do Sistema de governacéo da

Companhia em 31 de dezembro de 2016.




O trabalho realizado incluiu, entre outros procedimentos, os seguintes:

(i) a apreciagao da informacao contida no Relatério sobre o Sistema de
governagao da Companhia quanto, aos seguintes principais aspetos:
informagoes gerais; requisitos de qualificagdo e de idoneidade; sistema de
gestéo de riscos com incluséo da auto-avaliagdo do risco e da solvéncia;
sistema de controlo interno; fungdo de auditoria interna; fungéo atuarial;
subcontratag&o e eventuais informagdes adicionais;

(i)  aleitura e apreciacé@o da documentagéo que sustenta as principais politicas,
estrategias e processos descritos no Relatério, gue regulamentam o modo
como a Companhia & dirigida, administrada e controlada e obtengéo de prova
corroborativa sobre a sua implementagéo;

(i)  adiscussao das conclusfes com os responsaveis da Companhia.

Aplicamos a Norma Internacional de Controlo de Qualidade 1 (ISQC 1) e, assim,
mantemos um sistema de controlo de qualidade abrangente que inclui politicas e
procedimentos documentados sobre o cumprimento de requisitos éticos, normas
profissionais e requisitos legais e regulamentares aplicaveis.

Entendemos que a prova obtida é suficiente e apropriada para proporcionar uma base
aceitavel para a expressao da nossa conclusao.

Concluséao

Com base nos procedimentos realizados e descritos na secgéo precedente “Ambito do
trabalho”, que foram planeados e executados com o objetivo de obter um grau de
seguranga moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir
que, a data a que se refere o relatério sobre a solvéncia e a situagéo financeira (31 de
dezembro de 20186), o contelido do capitulo “Sistema de governagao”, nio reflete, em
todos os aspetos materiais, a descricdo da implementacgao e efetiva aplicagao do
Sistema de governagao da Companbhia.



KPMG

C. RELATO SOBRE A RESTANTE INFORMAGAO DIVULGADA NO
RELATORIO SOBRE A SOLVENCIA E A SITUAGAO FINANCEIRA E
NA INFORMAGAO QUANTITATIVA CONJUNTAMENTE DIVULGADA

Responsabilidades do 6rgdo de gestdo

E da responsabilidade do Conselho de Administragdo da Companhia a preparacado do
Relatério sobre a Solvéncia e a Situagao financeira e da informagéao a prestar a ASF
para efeitos de superviséo, nos termos exigidos pela Norma Regulamentar n.° 8/2016-
R, de 16 de agosto, da ASF, incluindo a informagao quantitativa a divulgar em
conjunto com esse Relatorio, conforme estabelecida nos artigos 4.° € 5.° do
Regulamento de Execugdo (UE) n.° 2015/2452, da Comiss&o, de 2 de dezembro de
2015.

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definido na alinea c) do n.° 1.° do artigo 4.° da
Norma Regulamentar, consiste em expressar, com base no trabalho efetuado, uma
conclusdo com garantia limitada de fiabilidade sobre se a restante informagao
divulgada no Relatério e na Informagéao Quantitativa conjuntamente divulgada, é
concordante com a informagao que foi objeto do nosso trabalho e com o
conhecimento que obtivemos durante a realizagdo do mesmo.

Ambito do trabalho

O nosso trabalho foi efetuado de acordo com a Norma Internacional de Trabalhos de
Garantia de Fiabilidade (ISAE) 3000 (Revista) "Trabalhos de Garantia de Fiabilidade
que Nao Sejam Auditorias ou Revisdes de Informagéo Financeira Historica", e outras
orientagbes técnicas e normas éticas aplicaveis da OROC e consistiu da obtengéo de
prova suficiente e apropriada que permita concluir, com seguranga moderada, sobre
se a restante informagao divulgada no relatorio sobre a solvéncia e a situagao
financeira & concordante com a informagéo objeto do trabalho do revisor oficial de
contas e com o conhecimento obtido durante o processo de certificagéo.

O trabalho realizado incluiu, entre outros procedimentos, a leitura integral do referido
relatorio e a avaliagao da concordancia conforme acima referida.

Aplicamos a Norma Internacional de Controlo de Qualidade 1 e, como tal, mantemos
um sistema de controlo de gualidade incluindo politicas e procedimentos
documentados relativos ao cumprimento com requisitos éticos, normas profissionais e
requisitos legais e regulatérios aplicaveis.

Entendemos que a prova obtida é suficiente e apropriada para proporcionar uma base

aceitavel para a expressdo da nossa concluséo.



Concluséao

Com base nos procedimentos realizados e descritos na secgéo precedente “Ambito
do trabalho” que foram planeados e executados com o objetivo de obter um grau de
seguranga moderada, nada chegou ao nosso conhecimento que nos leve a concluir
que a informagao divulgada no relatorio sobre a solvéncia e a situagao financeira
nao & concordante com a informagé&o que foi objeto do nosso trabalho e com o
conhecimento que obtivemos durante a realizagdo do mesmo.

D. OUTRAS MATERIAS

Tendo em conta a normal dindmica de qualquer sistema de controlo interno, as
conclusdes apresentadas relativamente ao sistema de governagao da Companhia
nao deverao ser utilizadas para efetuar qualquer projecao para periodos futuros, na
medida em que poderado existir alteragdes nos processos e controlos analisados e no
seu grau de eficacia. Por outro lado, dadas as limitagdes inerentes ao sistema de
controlo interno, irregularidades, fraudes ou erros podem ocorrer sem serem
detetados.

Lisboa, 7 de junho de 2017

(Y- 0|4

KPMG & Associados, i

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (n.° 189)
representada por

Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves (n.° 967)
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Martinez Villergas, 52
28027 Madrid
Espanha

Exmos. Senhores

Ocidental — Companhia Portuguesa de Seguros, S.A.
Av. Dr. Mario Soares, Edf 10, Piso 1

2744-002 Porto Salvo

PORTUGAL

Lisboa, 15 de junho de 2017

Exmos. Senhores,

Certificagdo atuarial do relatério sobre a solvéncia e a situagéo financeira e da informacao a
prestar a ASF para efeitos de superviséo reportado a 31 de dezembro de 2016

1. Introducéo

A Towers Watson de Espafia, S.A. (“Willis Towers Watson”) foi nomeada pela Ocidental — Companhia
Portuguesa de Seguros, S.A. (“Ocidental Seguros”) para a elaboragéo da certificacdo atuarial do relatério
sobre a solvéncia e a situagdo financeira e da informacéo a prestar a Autoridade de Supervisado de
Seguros e Fundos de Pensdes (“ASF”) para efeitos de supervisédo reportado a 31 de dezembro de 2016
(a “informacéo sobre Solvéncia II”), de acordo com a Norma Regulamentar N.° 2/2017-R, de 24 de
marco.

A elaboracgéo da presente certificagéo foi realizada por Manuel de la Rosa e Julio Koch, consultores da
Willis Towers Watson e certificados pela ASF como atuarios responsaveis.

Na Tabela 1 apresenta-se a informacéo global sobre Solvéncia Il & data de 31 de dezembro de 2016
preparada pela Ocidental Seguros.

Tabela 1: Informagé&o sobre Solvéncia Il reportada a 31 de dezembro 2016 (Valores em milhares de

Euros
31 de dezembro de 2016

Provisbes técnicas 110,836
Montantes recuperaveis 25,955
Fundos proprios disponiveis 74,641
Fundos proprios elegiveis para a cobertura do SCR®W 74,641
Fundos proprios elegiveis para a cobertura do MCR® 74,641
SCR® 33,528
MCR® 13,476

(1) Requisito de capital de solvéncia
(2) Requisito de capital minimo

Towers Watson de Espafia, S.A. CIF A-28804144
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2. Ambito

A certificac@io abrange a verificagdo da adequacéo as disposicdes legais, regulamentares e técnicas
aplicaveis no calculo dos seguintes elementos da informacédo sobre Solvéncia Il

= Das provisdes técnicas, incluindo a aplicacdo do ajustamento de volatilidade e dos regimes
transitorios previstos;

= Dos montantes recuperaveis de contratos de resseguro;

= Dos médulos de risco especifico de seguros nao vida e de risco especifico de seguros de acidentes
e doenga, divulgados no relatério sobre a solvéncia e a situacao financeira.

A informacéo sobre Solvéncia Il reportada a 31 de dezembro de 2016 foi preparada pela Ocidental
Seguros e os atuarios responsaveis realizaram a revisdo da metodologia e dos pressupostos utilizados
pela Ocidental Seguros no célculo dos elementos descritos anteriormente em relagdo aos requisitos das
disposiges legais, regulamentares e técnicas aplicaveis.

Os atuérios responséaveis também realizaram uma analise “high-level” aos resultados dos célculos da
informacao sobre Solvéncia Il, mas ndo procederam a verificagfes detalhadas dos modelos e processos
envolvidos.

3. Responsabilidades

Este relatorio encontra-se elaborado em conformidade com o disposto na Norma Regulamentar n.°
2/2017-R, de 24 de marco.

O 6rgao de administracdo da Ocidental Seguros é responsavel pela aprovacéo do relatério sobre a
solvéncia e a situagao financeira.

E func&o dos atuarios responsaveis a emissdo de uma opini&o de indole atuarial, independente, sobre os
elementos referidos no numero anterior. Para as suas conclusfes foram tomadas em consideracao as
conclusdes do revisor oficial de contas, incluindo, se aplicavel, eventuais inconformidades por este
detetadas.

A Ocidental Seguros € responsavel pela completude e exatiddo dos dados necessarios para produzir a
informacao sobre Solvéncia Il. Os atuarios responsaveis nao procederam a quaisquer testes de
verificacao a informacéo facultada e foram informados que os responséaveis de Direcéo da Ocidental
Seguros ndo tém conhecimento de nenhuma outra informacao, a que o atuario responsavel ndo tenha
tido acesso que poderia ter afetado o seu parecer.

4. Opiniéo

Os atuarios responsaveis concluiram que a metodologia e os pressupostos utilizados para a
determinacéo das provisdes técnicas, dos montantes recuperaveis de contratos de resseguro e dos
moédulos de risco especifico de seguros ndo vida e de risco especifico de seguros de acidentes e
doenga, encontram-se em conformidade com as disposi¢des legais, regulamentares e técnicas
aplicaveis, correspondentes as alineas de 1.3 a 1.21 e de 2.11 a 2.23 do Anexo Il, Capitulo Il, Seccao Il
da Norma Regulamentar N.° 2/2017-R, de 24 de margo. Os atudrios responsaveis consideram que as
questdes encontradas ndo tém impacto material na informacéo sobre Solvéncia Il analisada.

De acordo com a nossa analise “high-level”, os resultados dos célculos nédo revelaram nenhuma questao
que sugerisse uma distorcdo material referente as provisdes técnicas, aos montantes recuperaveis de
contratos de resseguro e aos modulos de risco especifico de seguros nao vida e de risco especifico de
seguros de acidentes e doenca.
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Lisboa, 15 de junho de 2017

5. Credibilidade e limitacOes

Para estas conclusdes os atuarios responsaveis basearam-se nos dados e nas informacdes
disponibilizadas pela Ocidental Seguros. O presente parecer é efetuado unicamente para uso da
Ocidental Seguros de acordo com os termos do nosso ambito do trabalho. Nos limites maximos
permitidos pela lei aplicavel, a Willis Towers Watson nao aceita ou assume qualquer responsabilidade,
dever ou pedidos de indemnizag&o de outra entidade que nédo a Ocidental Seguros em relagéo a revisao,
opinido ou qualquer afirmagédo constantes neste parecer.

Varios pressupostos foram assumidos sobre a experiéncia futura, incluindo a experiéncia econémica e
de investimentos, custos, rescisdes de contratos e sinistralidade. Estes pressupostos assumidos foram
determinados com base em estimativas razoaveis. No entanto, é provavel que a experiéncia real futura

seja diferente destes pressupostos devido a flutuacdes aleatdrias, alteragcdes no contexto operacional e
outros fatores. Estas variacdes poderdo ter um impacto significativo na informagéo sobre Solvéncia Il.

Com os melhores cumprimentos,

%AJ%J,\

Manuel de la Rosa Julio Koch

Willis Towers Watson Willis Towers Watson
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