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SUMARIO

O regime juridico de acesso e exercicio da atividade sequradora e
resseguradora, aprovado pela Lei n.°147/2015, de 9 de setembro, exige que as
empresas de seqguros divulguem publicamente um relatério anual sobre a sua
solvéncia e situacao financeira.

O conjunto de informacdo qualitativa que as empresas de seguros devem
divulgar, encontra-se previsto no capitulo Xll do titulo | do Regulamento
Delegado (UE) 2015/35 da Comisséo, de 10 de outubro de 2014.

Em linha com o disposto no artigo 292.° do Regulamento Delegado, apresenta-
se um sumario dos capitulos abordados neste relatério. Este sumario ndo
invalida a leitura do documento, porquanto ndo detalha e engloba todos os
temas abordados nos diferentes capitulos do relatério.

A. ATIVIDADES
E DESEMPENHO

A Seguradoras Unidas, S.A. (adiante designada por Companhia) ¢ uma
companhia de seguros resultante da fusdo por incorporacdo na Companhia de
Sequros Tranquilidade, S.A., das Companhias de seguros T-Vida, Companhia
de Seqguros, S.A., a Sequros LOGO, S.A. e a Acoreana Sequros, S.A..

A Companhia opera através dos seus escritérios de Lisboa, Porto e Ponta
Delgada e a sua rede de distribuicdo estende-se por mais de 600 pontos fisicos
de venda, em todo o territdrio continental e regides auténomas.

No final do ano a Companhia contava com um quadro efetivo de 1 123
Colaboradores e a sua carteira superava os 1 500 000 Clientes Vida e Nao-Vida.

A estratéqgia de negdcio em 2017 passou por um ano de consolidacdo da posicao
e quota de mercado. Para além disso, foi dada continuidade a estratégia digital e
de melhoria continua de niveis de servico, sobretudo através da simplificacdo e
digitalizacdo de processos e da disponibilizacdo de novas plataformas a Clientes
e Parceiros.

Deu-se continuidade ao redirecionamento comercial para os segmentos e
ramos priorizados na estratégia da Companhia, estratégia essa que se mantera
para os proximos anos.

Jd ao nivel dos investimentos, a Companhia manteve a estratégia de
investimentos conservadora e focada sobretudo em ativos de rendimento fixo
quer através de investimentos diretos, quer através de fundos de investimentos.

No ano de 2017, o resultado da atividade financeira da Seguradoras Unidas,
foi positivo em 22 324 milhares de euros o que representa uma diminuicdo de
2 414 milhares de euros, face ao ano anterior.
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O resultado liguido da Companhia em 2017 foi negativo em 41 689 milhares de
euros que compara com um resultado positivo de 29 851 milhares de euros em
2016. De referir que o resultado liquido de 2017 foi afetado negativamente por
um conjunto de eventos de caracter ndo recorrente.

O Capital Préprio reduziu-se em 26 995 milhares de euros fruto sobretudo do
resultado liquido do exercicio.

B.SISTEMA
DE GOVERNAGAO

A estrutura de administracdo e fiscalizagdo da Companhia compreende os
sequintes Orgéos:

Assembleia Geral;
Conselho de Administracao;
Comissao Executiva;
Conselho Fiscal;

Revisor Oficial de Contas.

A politica de remunerag¢do dos 6rgdos sociais obedece a critérios de aprovacéo,
avaliagdo independente e revisdo periddica que garantem a monitorizacdo do
seu eventual impacto na gestdo de riscos e capital e o seu cumprimento das
normas e recomendacdes a que se sujeita.

O Sistema de Gestdo de Riscos seque um modelo de trés linhas de defesa,
detalhado no relatério, que assegura uma clara separacdo de fungdes e garante
asuaindependéncia.

As Fungdes-Chave estdo devidamente identificadas e obedecem aos requisitos
de qualificacdo e de idoneidade existentes na Companhia, reforcados com
a politica de “Fit & Proper”. Embora aplicaveis com especial critério aos
Colaboradores com fungdes-chave, o objetivo da Companhia é a extensdo
destes requisitos a todos os Colaboradores.

O Sistema de Gestdo de Risco procede de forma continua a identificacéo,
avaliacdo, mitigacdo, monitorizacdo e controlo dos riscos materiais a que a
Companhia se encontra exposta, assegurando que aqueles se mantém a um
nivel que ndo afete significativamente a sua situagéo financeira e os interesses
dos vérios intervenientes. Os processos em que se baseia estdo identificados e
detalhados neste relatério.

Para garantir a discussdo e controle de decisdes estratégicas, bem como a
monitorizagdo do cumprimento dos objetivos definidos, a Companhia dotou-se
de vérios Comités e féruns adequados que sdo devidamente elencados e
descritos neste relatério.
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A Companhia define o conjunto das medidas tomadas pela Companhia para
assequrar a verificagdo de cumprimentos leqgais, a eficacia e a eficiéncia das
operacdes da empresa e a disponibilidade e fiabilidade das informacdes
financeiras e ndo financeiras como o seu Sistema de Controlo Interno,
enquadrando-o nos seus principais vetores:
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O BSCR - requisito de capital de solvéncia de base - da Companbhia &, por sua
vez, estruturado pelos seus sub-riscos, cujos valores a 31 de dezembro de 2017

Sao:

ESTRUTURA BSCR 2017

(milhares de euros)

CULTURA DE CONTROLO INTERNO

Valores e Principios Empresariais
Cddigo de Conduta

Identificagdo Politicas, .
Modelo o N Informagéo e N
e Avaliagdo Procedimentos e U Monitorizagdo
de Governo . Comunicagao
do Risco Controlos

O Codigo de Conduta, bem como as politicas e procedimentos definidos, vao
ao encontro e sdo coroldrio dos valores e principios empresariais definidos,
estabelecendo as orientacdes da Companhia ao nivel da atuagdo expectavel
de cada Colaborador, para que este saiba, a todo o momento, o papel que
desempenha na equipa e o comportamento que dele é esperado.

A Companhia desenvolveu e divulgou internamente uma Politica de
Contratacdo, que inclui um conjunto de medidas e procedimentos consistentes
com as obrigagdes legais aplicaveis a Subcontratacdo de Fung¢des-Chave
ou importantes, assim como requisitos minimos para a contratacdo de outros
servicos, consoante o seu nivel de materialidade para a Companhia.

C. PERFIL DERISCO

O perfil de risco da Companhia encontra-se refletido na sua aceitacdo e
tolerdncia ao risco e espelha-se sob a forma de limites de Apetite ao Risco e
Tolerancia ao Risco.

A Companhia identifica os seus riscos materiais e avalia os seus impactos no
capital de forma quantitativa ou qualitativa. Para os riscos avaliados de forma
quantitativa, o requisito de capital de solvéncia (SCR) é obtido com recurso a
férmula padréo definida pela EIOPA.

Os valores globais de SCR, a 31 de dezembro de 2017, sdo os sequintes:

ESTRUTURA SCR 2017

(milhares de euros)
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Verifica-se que os riscos de mercado e de sequros Nao-Vida tém o maior peso
na composicdo do BSCR - a soma dos dois riscos representa aproximadamente
61% do BSCR nao diversificado.

Em complemento a execugao periddica desta avaliagdo, a Companhia elabora
um conjunto de cenarios de stress internamente definidos e avalia o seuimpacto
na projecdo do negdcio a médio prazo, no &mbito da sua autoavaliacdo dos
riscos e da solvéncia (ORSA).

No relatério também sdo abordados outros riscos a que a Companhia pode
estar sujeita como os riscos de liquidez, estratégico, reputacional e intragrupo.
Importa referir que as Companhias estdo sujeitas a riscos emergentes nao
conhecidos.

D. AVALIACAO
PARAEFEITOS
DE SOLVENCIA I

A Companhia detalha no relatério os montantes e os processos de identificagao
e avaliagdo dos ativos e passivos numa dtica de Balango Solvéncia ll, bem como
as principais variacdes face a avaliagcdo numa otica de Balanco Estatutario.
O valor global desta variagdo, em 2017 é de 138 932 milhares de Euros.

A Companhia descreve o seu procedimento de célculo dos impostos diferidos
em Solvéncia ll, detalhando os ajustamentos provenientes de revalorizacdes
econdmicas em ativos e provisdes técnicas, assim como os testes de
recuperabilidade. A taxa média utilizada em 2017 foi de 24,84%.



RELATORIO SOBRE A SOLVENCIA E A SITUAGAO FINANCEIRA 2017 INDIVIDUAL 008

O relatdério comporta a avaliacdo das provisdes técnicas por linha de negdcio,
incluindo provisdes técnicas calculadas como um todo, melhores estimativas,
margem de risco e efeito de medidas transitérias.

Ao nivel das medidas de garantia de longo prazo e medidas transitérias, a
Companbhia utiliza a Medida Transitdria das Provisdes Técnicas e o Ajustamento
de Volatilidade, pelo que avaliou os impactos da sua utilizacdo, comparando os
resultados obtidos na avaliagdo reportada com os resultados que obteria, caso
ndo fossem aplicadas estas medidas.

E. GESTAO DE CAPITAL

No capitulo de Gestdo de Capital é apresentada a estrutura, montante e
qualidade dos Fundos Proprios de Base, assim como a sua classificagdo por
niveis.

Os Fundos Préprios de Base estao dispostos da sequinte forma:

- Nivel 1: 87%;
- Nivel 2: 0%;
- Nivel 3: 13%.

A Companhia possui Fundos Préprios Complementares, nomeadamente
capital subscrito e no realizado, no valor de 98 000 milhares de Euros.

No capitulo de Gestao de Capital apresenta-se igualmente informacao sobre o
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) e o Requisito de Capital Minimo (MCR).
Para o célculo do Requisito de Capital a Companhia aplica a férmula-padréo.

A 31 de dezembro de 2017 os réacios de Solvéncia face ao SCR e ao MCR séo
161,7% e 248,2%, respetivamente.



A

ATIVIDADES E DESEMPENHO
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ATIVIDADES
E DESEMPENHO

A.1 ATIVIDADES

A.1.1 APRESENTAGAO DA COMPANHIA

DADOS DA EMPRESA

DENOMINAGAO SOCIAL
Sequradoras Unidas, S.A.

SEDE
Av. da Liberdade, 242 1250-149 Lisboa
N° Unico de Matricula CRC Lisboa e NIPC 500 940 231

CAPITAL SOCIAL
182000000 € (realizado: 84000 000 €)

N.° DE EMPREGADOS
1123

MARCOS HISTORICOS

1871

As origens da Companhia remontam a 1871, tendo desde entdo vindo a acumular uma vasta experiéncia em todos os ramos de seguros.

2015

A Companbhia inicia 0 ano com um novo acionista, a Apollo Global Management.

2016

Adquire a Acoreana Sequros, concluindo no final do ano o processo de fuséo legal das sequradoras T-Vida, Logo e Acoreana na Tranquilidade, e alteraco da sua
denominagao social para Seguradoras Unidas.

A fusdo legal traz um ganho de dimensé&o e de escala, algo que vai reforcar a oferta de produtos e servicos para Clientes e Parceiros de distribuicdo (Corretores e
Agentes). Esta operagdo permite ainda uma gestdo de capital mais adequada e uma harmonizagdo do modelo de governo e dos mecanismos de controlo.

Tranquilidade, Acoreana e Logo continuam a ser as marcas comerciais, com a sua identidade prépria e o objetivo de sempre: antecipar e responder as necessidades
dos Clientes com simplicidade, inovagéo e profissionalismo.

2017

Para a Seguradoras Unidas, 2017 foi um ano de consolidagdo da sua posi¢éo e quota de mercado.

Foi também um ano de integracdo das carteiras, sistemas e processos das Companhias incorporadas na Tranquilidade (Acoreana, LOGO e T-Vida). Para além
disso, foi dada continuidade & estratégia digital e de melhoria continua de niveis de servico, sobretudo através da simplificacdo e digitalizacdo de processos e da
disponibilizacdo de novas plataformas a Clientes e Parceiros.
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VALORES EMPRESARIAIS

HONESTIDADE

Agimos e comunicamos com verdade em todas as circunstancias. Ndo procuramos obter beneficios pessoais ou materiais que ndo nos sejam devidos. Requeremos
aos nossos Parceiros e Clientes os mesmos padrdes de honestidade que a nés préprios impomos.

RESPEITO

Atuamos com consideragéo pelas pessoas, meio ambiente e lei. Agimos de modo a que todas as nossas agdes internas e externas transmitam esse respeito.

Tomamos decisdes com ponderacido, critérios e sensatez. Reconhecemos a importancia e impacto da nossa atividade junto dos nossos Clientes, Parceiros,
Colaboradores, Acionistas e Sociedade em geral. A nossa gestdo baseia-se em processos de decisdo ponderados, assentes em modelos de gestado de riscos e
politicas previamente definidas.

EXCELENCIA

Atuamos com os melhores padrées de qualidade e eficiéncia. Desenvolvemos todas as nossas atividades de acordo com a melhor relacdo de qualidade e eficiéncia
e regularmente procuramos estabelecer patamares de referéncia mais elevados.

ESTRUTURA DE GOVERNO

CONSELHO DE ADMINISTRACAO
Gustavo Alexandre Pontes Teixeira de Mesquita Guimaraes (Presidente)
- Alexander Wallace Humphreys
- Bogdan Ignashchenko
- Gernot Wilhelm Friedrich Lohr
- Goncalo Fernando de Salvado Marques Oliveira
- Jan Adriaan de Pooter
- José Anténio Correia Dias Nogueira da Silva
- Pedro Luis Francisco Carvalho

COMISSAO EXECUTIVA

- Gongalo Fernando de Salvado Marques Oliveira
- Jan Adriaan de Pooter

- José Antonio Correia Dias Nogueira da Silva

- Pedro Luis Francisco Carvalho

CONSELHO FISCAL

- Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente)

- Manuel Maria de Paula Reis Boto

- Pedro Manuel Aleixo Dias

- Sandra Maria Simdes Filipe de Avila Valério (Suplente)

PREMIOS BRUTOS EMITIDOS (MILHARES DE EUROS)*

€ 735659

*Sequro Direto.
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A.1.2 INFORMAGAO GERAL

Dados da Empresa

A Seguradoras Unidas, S.A. (adiante designada por Companhia) € uma
companhia de seqguros resultante da fusdo por incorporagdo na Companhia
de Sequros Tranquilidade, S.A., das companhias de sequros por esta detidas a
100%, a T-Vida, Companhia de Seqguros, S.A. (constituida em julho de 2006), a
Sequros LOGO, S.A. (constituida em dezembro de 2007) e a Agoreana Seqguros,
S.A. (adquirida em 5 de agosto de 2016).

Esta fusdo foi registada e produziu efeitos a 30 de dezembro de 2016, apds
aprovacdo dos orgdos de gestdo e de fiscalizagdo das quatro entidades
envolvidas e mediante aprovacio prévia da Autoridade de Supervisdo de
Sequros e Fundos de Pensdes (ASF), tendo as entidades incorporadas sido
extintas por incorporagdo nessa data. Nesta mesma data, a Companhia de
Sequros Tranquilidade, S.A. alterou a sua designacéo para Seguradoras Unidas,
S.A. Nao obstante, do ponto de vista comercial, a gestdo da Companhia decidiu
manter ativas as marcas Tranquilidade, Acoreana e LOGO.

A Companhia tem sede social e local principal de negdcios na Av. da Liberdade,
n® 242, em Lisboa, estando registada com o NIPC 500940231 e matriculada
na Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa. Exerce a atividade de
sequros e resseguros em Portugal em todos os ramos técnicos Vida e Nao-Vida
(com excecado do seguro de crédito), sob a supervisdo da ASF e mediante a
autorizacdon® 1197 e LEI: 549300CGCHTYQ1Z74V333.

Apds a fusdo, a Companhia opera através dos seus escritdrios de Lisboa, Porto
e Ponta Delgada. A rede de distribuicdo em Portugal esta dividida em zonas
comerciais e delegacdes, que sdo suportadas por um total de 616 pontos fisicos
de venda que se distribuem geograficamente por todo o territério continental
e reqgides auténomas. Por tipologia, a rede fisica &€ composta por 44 lojas proprias
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e por 568 lojas de Parceiros com imagem da Tranquilidade ou Agoreana, dos
quais 214 sao Exclusivos de uma das marcas.

Através da LOGO, marca digital de seguros lancada em janeiro de 2008,
e foi a primeira low cost a disponibilizar servicos e produtos do ramo Nao-
-Vida exclusivamente através da Internet e telefone, atualmente disponibiliza
seguros automovel (incluindo moto), casa, salde e vida risco crédito habitacéo,
contando com mais de 120 mil Clientes.

Estrutura Acionista

Em 15 de janeiro de 2015, a totalidade do capital acionista da Companhia foi
adquirida pela Calm Eagle Holdings, S.a r.l., uma sociedade controlada pelos
fundos de investimento afiliados da Apollo Global Management, LLC, tendo
esta aquisicdo merecido a aprovacao prévia da Autoridade de Supervisdo de
Seqguros e Fundos de Pensdes (ASF). Desta forma, em 31 de dezembro de 2016
e 2017, sdo consideradas entidades relacionadas da Companhia todas as suas
participadas e as restantes entidades que integram o Grupo Apollo.

Os relacionamentos entre as entidades relacionadas abrangem diversas areas
de negdcio, sendo as operagdes e servicos mais relevantes, estratificadas por
tipo de entidade:

a) Subsidiarias (resseguro, gestdo de sinistros e consultadoria);

b) Associadas (ressequro e consultadoria);

c) Outras entidades relacionadas (gestdo de sequros do ramo saude, seguros
Vida e N&do-Vida, consultadoria e servigcos médicos).

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 o montante global dos ativos e passivos da

Companhia que se referem a operacdes realizadas com empresas subsidiarias
associadas e relacionadas, resume-se como segue:

(milhares de euros)

2017 2016
Ativo Passivo Custos Proveitos Ativo Passivo Custos Proveitos

ADVANCECARE 2555 1132 6431 188 2019 538 3231 193
ADV HEALTH INTERNATIONAL 900 900
APOLLO MANAGEMENT HOLDINGS LLP 521 - - - 317
APOLLO MANAGEMENT INTERNATIONAL 1423 - - - 568
APOLLO MANAGEMENT VIII, LP 500 - - - 500
CALM EAGLE HOLDINGS SARL 6870 6326
CORPUS CHRISTI 2222
ESUMEDICA 6 147 - 32 8 750
EUROP ASSISTANCE 1410 1946 - 2214 1410 158 - 1833
GNB SEGUROS 3 2176 7 - - 1375
CRIA (*) 112
GIGA (*) 1
IMOCRESCENTE 3125
TRQANGOLA 9561 2692 3617 10807 - 3304 6185
TRQ MOGCAMBIQUE NAO VIDA 1525 403 667 1587 - 302 613
TRQ MOCAMBIQUE VIDA 479 33 343
AAME TRQ GLOBAL INV GRADE CORP CREDIT 729

23309 3078 12117 9624 28778 817 8972 10199

(*) Entidade alienada em 2017.
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Para além dos valores acima referidos, de notar que a Advancecare Health
International, S.A. foi parte de um contrato de financiamento juntamente com
a Calm Eagle Portugal - Sociedade Unipessoal Limitada no montante global de
25 000 milhares de euros, o qual permitiu a esta Ultima adquirir a totalidade do
capital social que ainda ndo detinha da AdvanceCare, Gestdo de Servicos de
Saude, S.A., tendo as acdes da Advancecare Health International, S.A., no valor
nominal de 100 milhares de euros, sido objeto de penhor financeiro a favor da
entidade financiadora.

Em 2017 foi ainda registado um refor¢co de imparidade de débitos sobre a
subsidiaria Tranquilidade — Corporacdo Angolana de Seguros, S.A. de 2 677
milhares de euros (2016: reforco de 575 milhares de euros). Também em 2017
foram também registadas imparidades sobre as participacdes financeiras
detidas e débitos sobre as 2 subsidiarias de Mocambique, no valor total de 1 506
e 702 milhares de euros, respetivamente.

Em 2017 foi registado um custo com um sequro de responsabilidade civil para as
fungdes do Conselho de Administracédo no valor de 204 milhares de euros (2016:
200 milhares de euros).

Em 2017 foi registado um custo com planos individuais de reforma de membros
do Conselho de Administracdo de 425 milhares de euros (2016: 367 milhares de
euros).

Em 2017 foi registado um custo com rescisdes contratuais e respetivos encargos
relativos a membros do Conselho de Administragcdo no valor de 761 milhares de
euros (2016: zero).

Segmentos

Apos a fusdo, a Companhia explora todos os ramos de seqguros Vida e Ndo-Vida,
para os quais foi autorizada pela ASF e as suas politicas e regras de subscricdo
sdo definidas, tendo por objetivo obter por produto, o melhor equilibrio
custo/beneficio para a Companhia, Cliente e Parceiro de Negdcio, utilizando
para o efeito todas as fontes de informacdo disponiveis para uma avaliacdo da
qualidade dos riscos fisicos, financeiros e morais.

Os segmentos operacionais objeto de relato correspondem a uma tipologia de
enquadramento das linhas de negdcio.
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A andlise das principais rubricas da conta de ganhos e perdas em 31 de
dezembro de 2017 e segmentada pelas linhas de negdcio Vida mais relevantes
é como seque:

(milhares de euros)

Total Tradici Capitalizagdo ~Capitalizaga
Vida com sem
Participaga Participaca
2017 nos nos
Resultados Resultados
Rubricas de Ganhos e Perdas
Prémios brutos emitidos 54918 | 39194 40727 9620 4571
Co_missf)_es de contratos 573 1151 . . 573
de investimento
Prémios brutos adquiridos 54427 | 38975 40236 9620 4571
Resultado dos investimentos 9378 -3175 6882 1625 871
Custos com sinistros brutos 106045 | 54496 26612 76295 3138
Variagcdo da provisdo matematica -65770 | 10930 -8263 -57507
Variagcdo da proviséo para 9936 4765 4471
compromissos de taxa
\/aria(;éc'>.da pzroviséo'para 300 300
estabilizacdo carteira

Participacdo nos resultados 4416 -781 1291 -5707
Custos de exploragdo brutos 24021 | 10801 12491 2131 9399
Saldo de resseguro -1032 -570 -1032
Outros rendimentos/
gastos técnicos, liquidos - -17
de resseguro
Resultado técnico 12402 | -18784 18420 504 -6522

A andlise das principais rubricas da conta de ganhos e perdas em 31 de
dezembro de 2017 e 2016 e segmentada pelas linhas de negdcio Nao-Vida mais
relevantes é como seque:

(milhares de euros)

Total Acid Incéndi Automével  Outros
2017 Nao-Vida de  eOutros
Trabalho Danos
Rubricas de Ganhos e Perdas
Prémios brutos emitidos 685631 142 269 106 003 295959 | 141400
Prémios de resseguro cedido -83962 -2794 -41 330 -1079 -38759
Prémios brutos adquiridos 677 594 141172 106838 288060 | 141524
Resultado dos investimentos -3769 319 925 -2448 -715
Custos com sinistros brutos 534539 131924 100190 233100 69 325
Custos de exploragdo brutos 203 256 36070 42114 83414 41 658
Resultado técnico -77482 -21700 -23923 -33323 1464

(milhares de euros)

Total Acid Incéndi Automével  Outros
2016 N&o-Vida de e Outros
Trabalho Danos
Rubricas de Ganhos e Perdas
Prémios brutos emitidos 348729 67886 66808 137408 76 627

Prémios de resseguro cedido -52 374 -1456 -26 995 -877 -23 046
Prémios brutos adquiridos 345061 67513 67061 134902 75585
Resultado dos investimentos 22764 10619 2604 7217 2324
Custos com sinistros brutos 233419 72063 31982 93254 36120
Custos de exploracdo brutos 102517 17007 22439 41874 21197

Resultado Técnico 10896 -10167 4245 12131 4687
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A.1.3 PRINCIPAIS VARIAVEIS E INDICADORES
DE ATIVIDADE

(milhares de euros)

2017 2016 VAR17/16(%)

Balango
Investimentos® 1572151 1623915 -3,2
Ativo liquido 2232308 2210768 1,0
Capital proprio 131902 158898 -17,0
Provisao p/ prémios nao adquiridos (SD+RA) 155094 150 041 3,4
Prcd)\gsiisgt?:;]a;gca e passivos de contratos 734677 806192 89
Provisdo para sinistros (SD+RA) 989 836 890 894 11,1
Provisao para sinistros, liquida de resseguro 911993 835 609 9,1
Provisdes técnicas (SD+RA) 1781524 1757733 14
Ganhos e perdas
Prémios brutos emitidos de sequro direto 735659 341403 115,5

Vida 54797

Nao-Vida 680 862 341403 99,4
Prémios adquiridos, liquidos de resseguro 641748 292 386 119,5

Vida 49 661

Nao-Vida 592087 292 386 102,5
Custos com sinistros de seguro direto 638737 232051 175,3

Vida 106 054

Nao-Vida 532683 232051 129,6
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 578893 216722 167,1

Vida 104027

N&o-Vida 474 866 216722 1191
Custos operacionais 170010 70 684 140,5

Rendimentos 23711 12539 89,1

Resultado liquido -41 690 29851 -239,7
Indicadores
Taxa de sinistralidade de seguro direto 79,2% 68,7% 10,5 p.p.
Taxa de sinistralidade liquida de resseguro 90,2% 74,1% 16,1p.p.
Resultado liquido/ prémios brutos emitidos -5,6% 8,6% -14,2 p.p.
Racio combinado liquido de resseguro 110,5% 103,1% 7,4 p.p.

@ Inclui: Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos, Ativos financeiros detidos para negociagao, Ativos
financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas, Ativos disponiveis para venda,
Empréstimos e contas a receber e Terrenos e edificios. Exclui derivados com justo valor negativo.

Nas varidveis de balanco, as variagdes apresentadas refletem o efeito da
integracdo das Sociedades Acoreana, LOGO e T-Vida na Tranquilidade,
ocorrida em 30 de dezembro de 2016. As varidveis de ganhos e perdas de 2016
respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a data da integragao.
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A.1.4 ESTRUTURA DA COMPANHIA

A Seguradoras Unidas, S.A. é uma Companhia de Seguros resultante da
fusdo por incorporacdo na Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A., das
companhias de seguros por esta detida a 100%, a T-Vida, Companhia de
Seqguros, S.A. (constituida em julho de 2006), a Seguros LOGO, S.A. (constituida
em dezembro de 2007) e a Acoreana Seguros, S.A. (adquirida em 5 de agosto
de 2016).

Esta fusdo foi registada e produziu efeitos a 30 de dezembro de 2016, apds
aprovacdo dos ¢rgdos de gestdo e de fiscalizacdo das quatro entidades
envolvidas e mediante aprovagdo prévia da Autoridade de Supervisdo de
Seqguros e Fundos de Pensdes (ASF), tendo as entidades incorporadas sido
extintas por incorporagdo nessa data. Nesta mesma data, a Companhia de
Seqguros Tranquilidade, S.A. alterou a sua designacédo para Seguradoras Unidas,
S.A.. Ndo obstante, do ponto de vista comercial, a gestdo da Companhia decidiu
manter ativas as marcas Tranquilidade, Acoreana e LOGO.

A Companhia de Seguros Tranquilidade, que ja detinha (desde a constituicao
das respetivas sociedades) o controlo acionista da LOGO e da T-Vida, concluiu
no inicio de agosto de 2016 o processo de aquisicdo do controlo acionista da
Acoreana Seguros. Com a conclusdo desse processo e tendo como objetivo
otimizar as operagdes, com um impacto positivo no desenvolvimento do
negocio e no aproveitamento de efeitos de escala, foi decidido avancar para a
fusdo legal das sociedades.

Em 2017, ha a registar a alienacdo das subsididrias Centro de Reabilitacdo
Integrada de Acidentes (detida a 70%) e Grupo Integrado de Gestdo de
Acidentes (detida a 60%) que atuavam na érea de reabilitacdo de sinistrados de
Acidentes de Trabalho da carteira de seguros originaria da Agoreana Seguros.
Estas alienacdes ocorreram em 20 e em 27 de dezembro respetivamente.
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A estrutura da nova entidade esta definida na figura sequinte:
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SEGURADORAS UNIDAS, S.A.

(Portugal)
49% 100% 100% 47% 100% 25% 100%
Tranquilidade Tranquilidade Tranquilidade Europ Assistance ADV GNB Tranquilidade
Corporagao Mogcambique Mogambique Companhia Health International, Companhia Diversified Income
Angolana Companhia Companhia Portuguesa S.A. de Sequros, ICAV
de Seguros, de Seguros, de Seguros de Sequros, S.A.
S.A. S.A. Vida, S.A.
(Africa) (Africa) (Africa) (Portugal) (Portugal) (Portugal) (Irlanda)

Nome e dados de contacto da autoridade de supervisdo

Autoridade de Supervisdo de Sequros e Fundos de Pensdes
Av. da Republica 76, 1600-205 Lisboa

Telefone: 21 790 3100

Email: asf@asf.com.pt

Website: www.asf.com.pt

Nome e dados de contacto do Revisor Oficial de Contas

+ KPMG e Associados, SROC, S.A,, representado por Ana Cristina Soares
Valente Dourado (ROC Efetivo)
+ Fernando Gustavo Duarte Antunes (ROC Suplente)

A.1.5 ENQUADRAMENTO E EVENTOS RELEVANTES

A.1.5.1 Enquadramento Macroeconémico

Ao longo de 2017, a economia global apresentou um crescimento sdlido e
acima do previsto, sustentado na recuperacdo do comércio internacional e do
investimento, num quadro de manutenc¢éo de politica monetaria acomodaticia
e de desanuviamento de alguns fatores de ordem politica.

A.1.5.2 Situa¢cdo Econédmica Internacional

O ano de 2017 foi marcado pela evolugdo positiva do sentimento de mercado,
essencialmente suportada pelas indicacdes favorédveis dos dados conhecidos
para os EUA (PIB e emprego), Reino Unido (resiliéncia do mercado de trabalho),
Zona Euro (expansido de +2,4% para 2017), Japao (apds um crescimento de
apenas +0,9% em 2016, antecipa-se um crescimento de +1,8% em 2017), e dos
dados acima do esperado relativos & China onde se estima que o PIB tenha
registado um crescimento de 6,8% em 2017. A atenuacg3do de alguns fatores de
ordem politica contribuiu igualmente para esta evolucéo.

Os precos do petrdleo subiram em 2017, num contexto de mais uma extensdo
do acordo de reducéo da producdo até ao final de 2018, com impacto positivo
nas empresas do setor e nas economias exportadoras de petréleo. O ritmo de
crescimento dos precos tem vindo a normalizar nos paises desenvolvidos, mas
aquém do desejado pelas autoridades monetarias.

A evolucdo positiva do sentimento de mercado em 2017 traduziu-se em subidas
dos principais indices de acdes, destacando-se as valorizacdes dos principais
indices dos EUA, asiaticos e do brasileiro Ibovespa.

indices Acionistas 2017 2016 VAR 17/16

(%)
DOW Jones Ind. Avg. 24719 19763 25,1%
Nasdag Comp. 6903 5383 28,2%
S&P 500 2674 2239 19,4%
Euro Stoxx 50 Pr 3504 3291 6,5%
PSI 20 5388 4679 15,2%
FTSE 100 7688 7143 7,6%
DAX 12918 11481 12,5%
CAC40 5313 4862 9,3%
IBEX 35 10 044 9352 7,4%
BRAZIL IBOVESPA 76 402 60227 26,9%
NIKKEI 225 22765 19114 19,1%
Hang Seng 29919 22001 36,0%

Por seu lado, os spreads a 10 anos da divida dos paises periféricos da Zona Euro
face a divida alemé& diminuiram sendo de destacar os desagravamentos em
Portugal (204 p.b.) e na Grécia (-321 p.b.), que também registaram os maiores
desagravamentos no prazo de 2 anos (28 p.b. e -448 p.b., respetivamente). Na
Irlanda, Italia e Espanha também se observaram descidas dos spreads embora
mais moderadas.

As yields da divida alema registaram uma subida nos prazos de 2 e 10 anos (num
contexto de manutencéo da politica expansionista do BCE), enquanto nos EUA
se assistiu a uma subida apenas no curto prazo refletindo as expectativas de
novos aumentos de taxas por parte do Fed.

2y

Mercado Divida
2017 2016  VAR17/16
(p-p)
Div. Alemanha -0,63 ‘ -0,77 ‘ 0,14
Div. Franca 047 066 0,19
Div. Inglaterra 044 008 0,35
Div. Itélia 025 018 0,07
Div. Espanha -0,35 ‘ -0,28 ‘ -0,07
Div. Portugal 010 004 0,14
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Mercado Divid
ereado Bivica 2016 2015  VAR16/15
(p-p.)
Div. Alemanha 043 | 021 0,22
Div. Franca 0,79 ‘ 0,69 ‘ 0,10
Div. Inglaterra 1,19 ‘ 1,24 ‘ -0,05
Div. Itélia 202 L8 0.20
Div. Espanha 157 | 138 0.18
Div. Portugal 194 376 1,82

Os spreads do mercado de crédito corporate revelaram comportamentos
também favoraveis, observando-se descidas em todos os indices de CDS
(Credit Default Swaps), traduzindo algum alivio relativamente a satde do setor
bancario europeu (embora, a partir do final do 3.° trimestre, tenham aumentado
os receios devido ao enquadramento dos bancos espanhdis num eventual
cenario de independéncia da Catalunha), que vinha a condicionar uma maior
subida das agdes europeias, em particular dos bancos com maior exposicéo a
crédito malparado (Portugal e, sobretudo, Italia).

As taxas do dolar (Libor) subiram, refletindo os aumentos do target para os
fed funds realizados pelo Fed em 2017 e a realizar em 2018. Ja as taxas do
euro (Euribor) renovaram minimos histéricos, refletindo a politica monetaria
expansionista que continua a ser seguida pelo BCE e apresentaram valores
negativos ao longo do ano nos 3, 6 e 12 meses.

O BCE manteve a sua politica expansionista, ndo alterando a politica monetaria
convencional e mantendo ao longo do ano de 2017 as suas taxas de referéncia.
No final de outubro, o BCE anunciou o segundo prolongamento do programa
de quantitative easing (QE) até pelo menos setembro de 2018 com o ritmo
meédio de compras mensais de ativos a manter-se nos 60 mM€ até ao final de
dezembro de 2017 mas a ser reduzido para 30 mM€ entre janeiro e setembro
de 2018.

A.1.5.3 Situagdo Econémica Nacional

Em 2017 a economia portuguesa cresceu mais que o conjunto dos paises da
reqgido do euro, o que ja ndo acontecia desde 1999 (em 2009 a recesséo foi
menos profunda mas pelo facto da economia portuguesa ser uma economia
mais fechada ao exterior).

As Ultimas proje¢des apontam para que a atividade econdmica tenha registado
uma expansdo de 2,7% em 2017, sendo os principais motores de crescimento as
exportacdes, e o consumo das familias.

Em 2017, o destaque vai para a prossecucao da estratégia de maior abertura ao
exterior (exportagdes acima de 40% do PIB) e progressivo alargamento da base
produtiva transacionavel, quer reforgando as exportacdes quer assumindo uma
fungéo de maior relevo na substituicdo de importagdes.

A procura interna devera evoluir positivamente mas de forma moderada pois
persistem importantes desequilibrios nos balancos de familias, empresas
e Estado - grau de endividamento em queda, mas ainda elevado quando
comparado em termos internacionais; setor financeiro com balangos mais
saudaveis mas ainda com niveis elevados de crédito ndo produtivo nos seus
balancos. Deste modo, a evolucao das taxas de juro internacionais, dos precos
do petrdleo, a evolucdo das economias externas e do grau de apeténcia por
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risco configuram os principais condicionantes da atividade econdmica em
Portugal no médio prazo.

A melhoria das perspetivas de crescimento econémico, o ajustamento do setor
bancério e a evolucdo do saldo orcamental, num contexto de manutencédo de
uma politica monetaria acomodaticia, traduziram-se na melhoria da avaliagdo
do risco de Portugal pelos investidores/ agéncias de rating internacionais com
impacto na descida das taxas de juro de mercado.

A.1.5.4 Mercado Segurador

Em termos globais, a producado de seguro direto em 2017 registou um aumento
de 6,5% face a 2016, situando-se em 11 580 milhdes de euros (+704 milhdes
de euros). O ramo Vida retomou o crescimento da producdo, mantendo a
tendéncia verificada no ano anterior.

O segmento Vida foi afetado nos Ultimos anos por uma conjuntura que aliou a
persisténcia das baixas taxas de juro de longo prazo, a acentuada reducéo da
taxa de poupanca dos particulares e a adocdo de um novo regime de solvéncia
que penaliza os riscos inerentes as garantias financeiras. Em 2017 constata-se o
inicio de um novo ciclo tendo-se registado um ligeiro crescimento dos produtos
de poupancga.

Os prémios do ramo Vida alcancaram 7 090 milhdes de euros, +6,2% face ao
ano anterior (+413 milhdes de euros). Apenas os prémios das contribuicdes
para PPR’s cresceram relativamente a 2016 (+30,3%). Os Produtos de
Seqguro Tradicionais diminuiram -0,5% (-4 milhdes de euros) e os Produtos de
Capitalizacao diminuiram -2,6% (-104 milhdes de euros) face ao ano anterior.

Quanto ao segmento Nao-Vida, continuou a crescer a um ritmo assinalavel
(6,9%), tendo alcancado a maior taxa de crescimento anual dos Ultimos 10 anos.
O volume de prémios Nao-Vida atingiu 4 490 milhdes de euros (+290 milhdes de
euros) com destaque para o ramo Acidentes de Trabalho que cresceu 13,0%,
dando um novo impulso a recuperacao iniciada em 2014. O aumento da massa
salarial, expectavel com o relangamento da atividade econémica, assim como
as correcdes tarifarias para fazer face ao desequilibrio técnico do ramo, estdo na
origem deste aumento do volume de prémios.

Os ramos Saude (+8,3%) e Automdvel (+5,4%) consolidaram a tendéncia de
crescimento que ja apresentavam, progredindo em 2017 a um ritmo mais
elevado do que em anos anteriores. O ramo de Incéndio e outros Danos (+3,0%),
com destaque para os ramos Multirriscos (+2,8%), também apresentou taxas de
crescimento positivas embora mais moderadas.

De acordo com os Ultimos dados provisérios divulgados pela Associacédo
Portuguesa de Seguradores, o Resultado Liquido das empresas de seguros
(sob supervisdo da APS) foi positivo em 2017, atingindo 373 milhdes de euros,
substancialmente superior ao registado em 2016 (89 milhdes de euros).

A.1.5.5 Factos Relevantes em 2017

2017 foi um ano de forte crescimento do setor sequrador em Portugal, com uma
variacdo do volume total de prémios de 6,9%, com particular destaque para o
setor N3o-Vida.

Este desempenho resultou de dois vetores principais. Por um lado, o crescimento
a niveis histéricos da economia e a recuperacéo do poder de compra das familias
e atividade das empresas. Por outro, da dindmica competitiva do setor, com o
crescente foco no equilibrio técnico, nomeadamente por via de repricing.
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Sequndo as estimativas, o PIB cresceu 2,7% em 2017, impulsionado sobretudo
peloinvestimento e exportagdes. Trata-se do nivel mais alto desde 2000, quando
aeconomia cresceu 3,8%. O consumo privado deu também um forte contributo
para este desempenho, estimando-se uma evolugdo de 2,5%.

Neste contexto, o setor sequrador consolidou a trajetéria de crescimento. No
segmento N3o-Vida, merecem particular destaque o desempenho dos ramos
de Acidentes de Trabalho e Pessoais (+13,0% e +8,0%, respetivamente), Saude
(+8,3%) e Automovel (+5,4%). Para tal contribuiram, no caso dos ramos de
acidentes, o movimento de repricing e, no caso de Automovel, o nimero de
viaturas sequras.

O segmento Vida apresentou uma evolucdo positiva de 6,2%, sobretudo
impulsionado pelos produtos financeiros (+7,3%), que tém funcionado como
refUgio no contexto de taxas de juro baixas.

Do ponto de vista da rentabilidade, o mercado continua a enfrentar importantes
desafios com o racio combinado ainda acima dos 100% devido sobretudo
a dois fatores preponderantes: o aumento da sinistralidade (quer a relativa
a grandes eventos como os incéndios florestais, quer a relacionada com os
efeitos colaterais do aumento da disponibilidade das familias e da atividade das
empresas e a consequente maior circulagdo automaovel e de atividade laboral) e
a escala subdtima da maioria dos operadores no mercado.

Para a Sequradoras Unidas, 2017 foi um ano de consolidagdo da sua posicdo e
quota de mercado (estavel, acima de 15% no segmento Nao-Vida). Foi também
um ano de integracdo das carteiras, sistemas e processos das Companhias
incorporadas na Tranquilidade (Agoreana, LOGO e T-Vida), com cerca de
70% da migracdo concluida e em linha com o plano. Para além disso, foi
dada continuidade a estratégia digital e de melhoria continua de niveis de
servico, sobretudo através da simplificacdo e digitalizacdo de processos e da
disponibilizacdo de novas plataformas a Clientes e Parceiros.

Aevolucdo da carteira de prémios foiimpulsionada sobretudo pela componente
de N3o-Vida (+5,4%), e em particular pelos ramos Automavel (+8,2%), Saude
(+6,2%) e Acidentes deTrabtho(AT)(+10,5%).Aseme|han¢a do comportamento
do mercado, o efeito de repricing no caso de AT e o aumento do nUmero de
objetos e pessoas seguras nos restantes produtos estratégicos explicam este
bom desempenho. Deu-se continuidade, por isso, ao redirecionamento
comercial para os segmentos e ramos priorizados na estratégia da Companhia,
estratéqgia essa que se mantera para os proximos anos.

Em linha com esta estratégia, durante o ano foram langados novos produtos em
Particulares e Empresas, com foco nos ramos estratégicos e com destaque para
os sequintes:

Particulares

+ Oferta Automével e Habitacao unificada para as marcas do universo;

+ Nova oferta Satde, com a revisio do clausulado e implementado um novo
processo de avaliagdo clinica (teleunderwriting) mais célere e robusto;

+ Solugdo agregadora Pleno 2.0, com desconto de equipamento pela
subscricdo de mais que um produto, isencdo de custos de apdlice para
Clientes desmaterializados e possibilidade de escolha de dia de cobranca;

+ Oferta Multirrisco Condominio atualizada.

Empresas

* Nova oferta conjunta AT (incluindo cobertura Unica no mercado para
deslocados);

+ Nova oferta Cyber Risks, produto inovador para prevencio, protecio e
gestdo contra ataques cibernéticos.
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A estratégia digital e de inovacao das plataformas de servico aos Clientes e aos
Parceiros manteve-se como uma prioridade clara enquanto pilar diferenciador
do posicionamento da Companhia no mercado:

+ Atingiu-se os 120 mil Clientes “Verde”, Clientes desmaterializados, os quais
contam com uma proposta de valor diferenciada, quer a nivel financeiro,
quer de nivel de servico e que permite 8 Companhia um elevado nivel de
eficiéncia;

+ Foi lancada a App Tranquilidade, com funcionalidades inovadoras, em
particular a nivel do tracking de sinistros e cujo plano de enriquecimento
para 2018 permitira transformar a experiéncia de Cliente;

+ Foram concluidos os desenvolvimentos do novo simulador Automével e foi
lancado o desenvolvimento do simulador de Saude;

+ Langou-se um ambicioso programa de robotizagcdo de processos que
permitird o aumento da eficiéncia e que apresentou resultados claros no
suporte ao processo de migracao de sistemas;

+ Por fim, foi ainda lancado um programa transversal, com coordenacao
central, de simplificacdo de processos, com foco no aumento da qualidade
e da eficiéncia, através da aplicacdo de principios lean e de melhoria
continua.

A nivel da estratéqgia de distribuicdo, o foco do ano centrou-se no reforgo e
uniformizacdo da relacdo com os Parceiros. Nesse sentido, foram unificados
os sistemas de incentivos e overs, reforcado o intelligence de apoio a venda
dos Parceiros através da introducédo de leads digitais e a sistematizacdo das
campanhas de email marketing e da criagdo do toolkit digital dos Agentes.

Em resultado, o desempenho dos diferentes grupos voltou a demonstrar o forte
compromisso entre os Parceiros e a Companbhia:

+ Os Parceiros Multimarca e Exclusivos cresceram 9% face a 2016, com
principal relevo para os ramos N&o-Vida de Acidentes de Trabalho e
Automovel;

+ Os Corretores apresentaram um crescimento de 3%, numa correcao face
ao desempenho de 2016;

+ As Parcerias cresceram globalmente 3%, sobretudo com enfoque no
segmento estratégico de Retalho onde a plataforma cresceu 14%.

No &mbito da rede de distribuicdo, foi ainda iniciado o programa de
consolidagdo de espacos fisicos e concluido o concurso para transferéncia
de espacos selecionados para gestdo pelos Parceiros. O processo teve uma
elevada ades&o, com a colocacédo garantida no mercado de 20 lojas.

Em resultado do esforco e foco da Companhia na melhoria da qualidade de
servico a Clientes e Parceiros, os inquéritos de realizados voltaram a indicar um
elevado nivel de satisfagao, particular:

+ Por parte dos Parceiros, uma avaliacdo de 6,6 pontos, onde se destacam a
qualidade e proximidade do acompanhamento comercial, a oferta de
produtos e os sistemas informaticos disponibilizados;

+ Nos Clientes, o nivel de satisfagdo com a qualidade de servico em
sinistros manteve-se ao nivel dos 8 pontos (numa escala de 0-10), com
um forte aumento em Multirrisco Habitacdo que progrediu de 7,3 para
7,7. A intengdo de recomendagdo mantém-se elevada, entre os 80% e os
93%, transversalmente a todos os ramos. Em relacdo as reclamacdes, as
mesmas seguiram uma tendéncia de subida, em linha com a verificada
noutros setores da economia portuguesa.

Em resposta, a atuacdo da Companhia pautou-se por uma atuacdo muito
célere, enderecando, em média, todas as reclamacdes em 7,4 dias, abaixo
do objetivo de 8 dias para 80%.
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Durante o ano, a Companhia foi mais uma vez distinguida pela sua estratégia de
mercado e servico prestado a Clientes e Parceiros, tendo recebido os sequintes
prémios:

+ “Escolha dos Profissionais do Setor Segurador”, que renovamos pelo
4.° ano consecutivo;

+ “BestBuy Award”, que reconhece a Tranquilidade como a Companhia com
melhor relacdo preco/ qualidade, pelo 2.° biénio consecutivo, desde
2015;

+ SuperBrand 2017, eleita pelos consumidores.

A.2 DESEMPENHO
DA SUBSCRICAO

A.2.1 PREMIOS DE SEGURO DIRETO

A producio de sequro direto atingiu 735 659 milhares de euros em 2017, o que
significa, numa base comparavel (valor agregado em 2016), uma variacido de
+1,4% em relagdo ao ano anterior. O mercado seqgurador Ndo-Vida apresentou
uma variacdo positiva de 6,5% relativamente a 2016.

A Companhia, numa base comparavel, apresentou um crescimento significativo
no volume de prémios de seguro direto de 9 860 milhares de euros, para
o qual contribuiram o crescimento verificado nos ramos Acidentes e Doenca
(+7,6%, ou seja, +15 392 milhares de euros) e em Automovel (+8,2%, ou seja,
+22 360 milhares de euros).

Em Acidentes e Doenca a variagdo positiva deveu-se ao comportamento
positivo do ramo Acidentes de Trabalho, que registou um acréscimo de
+13 496 milhares de euros, correspondendo a uma variagdo de +10,5%, apesar
de ligeiramente inferior ao mercado (+13,0%). O ramo Saude cresceu face ao
ano anterior, embora ainda a niveis inferiores aos registados pelo mercado
(+6,2% face a 8,3% do mercado).

(milhares de euros)

018

A.2.2 CUSTOS COM SINISTROS DE SEGURO DIRETO

O total de custos com sinistros de sequro direto Nao-Vida em 2017 ascendeu
a 532 683 milhares de euros o que representa, numa base comparavel, uma
variacdo de +7,2% em relacdo a 2016.

Numa base comparavel, o ramo Incéndio e outros Danos apresentou um
aumento significativo dos custos com sinistros de 79,8% em 2017 face ao ano
anterior (+44 382 milhares de euros), com destaque para o acréscimo em
Multirriscos.

Este crescimento deveu-se maioritariamente aos grandes fogos que devastaram

Portugal no segundo semestre de 2017, cujo impacto em custos com sinistros
de sequro direto ascendeu a aproximadamente 51 600 milhares de euros.

(milhares de euros)

Custos com Sinistros de Seguro

Direto 2017 2016 VAR 17/16 (%)
Vida 106 054 - -
Tradicionais 26 620 - -
Financeiros 79 434

Nao-Vida 532683 232051 129,6
Acidentes e doenca 186 206 100 087 86,0
Incéndio e outros danos 99994 31803 2144
Automovel 233051 94014 147,9
Transportes 2195 1667 31,7
Responsabilidade civil 9866 2050 381,3
Diversos 1371 2430 43,6
Total 638737 232051 175,3

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegragao.

A taxa de sinistralidade Nao-Vida em 2017 (custos com sinistros brutos/ prémios
brutos adquiridos) situou-se em 79,2% o que representa, numa base comparavel,
um aumento de 1,7 p.p. em relagéo ao ano anterior.

Prémios de Seguro Direto 2017 % 2016 % VAR 17/16 (%) ©)
Vida 54797 7.4 Custos com Sinistros Nio-Vida/ Prémios Brutos Adquiridos Nao-Vida* 2017 2016
Tradicionais 40 605 55
Acidentes e doenca 86,4 93,6
Financeiros 14192 19
Incéndio e outros danos 94,7 48,7
Nao-Vida 680862 92,6 341403 100,0 99,4
. Automdvel 81,0 70,2
Acidentes e doenca 216786 29,5 107517 31,5 101,6
Incéndio e outros danos 105039 | 143 65569 19,2 60,2 Transportes sl 524
R ili ivil 7,4 2
Automével 295702 | 40,2| 136435 40,0 116,7 esponsabifidade civ o7 0.8
Di 34 14,8
Transportes 6298 0,9 4997 1,4 26,0 1Versos -
TOTAL NAO-VIDA 79,2 68,7
Responsabilidade civil 17139 2,3 10116 3,0 69,4
Diversos 39898 54 16769 49 137,9 * Custos com sinistros com custos imputados em % dos prémios adquiridos.
Total 735659 100,0 341403 100,0 115,5

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegracéo.

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegragéo.
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A.2.3 PROVISOES TECNICAS DE SEGURO DIRETO

As provisdes técnicas de sequro direto e resseguro aceite em 2017 ascenderam
a 1 781 524 milhares de euros, resultando numa variacdo de +1,4% (+ 23 792 milhares
de euros)face a 2016.

(milhares de euros)

Provisdes Técnicas de Seguro Direto e Resseguro Aceite 2017 2016 VAR17/16 (%)
Provisdo para prémios ndo adquiridos 155094 150 041 3,4
Provisdo matematica vida 591 765 654 581 9,6
Provisao para sinistros 989 836 890 894 11,1
Vida 65377 46457 40,7
Acidentes de trabalho 552058 532660 3,6
Qutros ramos 372401 311777 19,4
Ovutras provisdes técnicas 44 829 62217 -27,9
Total 1781524 | 1757733 14

Os valores de 2016 refletem o efeito da integracdo das Sociedades Acoreana,
LOGO e T-Vida na Tranquilidade, ocorrida em 30 de dezembro de 2016.

A.2.4 RESSEGURO CEDIDO

O saldo de ressequro cedido em 2017 ascendeu a 14 563 milhares de euros.

No &mbito do saldo de ressequro, de destacar o impacto em sinistros e variacdo
das provisdes técnicas resultante dos mencionados fogos ocorridos em Portugal

em 2017, que resultaram no reconhecimento de recuperaveis de resseguro no
montante de 41 127 milhares de euros.

(milhares de euros)

Resseguro Cedido 2017 2016 VAR17/16(%)
Vida 1032
Prémios 4771
Comissdes -1571
Sinistros e variagdo das provisdes técnicas -2168
N&o-Vida 13531 27 859 -51,4
Prémios 83962 52374 60,3
Comissdes -12 303 8118 516
Sinistros e variagdo das provisdes técnicas -58128 -16 397 254,5
Resultado 14563 27859 -47,7

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegracéo.
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A.2.5 SALDO TECNICO LiQUIDO DE RESSEGURO

O saldo técnico liquido de resseqguro em 2017 foi de 76 210 milhares de euros e
apresenta, numa base comparavel, um crescimento de 61,0% em relacdo ao ano
anterior (+28 874 milhares de euros), sobretudo devido ao desagravamento do
saldo desfavoravel de ressequro cedido (+36 190 milhares de euros).

Por ramos, ainda numa visdo comparavel, a melhoria substancial foi registada
em Acidentes e Doenga, cujo saldo técnico apresentou um crescimento de
64 066 milhares de euros (diminuicao dos custos com sinistros), com particular
énfase no ramo Acidentes de Trabalho, que registou um aumento de
59 882 milhares de euros, em resultado igualmente da diminuigdo dos custos
com sinistros.

O ramo Incéndio e Outros Danos apresentou uma evolucido desfavoravel, com o
saldo técnico a decrescer 19 905 milhares de euros numa base comparavel. Esta
evolugdo decorre sobretudo do ramo Multirriscos, fortemente influenciado pela
catastrofe dos incéndios, cujo saldo técnico liquido de ressequro decresceu
15 396 milhares de euros em relacao a 2016.

(milhares de euros)

Saldo Técnico, Liquido de Resseguro 2017 2016 VAR 17/16 (%)
Acidentes e doenca 15355 -2 046 850,4
Incéndio e outros danos 5216| 16127 -67,7
Automével 40107 | 38239 4,9
Transportes 2319 1302 78,1
Responsabilidade civil 5261 5777 -8,9
Diversos 7952 69 11494,8
TOTAL 76210 | 59468 28,2

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegracéo.
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A.3 DESEMPENHO
DOS INVESTIMENTOS

A atividade financeira da Seqguradoras Unidas registou uma rentabilidade
média global de 2,4%, para a qual contribuiu a manutencdo da estratéqgia
de investimento em obrigacdes de taxa fixa e em fundos de investimento
diversificados e o processo de reducéo da exposi¢éo ao setor imobiligrio.

A evolugdo dos mercados financeiros em 2017 manteve o comportamento dos
Ultimos anos sendo caracterizada por grande volatilidade e por taxas de juro
em niveis historicamente baixos. Neste contexto, e devido a incerteza sobre
a evolugdo dos mercados financeiros, a Companhia manteve a estratégia de
investimentos conservadora e focada sobretudo em ativos de rendimento fixo
quer através de investimentos diretos, quer através de fundos de investimentos.

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

(Valores apurados em milhares de euros e numa 6tica de gestdo - ndo inclui UL)

0,
9%
Obrigagdes
Taxa Variavel
74808

32%

Fundos
Investimento
528 308
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Com o objetivo de dispersdo de risco a outros emitentes fora da zona Euro
e a outras classes de ativos com maior rentabilidade, embora sempre com
cobertura do risco cambial, e de forma a atribuir maior flexibilidade e rapidez
na execucdo de transacdes, o investimento direto em ativos financeiros foi
substituido por investimento em Exchange Traded Funds e sobretudo através
do ICAV, detido integralmente pela Companhia.

Em 2017 houve um aumento da exposicdo a fundos de investimentos em que
a Companhia tem controlo e participacéo total tendo atingido o montante de
367 930 milhares de Euros no final de 2017, destacando-se o investimento no
fundo de empréstimos (cerca 152 252 milhares de euros) com rentabilidades
acima do mercado.

Simultaneamente, promoveu-se uma reducdo gradual da exposicio a emitentes
do Sul da Europa por contrapartida do aumento da exposicdo a emitentes da
zona “core” europeia.

O investimento em acdes e em imdveis foi fortemente reduzido ao longo do
ano, sendo intencdo da Companhia durante 2018 continuar a reducio da sua
exposigdo a estas classes de ativos.

No final do ano, a carteira de investimentos da Sequradoras Unidas situou-se
em 1 657 milhares de euros. O investimento em obrigagdes de taxa fixa
representou a maior fatia do investimento, com 56% do total da carteira de
investimentos. Destaca-se ainda a exposicdo a fundos de investimento no
valor de 528 308 milhares de euros, reportando-se essencialmente a fundos
de titulos de rendimento fixo (463 878 milhares de euros) e fundos imobilidrios
(58 525 milhares de euros).

A carteira de obrigacdes (investimento direto) apresentou um rating médio de
investment grade (A) e uma exposicéo a divida soberana de 718 463 milhares de
euros, com forte exposigdo aos paises Euro Core.

3%

Iméveis
Outros 50993
106 021

3%

Liauid,

49 044

96%

Obrigagdes o,
Taxa Fixa gﬁos
926 433 5984

A estratégia de investimentos adotada teve entre os seus principais vetores,
a gestdo da duracdo dos ativos e passivos e minimizagdo do risco de taxa de
juro da carteira de investimentos, sequindo a regulamentacédo da atividade
seguradoradesignadade Solvénciall. Destaforma, a estratégia deinvestimentos
executada em 2017 visou eliminar o gap de duragdes entre ativos e passivos,
sobretudo em N&o-Vida e identificar ativos com yields superiores melhorando
0 RoSCR e libertando capital para o core business da Companbhia.

De forma a promover o aumento da duragdo das carteiras de investimentos,
a Companhia promoveu o investimento em obriga¢des de divida publica Euro
Core (ou quasi-goverment) com duracdes longas, tendo sido mantida exposi¢cdo
em maturidades curtas em ativos High Yield, Investment Grade e Financeiros
para capturar uma correlacao significativa com o portfolio referéncia da EIOPA
em termos de Ajustamento da Volatilidade.

JUROS E DIVIDENDOS

(Valores apurados em milhares de euros e numa ética de gestao - ndo inclui UL)

23708

22501

2017 ‘ 2016

M Titulos W Imoveis M Total
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VALIAS REGISTADAS EM GANHOS E PERDAS

(Valores apurados em milhares de euros e numa ética de gestdo - ndo inclui UL)

15173

14535

2017 ‘ 2016

M Titulos B Imoveis M Total

RESULTADOS ATIVIDADE FINANCEIRA

(Valores apurados em milhares de euros e numa dtica de gestdo - ndo inclui UL)

2017 2016

M Titulos B Total

B Imdveis

Nota: Inclui imparidades em titulos em 2017 de 7 329 milhares de euros (2 974 milhares de euros em 2016), e em imparidade
de imdveis em 2017 de 8 590 milhares de euros.

No ano de 2017, o resultado da atividade financeira da Seguradoras Unidas,
foi positivo em 22 324 milhares de euros, o que representa uma diminuicdo de
2 414 milhares de euros face ao ano anterior. A reducdo dos dividendos
recebidos, o aumento da exposicdo a fundos de investimento e sobretudo a
reducéo da exposicdo ao setor imobilidrio com fortes impactos em termos de
resultados, foram os grandes responsaveis por esta reducéo.

A rentabilidade média dos ativos financeiros da Companhia foi de 1,3% (+4,1%
em 2016, antes da fusdo com Acoreana, T-Vida e LOGO). Se contabilizarmos os
ganhos ndo realizados contabilizados na reserva de justo valor, a rentabilidade
foi de 2,4% (+5,9% em 2016, antes da fusdo com Acoreana, T-Vida e LOGO).
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A.4 DESEMPENHO DE
OUTRAS ATIVIDADES

A.4.1 CUSTOS OPERACIONAIS

Os custos operacionais ascenderam a 170 010 milhares de euros em 2017, numa
base comparavel, +20,7% em relacdo ao ano anterior. Em termos de custos
recorrentes, verificou-se uma diminuicao de 6 536 milhares de euros, -5,3% face
a2016.

Os Custos com Pessoal no valor de 97 664 milhares de euros apresentam,
numa base comparavel, um aumento de 42,3% face a 2016. Este aumento esta
diretamente relacionado com custos nao recorrentes relativos a restruturagao
da Companhia pés fusdo (+35 610 milhares de euros). Sem este efeito, os Custos
com Pessoal ficariam 5,6% abaixo de 2016.

Os custos com Fornecimentos e Servicos Externos diminuiram, numa base
comparavel, 1,1% face a 2016, -611 milhares de euros.

(milhares de euros)

Custos Operacionais 2017 2016 VAR17/16 (%)
Custos com pessoal 97 664 34503 183,1
Fornecimentos e servicos externos 53000 28432 86,4
Impostos e taxas 5797 2589 123,9
Amortizacdes 11085 4194 164,3
Outros * 2464 966 155,1
TOTAL 170010 70 684 140,5

*Inclui ProvisGes para Riscos e Encargos, Juros Suportados, Comissées e Outros Custos com Investimentos.

Em 2016 os valores respeitam unicamente a atividade da Tranquilidade até a
data daintegragéo.

A.4.2 QUADRO DE PESSOAL

Durante o exercicio de 2017 foram admitidos no quadro efetivo 50 novos
Colaboradores e verificaram-se 219 saidas, das quais, 2 por situagcdo de
pré-reforma ou de reforma.

O numero elevado de saidas em 2017 deve-se ao facto de ter sido concedido
o Estatuto de Empresa em Restruturacdo pelo Ministério do Trabalho,
Solidariedade e Seguranca Social & Seguradoras Unidas para os anos 2017 e 2018.

Quadro de Pessoal 2017 2016 VAR17/16(%)
Total Quadro Efetivoa 1/1 1292 689 87,5
Admissdes 50 11 354,5
Saidas 219 43 409,3
das quais Pré-Reforma ou Reforma 2 6 -66,7
Rescisdes Mutuo Acordo por via de empresa declarada
em Restruturagdo 17 0
Integracdo de colaboradores por via da fusdo 0 635 n.a.
Total Quadro Efetivo a 31/12 1123 1292 -13,1
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A.5 EVENTUAIS
INFORMAGCOES ADICIONAIS

A.5.1 CAPITAL PROPRIO E MARGEM DE SOLVENCIA
(REGIME SOLVENCIA I)

O resultado liquido da Companhia em 2017 foi negativo em 41 690 milhares
de euros que compara com um resultado positivo de 29 851 milhares de euros
em 2016. Porém, importa referir que o resultado liquido de 2017 foi afetado
negativamente por um conjunto de eventos de caracter ndo recorrente dos
quais se destacam:

Reconhecimento em 2017 do custo total a incorrer com o processo de
restruturagdo da Companhia, estimado em 35 610 milhares de euros;

+ Reconhecimento da menos valia potencial aincorrer com a venda em 2018
de um conjunto de imdveis, estimada em 18 844 milhares de euros;
Imparidades de 4 885 milhares de euros nas empresas participadas em
Angola e Mogambique.

O Capital Préprio reduziu-se em 26 995 milhares de euros fruto sobretudo do
resultado liquido do exercicio (negativo em 41 690 milhares de euros).

(milhares de euros)

Capital Préprio 2017 2016 VAR17/16 (%)
Capital social 84000 84000 0,0
Outros instrumentos de capital 27097 27097 0,0
Reservas de reavaliacdo 14 335 3917 266,0
Qutras reservas 46 688 39427 18,4
Resultados transitados 1472 -25 394 n.a.
Resultado liquido -41 690 29851 -239,7
Total 131902 158 898 -17,0

Os valores de 2016 refletem o efeito da integracdo das Sociedades Acoreana,
LOGO e T-Vida na Tranquilidade, ocorrida em 30 de dezembro de 2016.
Com excecdo do resultado liquido que respeita unicamente a atividade da
Tranquilidade até a data da integracao.
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SISTEMA DE_
GOVERNACAO

B.1 INFORMAGCOES GERAIS
SOBRE O SISTEMA
DE GOVERNAGAO

B.1.1 MODELO DE GOVERNAGAO

A estrutura de administracdo e fiscalizacdo da Companhia compreende os
seqguintes Orgéos:

B.1.1.1 Assembleia Geral

Trata-se do Orgéo no qual deliberam os Acionistas da Sociedade com direito
de voto sobre as matérias que lhe sdo atribuidas por lei e pelos Estatutos da
Sociedade, bem como sobre todas aquelas que ndo estejam compreendidas
nas atribuicdes de outros 6rgdos da Sociedade.

A mesa da Assembleia Geral é composta por um Presidente e um Secretario,
eleitos por um mandato de trés anos, com possibilidade de reeleicéo.

Constituicdo da Mesa da Assembleia Geral:

- Presidente: Sofia Leite Borges
- Secretario: Denise Alfaro Guimaraes Luz

B.1.1.2 Conselho de Administragdo

O Conselho de Administracdo € composto por oito membros eleitos pela
Assembleia Geral para mandatos de trés anos, sendo um destes nomeado
Presidente.

Membros do Conselho de Administracio:

- Gustavo Alexandre Pontes Teixeira de Mesquita Guimaraes (Presidente)
- Alexander Wallace Humphreys

- Bogdan Ignashchenko

- Gernot Wilhelm Friedrich Lohr

- Gongalo Fernando de Salvado Marques Oliveira

- Jan Adriaan de Pooter

- José Anténio Correia Dias Nogueira da Silva

- Pedro Luis Francisco Carvalho

Os elementos do Conselho de Administracdo sdo escolhidos pelo acionista
sendo submetidos a um processo de avaliacdo interno nos termos definidos
na Politica de Fit & Proper (Politica de Selecdo e Avaliacdo da Adequacéo).
Adicionalmente, encontram-se sujeitos a registo na ASF, a qual valida o
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cumprimento pelos mesmos dos requisitos de qualificagdo e idoneidade
previstos no Regime Juridico da Atividade Seguradora.

Ao Conselho de Administracdo compete gerir as atividades da Sociedade nos
termos definidos na Lei e nos Estatutos, devendo subordinar-se as deliberacdes
dos Acionistas tomadas em Assembleia Geral ou as intervengdes do Conselho
Fiscal nos termos permitidos pela Lei.

O Conselho de Administracdo redne sempre que o Presidente ou outros dois
administradores o convoquem, e, pelo menos, uma vez por trimestre.

Os poderes de gestdo corrente da Sociedade encontram-se delegados, nos
termos previstos nos Estatutos e de acordo com os limites definidos nalei, auma
Comissao Executiva.

B.1.1.3 Comissdo Executiva

A Comissdo Executiva é composta por quatro administradores dos quais um
deles é designado Presidente pelo Conselho de Administracéo.

Membros da Comissio Executiva:

- Jan Adriaan de Pooter (Presidente)

- Goncalo Fernando de Salvado Marques Oliveira
- José Antdnio Correia Dias Nogueira da Silva

- Pedro Luis Francisco Carvalho

A Comissdo Executiva relne sempre que convocada pelo seu Presidente
ou dois dos seus membros, o que sucede por regra, com uma periodicidade

semanal.

B.1.1.4 Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal é composto por um Presidente e dois Vogais, todos
designados, juntamente com um suplente, pela Assembleia Geral de Acionistas
para um mandato de trés anos (2016-2018).

Membros do Conselho Fiscal:

- Lufs Maria Viana Palha da Silva (Presidente)

- Manuel Maria de Paula Reis Boto

- Pedro Manuel Aleixo Dias

- Sandra Maria Simdes Filipe de Avila Valério (Suplente)

Ao Conselho Fiscal compete exercer todas as acdes de fiscalizacdo da
Sociedade permitidas nos Estatutos da Sociedade e na Lei, em particular as
previstas nos artigos 420° e sequintes do cddigo das Sociedades Comerciais.
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O Conselho Fiscal reine sempre que o Presidente ou dois dos Vogais o
convoquem, com uma periodicidade minima trimestral.

B.1.1.5 Revisor Oficial de Contas

Nos termos previstos nos Estatutos da Sociedade o Revisor Oficial de Contas e
respetivo suplente sdo designados pela Assembleia Geral, mediante proposta
do Conselho Fiscal, pelo periodo de um ano.

Relativamente ao exercicio econdmico de 2017, encontravam-se nomeados:
- Revisor Oficial de Contas Efetivo: KPMG & Associados, SROC, S.A.,

representada por Ana Cristina Soares Valente Dourado;
- Revisor Oficial de Contas Suplente: Fernando Gustavo Duarte Antunes.

B.1.2 COMITES

Para o tratamento dos varios aspetos relevantes ao cumprimento dos objetivos
definidos pela empresa, foram constituidos os seqguintes Comités:

TIPO COMITES PERIODICIDADE PRINCIPAIS OBJETIVOS
. . Tomar decisées
* Investimentos Trimestral n . . .
. . . (investimentos), validar agdes,
Corporativos * Risco Trimestral L. N
g . supervisionar e monitorar
+ Auditoria Trimestral o .
o negdcio (risco e auditoria).
Partilhar e discutir
o estado do negdcio
< + Gestdo Global Mensal e principais agdes a tomar,
Cestabdeqiope - Steering de Projeto Por necessidade bem como monitorar
e escrutinar Projetos
Estratégicos.
Promover coordenagao
e articulag@o entre dreas
- Marketing & Plataformas Mensal e entre funcdes, em particular
- Oferta Por necessidade ao nivel de processos
. - Empresas Semanal (e.q.: processo de definicdo
Especificos -IT Mensal de proposta de valor) e gestao
+ Operagdes & Sinistros Trimestral de experiéncia do consumidor
- Compras e Custos Trimestral (e.q.: experiéncia de
* Recursos Humanos Mensal

consumidor em sinistros) —
- “customer journeys”.

Os Comités constituidos tém os sequintes objetivos e periodicidade:

B.1.2.1 Comités Corporativos

TIPO COMITES PERIODICIDADE

- Investimentos Trimestral
- Risco Trimestral
- Auditoria Trimestral

Corporativos
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Pela ligagdo que estes comités tém com o principio do gestor prudente importa
referir que o Comité de Investimentos reune trimestralmente com o objetivo
de analisar a estratégia de investimentos, aferir da sua adequacéo e ratificar ou
propor alteragdes a SAA (“Strategic Asset Allocation”). A SAA, pilar da estratégia
de investimentos, tem como objetivos maximizar a criacdo de valor para todos
os stakeholders através da:

+ Adequacido da estrutura de ativos aos passivos e responsabilidades da
Companhia nomeadamente em termos de cash flows e duragao;

+ Monitorizagdo do capital econdmico disponivel e requerido com base nas
regras geralmente designadas de Solvéncia Il.

A estratégia de investimento da Companhia é definida separadamente para
todos os fundos auténomos, Vida e Nao-Vida, sendo discutida em sede de
Comité de Investimentos, que conta com a presenca do CEO, CFO e CRO da
empresa, bem como da sociedade gestora, AAME (Apollo Asset Management
Europ PC LLP), e aprovada pelo Conselho de Administracao apds proposta do
Comité de Investimentos.

Em 31 de dezembro de 2017, o capital social ascende a 182 000 milhares de
euros, representado por 182 000 milhares de acdes de valor nominal de 1 euro
cada, que se encontra realizado em 84 000 milhares de euros, pelo seu acionista
Unico, a sociedade Calm Eagle Holdings S.ar.l..

O capital ndo realizado devera ser realizado até ao termo do prazo de 5 anos a

contar do dia 30 de dezembro de 2016, podendo ser realizado antecipadamente
mediante pedido fundamentado do Conselho de Administragcdo nesse sentido.

B.1.2.2 Comités de Gestdo de Topo

TIPO COMITES PERIODICIDADE

- Gestao Global Mensal

Cesiaslielione - Steering de Projeto Por necessidade

B.1.2.3 Comités Especificos

TIPO COMITES PERIODICIDADE

- Marketing & Plataformas Mensal
- Oferta Por necessidade
- Empresas Semanal

Especificos -IT Mensal
- Operagdes & Sinistros Trimestral
+ Compras e Custos Trimestral
* Recursos Humanos Mensal
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B.1.3 POLITICA E PRATICAS DE REMUNERAGAO

As Politicas de Remuneracéo, elaboradas em cumprimento da legislacéo e
regulamentacdo aplicaveis, estabelecem os principios orientadores e a estrutura
da remuneragdo dos membros dos érgdos de Administracéo e Fiscalizagao, e
dos Colaboradores com fungdes-chave.

A informacgao obrigatéria sobre as Politicas, bem como a adogéo, ou ndo, das
recomendacdes emitidas pela ASF (“Declaracdo de cumprimento, nos termos
previstos no Artigo 4° da Norma 5/2010.R, de 1 de abril, da ASF”), encontram-se
vertidas no Relatério de Gestdo anual da empresa. As Politicas definidas nestas
matérias pela Companhia compreendem:

+ Politica de remuneragcdo dos membros dos Orgéos de Administracao,
de Fiscalizagdo e da Mesa da Assembleia Geral, incluindo quadro com
remuneracdes pagas durante o ano de 2017;

« Politica de remuneracéo dos “Colaboradores com funcdes-chave”.

POLITICA DE REMUNERACAO DOS MEMBROS DOS
ORGAOS DE ADMINISTRACAO, DE FISCALIZACAO
E DA MESA DA ASSEMBLEIA GERAL

1. Introdugdo | Objeto

1.1 Apoliticade remuneracdo dos Membros dos Orgéos de Administragdo, de
Fiscalizacdo e da Mesa da Assembleia Geral da Sequradoras Unidas S.A.,
tem por objeto dar cumprimento ao regime previsto na Lei n.° 28/2009,
de 19 de junho, que prevé que as entidades de interesse publico, como
€ o caso das empresas de seguros e de resseguros, devem, anualmente,
submeter a aprovacdo da Assembleia Geral uma declaragdo sobre a
politica de remuneragdo dos membros dos seus érgaos de administragdo e
fiscalizacdo.

1.2 No que diz respeito a atividade seguradora, esta matéria é ainda regulada
pelo Regulamento Delegado (UE) 2015/35 da Comissdo de 10 de outubro,
bem como pelas disposicdes constantes da Norma Regulamentar
n.°5/2010-R e da Circular n.° 6/2010 da ASF, ambas de 1 de abril.

1.3 E com base no mencionado enguadramento legal e regulamentar que se
procede a elaboracdo e divulgacdo da Politica de Remuneracdes
dos Membros dos Orqéos de Administracéo, de Fiscalizacdo e da Mesa da
Assembleia Geral da Sequradoras Unidas, S.A. para o ano de 2018 (a
“Politica de Remuneragao”), que foi submetida a aprovacdo da Assembleia Geral.

2. Principios Aplicaveis a Politica de Remuneragdo

A Politica de Remuneracédo obedece aos principios constantes da Circular
n.2 6/2010, de 1 de abril, nomeadamente os sequintes:

a) A Politica de Remuneracéo e as suas respetivas praticas sdo estabelecidas,
implementadas e mantidas em conformidade com a atividade da
Companhia, (i) sendo consistente com uma estratégia de gestdo e controlo
de riscos eficaz, (i) evitando uma excessiva exposi¢cdo ao risco, (iii) evitando
potenciais conflitos de interesses e (iv) sendo coerente com os objetivos,
valores e interesses da Companhia a longo prazo.

b) A Politica de Remunerag¢do obedece ao principio da proporcionalidade,
sendo desenhada por forma a ter em conta a organizacéo interna da
Companhia, bem como a dimens&o, natureza e complexidade dos riscos
inerentes a sua atividade.
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c) A Politica de Remuneragao obedece aos limites previstos nos Estatutos da
Companbhia.

3. Aprovagio, Divulgagdo e Revisdo da Politica
de Remuneragio

3.1 Aprovagdo

A Politica de Remuneracdo dos érgdos sociais da Companhia é, nos termos
previstos no artigo 13.° dos Estatutos da Companhia aprovada em sede de
Assembleia Geral, sob proposta da Comissdo de Remuneracio.

3.1.1 Comissdo de Remuneracio
a) Composicédo

A Comissdo de Remuneracio é composta por dois administradores ndo
executivos, eleitos em Assembleia Geral para o periodo de 2016 a 2018.

b) Atribuicdes

A Comissdao de Remuneracéo realiza as atribuicdes previstas na Circular
n.° 6/2010, de 1 de abril, entre as quais, a revisdo, com uma periodicidade
minima anual, da Politica de Remuneracio da Companhia, bem como da
implementacéo da mesma.

3.1.2 Consultores Externos

Na definigdo da referida politica de remuneragdo ndo sao utilizados servigos de
Consultores Externos.

3.2 Divulgagdo

A Politica de Remuneracéo é transparente e sera objeto de divulgacéo interna,
nomeadamente, através da sua publicacdo no Portal da Companhia. A Politica
de Remuneragdo devera ainda constar nos documentos anuais de prestagado
de contas, disponiveis no sitio institucional da Companhia durante um periodo
minimo de 5 anos.

3.3 Revisdo

A Politica de Remuneracéo é revista com uma periodicidade minima anual, nos
termos previstos no n.° 5 artigo 64.° do Regime Juridico de Acesso e Exercicio
da Atividade Seguradora e Resseguradora (RJAS).

A Politica de Remuneracédo é submetida a uma avaliacdo interna independente
executada pelo Departamento de Risco, com uma periodicidade minima anual,
com vista a apurar o seu eventual impacto ao nivel da gestao de riscos, controlo
interno e capital necessario, bem como pela Unidade de Compliance, a quem
compete analisar a Politica de Remuneragdes a luz das recomendagdes da ASF.

4. Membros do Conselho de Administragio com Fungdes
Executivas

4.1 Remuneragio dos Membros do Conselho de Administragdo com Fung¢des
Executivas

A remuneracido dos membros do Conselho de Administracdo com funcdes
executivas é fixada pela Comissdo de Remuneracdo em conformidade com
a presente Politica de Remuneracdo, e integra uma componente fixa de
remuneracao e, eventualmente, uma componente variavel.
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4.1.1 Componente Fixa da Remuneracao

Os membros do Conselho de Administracdo com funcdes executivas auferem
uma remuneracdo fixa mensal, paga 14 (catorze) vezes em cada ano civil
completo, cuja definicdo terad por base o posicionamento competitivo face ao
universo de empresas de referéncia nacional.

Sempre que a remuneragdo total anual dos membros do Conselho de
Administragdo com fun¢des executivas integre uma componente fixa e uma
componente varidvel, acomponente fixa daremuneracdo obedecerd aos limites
que forem fixados anualmente em sede de Assembleia Geral, ndo devendo, em
regra, ser inferior a 60% da mencionada remuneracéo total anual.

4.1.2Componente Varidvel da Remuneracao

A componente fixa podera acrescer uma remunerac¢éao variavel, calculada com
base em critérios de desempenho individual e/ou coletiva e sujeita a limites, nos
termos que vierem a ser definidos em Assembleia Geral.

A remunerac¢do variavel anual, quando existente, ndo deverd, em regra, ser
superior a 40% da remuneracao total anual, oscilando contudo o seu valor
exato, em cada ano, em fun¢do da avaliagcdo do desempenho individual e global
dos membros do Conselho de Administracdo com funcdes executivas, bem
como do grau de cumprimento dos principais objetivos anuais da Companhia,
designadamente do Resultado Liquido do Exercicio do ano anterior, da
Rentabilidade dos Capitais Préprios e do Racio Combinado, tendo sempre em
consideracdo no processo de avaliagdo a adequabilidade, quer dos capitais
proprios da Companhia aos riscos assumidos, quer ainda da representacéo das
provisdes técnicas.

O pagamento da componente varidvel da remuneracio, quando atribuida,
tem lugar, preferencialmente, apds o apuramento das contas de cada exercicio
econdmico, sendo que aremuneragao variavel anual da totalidade dos membros
do Conselho de Administracdo com fun¢des executivas ndo podera exceder 5%
dos lucros do exercicio, quando existentes, conforme determinado no artigo
13.° dos Estatutos da Companhia.

4.1.2.1 Elegibilidade & Componente Varidvel | Critérios de Desempenho |
Atribuicao

(@) A elegibilidade para atribuicdo de remuneracdo variavel assenta num
processo de avaliacdo de desempenho individual e/ou coletivo, definido
pela Companhia com base em critérios mensuraveis e pré-determinados,
incluindo critérios ndo financeiros, tendo em conta nomeadamente os
sequintes indicadores:

(i) Remuneragao liquida referente ao periodo da avaliagao;

(i) ROE;

(iii) Racio combinado; e

(iv) Adequagdo do capital ao nivel de risco e as provisdes técnicas

realizadas.

(b) A avaliacgdo do desempenho dos membros do Conselho de
Administragdo com fungdes executivas € realizada pela Acionista Unica
da Companhia, em Assembleia Geral, conforme modelo definido
internamente na Companhia, nomeadamente em obediéncia aos
principios enunciados na presente Politica de Remunerac3o.

(¢) Na eventualidade de os resultados evidenciarem uma deterioracdo
relevante do desempenho da Companhiano Ultimo exercicioapurado ou
quando esta seja expectavel no exercicio em curso, poderdo ser
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introduzidas limitagdes necessarias e adequadas, incluindo o eventual
ndo pagamento de qualquer componente varidvel, com a vista a
preservar o seu equilibrio financeiro e o cumprimentos dos demais
racios de solvabilidade impostos legalmente.

4.1.2.2 (Nao) Diferimento da Componente Variavel

Considerando a atual estrutura de remuneracdo, os valores maximos
considerados e os niveis de tolerncia ao risco definidos, ndo foi considerado
necessario, até a data, proceder ao diferimento de uma parte da componente

variavel da remuneracéo.
4.1.2.3 Natureza da Componente Varidvel | Instrumentos Financeiros

A remuneracdo varidvel pode ser atribuida sob a forma de bdénus de
performance, prémio de desempenho e/ou distribuicao de lucros, conforme o
que vier a ser expressamente determinado em Assembleia Geral.

Sem prejuizo do acima disposto, o acionista poderd, em sede de Assembleia
Geral, definir que a componente variavel da remuneracéo, ou uma parte desta,
seja atribuida através de planos de acdes ou de opg¢des de aquisicdo de agdes
da Companhia ou de qualquer outra empresa do Grupo.

4.1.2.4 Celebracdo de contratos

E proibida a celebracéo de contratos pelos membros do érgao de administragao,
quer com a Companhia, quer com terceiros, que tenham por efeito mitigar
o risco inerente a variabilidade da remuneracdo que lhes for fixada pela
Companbhia.

4.2 Fundo de Pensdes e Outros Beneficios

Os membros do Conselho de Administracdo com funcdes executivas poderao
ainda beneficiar de uma contribui¢cdo para um Fundo de Pensdes nos termos e
condicdes constantes na Deliberacdo de Acionista Unica, datada de 10 de julho
de 2016, da qual se lavrou a Ata nimero 53 do Livro de Atas da Assembleia Geral.

Para além do referido na presente Politica de Remuneragcdo ndo sé&o
consideradas outras formas de remuneracdo dos membros do Conselho de
Administragdo com fun¢des executivas, ndo sendo igualmente atribuidos aos
mesmos quaisquer beneficios pecuniarios ou ndo pecuniarios de relevo.

5. Membros do Conselho de Administragdo sem fung¢des
executivas

Os membros do Conselho de Administracdo sem funcdes executivas poderao
auferir uma remuneragdo fixa anual nos termos que vierem a ser definidos
pela Comissdo de Remuneracio que, em qualquer caso e a verificar-se, ndo
dependera de qualquer elemento de desempenho, ndo havendo lugar ao
pagamento de qualquer remuneracdo variavel.

6. Limites a indemnizagao a pagar por destituigdo sem justa
causa do 6rgédo de administragéo

A eventual indemnizacdo por destituicdo sem justa causa de um membro
do d6rgdo de administracdo ndo deve ser paga se a mesma resultar de um
inadequado desempenho do membro cessante.
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7. (')rgéos de Fiscalizagdo
7.1 Conselho Fiscal

7.1.1 O Conselho Fiscal é, nos termos previstos no artigo 25.° dos Estatutos
da Companhia, constituido por trés membros, dos quais um desempenha as
funcdes de Presidente.

7.1.2 Os respetivos membros sdo remunerados através do pagamento de
um valor fixo mensal, pago 12 vezes em cada ano civil completo, nos termos
definidos em Assembleia Geral.

8. Revisor Oficial de Contas

O Revisor Oficial de Contas sera remunerado de acordo com as condi¢cdes
definidas na legislagdo aplicavel. Os respetivos honorédrios deverdo ser
propostos pelo Revisor Oficial de Contas e aprovados pelo Conselho de
Administragdo, apos parecer do Conselho Fiscal.

9. Membros da Mesa da Assembleia Geral

9.1 A Mesa da Assembleia Geral €, nos termos previstos no Artigo 15° dos
Estatutos da Companhia, constituida por um Presidente e um Secretario.

9.2 Os membros da Mesa da Assembleia Geral poderdo ser remunerados
através de um valor fixo por Assembleia Geral, na data da sua realizacdo, sendo
o mesmo definido pela Comissdo de Remuneracédo, caso haja lugar ao seu
pagamento.

Quadro de remuneracdes pagas durante o ano de 2017 aos membros dos
Orgaos Sociais da Seguradoras Unidas, S.A..

(milhares de euros)

Remuneragio Total
Fixa Varidvel
Conselho de Administragdo 2326
Gustavo Alexandre P. T. Mesquita Guimaraes (Presidente) 150,0 - 150,0
Alexandre Wallace Humphreys (Vogal)
Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso (Vogal)® 225,6 180,0 405,6
Gernot Wilhelm Friedrich Lohr (Vogal)
Jan Adriaan de Pooter (Vogal) 400,0 341,0 741,0
Nuno Miguel Pombeiro Gomes Diniz Clemente (Vogal) @ 275,0 150,0 425,0
Pedro Luis Francisco Carvalho (Vogal) 275,0 238,0 513,0
Gongalo Fernando S. Marques Oliveira 91,4 - 91,4
Conselho Fiscal 110,0
Luis Maria Viana Palha da Silva (Presidente) 50,0 - 50,0
Manuel Maria de Paula Reis Boto (Vogal Efetivo) 30,0 - 30,0
Pedro Manuel Aleixo Dias (Vogal Efetivo) 30,0 - 30,0
Sandra Maria Simées Filipe de Avila Valério (Vogal Suplente) - - -
Total Remuneragdes 1527,0 909,0 2436,0

' Os membros dos Orgaos Sociais acima indicados deixaram entretanto de exercer os respetivos cargos.
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POLITICA DE REMUNERAGAO DOS “COLABORADORES
COM FUNGOES-CHAVE”

1. Ambito de Aplicagdo

Nos termos previstos no Regulamento Delegado (UE) 2015/235 da Comissdo de
10 de outubro, bem como na Norma n®. 5/2010, de 1 de abril, da ASF, a Politica
de Remuneragdes aplica-se:

a) Aos Colaboradores que desempenham a sua atividade profissional no
ambito de funcdes-chave, entendendo-se como tal todos aqueles que
exercem uma atividade no dmbito dos sistemas de gestdo de riscos,
controlo interno, compliance e atuarial;

b) A todos os Colaboradores com cargos de chefia de 1° nivel (Diretores
de Topo) e Assessores do Orgéo de Administracéo, independentemente
da drea em que exercam atividade, na medida em que tenham acesso
reqularainformacao privilegiada e participem nas decisdes sobre a gestdo
e estratégia negocial da Empresa.

Para efeitos da politica de remuneracéo, o conjunto dos Colaboradores acima
considerados serd no presente documento designado genericamente por
“Colaboradores com Funcdes-Chave”.

2. Aprovagéo, Divulgagdo e Revisdo da Politica
de Remuneragio

a) Aprovacgdo

A politica de remuneragcdo dos “Colaboradores com Fung¢des-Chave”
€ avaliada e aprovada pelo Conselho de Administragdo, mediante proposta
apresentada pelo Administrador responsavel pelo pelouro dos Recursos
Humanos.

Na elaboracdo da proposta de politica de remuneragdo participam
diversos quadros dos principais Departamentos da Companhia, em
particular do Departamento de Recursos Humanos.

b) Consultores Externos

Na definicdo da politica de remuneracao aplicédvel aos “Colaboradores
com Fung¢des-Chave” da Companhia ndo sdo utilizados os servicos de
Consultores Externos.

c) Divulgacéo

A Politica de Remuneracgéo ¢é transparente e serd objeto de divulgagao
interna, nomeadamente, através da sua publicacdo no Portal da
Companbhia.

A Politica de Remuneracédo devera ainda constar nos documentos anuais
de prestacdo de contas, disponiveis no sitio institucional da Companhia
durante um periodo minimo de 5 anos.

d) Revisdo
A Politica de Remuneragdo é revista com uma periodicidade minima

anual, nos termos previstos no n.° 5 artigo 64.° do Regime Juridico de
Acesso e Exercicio da Atividade Seguradora e Resseguradora (RJAS).
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A Politica de Remuneracéo é submetida a uma avaliacdo interna independente
executada pelo Departamento de Risco, com uma periodicidade minima
anual, com vista a apurar o seu eventual impacto ao nivel da gestdo de riscos,
controlo interno e capital necessario, bem como pela Unidade de
Compliance, a quem compete analisar a Politica de Remuneracdes a luz das
recomendacdes da ASF.

3. Remuneragio dos Colaboradores com Fungées-Chave
a) Composicdo da Remuneracao

A remuneracdo dos Colaboradores com fungdes-chave integra uma
parte fixa e, eventualmente, uma parte variavel. Na determinacdo destas
duas componentes, sdo considerados pelo Conselho de Administracdo
diversos fatores, dos quais se salientam:

- Asituacdo econdmica e os resultados obtidos pela Companhia;

- Osinteresses da Companhia numa perspetiva de médio e longo prazo;

- Asespecificidades da funcdo desempenhada;

- As praticas salariais em vigor no setor segurador;

- Aavaliacdo de desempenho, tanto a nivel corporativo, como também a nivel
departamental e individual

b) Mandato do Conselho de Administracao

Nos termos da Lei e dos Estatutos, a fixacdo da remuneracdo dos
“Colaboradores com Funcdes-Chave” da Companhia incumbe ao
Conselho de Administracdo, no dmbito da gestdo da sua politica de
Recursos Humanos, tendo em vista a prossecucdo dos objetivos
estratégicos da Companbhia.

c) Componente Fixa

A parte fixa é definida dentro dos limites fixados pelo Conselho de
Administragdo, sendo composta pelo vencimento base e por outras
prestacdes regulares e periddicas, atribuiveis a todos os Colaboradores da
Companhia, representando em média na Companhia aproximadamente,
entre 80% e 85% da Remuneracéao Total Anual.

d) Componente Variavel

Caso hajalugar a atribuicdo de uma componente varidvel, a mesma podera
ser composta por prémios de desempenho ou de performance, de acordo
com os fatores acima identificados ou outros que venham a ser
especificamente previstos pelo Conselho de Administracido, ou mesmo
a distribuicdo de gratificagdes por conta de lucros conforme proposta a
ser formulada pelo Conselho de Administracdo e objeto de deliberagdo
em Assembleia Geral da Companhia.

A parte varidvel ndo deverd exceder, em média, 20% da remuneragdo
total anual para a totalidade dos Colaboradores da Companhia, sendo que
o valor maximo individual por regra ndo deverd exceder os 40% do valor
total da remuneragao anual.

Tal situacdo adequa-se as recomendacdes constantes da Circular n.° 6/2010,
de 1deabril, da Autoridade de Supervisdo de Sequros e Fundo de Pensdes,
que favorecem uma percentagem elevada da componente remuneratéria
fixa em relagdo a componente variavel da remuneragao.
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e) Critérios de definicdo da componente varidvel e momento do seu
pagamento

Em caso de atribuicdo, o montante da Remuneracéao Varidvel Anual (RVA)
situar-se-a dentro dos limites definidos pelo Conselho de Administracéo.
A RVA é referente ao desempenho de Curto Prazo, sendo o seu valor exato,
em cada ano, definido em fungdo dos critérios previstos na alinea a),
ficando em qualquer caso sempre consignado para todos os efeitos
que a RVA ndo constitui um direito dos Colaboradores, podendo os
critérios de atribuicdo da mesma ser alterados e/ou revogados a qualquer
momento pelo Conselho de Administracdo, estando sujeita a aprovacdo
anual pelo Conselho de Administracdo em funcdo da performance e
avaliacdo anual dos Colaboradores.

No que a avaliagdo dos Colaboradores abrangidos pela presente Politica
de Remuneragéo diz respeito, a mesma tem por base o modelo de
Avaliacdo de Desempenho em vigor na Companhia nas suas diversas
vertentes, nomeadamente:

- Avaliacdo de Competéncias;

- Avaliacdo de Objetivos Corporativos;

- Avaliacdo de Objetivos Departamentais;
- Avaliacdo de Objetivos Individuais.

f) (Nao) Diferimento da Componente Variavel

Tendo presente as caracteristicas inerentes a estrutura de remuneracgéo
em vigor, os valores maximos considerados e os niveis de tolerdncia
ao risco definidos, ndo foi considerado necessario, até a data, proceder ao
diferimento de uma parte da RVA.

g) Natureza da Componente Varidvel | Instrumentos Financeiros

Caso haja lugar ao pagamento de uma remuneragdo variavel, o seu
pagamento serd, em regra, feito de uma sé vez, em numerério, salvo
decisdo em contrério do Conselho de Administracao.

Sem prejuizo do acima disposto, o Conselho de Administracdo, em linha
com as orientagdes estipuladas pelo acionista nesta matéria, podera
definir que a componente varidvel da remuneracao, ou uma parte desta,
seja atribuida através de planos de acdes ou de opcdes de aquisicido de
acdes da Companhia ou de qualquer outra empresa do Grupo, nos moldes
que o mesmo definir.

h) Qutros beneficios

Para além da remuneracdo fixa e varidvel descrita na politica de
remuneracao, os “Colaboradores com Func¢ées-Chave” poderao auferir,
se aplicavel, ainda os seqguintes beneficios, conforme definido no
Instrumento de Regulacdo Coletiva de Trabalho (IRCT) aplicavel ao setor
segurador ou em normativo préprio da Companhia para a generalidade
dos Colaboradores:

- Sequro de Saude;

- Segurode Vida;

- Planos individuais de Reforma, em caso de reforma por velhice ou
invalidez.
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4. Ampliagdo do Ambito de Aplicagdo da Presente Politica de
Remuneragéo.

Salvo mediante decisdo contréria aprovada em sede de Conselho de
Administracéo, a presente Politica de Remuneragéo serd, em regra, igualmente
aplicadvel em relacdo aos restantes Colaboradores da Companhia, nio
considerados nos critérios definidos no ponto 1 (Ambito de aplica¢éo da Politica
de Remuneracao).

B.2 REQUISITOS _
DE QUALIFICAGAO
E IDONEIDADE

Além dos requisitos de qualificacdo e de idoneidade existentes na Companhia,
nomeadamente metodologias de verificacdo/ comprovacdo no momento de
admisséo e de monitorizagdo/ comprovagao ao longo do percurso profissional,
a Companhia possui uma politica de “Fit & Proper” que visa reforcar e
aprofundar aqueles requisitos. Importa referir que os mesmos se aplicam com
especial critério aos "Colaboradores com Funcdes-Chave", mas o objetivo é de
que todos os Colaboradores possuam a necessaria idoneidade, bem como os
conhecimentos, as competéncias e o nivel de experiéncia requeridos para o
exercicio das respetivas fungdes.

A politica de “Fit & Proper” define a Politica de Selecdo e Avaliagdo das pessoas
que efetivamente dirigem a Empresa, das pessoas que nesta desempenham
fungdes-chave e de todas as demais que nela desempenhem fun¢des cujo
exercicio possa influenciar significativamente a gestdo da Empresa.

Através desta politica pretende-se assegurar que as pessoas em questdo
preenchem os requisitos de adequacéo (Fit & Proper) definidos pela empresa e
exigidos pela legislagdo aplicavel a atividade seguradora.

Nos termos definidos nos artigos 65° e 66° do Regime Juridico da Atividade
Sequradora (RJAS), esta politica inclui:

- Requisitos de adequacao exigidos;

- Descricdo dos procedimentos de avaliacdo da qualificagdo e daidoneidade
das pessoas que efetivamente dirigem a Empresa ou que nesta
desempenham funcdes chave ou essenciais, tanto no momento em que
sdo considerados para uma posi¢do especifica, como ao longo do tempo;

- |ldentificacdo dos responsaveis na empresa pela avaliacdo da adequacao;

- Descricdo das situagdes suscetiveis de desencadear um processo de
reavaliacdo dos requisitos de qualificagdo e idoneidade;

- Descri¢do dos procedimentos de identificagdo das posi¢des para as quais
& exigida uma notificagcdo e dos procedimentos de notificacio a autoridade
de supervis&o;

- Regras sobre prevencdo, comunicacdo e sanacdo de conflitos de
interesses;

- Meios de formagé&o profissional disponibilizados.

Nos processos de selecdo e recrutamento, a Companhia age, em todas as
circunstancias, de modo a garantir a igualdade de oportunidade e tratamento
de género, sendo as suas decisdes baseadas exclusivamente nas qualificacdes,
capacidades e mérito demonstrado.
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A empresa procura criar as condi¢cdes que permitam o desenvolvimento pessoal
e profissional de todos os seus Colaboradores.

Na selecdo e avaliacdo de pessoas que exercam funcdes em empresas
localizadas no estrangeiro poderdo ser necessarias adaptacdes face ao
enquadramento legal e requlamentar local.

Importa definir:

Pessoas que dirigem efetivamente a Empresa:
Consideram-se como tal os:
+ Membros do Conselho de Administracao (CA);
+ Membros do Conselho Fiscal (CF);
+ Revisores Oficiais de Contas;
+ Diretores de Topo (Diretores de Primeira Linha).

Pessoas Responsaveis por outras Fungdes-Chave:
Consideram-se como tal as pessoas cujas funcdes possam influenciar
significativamente a gestdo da Empresa, nomeadamente as pessoas
responsaveis pelas:

+ Unidade de Atuariado;

+ Unidade de Compliance;

+ Departamento de Risco;

+ Departamento de Auditoria.

+ Atuario Responsavel.

Pessoas que desempenham Fungdes Essenciais:
Consideram-se nesta categoria todas as pessoas que em articulagdo direta com
a respetiva chefia exercem funcdes nas sequintes estruturas orgénicas:

+ Unidade de Atuariado;

+ Unidade de Compliance;

+ Departamento de Risco;

+ Departamento de Auditoria.

Aadequacio das pessoasidentificadas consiste na capacidade de assegurarem,
em permanéncia, a gestdo sa e prudente da Empresa, tendo em vista, de
modo particular, a salvaguarda dos interesses dos Acionistas, Colaboradores,
tomadores de sequros, segurados e beneficiarios.

Para o efeito, as referidas pessoas devem cumprir requisitos de idoneidade,
qualificacdo profissional, independéncia, disponibilidade e capacidade, nos
termos da referida politica.

Na apreciagcdo da qualificagcdo das pessoas referidas, deve atender-se as
habilitacdes literarias, a experiéncia profissional e ao perfil comportamental do
candidato tendo em atencao:

- Asuaadequacio a funcdo que ird desempenhar;

- O cumprimento de requisitos legais aplicéveis a funcdo quando existam,
tais como, a titulo exemplificativo, os requisitos legais para o desempenho
de funcdes atuariais ou de atudrio responsavel, a verificacdo de
incompatibilidades, etc.

Na avaliacdo da qualificacdo das pessoas que integram oérgdos colegiais
(Conselhos de Administracdo e Conselhos Fiscais), aadequacdo dos candidatos
deve ser também aferida em fungdo das qualificagdes dos demais membros, de
forma a garantir que coletivamente o érgéo dispde das valéncias indispensaveis
ao exercicio das respetivas fun¢des legais e estatutarias em todas as areas
relevantes de atuacdo, que garanta uma gestdo sd e prudente da Empresa,
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devendo assequrar-se que os candidatos possuem coletivamente experiéncia
pratica e conhecimento apropriados pelo menos nos seguintes dominios:

- Mercados de sequros e financeiros;

- Estratégia de negdcio e modelo de negdcio;

- Sistema de governacéo;

- Analise financeira e atuarial;

- Enquadramento regulamentar e requisitos aplicaveis.

O Processo de Avaliagdo obedece aos principios da isen¢do, objetividade e
proporcionalidade, considerando, entre outros fatores, a natureza, a dimenséao
daEmpresaeas exigéncias e responsabilidades associadas as funcdes concretas
adesempenhar.

B.3 SISTEMA

DE GESTAO DE RISCOS
COM INCLUSAO DA
AUTOAVALIAGAO DO
RISCO E DA SOLVENCIA

O Sistema de Gestdo de Riscos procede de forma continua a identificacao,
avaliagdo, mitigagdo, monitorizagdo e controlo dos riscos materiais a que a
Companbhia se encontra exposta, por forma a assegurar que aqueles se mantém
a um nivel que ndo afete significativamente a sua situacdo financeira e os
interesses dos varios intervenientes (sinistrados, sequrados, Colaboradores,
Parceiros, Acionistas, entre outros).

O Sistema de Gestdo de Riscos da Companhia traduz-se assim num processo
que se articula em torno dos sequintes vetores:

- Cultura de risco e estrutura organizativa;
- Matriz de Risco;

- Processos;

- Estratégia de Risco.

B.3.1 CULTURA DE RISCO, ESTRUTURA ORGANIZATIVA
E FUNGCOES-CHAVE

O Sistema de Gestao de Riscos e de Controlo Interno encontra-se documentado
em diversas politicas e procedimentos.

A Companhia possui féruns adequados para discussao e controle de decisdes
estratéqgicas e de risco, tais como reunides do Conselho de Administragdo, da
Comissao Executiva, do Conselho Fiscal e dos Comités descritos em B.1.

Estes Comités ndo sdo exaustivos e ha outros féruns para discussdo e controle
de decisdes. Estes tém a presenca da Comissdo Executiva e, dependendo do
tema em discusséao, dos titulares das fungdes-chave.

Uma vez que o Sistema de Governagdo deve assegurar uma clara separacdo
de fung¢des e uma avaliacdo independente do papel da Gestado de Riscos, a
Companhia seque o modelo das trés linhas de defesa, de acordo com a figura
apresentada em sequida.
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1° Linha - Unidades de Negdécio Controlo de Campo

\ i

22 Linha - Supervisédo:
Gestdo de Risco e Compliance

l i

32 Linha - Auditoria Independente:
Auditoria Interna, Auditoria Externa

Politicas de Gestdo de Risco
e Procedimentos Funcionais
de Supervisao

Garantem a Eficiéncia

e outras Auditorias Independentes dos Controlos

A 12 linha de defesa ¢ representada pelas Unidades Operacionais da
Companhia, que sdo as adreas responsaveis pela operacionalizagdo da Gestao
de Risco e respetivos controlos no exercicio das suas funcdes.

A 22 linha de defesa detém uma fung¢do de supervisdo, sendo representada
pelo Departamento de Risco Global (DRG) o qual é composto pela Unidade
de Gestdo de Risco e Continuidade de Negdcio e Unidade de Modelacao e
Gestao de Risco, pelo Departamento Juridico, composto pelas Unidades de
Assessoria Juridica, de Compliance e de Data Protection e pelo Comité de
Risco, tendo como principais responsabilidades a sistematizacado das normas e
politicas e monitorizacao do sistema de gestdo de risco e controlo interno.

A 32 linha de defesa cabe uma funcdo de auditoria independente, executada
pelo Departamento de Auditoria e pelo Comité de Auditoria, tendo como
principal objetivo providenciar a garantia da efetividade dos controlos.

As Fungdes-chave (compliance, risco, atuariado e auditoria) encontram-se
organizadas de modo a assequrar o seu posicionamento independente dentro
da Companhia. As Funcdes de Risco, Compliance e Auditoria reportam
diretamente ao Administrador (CEO). A Funcéo Atuarial, compreendida na drea
técnica, reporta ao Chief Finance Officer (CFO), um Administrador distinto do
atualmente responsavel pela area técnica onde se integra, de modo a garantir
maior independéncia e segregagdo de fungdes.

As principais atribui¢cdes inerentes a cada uma das linhas de atuagdo associadas
ao modelo apresentado s&o as sequintes:

12 Linha de atuagdo:

+ Executar o Plano de Negdcios;
Gerir os proveitos e os custos relacionados com o negdcio;
Identificar, avaliar e gerir os riscos de acordo com as normas e
procedimentos instituidos;
Alinhar o negdcio com os processos de Gestdo de Risco e Controlo
Interno;

+ Reportar, através de uma linha de reporte funcional, todos os temas
relacionados com Gestdo de Risco e Controlo Interno;
Cooperar com a atividade de auditoria.

22 Linha de atuagéo:

+ Desenvolver tecnicamente as politicas, estrutura, metodologias e
ferramentas de Gestao de Risco da Companhia;

Monitorizar o Perfil de Risco da Companbhia;
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- Sistematizar e difundir as normas e procedimentos internos e reporte as
entidades reguladoras;

+ Pesquisar as melhores praticas de Sistemas de Gestdo de Risco e Controlo
Interno;

+ Supervisionar e apoiar as acdes da 12 linha:

+ ldentificar os riscos;

+ Avaliar os riscos;

+ Auvaliar os controlos;

+ Reportar hierarquicamente ao Conselho de Administracao.

32 Linha de atuagéo:

+ Providenciar, de forma objetiva, que as atividades realizadas pela 12 e 22
linha estdo de acordo com as normas e politicas instituidas;

+ |dentificar a existéncia de gaps nos controlos realizados pelas duas linhas a
montante e identificar recomendacées;

+ Executar os testes de eficacia dos controlos e identificar acdes corretivas.

Os principais beneficios deste modelo so:

+ Clarificacdo dos papéis e responsabilidades de cada uma das unidades
envolvidas no processo de Gestao de Riscos;

» Definicdo da estrutura de reporte entre as diversas unidades;

+ Definicdo da estrutura que assegure a segregacao de responsabilidades
no processo, sem comprometer o desempenho do negdcio;

+ Desenvolvimento de mecanismos de monitorizacdo e melhoria continua.

Nos Comités sdo reportados os indicadores de seguro normais, a margem de
solvéncia trimestral e informacdes sobre os Riscos, Capital Disponivel e Capital
Elegivel. Estes relatérios também consideram a analise dos valores reais versus
a tolerancia e os limites.

Conforme referido anteriormente, e muito em especial no que diz respeito ao
Comité de Investimentos e ao principio do gestor prudente, importa referir que
o Comité de Investimentos retne trimestralmente com o objetivo de analisar
a estratéqgia de investimentos, aferir da sua adequacao e ratificar ou propor
alteracdes a SAA (“Strategic Asset Allocation”). A SAA, pilar da estratégia de
investimentos, tem como objetivos maximizar a criagdo de valor para todos os
stakeholders através da:

+ Adequacdo da estrutura de ativos aos passivos e responsabilidades da
Companhia nomeadamente em termos de cash flows e duragéo;

+ Monitorizagdo do capital econdmico disponivel e requerido com bases nas
regras geralmente designadas de Solvéncia ll.

A estratégia de investimento da Companhia é definida separadamente para
todos os Fundos Auténomos, Vida e Nao-Vida, sendo discutida em sede de
Comité de Investimento que conta com a presenca do Chief Executive Officer
(CEO), Chief Financial Officer (CFO) e Chief Risk Officer (CRO) da Empresa
bem como da sociedade gestora, AAME (Apollo Asset Management Europ PC
LLP), e aprovada pelo Conselho de Administracdo apos proposta do Comité de
Investimento.

Apos a aprovacdo da estratégia de investimento, esta € comunicada a AAME
que asseqgura a sua implementacao através do mandato de assessoria com ela
celebrado.

A estratégia de investimentos define entre outros requisitos, as classes de
ativos em que é permitido a empresa investir considerando as caracteristicas
das Provisdes Técnicas, que respondem pelas responsabilidades perante os
sequrados. Apenas é permitido o investimento em ativos cujo risco possa ser
monitorizado, controlado, mensurével, e gerido, sempre assegurando um grau

032

de diversificacdo adequado, garantindo assim o cumprimento do principio do
“gestor prudente”.

Para aferir o risco de crédito do seu portfolio de investimentos, a AAME e a
Companhia utilizam ratings fornecidos por entidades externas e usam a regra
de second best rating conforme determinado pela regulamentacao do Setor.

A performance econdmica e financeira decorrente da aplicacdo da estratégia
de investimento € monitorizada semanalmente pelo Departamento de
Investimentos e reportada a Comissao Executiva.

A monitorizagao da estratégia de investimento e nomeadamente da SAA, é feita
mensalmente pelo Departamento de Investimentos e reportada & Comissao
Executiva. Eventuais incumprimentos da SAA (por exemplo, devido a variacdes
de mercado) sdo explicados e sdo alvo de aprovacdo pelo Conselho de
Administracdo ou de recomendacao de correcdo imediata.

Os ativos que compdem o portfolio da Companhia sdo recomendados pela
sociedade gestora tendo em conta o seu perfil de risco, retorno e duracéo, e
analisados pela empresa garantindo sempre o look-through e o cumprimento da
estratégia de investimento aprovada pelo Conselho de Administracao.

De acordo com a politica do ORSA, a Companhia produz um relatério de
autoavaliacdo dos riscos e da solvéncia anual, com base no Plano de Negdcios,
ou ad hoc, para reportar alteracdes de perfil de risco relevantes. Este relatério
baseia-se numa avaliacdo prospetiva, considerando um periodo de cinco
anos e o impacto de diferentes cenarios. Gradualmente, para certos riscos,
a Companhia incorporard alguns pardmetros especificos para mensurar o
impacto de Capital. Contudo, o SCR e 0 MCR sdo medidos e agregados usando
os parametros da férmula padréo.

No Sistema de Gestdo de Riscos, algumas das responsabilidades da Comissao
Executiva relativas aos requisitos de apetite ao risco sdo, em Ultima instancia, as
seguintes:

+ Definir o apetite ao risco da Companhia;

+ Definir o apetite ao risco do Grupo;

+ Monitorizar o cumprimento dos racios de solvéncia, do plano e dos varios
limites definidos;

+ Estabelecer planos de recuperacéo de capital.

Seja por diversas mudancas de negdcio, estrutura societaria ou ambiente
requlatério, as Companhias reavaliam, de forma estruturada, o racio de
solvéncia alvo e propdem um novo plano para otimizar a eficiéncia do Capital,
caso se verifique necessario. Neste contexto é também essencial avaliar a
necessidade e o ambito dos planos de recuperacdo de capital para fazer face a
situacdes em que a posicao de Capital da empresa ou, mais especificamente, o
Racio de Solvéncia desca abaixo do objetivo.

B.3.2. Sistema de Gestdo de Risco
O Sistema de Gestdo de Risco compreende as seqguintes dreas:
* Subscrigdo e Provisionamento:

- Medidas a tomar para avaliar e gerir o risco de perda ou de evolucéo
desfavoravel dos valores dos passivos decorrentes de uma fixacdo de
pregos e de pressupostos de provisionamento inadequados;

- A suficiéncia e a qualidade dos dados relevantes a considerar nos
processos de subscricio e de provisionamento;

- Aadequacao dos procedimentos de gestdo de sinistros.
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* Gestao do ativo-passivo:

- Odesfasamentoestruturalentre osativos e os passivose,nomeadamente,
o desfasamento da duracdo dos referidos ativos e passivos;

- Qualqguer relacdo de dependéncia entre os riscos das diferentes classes
de ativos e de passivos;

- Qualquer relacdo de dependéncia entre os riscos das diferentes
responsabilidades de seqguro;

- Quaisquer exposicdes extrapatrimoniais da empresa;

- Os efeitos das técnicas de mitigacao de risco relevantes em matéria de
gestdo de ativos-passivos.

* Gestdo do risco de investimento:

- Medidas a tomar para assegurar que os investimentos da empresa tém
em conta a natureza das atividades da empresa, os limites de tolerancia
face ao risco aprovados, a sua situacdo em termos de solvéncia e a
exposicdo ao risco a longo prazo;

- A propria avaliagdo interna quanto ao risco de crédito das contrapartes
de investimento, incluindo os casos em que as contrapartes sdo
governos centrais;

- Nos casos em que utilizamos derivados ou quaisquer outros instrumentos
financeiros com caracteristicas ou efeitos semelhantes, os objetivos e
as estratégias subjacentes a sua utilizacdo e o modo como facilitam
uma gestdo eficiente da carteira ou contribuem para a reducdo dos
riscos, bem como os procedimentos de avaliagdo do risco dos referidos
instrumentos e os principios da gestdo dos riscos que se lhes aplicam;

- Se for caso disso, a fim de garantir a gestdo eficaz dos riscos, limites
quantitativos internos sobre os ativos e as exposicdes, incluindo
exposi¢cdes extrapatrimoniais.
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* Gestdo dorisco de liquidez:

- Medidas a tomar para ter em conta o risco de liquidez a curto e a longo
prazo;

- Adequacdo da composicdo dos ativos em termos da sua natureza,
duracao e liquidez, afim de cumprir as obrigacdes da empresa a medida
que se vencem e um plano para lidar com as variacdes nas entradas e
safdas de caixa esperadas.

* Gestdo do risco de concentragio:

- Medidas a tomar para identificar as fontes de risco de concentracéo
relevantes para asseqgurar que as concentragdes de risco permanecem
dentro dos limites estabelecidos e as acdes destinadas a analisar
eventuais riscos de contagio entre exposigdes concentradas.

* Gestdo do risco operacional:

- Medidas a tomar para atribuir responsabilidades claras, no sentido de
identificar, documentar e monitorizar periodicamente as exposicdes ao
risco operacional.

* Resseguro e outras técnicas de mitigagdo do risco de seguro:

- Medidas a tomar para garantir a selecdo adequada do resseguro e de
outras técnicas de mitigagdo do risco;

- Medidas atomar para avaliar que tipos de técnicas de mitigagado do risco
sdo adequados em fun¢do da natureza dos riscos assumidos e das
capacidades da empresa para gerir e controlar os riscos associados a
essas técnicas;

- A prépria avaliagdo do risco de crédito das técnicas de mitigagao dos
riscos.

No Sistema de Gestado de Risco classificamos os mesmos da seguinte forma:

Riscos da Companhia Cobertos pela Férmula Standard

Riscos Nao Cobertos

Risco de Subscrigdo Risco de Subscrigdo Risco de Subscrigdo Risco Risco Risco pela Férmula Standard
Nao Vida Vida Doenga de Mercado de Contraparte Operacional
Prémios Mortalidade Prémios Cambial Legal Estratégico
Reservas Longevidade Reservas Acionista Fraude Interna Reputacional
Descontinuidade Invalidez/ Morbilidade Mortalidade Imobiliario Fraude Externa ALM
Catéstrofe Despesas Longevidade Taxa de Juro RH e Seguranga Liquidez
Descontinuidade Revisao Spread Clientes Intragrupo
Catéstrofe Despesas Concentragao Eventos Externos Sistémico
Descontinuidade Falhas de Sistema Concentragao

Catéstrofe

Processos Emergentes
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O risco de contraparte ndo contempla sub-riscos, apesar de ter cargas e célculos
diferentes para ativos de tipo | (recuperaveis de ressequro, outros instrumentos
de mitigagao de risco, depdsitos a ordem) e de tipo Il (dividas por operagdes de
seqguro/ coseguro e outros).

Todas as politicas, procedimentos e metodologias no ambito da identificacéo,
avaliacdo e monitorizagcdo dos riscos estdo de acordo com esta categorizagao.

TAXONOMIA DE RISCOS

Risco de Subscrigdo

Relativamente ao risco especifico de sequros - Subscricdo, o mesmo
corresponde ao risco inerente a comercializagdo de contratos de sequros,
desenho de produtos e respetiva tarifagdo, ao processo de subscricdo e de
provisionamento das responsabilidades e & gestao dos sinistros e do resseguro.

Nos seguros do ramo Vida, o risco pode ser subdividido em riscos biométricos
(Longevidade, Mortalidade, Invalidez), Risco de Despesas, Risco de Reviséo,
Risco de Descontinuidade e Risco Catastréfico.

Nos seqguros do ramo Nao-Vida, o risco pode ser subdividido em Risco de
Prémios, Risco de Reservas, Risco de Descontinuidade e Risco Catastréfico.

Nos seguros do ramo Nao-Vida classificados como “Health” (doenca) em
Solvéncia Il — Acidentes Pessoais, Salde e Acidentes de Trabalho - o risco é
tratado da seguinte forma:

+ Pensdes de Acidentes de Trabalho e Assisténcia Vitalicia sdo considerados
riscos de salde avaliados com técnicas semelhantes as dos sequros de
Vida e, como tal, o seu risco subdivide-se de forma analoga ao dos produtos
Vida;

+ Sinistros gerais de AT e sinistros de AP e Saude sdo tratados como N3o-Vida
e os seus riscos subdividem-se de forma analoga.

Risco de Mercado

O risco de mercado estd normalmente associado ao risco de perda ou a
ocorrénciadealteracdes adversas na situacdo financeirada Companhia e resulta
do nivel ou da volatilidade dos precos de mercado dos instrumentos financeiros,
estando também fortemente relacionado com o risco de mismatching entre
ativos e passivos, para o qual a Companhia dispde de uma politica de ALM.

Neste, incluem-se ainda os riscos associados ao uso de instrumentos financeiros
derivados, bem como o risco cambial, o risco de acdes, o risco imobilidrio, o
risco de taxa de juro, o risco de spread e o risco de concentragao.

Risco de Contraparte

O risco de contraparte corresponde as perdas possiveis por incumprimento ou
deterioracdo nos niveis de crédito das contrapartes que se encontrem a mitigar
o risco existente, como os contratos de resseguro ou derivados, montantes a
receber provenientes de mediadores, assim como outras exposi¢cdes ao crédito
que nao tenham sido considerados no risco de spread.

Risco Operacional

O risco operacional corresponde ao risco de perdas relevantes resultantes da
inadequacao ou falhas em processos, pessoas ou sistemas, ou eventos externos,
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no Ambito da atividade didria da Companhia, podendo subdividir-se nas
seguintes categorias:

+ Ma conduta profissional intencional (fraude interna);

+ Atividades ilicitas efetuadas por terceiros (fraude externa);

+ Praticas relacionadas com os recursos humanos e com a seguranca no
trabalho;

+ Clientes, produtos e préticas comerciais;

- Eventos externos que causem danos nos ativos fisicos;

+ Interrupcgao da atividade e falhas nos sistemas;

+ Riscos relacionados com os processos de negdcio.

Risco Estratégico

O risco estratégico é o risco resultante de decisdes estratégicas ao nivel do
negocio. Definimos risco estratégico como o risco de decisdes empresariais
incorretas, implementacdo deficiente das decisdes, ou incapacidade de
adaptacdo a mudancgas no ambiente operacional.

O risco estratégico, como regra geral, € um risco que emerge com outros
riscos, também podendo emergir como um risco individual.

Risco Reputacional

O risco reputacional é o risco que decorre de possiveis danos a reputacéo,
tendo como consequéncia a percec¢do negativa do publico (por exemplo,
entre Clientes, Parceiros de negdcio, autoridades de supervisdo). Este risco
normalmente surge associado a ocorréncia de outros riscos.

Risco ALM

Risco de variagédo de valor decorrente de um desvio entre fluxos de caixa de
ativos e passivos, pricing ou montantes, causados por:

+ Uma alteracio nos fluxos de caixa reais relativos a ativos e/ou passivos;

+ Uma alteracdo nas expectativas sobre os fluxos de caixa futuros para ativos
e/ou passivos;

+ Inconsisténcias contabilisticas.

Trata-se de um risco ligado ao risco de liquidez, mas com uma perspectiva a
mais longo prazo.

Risco de Liquidez

O risco de liquidez advém da possibilidade da Companhia ndo deter ativos
com liquidez suficiente para fazer face, no curto prazo, aos requisitos de
fluxos monetérios necessarios ao cumprimento das obrigacdes para com os
tomadores de sequros e outros credores a medida que elas se vengam.

Risco Intragrupo
O risco de a Companhia estar dependente de uma transacdo intragrupo

relevante, o que pode influenciar materialmente a solvéncia ou a posi¢do de
liquidez do grupo ou de uma das suas participadas.

Risco Sistémico

Aoriscode destabilizacdo do sistemafinanceiro oumercado com consequéncias
ao nivel dos ativos, taxas de juro, cdmbio, afetando a economia como um todo.
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Risco de Concentragédo

O risco de concentracéo refere-se ao risco decorrente da Companhia assumir
riscos Unicos ou altamente correlacionados, com perdas significativas e/ou
potenciais incumprimentos que sejam suficientemente grandes para ameacar
a solvéncia ou a posigdo financeira. Desastres naturais ou catéstrofes. As dreas
a considerar sdo:

+ Contrapartes individuais;

+ Grupos de contrapartes individuais mas interligadas, por exemplo,
entidades do mesmo Grupo empresarial;

- Areas geogréficas especificas ou setores industriais.

Algumas das areas consideradas estao incluidas na férmula standard.

Matriz de Risco

A evolucao dos riscos é discutida no Comité de Gestao Global e no Comité de
Risco Global.

Relativamente a exposicdo ao risco inerente a cada risco identificado e avaliado,
a mesma é calculada de acordo com duas componentes, nomeadamente a
probabilidade de ocorréncia e o impacto financeiro associado, caso os riscos
se materializem.

Todos os riscos sdo preferencialmente avaliados em termos financeiros, no que
respeita ao seu impacto. Caso néo seja de todo possivel a avaliacdo do impacto
de determinado risco numa vertente financeira, sdo utilizados outros fatores
para determinagdo do mesmo, tais como o impacto decorrente do atraso/ erro
em operagdes ou impacto reputacional.

Processos

O conjunto de processos que se encontra atualmente definido para a
Seguradoras Unidas encontra-se em processo de revisdo e reestruturacéo,
na sequéncia da fusdo por integracdo na Tranquilidade, Acoreana, T-Vida e
Logo. No presente momento a drvore de processos da Sequradoras Unidas
& constituida por 34 Processos, sendo que este nimero ndo contempla os
vérios subprocessos de “Gestdo de Tecnologia de Informagdo”, devido a sua
especificidade, sendo os mesmos representados neste valor como um Unico
processo global.

Todos os processos no dmbito do Sistema de Controlo Interno so constituidos
e estruturados por um conjunto de informacdo especifica, entre a qual
destacamos:

+ l|dentificacdo do processo e responsaveis;

+ Objetivos, sistemas/ aplicacdes e indicadores de risco associados ao
processo;

+ Atividades, riscos, controlos e respetiva classificacdo/ avaliagcdo;

+ Recomendacgdes elaboradas no ambito da revisdo do processo.

Os processos encontram-se estruturados em quatro principais macro-processos:

+ Marketing e Vendas;

» Produtos e Servicos;

» Gestao de Investimentos;
+ Processos de Suporte.

Existem 2 processos, Gestdo de Continuidade de Negdcio e Tecnologias de
Informacdo, que s&o transversais a todos os restantes processos.
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Fung¢éo de Gestdo de Riscos

A funcéo de gestdo de riscos, enquanto integrada no sistema de gestédo de
riscos inclui o conjunto das sequintes atividades:

+ Assisténcia ao Conselho de Administracao e outras funcdes no &mbito do
funcionamento eficaz do sistema de gestédo de risco;

» Monitorizacdo do sistema de gestdo de riscos;

+ Monitorizagdo do perfil de risco geral da empresa como um todo;

+ Comunicacdo de informacdes pormenorizadas sobre exposicdes ao
risco e aconselhamento ao Conselho de Administracdo em matéria
de gest&o de riscos, incluindo no atinente a questdes estratégicas, como a
estratégia empresarial, fusdes e aquisicdes e grandes projetos e
investimentos;

+ Validagdo do reporte quantitativo e qualitativo no dmbito do regime
Solvéncia ll;

+ Validacdo do relatério de Autoavaliacdo do Risco e da Solvéncia;

+ ldentificagdo e avaliagdo dos riscos emergentes.

Adicionalmente caso a empresa desenvolva modelos internos parciais ou totais
afungdo de gestdo de riscos abrange ainda as sequintes atividades:

+ Conceber e aplicar o modelo interno;

+ Testar e validar o modelo interno;

+ Documentar o modelo interno e suas eventuais alteracdes;

+ Analisar o desempenho do modelo interno e elaborar relatérios de sintese
sobre esse desempenho;

+ Informar o Conselho de Administracdo acerca do desempenho do modelo
interno, sugerir dreas que requeiram melhorias e informar aquele érgao
do andamento das acdes destinadas a colmatar as deficiéncias
anteriormente identificadas.

+ Estabelece ligagdo estreita com os utilizadores dos resultados do modelo
interno;

+ Coopera estreitamente com a funcdo atuarial.

B.3.3. Estratégia de Risco

O Perfil de Risco da Companhia encontra-se refletido na sua Politica de Gestao
de Risco, na sua aceitacdo e tolerdncia ao risco e aplica-se sob a forma de limites,
de Apetite ao Risco e Toleréancia ao Risco.

A Tolerdncia ao Risco define ou quantifica o valor maximo do risco que a
organiza¢do esta tecnicamente disposta a assumir. Por exemplo, poderd ser
o nivel maximo de risco que a organizagdo pode absorver ou gerir antes de
atingir os fatores de rotura, tal como o seu capital de base, niveis de liquidez,
capacidade de empréstimo ou tratados, requisitos requlatorios e reputacionais,
constrangimentos operacionais e deveres para com os acionistas, Clientes e
outros stakeholders.

O Apetite ao Risco refere-se ao montante maximo de risco que a Companhia
esta disposta a aceitar para atingir os seus objetivos estratégicos. Define que
tipo de riscos a Companhia ird aceitar e que tipo de mercados, produtos,
servicos e Clientes serdo alvo.

Este montante global serve de fonte para todos os processos e limites de gestao
de risco que serdo colocados ao longo das opera¢des diarias.

O Apetite ao Risco demonstra aos acionistas, as partes interessadas e ao
mercado em geral que a organizacdo tem boa governagcdo corporativa, uma
abordagem proativa de Gestdo de Riscos e que os seus principais fatores de
negocio foram determinados com os limites de apetite ao risco em mente.
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Além disso, demonstra aos Clientes, Funcionarios, Investidores e Acionistas que
a organizacéo estda comprometida com os seus valores, ética e sustentabilidade
corporativa e de cidadania.

O apetite ao risco tem como principal indicador quantitativo o récio de
solvéncia.

B.3.4 Politica ORSA

Introdugéo

Nos termos previstos na Lein.® 147/2015 de 9 de setembro que aprova o Regime
Juridico de Acesso e Exercicio da Atividade Seqguradora e Resseguradora,
as Seguradoras devem dispor de um sistema eficaz de gestdo de riscos
que compreenda estratégias, processos e procedimentos de prestacdo de
informagdo que permitam, a todo o tempo, identificar, mensurar, monitorizar,
gerir e comunicar os riscos, individual e globalmente, a que estdo ou podem vir
a estar expostas, e as respetivas interdependéncias.

O sistema de gestdo de riscos deve ser eficaz e estar bem integrado na estrutura
organizativa e nos processos de tomada de decisdo daempresa de sequros oude
resseguros, tendo devidamente em conta as pessoas que dirigem efetivamente
aempresa ou que sdo responsaveis por outras funcdes essenciais.

Osimpactosemtermos derisco e de solvénciadevem sertidos em consideracio
natomada de decisdes estratéqgicas. A este nivel, o processo de avaliagadointerna
deriscos e de solvéncia, designado ORSA (Own Risk and Solvency Assessment),
desempenha um papel central no &mbito do sistema de gestédo de riscos.

Assim, todas as empresas de sequros e de resseguros devem integrar, na sua
estratégia, uma avaliacdo periddica das suas necessidades globais de solvéncia,
atendendo ao seu perfil de risco especifico. Esta Autoavaliacdo do Risco e da
Solvéncia (doravante designada por “ORSA”) é uma obrigacdo prevista nos
artigos 73.° e 283.° (Sistema de Governacao de Grupos) da Lei n.° 147/2015 de
9 de setembro.

Estabelecem-se as regras que devem ser sequidas e os objetivos que se
pretendem alcancar na elaboracdo do ORSA, bem como descrever o processo
e procedimentos para aplicar o ORSA e a respetiva documentacéo de suporte.

Objetivos e Principios Aplicaveis

O ORSA pode ser definido como a totalidade dos processos e procedimentos
utilizados por uma Seguradora para identificar, avaliar, monitorizar, gerir
e reportar, no curto e médio prazo, os riscos a que esta e a que podera vir a
estar exposta. Através do ORSA pretende-se prevenir, a todo o momento, que a
Companbhia se sujeite aum nivel de risco superior ao que o seu capital lhe permite
suportar. Assim, o ORSA deve obrigatoriamente ser tido em consideracédo na
tomada de decisdo e na anélise estratégica e obedecer aos sequintes principios:

Proporcionalidade e Materialidade

A Companhia deve desenvolver procedimentos proprios, com técnicas
apropriadas e adequadas, concebidos a medida da sua estrutura organizacional
e do seu sistema de gestdo de riscos, tendo em consideracdo a natureza,
dimensao e a complexidade dos riscos inerentes a sua atividade.

Assim, a Companhia devera escolher os métodos e processos de avaliacido que
considere adequados face ao tipo, complexidade e volume de negdcio e de
riscos a que se encontra exposta, a sua estrutura organizacional e sistema de
gestdo de riscos.
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A proporcionalidade deve refletir-se ndo apenas no nivel de complexidade dos
métodos utilizados, mas também na frequéncia do desempenho do ORSA e no
nivel de granularidade das diferentes analises a serem incluidas no ORSA.

A Companhia devera garantir o principio da materialidade e devera ser capaz de
justificar a autoridade de supervisdo que a abordagem adotada é proporcional
e por que razdo determinadas informagdes ou riscos sdo considerados
irrelevantes.

Abordagem

O Conselho de Administragdo da Companhia deve participar ativamente no
ORSA, inclusive na sua conducéo, execucio e questionando os seus resultados.

O Conselho de Administracdo devera assim desempenhar um papel muito ativo
em todo o processo, cabendo-lhe conhecer os riscos a que a Companhia se
encontrasujeita e perceber queimpactos estes podem ter sobre a sua atividade.

Documentagdo

As linhas orientadoras que devem ser sequidas na realizacdo do ORSA, os
processos e respetivos outputs devem ser cuidadosamente documentados,
revistos e transmitidos periodicamente.

Desta forma, a Companhia deve dispor, pelo menos, da sequinte documentacao:
Politica do ORSA

Este documento devera cumprir um conjunto de linhas orientadoras e incluir
no minimo:

+ Os objetivos prosseguidos pela politica;

+ Os papéis e responsabilidades dos diversos intervenientes;

+ A obrigagcéo das unidades organizacionais relevantes informarem a funcéo
de gestdo de risco global, a funcdo de verificacdo de cumprimento, a
funcdo atuarial e a funcdo de auditoria interna de quaisquer factos
relevantes para o desempenho das suas atividades;

+ A descricdo dos processos e procedimentos implementados de
autoavaliagédo do risco e de reporte;

+ Aanalise darelagdo entre o perfil de risco e os limites de tolerancia ao risco
aprovados e as necessidades globais de solvéncia.

Adicionalmente, deve também informar quanto aos seguintes pontos:

- As modalidades e a frequéncia da realizacdo dos stress-tests, andlises de
sensibilidade, reverse stress-tests ou outras analises relevantes;

- Normas de qualidade dos dados, de forma a assegurar que o ORSA fornece
resultados adequados e cumpre os seus objetivos;

- A frequéncia do ORSA e fundamentacdo da sua adequacdo, tendo
particularmente em conta o perfil de risco da empresa e a volatilidade das
suas necessidades globais de solvéncia em funcéo da sua posicdo de
capital;

- A programacéao temporal da execucdo do ORSA e as circunstancias que
obrigariam a sua realizacdo extraordinaria fora do calendario previsto.

Registo do ORSA

A Companhia deve demonstrar e documentar de modo apropriado cada ORSA
que realize e o respetivo resultado.

Deverdser possivel aqualquer momento, reconstruircada ORSA, de modoaque
todo o processo seja verificavel por terceiros. A documentagdo deverd ser clara
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e abrangente e deve permitir determinar quais foram os dados e pressupostos
utilizados, qual o resultado obtido e de que forma o mesmo foi alcangado. Assim,
deverao existir evidéncias de qualquer alteracéo efetuada no ORSA.

Relatério Interno sobre o ORSA

A Companhia deve comunicar a todos os elementos relevantes do pessoal,
no minimo, os resultados e as conclusdes do ORSA, logo que o Conselho de
Administracdo aprove o processo e os respetivos resultados.

Relatério a enviar & Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensdes (ASF)

A Companhia deve, no prazo de duas semanas a contar da aprovacdo do ORSA
pelo Conselho de Administracdo, remeter o relatério a ASF no qual deve constar,

no minimo:

+ Os resultados qualitativos e quantitativos do ORSA e as respetivas
conclusdes;

+ Os métodos e os principais pressupostos utilizados;

+ Quando aplicavel, de acordo com os limiares introduzidos, uma
comparagdo entre as necessidades globais de solvéncia, os requisitos de
capital requlamentares e os fundos préprios da Empresa.

Este relatério pode ser preparado com base no Relatério Interno sobre o ORSA,
desde que o mesmo contenha toda a informacgéo relevante.

Conteudo do ORSA e especificidades a que deve obedecer:

Necessidades Globais de Solvéncia

As necessidades globais de solvéncia tém em consideracgéo:

+ O perfil de risco especifico;
+ Os limites de tolerancia aprovados face ao risco;
+ Aestratégia de negdcio da empresa.

Para este efeito, a Companhia deve:

+ Dispor de processos proporcionais a natureza, a escala e a complexidade
dos riscos inerentes a sua atividade, que lhe permita identificar e avaliar
corretamente os riscos com que se defronta a curto e longo prazo e a que
esta ou podera vir a estar exposta;

+ Demonstrar a adequagdo dos métodos utilizados nesta avaliagdo.

Bases de Avaliagdo e Reconhecimento das Necessidades Globais de Solvéncia

Quando, noreconhecimento e avaliacdo das necessidades globais de solvéncia,
sejam usadas outras bases que n3o as previstas na Diretiva Solvéncia ll, explicar-
se-adde que formaa utilizagdo dessas outras bases de reconhecimento e avaliagdo
garante uma ponderac&o mais correta dos respetivos perfis de risco especifico,
limites de toler&ncia ao risco aprovados e estratégia de negdcio, sem prejuizo do
cumprimento do requisito de uma gestao sa e prudente da atividade.

A Companhia deve estimar quantitativamente, na base do melhor esforco,
o impacto da utilizacdo de bases de reconhecimento e avaliagdo diferentes
na avaliagdo das necessidades globais de solvéncia, desde que tenham sido
utilizadas, para tal avaliacdo, bases de reconhecimento e avaliacdo que no as
previstas na Diretiva Solvéncia Il
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Quantificagdo dos Riscos

Mesmo nas circunsténcias em que nao seja possivel quantificar exatamente o
capital requerido ou a perda em termos econdmicos para determinados riscos,
devera ser possivel avaliar a sua magnitude e saber se o impacto é elevado ou
pouco significativo.

Avaliagdo das Necessidades Globais de Solvéncia

A Companhia deve avaliar e quantificar as suas necessidades globais de
solvéncia e complementar a quantificacdo das mesmas com uma descricdo
qualitativa dos riscos materiais identificados.

Sempre que tal se justifique, a Companhia deve submeter os riscos
materiais identificados a um conjunto de stress tests ou andlises de cenarios
suficientemente alargados para constituirem uma base adequada de avaliagao
das necessidades globais de solvéncia.

A avaliagdo das necessidades globais de solvéncia deve revestir-se de caracter
prospetivo, incluindo uma visdo a médio prazo.

Respeito dos Requisitos Legais de Capital e de Provisionamento

A Companhia deve garantir o respeito dos requisitos legais de capital, bem
como os relativos as provisées técnicas, numa base continua.

Nos casos em que seja aplicado um ajustamento de congruéncia ou um
ajustamento de volatilidade a estrutura temporal das taxas de juro sem risco, ou
bem assim, um dos regimes transitérios previstos na lei, o ORSA sera efetuado,
separadamente, com e sem consideracdo dos referidos ajustamentos.

A fim de evitar uma dependéncia excessiva relativamente as agéncias de
notagao externas, quando seja utilizada uma notagéo de risco externa no célculo
das provisdes técnicas e do requisito de capital de solvéncia, a Companhia deve
avaliar a adequacdo dessas notacdes de risco externas no &mbito da sua gestao
de riscos, utilizando, sempre que exequivel, avaliacdes adicionais.

A autoavaliacéo do risco e da solvéncia ndo pode servir para calcular requisitos
de capital.

O requisito de capital de solvéncia sé pode ser ajustado nos termos legalmente
previstos.

Requisitos de Capital Regulamentares

A Companhia deve analisar se cumpre, numa base continua, os requisitos
de capital requlamentares previstos na Diretiva Solvéncia |l considerando
nomeadamente:

+ As potenciais alteragdes materiais do perfil de risco;

+ A guantidade e a qualidade dos seus fundos préprios ao longo de todo o
horizonte de planeamento das atividades em causa; e

+ A distribuicdo dos fundos préprios pelos diversos niveis e a forma como
pode ser alterada em resultado das datas de capitalizacéo, reembolso ou
vencimento ao longo do horizonte de planeamento das atividades em
causa.
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Provisdes Técnicas
A Companhia deve:

+ Facultarinformacao para determinar o cumprimento, numa base continua,
dos requisitos referentes ao calculo das provisdes técnicas; e

+ ldentificar potenciais riscos decorrentes das incertezas inerentes a este
calculo.

Desvios dos Pressupostos Subjacentes ao Calculo dos Capitais Requeridos
(SCR)

O ORSA deve prever a medida em que o perfil de risco da empresa diverge
dos pressupostos em que se baseia o requisito de capital de solvéncia, calculado
utilizando a férmula-padrdo, ou o modelo interno parcial ou total aprovado pela
empresa.

A Companhia deve, assim, avaliar se o seu perfil de risco se desvia dos
pressupostos subjacentes ao calculo do requisito de capital de solvéncia
previsto na Diretiva Solvéncia ll e, em caso afirmativo, se o desvio é significativo.

A Companhia pode, como primeiro passo, proceder a uma analise qualitativa;
se esta indicar que o desvio ndo é significativo, ndo é necessaria uma avaliacdo
quantitativa.

Quando seja utilizado um modelo interno, a avaliacdo serd efetuada
paralelamente a calibragem que transforma os valores de risco internos na
medida do risco e calibragem do requisito de capital de solvéncia.

O ORSA n3do é um mero exercicio matematico, antes devendo fazer parte do
processo de planeamento de médio prazo e do respetivo acompanhamento.

Estratéqgia
do Negdcio
/ ORSA
Gestédo “—> Gestao
de Capital de Risco

Assim, o ORSA deve fazer parte do processo de gestio estratégica, ao tratar
de uma forma holistica todos os riscos relevantes que possam p&r em causa os
objetivos estratégicos, em relacdo a futuras necessidades de capital.

OORSA, sendoum processo, corresponde aum ciclo de atividades relacionadas
e interligadas com o processo normal de planeamento que se concretiza no
relatério.

O ORSA deve ser feito, no minimo, anualmente, contudo apds qualquer
alteracdo significativa do perfil de risco da Companhia o ORSA deve ser
realizado de imediato.
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Estratéqgia
de Negocio
Apetite Planeamento
ao Risco de Capital
T Cultura \L
de Risco
Gestao Cenarios
de Risco e Testes
Avaliacdo |dentificacdo
dos Riscos A dos Riscos

O ORSA deve refletir a estratégia de negdcio da Companhia. Por isso, na
realizacdo do ORSA, levar-se-d4 em consideracdo a estratégia de negdcio e
todas as decisdes estratégicas que influenciam a situacdo de risco e exigéncia
de capital requlamentar, bem como as necessidades globais de solvéncia. Por
outro lado, o Conselho de Administracdo terd em consideracéo as implicacdes
que as decisdes estratégicas tém sobre os requisitos de capital, no seu perfil de
risco e as necessidades de solvéncia globais da empresa, e analisara se esses
efeitos sdo desejaveis, suportaveis e viaveis dada a quantidade e qualidade dos
seus fundos proprios.

O ORSA na Companhia desenvolver-se-a em torno dos seguintes vetores, que
se encontram ligados e sdo dependentes entre si:

Apetite ao Risco - Cultura

A estratégia da Companhia e a forte relacdo de confianga com Clientes,
Parceiros, Colaboradores e Acionistas sdo baseadas naintegridade da sua acéo,
na credibilidade dos seus valores e na notoriedade do seu nome. O Cédigo
de Conduta tem como referéncia valores corporativos muito relevantes para a
Companbhia, designadamente:

+ Honestidade;

+ Respeito;

+ Exceléncia;

+ Responsabilidade.

Os valores sustentam principios empresariais gerais sélidos que devem ser
sequidos por todos os destinatarios desse cdédigo, que desenvolvem a sua
atividade ao servico da Companhia, nomeadamente:

+ Criagdo de Valor - Empenhamo-nos diariamente para gerar valor.

Assumimos que a criacdo de valor de forma sustentavel e duradoura constitui
um compromisso da Companhia, a qual tem subjacente a procura da eficiéncia,
da eliminacdo do desperdicio, do desenvolvimento da nossa oferta e a
maximizacdo da rentabilidade. Visaigualmente assequrar um retorno adequado
para o financiamento dos investimentos, a retribuicdo dos Acionistas, o
desenvolvimento dos Colaboradores e a prestacdo de um servico de exceléncia
aos Clientes e Parceiros.
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» Superar Expectativas - Pensamos e agimos com espirito de superacao.

Acordamos as expectativas de forma prudente e realista e pautamos a nossa
atuacdo tendo em vista superar positivamente os compromissos.

* Equipa - Acreditamos que é a equipa que garante o sucesso.

Acreditamos que o espirito de abertura e o processo de envolvimento das
pessoas relevantes, desde o inicio em cada atividade, é a melhor forma de
garantir que os interesses da organizacdo prevalecem e que os melhores
resultados sdo atingidos.

* Lideranga pelo Comportamento - Acreditamos no valor do exemplo.

Os nossos lideres sequem os valores e principios empresariais previstos neste
Cédigo e demonstram-no pelo seu comportamento exemplar, inspirando a
equipa a fazer o mesmo.

» Valorizagdo dos Ativos - Tomamos decisdes que valorizam os recursos e o
patrimonio.

Atuamos de modo a valorizar e preservar os recursos - pessoas, conhecimento,
patrimonio -, ativos Unicos da Companhia. Ponderamos os impactos das nossas
decisdes na solidez dos ativos, no curto, médio e longo prazo. Valorizamos
o meio ambiente e contribuimos para mitigar os riscos associados a toda a
atividade humana.

+ Compliance - Conciliamos as a¢des, condutas e procedimentos com as
exigéncias legais e requlamentares.

Assumimos a legalidade como um principio fundamental nas relagdes com
os outros Colaboradores, Clientes, Parceiros, Reguladores e Fornecedores,
respeitando incondicionalmente as leis, regulamentagdes e normas, que nos
sejam aplicéveis.

Estratégia

A Companhia continua com uma visdo e rumo claros, consistentes ao longo dos
Ultimos anos com os valores da sua cultura, definindo quatro pilares estratégicos
e 0s seus objetivos finais:

1. Exceléncia Técnica
a. Sofisticar modelos de preco;
b. Executar de forma rigorosa a estratégia de precos definida;
c. Melhorar a transparéncia e eficiéncia na gestao de sinistros.

2. Simplificar a Companhia
a. Fomentar uma melhor experiéncia do consumidor através da
digitalizacdo de processos;

b. Simplificar a estrutura operacional.

3. Rede de Distribuigéo Eficaz
a. Materializar uma segmentacao de Agentes mais acionavel e distintiva;
b. Aumentar produtividade da rede de distribuicao;
c. Fortalecer o papel dos gestores de rede.

4. Crescer de Forma Seletiva
a. Desenvolver ofertas especificas para segmentos chave (Médias
Empresas);
b. Ajustar/ redesenhar proposta de valor de Saude e Vida Risco.
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Preferéncias Face ao Risco

A Companhia tem uma oferta abrangente em todos os produtos e segmentos
Nao-Vida, Vida e Assurfinance, conta com a presenca nos diferentes canais de
mercado e de redes especializadas transversais aos diferentes canais, consoante
os segmentos a que se destinam, privilegia os seguintes riscos e negdcios:

Médias e Grandes
Empresas
(Seletivamente)

Negécios

(Seletivamente) gesuriinonce

Particulares

Automovel Automovel Automovel
Multirrisco Multirrisco Multirrisco
Habitacéo
Acidentes de Acidentes de
Saude Trabalho Trabalho
Vida Risco Saude Saude
Vida Risco Responsabilidade
Civil
Transportes
Vida Risco

Adicionalmente, existe seletividade na aceitacdo destes riscos e exclusdo de
determinadas coberturas através de delegacdo de competéncias e regras
de subscricdo em vigor, que por sua vez estdo alinhadas com a politica de
resseguro.

Ao pretender ser a melhor escolha dos Clientes e Mediadores, a Companhia
nao tem qualquer apetite para os riscos reputacional e operacional, neste no
que diz respeito ao risco legal e fraude, pelo que, serd intransigente na defesa
dos seus principios, levando até as Ultimas consequéncias o apuramento dos
factos de que venha a ter conhecimento, os quais poderao, no limite, conduzir
a participacao dos mesmos as autoridades policiais ou judiciais, entre outros.

A Companhia pela sua sensibilidade e confianca junto dos seus Parceiros,
sem colocar em causa a sua rentabilidade e solidez financeira, proporcionard
niveis adequados de liquidez, que permitam mitigar altera¢des do mercado ou
situacdes de catastrofe.

Para desenvolver a sua estratégia de forma consistente e sélida, a Companhia
privilegia o relacionamento com ressequradores que assegurem nao sé
profissionalismo, como também uma capacidade financeira que permita
garantir a confianca dos seus Clientes e Mediadores.
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A Companhia ndo tem qualquer apetite por instrumentos financeiros derivados
que nado sejam utilizados como instrumentos mitigadores de risco e cada uma
das empresas segue o principio do gestor prudente.

A expansdo internacional permite efeitos de diversificacdo geograficos e
econdmicos em relacdo a dependéncia do mercado nacional.

Cenario de Negécio e Cenarios Extremos (stress tests)

O cenédrio central de negocio deve decorrer do processo normal de
planeamento e deve ser proposto pelas funcdes da Companhia sequndo as
diretrizes do Conselho de Administracdo. Com base no cenario central e nos
respetivos pressupostos serdo calculados os capitais requeridos para o mesmo
horizonte temporal. Em simultdneo serdo propostos um conjunto de cenarios
extremos (negativos) de modo a serem incorporados no processo e avaliados
em termos de impacto ao nivel da margem de solvéncia, qualidade dos capitais
disponiveis em termos de capacidade de absorcdo e o apetite ao risco da
Companbhia. Estes cenarios devem ser propostos pelas diferentes funcdes da
Companbhia, coordenados pela funcdo de gestdo de risco e aprovados pelo
Conselho de Administracao.

Consoante os resultados dos diferentes cendrios serdo definidos planos de
acdo que permitam proativamente 8 Companhia decidir se pretende suportar,
mitigar ou mudar de estratégia. Neste Ultimo caso iniciar-se-d de novo todo o
processo.

A metodologia inicial de calculo serd baseada na férmula standard
independentemente de gradualmente se irem incorporando procedimentos
de avaliacdo com pardmetros proprios da Companbhia.

Requisitos sobre a qualidade de dados existentes
A Companhia deve:

+ Facultarinformacao para determinar o cumprimento, numa base continua,
dos requisitos referentes ao calculo das provisdes técnicas; e

+ ldentificar potenciais riscos decorrentes das incertezas inerentes a este
calculo.

Frequéncia

O ORSA deve ser feito no minimo anualmente e/ou imediatamente apds
qualquer alteracao significativa do perfil de risco da Companbhia.

O ORSA realizado apds qualquer mudanca significativa do perfil de risco é
designado “ORSA nao-reqular”. A Companhia deve usar a sua experiéncia a
partir de testes de stress e analises de cenéarios para determinar se as decisdes
internas ou as mudancas nos fatores externos podem impactar de forma
significativa no seu perfil de risco.

Tais mudangas podem resultar nomeadamente de:

» Exploracéo de novas linhas de negécio;

+ Transferéncias de carteira;

+ Variagdes nao planeadas no crescimento de carteira;

+ Alteragdo substancial do volume das provisdes técnicas;

+ Alteragdo de tratados de ressequro ou de outro tipo de contratos de
mitigagdo do risco;

+ Alteracdes significativas na carteira de ativos;

+ Alteracdo da estrutura temporal da curva de taxa de juro;

+ Alteracdo do rating do pafs;
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+ Aquisicéo, fusdo e cisdo de companbhias;
+ Ocorréncia de eventos extremos naturais ou causados pelo homem,
incluindo forte instabilidade nos mercados financeiros.

A decisdo quanto ao momento do ciclo de negdcios da empresa em que o
ORSA deve ser realizado cabera a cada Companhia. No entanto, devera haver
uma conexao entre o momento em que o ORSA é preparado e o momento do
célculo dos Requisitos de Capital (SCR).

Existe uma conexdo com o SCR no momento em que o ORSA é realizado pelo
que o desvio ndo pode ser avaliado com base num SCR que ja ndo é relevante
face a evolugdo das circunstancias entretanto ocorrida. O EIOPA reconhece
todavia a possibilidade de as datas para a realizacdo do ORSA e para o célculo
do SCR serem diferentes desde que nao tenham ocorrido entretanto alteracdes
significativas no perfil de risco.

Assim o ORSA reqgular/ anual deve ser incorporado no processo de planeamento
reqular da Companhia e ser reconciliavel no primeiro ano com o SCR e com o
MCR. Nesta base o célculo e o reporte do ORSA deve ser efetuado numa data
proxima do reporte quantitativo (QRT) e dos relatérios sobre a solvéncia e a
situacdo financeira (SFCR) e o periddico de supervisdo (RSR).

Estratégia

Apetite
ao

Risco
Objetivos Estratégicos Gestdo de Risco

KPI KRI

\ /

Criacao de Valor

Plano
de Médio Prazo ORSA ]
Plano de Médio Prazo
Pilar | 2
VM ORSA
e SCR

T=0 T=1T=2T=3 T=....

A Companhia definiu como horizonte temporal de projecdo o periodo de
3anos.
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Contetddo Minimo do Relatério Interno
O relatério interno anual terd como conteddo minimo os seguintes elementos:

+ Introducéo e perimetro de atuacéo;

+ Sumdrio executivo considerando o cendrio central - entre outros
elementos, com a evolugdo esperada dos requisitos de capital, capital
disponivel considerando a qualidade dos elementos que o compdem e
acdes necessarias caso o apetite ao risco da Companhia seja posto em
causa;

+ Sumadrio executivo considerando os cenarios alternativos (stress tests);

* Informacido detalhada dos riscos que consomem capital, respetiva
exposigdo e andlises de sensibilidade;

+ VaR historico;

+ Riscodeliquidez;

+ Outros indicadores de risco relacionados com o risco politico, estrutura
temporal da curva de taxa de juro, estratégico, macroecondémico,
operacional, reputacional...;

+ Distribui¢do dos riscos por linhas de negécio, investimentos e processos;

+ Rentabilidade - Relacdo resultados versus SCR por linhas de negdcio e
investimentos;

+ Relatdrio sobre o calculo das provisdes técnicas numa base econdmica;

* Resumo sobre o sistema de controlo interno (documento idéntico ao atual
relatério politica gestdo de risco - Norma requlamentar n.© 14/2005).

Conteudo Minimo do Relatério a ser Enviado a ASF

A Companhia deve, no prazo de duas semanas a contar da aprovacdo do ORSA
pelo Conselho de Administracdo, remeter um relatério a ASF no qual deve
constar, no minimo:

+ Os resultados qualitativos e quantitativos do ORSA e as respetivas
conclusdes;

+ Os métodos e os principais pressupostos utilizados;

+ Acomparacio entre as necessidades globais de solvéncia, os requisitos de
capital requlamentares e os fundos proprios da Empresa.

Este relatério serd preparado com base no Relatério Interno sobre o ORSA.

B.4 SISTEMA
DE CONTROLO INTERNO

Na Companhia, o sistema de controlo interno encontra-se definido pelo
conjunto das medidas tomadas pela Companhia para:

+ Assequrar a conformidade com as disposigdes legislativas, requlamentares
e administrativas vigentes;

+ Assequrar a eficacia e a eficiéncia das operagdes da empresa, a luz dos
seus objetivos;

+ Garantir a disponibilidade e fiabilidade das informacdes financeiras e ndo
financeiras.
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As medidas tomadas para o efeito podem ser enquadradas em grandes blocos,
que constituem os principais vetores do sistera de controlo interno da empresa:

CULTURA DE CONTROLO INTERNO

Valores e Principios Empresariais
Codigo de Conduta

Identificagdo Politicas, -
Modelo N " Informacéo e W
e Avaliacao Procedimentos e B Monitorizagdo
de Governo N Comunicagado
do Risco Controlos

B.4.1 Cultura de Controlo Interno

O Sistema de Controlo Interno inclui o desenvolvimento de uma cultura de
controlo interno, vetor transversal a todas as atividades da empresa, através
da definicdo dos seus valores e principios empresariais, onde se inclui um
compromisso com a exceléncia e a eficiéncia, uma filosofia de lideranca e de
responsabilizagdo, uma estrutura organizativa transparente, bem como politicas
e procedimentos claros.

O Cédigo de Conduta, bem como as politicas e procedimentos definidos, vao
ao encontro e sdo coroldrio dos valores e principios empresariais definidos,
estabelecendo as orientagdes da Companhia ao nivel da atuagédo expectavel
de cada Colaborador, para que este saiba, a todo o momento, o papel que
desempenha na equipa e o comportamento que dele é esperado.

B.4.2 Modelo de Governo

A Estrutura Organizativa da Companhia assenta no modelo das 3 linhas de
defesa, conforme detalhado em B.1. A definicdo de responsabilidades no
modelo de governo desempenha um papel crucial na articulacdo eficaz entre
as partes, necessaria para a eficacia do sistema como um todo.

A informacdo relativa ao papel desempenhado por cada linha de defesa bem
como por cada fungdo-chave encontra-se prevista em B.1., B.5. e B.6., apenas
se detalhando neste capitulo a que diz respeito a Fun¢do de Verificagcdo de
Cumprimento (Funcdo de Compliance).

B.4.2.1 Fungio de Compliance

A Funcdo de Compliance é atribuida a Unidade de Compliance, integrada
no Departamento Juridico sob o pelouro do CEO. O Compliance Officer -
- responsavel pela funcdo de Compliance - é nomeado pelo Conselho de
Administracao.

A Unidade de Compliance exerce a sua funcdo com independéncia e autoridade,
sendo-lhe, para o efeito, atribuido acesso irrestrito a toda a informacao, dados,
registos e sistemas da Companhia que considere pertinentes para o exercicio
da sua funcdo, bem como os recursos necessarios para o efeito.

A Unidade de Compliance enquadra-se na segunda linha de defesa, sendo
responsavel por:

a) Assessorar o 6rgdo de administracdo relativamente ao cumprimento das
disposicdes legais, regulamentares e administrativas aplicaveis;

b) Avaliar o potencial impacto de eventuais alteracdes do enquadramento
legal na atividade da empresa;
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c) Identificar e avaliar o risco de incumprimento, incluindo a avaliacdo da
adequacdo das medidas adotadas pela empresa de sequros para evitar a
nao conformidade.

A Politica de Compliance define o ambito de atuacio e responsabilidades
atribuidas a Unidade de Compliance, sendo objeto de revisdo com uma
frequéncia, minima, anual ou sempre que se verifique uma alteragdo no
enquadramento legal que o justifique. A definigdo e revisdo da politica é da
responsabilidade da Unidade de Compliance, cabendo a sua aprovacio ao
Conselho de Administracao.

As principais linhas de atividade levadas a cabo pela Unidade de Compliance
em cada ano civil sdo definidas no Plano Anual de Compliance, o qual é
aprovado em sede de Comissdo Executiva.

Sem prejuizo da realizacdo do Reporte imediato de situacdes com carater
excecional, as atividades desenvolvidas pelo Compliance sdo objeto de
um reporte ao Administrador do pelouro, com uma periodicidade minima
trimestral.

A Unidade de Compliance reporta ainda diretamente ao Conselho de
Administragdo, com uma base anual, as verificagdes de cumprimento que
realiza, de forma a garantir aindependéncia e autoridade inerentes a sua funcao.

O relatério anual de Compliance contém no minimo o resultado dos controlos
efetuados, bem como adverténcias e recomendac¢des de modo a assegurar um
cada vez maior nivel de cumprimento na Companbhia.

O Relatdrio anual de Compliance é ainda remetido a apreciacdo do Conselho
Fiscal, do Departamento de Auditoria e do Departamento de Risco Global.

B.4.3 Identificagdo e Avaliagdo do Risco

O Sistema de Controlo interno inclui a gestdo de riscos nos termos detalhados
em B.3.

O processo de identificacdo e andlise de risco é um processo continuo,
constituindo-se como uma componente critica no sistema de controlo
interno. Os riscos podem dizer respeito a fatores internos e/ou externos, sendo
identificados e categorizados nos termos detalhados em B.3.

Uma vez identificados, os riscos sdo avaliados, servindo essa avaliacdo como
base para determinar a forma como devem ser geridos. A avaliacdo dos riscos
pondera os impactos a nivel financeiro, reputacional e reqgulatério/ legal.

B.4.4 Politicas, Procedimentos e Controlos

Uma vez identificados e avaliados os riscos, nos termos definidos em B.4.3 a
Companhia toma as medidas que permitam mitigar o seu impacto caso os
mesmos se concretizem.

Entre as medidas tomadas, encontra-se a definicdo de politicas e/ou
procedimentos que procurem garantir a realizagdo dos objetivos definidos
pela Companhia. A implementa¢do das politicas ¢ acompanhada através de
controlos de 19, 2° e 3° nivel, conforme modelo das 3 linhas de defesa.

Os controlos instituidos podem ser manuais ou automatizados e procuram:

- Assequrar a conformidade com as politicas e com a legislacéo;
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- Assequraraprecisdo e fiabilidade dos dados de natureza financeira, atuarial
ou de outra natureza;

- Avaliar o nivel de desempenho de todas as unidades organizacionais, de
forma a evitar o desperdicio e aineficiéncia.

Relativamente aos controlos identificados no Sistema de Controlo Interno
da Companhia e que visam a mitigagdo dos respetivos riscos, os mesmos
encontram-se associados a diferentes categorias definidas, conforme descrito
na tabela seguinte, com o correspondente objetivo:

TIPIFICAGAO DAS CATEGORIAS DE CONTROLO INTERNO

Categorias de Controlo Objetivo

Assequrar que as transagdes que carecem

de autorizagdo apenas sdo processadas

em conformidade com o respetivo teor e
segundo os termos e normas de delegagdo de
competéncias em vigor.

Autorizagcdo

Restringir o acesso as instalagdes da Companhia
a colaboradores/ entidades devidamente
credenciadas.

Acesso Fisico

Identificar de forma, tanto quanto possivel,
automatica, de transagdes ou movimentos que
configuram situagdes que deverdo ser objeto
de um controlo mais rigoroso ou de posterior
investigagao.

Relatério de Excecao

Medir padrées de tendéncia (e causas possiveis)
que justificam eventuais desvios face aos
objetivos com base na andlise de indicadores
quantitativos de performance.

Métrica de Desempenho

Garantir que as fungdes/ atividades sdo
desempenhadas de acordo com as normas e
procedimentos instituidos, por via da supervisdo
e revisao pela Chefia/ Direcdo/Gestéo.

Revisdo pela Chefia/ Diregdo

Garantir que os dados registados num sistema
ou documento ou que artigos existentes

em inventério fisico sdo consistentes e/ou
coincidentes com os dados registados noutro
sistema ou documento.

Reconciliagdo

Assequrar a separagao entre fungdes de
execugdo e de controlo, que visam minimizar
a possibilidade de individuos em posicdo

de perpetrar e ocultar determinado erro de
forma isolada, bem como permitem a detegéo
atempada de erros.

Segregacio de Fungdes

Implementar um conjunto de regras de negdcio
ao nivel das aplicagcdes de suporte, que inibam
que os dados possam ser objeto de uma captura
ou processamento inadequados.

Controlo Aplicacional

Restringir o acesso as aplicagdes de suporte ao
negdcio da Companhia, em conformidade com
os perfis de competéncia aprovados para os
diferentes “utilizadores”.

Acesso ao Sistema

Garantir a acuidade da informagao gerida, por via
daimplementacdo dos mecanismos adequados
de validagéo da integridade da informag&o nos
processos de interface e de transferéncia de
dados entre aplicagdes.

Interfaces Aplicacionais

Entre os controlos instituidos, destacam-se:

+ Procedimentos de contratacdo de Colaboradores, de modo a assegurar
o preenchimento de elevados padrdes éticos e profissionais, encontrando-
-se aprovada uma Politica de Fit & Proper, na qual estdo definidos
os requisitos de adequacao exigidos e os procedimentos de avaliagado da
qualifica¢do e daidoneidade que devem ser sequidos;

* Procedimentos de contratagdo e subcontratagdo de prestadores de
servicos, encontrando-se aprovada uma Politica de Contratacdo de forma
a assegurar que a contratacdo de funcdes ou atividades é feita de forma
eficaz, consistente com a estratégia de negdcio global da empresa e nao
prejudica as obrigacdes regulamentares a que a Companhia esta sujeita;
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* Procedimentos de Aprovacao, que incluem uma revisdo da documentacao
einformagdo que serve de base a qualquer operac¢éo;

+ Verificagdes, de modo a assegurar que os procedimentos implementados
est3o a ser observados;

* Procedimentos para aferir a qualidade dos dados, tendo sido aprovada
uma Politica de Qualidade dos Dados e Adequacido da Informacéo
Prestada;

* Procedimentos que procuram assegurar que os investimentos sdo
efetuados em conformidade com a legislacéo aplicavel e com a Politica de
Investimentos;

* Procedimentos que asseqguram a fiabilidade e adequacao da avaliacdo dos
elementos do ativo e do passivo, tendo para o efeito sido aprovada uma
Politica de Avaliagdo dos Elementos do Ativo e do Passivo;

* Reconciliagées, para conferéncia de dados;

* Analises de desempenho, através de indicadores de desempenho (KPI);

+ Segregacdo de fungdes, de modo a assequrar a intervencdo de
Colaboradores distintos nas varias fases de uma transacao, de forma a
permitir uma melhor identificacdo de eventuais erros, uma comunicacdo
mais eficaz e a dissuasao de atividades impréprias;

+ Controlo e gestdo de acessos, através de palavras passe ou perfis de
utilizacdo, para garantir que o acesso é feito nos termos definidos no
manual de competéncias e dissuadir acessos indevidos/ fraudulentos,
existindo para o efeito uma Politica de Controlos e Gestdo de Acessos;

+ Relatdrios de excecao/ de irregularidade;

+ Documentagdo e arquivo de todas as operacdes, de modo a que
todo o processo de tomada de decisdo possa ser revisitado ou auditado.
Adocumentacao e reqgistos contabilisticos devem ser efetuados e mantidos
nos termos legalmente previstos.

B.4.5 Informag¢do e Comunicagdo

No dmbito do sistema de controlo interno, ainformacdo e comunicacio internas
assumem um importante papel preventivo. A informacdo e Comunicacdo
desenvolvem-se através de canais de reporte, féruns especificos de tratamento
de matérias especializadas (comités) e realizagcdo de a¢cdes de esclarecimento
e sensibilizacdo para garantir o alinhamento da equipa face aos objetivos
estratégicos da Companbhia.

B.4.5.1 Reportes

As ineficiéncias detetadas que possam comprometer a integridade da
Companbhia, particularmente as que tenham impactos financeiros, reputacionais
ou regulatérios negativos, devem ser de imediato comunicadas ao Conselho de
Administracdo, bem como as dreas de risco, compliance e auditoria, nos termos
previstos na Politica de Controlo Interno em vigor na Companhia.

Todas as situacdes ou ineficiéncias relevantes detetadas na realizacdo de
controlos de 2° e 3° nivel sdo reportadas ao Conselho de Administracao, nos
relatérios periddicos definidos nas politicas implementadas para as areas de
risco, compliance e auditoria.

Existem adicionalmente canais de reporte de preocupagdes ou irregularidades,
nomeadamente uma linha de ética, que permite a recegéo, tratamento e arquivo
de participagdes de irregularidades graves relacionadas com a administragéo,
o sistema de governacdo ou a organizagdo contabilistica da Companhia,
suscetivel de a colocar em situacdo de deterioracdo das suas condicdes
financeiras, ou de indicios sérios de infracdes a deveres previstos no RUAS ou em
Ato delegado da Comissdo Europeia adotado em desenvolvimento da Diretiva
2009/138/CE.
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B.4.5.2 Comités

Para o tratamento dos vérios aspetos relevantes ao cumprimento dos objetivos
definidos pela empresa, foram constituidos os Comités previstos em B.1.

B.4.5.3 Sensibilizagdo

Para assegurar que os Colaboradores tém um conhecimento efetivo do dmbito
das suas responsabilidades e dos comportamentos que |hes sdo esperados, a
Companhia desenvolve programas de formagédo e sensibilizagdo, tanto para
novos Colaboradores, no momento da sua integracdo na Companhia, como
para os que ja desempenhavam funcdes na empresa.

B.4.6 Monitorizagéo

A monitorizagdo do sistema de controlo interno estd incluida ndo sé nas
fungdes de supervisdo como nas funcdes responsaveis pela gestdo regular das
operagdes.

Cabe as Areas Operacionais, em 12 linha, reportar quaisquer ineficiéncias que
sejam detetadas, de modo a que seja possivel tomar medidas em tempo Util.

Cabe aos responsaveis pelas equipas monitorizar a efetividade dos controlos
e propor alteragdes nos procedimentos de forma a corrigir ineficiéncias
detetadas.

Cabe a 22 linha a monitorizacdo do sistema de controlo interno e a realizacio de
proposta de alteracdes de politicas e/ou procedimentos.

O plano de revisdo do Sistema de Controlo Interno engloba a revisdo dos
processos considerados prioritarios, por via da conjugagéo de varios critérios,
nomeadamente:

+ Data da Ultima revisdo dos processos;
+ Data da Ultima auditoria aos processos;
+ Processos alvo de alteracdes recentemente.

O plano tem como principal objetivo a revisdo e atualizagdo do Sistema de
Controlo Interno da Companhia, nomeadamente atividades, riscos, controlos,
assim como a identificacdo de oportunidades de melhoria e consequentes
recomendac¢des, sempre que aplicavel.

Neste ambito, é verificado/ confirmado de igual forma o status das
recomendacdes que se encontram em vigor, associadas aos processos alvo de
revisao.

Cabe finalmente a Auditoria Interna avaliar a eficacia dos sistemas de Governo,
Gestao de Risco e de Controlo Interno. As deficiéncias identificadas ddo origem
a recomendagdes de auditoria, cuja implementagdo é priorizada de acordo

com o risco.

Oportunidades de Melhoria/ Recomendagdes

Todas as recomendacdes elaboradas até ao momento na Companhia,
originadas quer no &mbito da revisdo do Sistema de Controlo Interno, quer por
via da realizagdo de auditorias internas e/ou externas, encontram-se registadas
em base de dados propria, sendo monitorizadas de forma continua. Esta base
de dados inclui recomendagdes no ambito dos processos operacionais, assim
como recomendagdes afetas as Tecnologias de Informacao.
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Principais Medidas Realizadas em 2017

De entre as principais medidas tomadas e acdes concretizadas em 2017 no
ambito do Sistema de Controlo Interno da Companhia, destacamos:

+ Lancamento de um programa de formacao designado “Let’s Get Fit”,
3 totalidade dos Colaboradores da empresa relativamente ao Cédigo de
Conduta, Politica de Conflito de Interesses, Politica da Concorréncia,
Politica de Prevencéo do Branqueamento de Capitais e Financiamento do
Terrorismo e Politica Anticorrupgéo;

+ Revisdo da Politica de processos de autoavaliacdo do risco e da Solvéncia
(ORSA).

B.5 FUNCAO
DE AUDITORIA INTERNA

A Auditoria Interna, como 6rgdo da terceira linha de defesa, no modelo de
governo da Companhia, assegura, através de uma abordagem sistematica e
disciplinada, uma avaliacdo objetiva e independente dos Sistemas de Governo,
de Gestdo de Risco e de Controlo Interno, com a finalidade de apoiar a
organizagdo na consecucdo dos seus objetivos estratégicos e na melhoria da
eficacia dos seus processos.

Guiando-se pelos principios e normas estabelecidos pelo Institute of Internal
Auditors (“lIA”), a autoridade, independéncia e objetividade da funcdo de
Auditoria Interna encontram-se estabelecidas na Politica de Auditoria Interna,
anualmente revista, a qual define a missdo, os objetivos, responsabilidades,
natureza das atividades desenvolvidas, canais de reporte e as linhas de
orientacdo metodoldgica que presidem ao exercicio da atividade desta funcao.

Conforme estabelecido nas guidelines do lIA e na legislacdo aplicavel,
nomeadamente no Regulamento Delegado (UE) 2015/35 da Comisséo,
de 10 de outubro de 2014, o plano de auditoria é definido de acordo com
uma metodologia baseada no risco, tomando em consideracdo o conjunto
das atividades e todo o sistema de governagdo da empresa (Regulamento
Delegado, art. 271.9/3, alineas a) e b)).

Partindo da definicdo do universo auditavel, do estabelecimento do ciclo
de auditoria e dos critérios aplicaveis a hierarquizacdo das prioridades,
a elaboragdo da proposta de plano de atividades considera na apreciacéo de
risco, para além da avaliacéo efetuada pela propria érea de auditoria, os inputs
da Administragdo, os contributos dos érgdos de segunda linha de defesa e
dos responsaveis dos demais departamentos da Companhia e as resultantes
da interagdo com o Auditor Externo, tomando em consideragdo os recursos
disponiveis (internos e externos), conforme definido no orcamento.

Abrangendo a proje¢do da atividade para um periodo de dois anos, o plano
de auditoria é apreciado e aprovado em Comité de Auditoria, sendo a sua
execucdo objeto de reporte trimestral a esse Comité; sempre que necessario
e justificado o plano é revisto, sendo as alteracdes igualmente objeto de
apreciacdo e aprovacio em Comité de Auditoria.

Cada programa de auditoria é objeto de um relatério especifico, comunicado
ao orgdo auditado, com o qual sdo discutidas as observacdes e recomendacgdes
dele constantes e os planos de acdo dirigidos a enderecar as deficiéncias
observadas. Este relatorio € objeto de apreciacéo pelo respetivo administrador
do pelouro, sendo as suas conclusdes (sumario executivo) igualmente
comunicadas aos membros da Comissdo Executiva.
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O reporte trimestral submetido & apreciacdo do Comité de Auditoria,
compreende, para além da informacgé&o sobre a execucéo do plano, a sintese do
trabalho efetuado no trimestre precedente, com referéncia as recomendacdes
materialmente relevantes e planos de agdo acordados. O acompanhamento
detalhado sobre a implementacao dos referidos planos de acéo é igualmente
objeto de apreciacdo em sede de Comité de Auditoria.

Anualmente, é produzido um relatério que sistematiza a atividade desenvolvida
no periodo, compreendendo, nomeadamente, informacdo sobre os aspetos
relevantes do contexto em que decorreu o exercicio da atividade, os principais
indicadores de execucdo do plano, a conformidade da atuacdo desenvolvida
com os principios da politica de auditoria interna, maxime no que respeita a
independéncia e objetividade, sobre a suficiéncia dos recursos afetos a funcéo,
aimplementag¢do de programas de qualidade e melhoria continua, bem como
a sintese das principais conclusdes e resultados das auditorias realizadas no
periodo, a par de outros aspetos relevantes.

Este relatério € objeto de apreciacdo pelo Conselho de Administracéo, bem
como de apresentacdo ao Conselho Fiscal.

A funcdo de Auditoria Interna é independente, imparcial e as suas atividades
permanecem livres de interferéncia de qualquer érgao da organizagdo, tendo
acesso sem quaisquer restricdes a toda a informacao necessaria, sempre que
considerada relevante para a execucdo das mesmas atividades.

O Departamento de Auditoria Interna reporta hierarquicamente ao presidente
da Comissao Executiva e funcionalmente ao Comité de Auditoria.

O responsavel pela funcdo de Auditoria Interna foi objeto de avaliacdo de
adequacdo e qualificagcdo, nos termos do regime juridico de exercicio da
atividade sequradora (“RJASR”), aprovado pela Lei 147/ 2015, de 9 de setembro,
do acima mencionado Regulamento UE 2015/ 35 e da Norma Regulamentar
3/2017-R, de 18 de maio, emitida pela Autoridade de Supervisdo de Sequros e
Fundos de Pensdes (“ASF”) encontrando-se devidamente registado junto da ASF.

As pessoas que desempenham a funcdo de Auditoria Interna estdo igualmente
sujeitas a requisitos de adequacdo nos termos do RJASR, encontrando-se
exclusivamente afetas a essa fungdo e, por consequinte, ndo desempenhando
quaisquer outras fungdes na organizagdo.

B.6 FUNCAO
ATUARIAL

A Fungao Atuarial encontra-se atribuida a Unidade de Atuariado e Modelizagéo,
4rgéo de estrutura de segunda linha integrada no Departamento N&o-Vida com
reporte direto 8 Comissao Executiva.

De entre as suas responsabilidades, destacam-se:

Célculo das provisdes técnicas contabilisticas, de acordo com o previsto
na Politica de Provisionamento da Empresa, observando os normativos em
vigor relativos a necessidade de constituicdo dos diversos tipos de
provisdo e as regras de calculo a observar em cada um deles;

+ Calculo das Best Estimates das provisdes técnicas para efeitos de Solvéncia
I, dos impactos dos choques aplicaveis no &mbito de Solvéncia Il, e dos
cenarios catastroficos aplicaveis;
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Apoio a Unidade de Resseguro nas negociagdes dos tratados de resseguro,
cujas condicdes sdo refletidas nas analises atuariais efetuadas;
Apoio a Unidade de Subscricdo na renovagdo de determinadas apdlices,
bem como no acompanhamento e gestdo de carteira, fornecendo mapas
eindicadores necessarios para a tomada de decisao;

+ Apoio a Unidade de Gestdo de Produtos na concecdo e revisio de
produtos, bem como no acompanhamento peridédico da carteira da
Companhia e das alteracdes tarifarias das mesmas.

A informacdo produzida pela Fungdo Atuarial é validada de forma continua e
sistematica, procedendo-se a identificacdo de divergéncias e sua justificacdo
ou correcao, quando necessario.

No &mbito do reporte de Solvéncia I, todos os célculos sdo feitos pela equipa
técnica da Fungéo Atuarial e revistos pelo responsavel da Fungao Atuarial, sendo
toda a informagado produzida submetida por via de especificagdes funcionais
para um diretdrio que abastece automaticamente a ferramenta de reporte.

A informacdo submetida pela Funcéo Atuarial € compilada e validada pelo
Departamento de Planeamento Estratégico e Meios e o Sign-off é feito pelo
Departamento de Risco Global.

Os processos e responsabilidades da Funcéo Atuarial no dmbito do reporte
de Solvéncia Il estdo devidamente identificados e formalizados no Manual de
Procedimentos de Reporte de Solvéncialll.

B.7 SUBCONTRATACAO

A Companhia optou por desenvolver e divulgar internamente uma Politica
de Contratacdo, que contempla um conjunto de medidas e procedimentos
consistentes com as obrigacdes legais aplicaveis a Subcontratacdo de Fungdes-
-Chave ou importantes, assim como requisitos minimos para a contratacdo de
outros servicos, consoante o seu nivel de materialidade para a Companhia.

A Seguradoras Unidas considera como contratacdo de prestadores de servicos,
toda a contratagdo de uma prestagdo que nao se enquadre na legislagao laboral.

As Funcdes-Chave, nomeadamente Gestdo de Risco, Auditoria, Atuariado e
Compliance, ndo estdo subcontratadas pela Companbhia.

Durante o ano de 2017, foi feita a verificacdo quanto ao cumprimento dos
contratos materialmente relevantes, cuja descontinuidade imprevista possa
provocar:

+ Um prejuizo na qualidade do sistema de governacéo;
Um aumento indevido do risco operacional;
Um prejuizo para a capacidade da ASF verificar se a Companhia cumpre os
seus deveres regulamentares e legais;
Um prejuizo para a continuidade ou qualidade dos servicos prestados aos
tomadores de sequros, sequrados e beneficiarios.

A Companhia procedeu a contratacdo das entidades Willis Towers Watson,
enqguanto Atuario Responsavel e KPMG, enquanto ROC, para a certificagdo
da informacao referente a dezembro de 2017 e reportada no dmbito do regime
Solvéncial ll.
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B.8 EVENTUAIS
INFORMACOES ADICIONAIS

Sem informacédes adicionais.



C

PERFIL DE RISCO
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O perfil de risco da Companhia encontra-se refletido na sua aceitacdo
e tolerancia ao risco e espelha-se sob a forma de limites de Apetite ao Risco e
Tolerancia ao Risco, nos termos ja referidos no capitulo sobre a gestéo do risco.

O SCR (Requisito de Capital de Solvéncia) corresponde ao nivel de capital que
permite a absorcdo de um montante significativo de perdas inesperadas, com
um elevado grau de confianga, num determinado horizonte. Neste sentido,
o requisito de capital de solvéncia deve refletir um nivel de fundos préprios que
permita a absorcdo de perdas significativas ndo esperadas e que dé garantias
aos tomadores e aos beneficiarios de seqguros que a empresa cumpre as suas
obrigacdes. A férmula padréo, definida pela EIOPA, garante que a maioria dos
riscos quantificaveis aos quais a empresa de seguros esta exposta sdo tidos em
consideragdo.
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O montante apurado para o requisito de capital é calculado da sequinte forma:

SCR=BSCR + AJUST +SCRop

Onde:

BSCR - Requisito de Capital de Solvéncia de Base obtido através da agregacéo
dos varios riscos individuais, mediante a utilizacdo de matrizes de correlacéo.

AJUST - Compensacio potencial de perdasinesperadas nas provisdes técnicas,
nos impostos diferidos ou na combinacio de ambos.

SCROp - Corresponde ao risco de perdas resultante da falha ou inadequacéo
nos procedimentos internos, sistemas ou eventos externos.

E determinado com base em prémios e provisdes, ndo podendo exceder 30%

pessoas,
do Requisito de Capital de Solvéncia de Base.

O SCR da Companhia assenta na estrutura modular sequinte:

SCR
Ajustamentos Operacional
BSCR
\ \ \ \ \
Contraparte Acidentes e Doenca Mercado Nao-Vida Vida
\
\ \ \
— Tipo 1 Similar a Técnicas Catastrofico Similar — Acionista — Prémios e Reservas — Mortalidade
Néo Vida a Técnicas Vida
- Tipo2 —  Prémios e Reservas — Longevidade — Spread —  Descontinuidade —  Longevidade
—  Descontinuidade —  Despesas —  Imobilidrio — Catastréfico — Inv./Morbilidade
— Revisdo — Cambial — Descontinuidade
—  Taxade Juro — Despesas
— Concentracdo — Revisdo

—  Catastréfico
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Jd o requisito de capital minimo (MCR) traduz-se no capital minimo que a
empresa de seguros tem de deter e abaixo do qual ndo existe estabilidade
financeira.

O MCR é calculado através das seguintes variaveis:

» Melhor Estimativa liquida de recuperaveis de resseguro,
* Prémios emitidos liquidos de resseguro,
+ Capital emrisco.

O Requisito de Capital Minimo ¢ calculado com base nos prémios liquidos de
resseguro e nos passivos atuariais, devendo o seu montante ficar situado entre
25% e 45% do SCR, ndo podendo ser inferior ao limite inferior absoluto (AMCR)
definido legalmente.

MCR=MAX (MCRCOMBINADO; AMCR)

Os valores apurados para os riscos que compdem a estrutura do BSCR da
Companbhia, a 31 de Dezembro de 2017 sdo os seqguintes:

ESTRUTURA BSCR 2017

(milhares de euros)

450 000
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400 000 0030
350 000
300 000
85449 254 025
250 000
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200 000 37 390
34994
150 000
123 086
100 000
50 000
0
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Os valores globais de requisitos de capital, a 31 de dezembro de 2017, sdo os
seqguintes:

ESTRUTURA SCR 2017

(milhares de euros)

300000 22567
254025
250 000
4735 211382
200000
-60495
150 000
100 000
50000
0
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Verifica-se que os riscos de mercado e de seguros Ndo-Vida tém o maior peso
na composi¢do do BSCR.

C.1 RISCO ESPECIFICO
DE SEGUROS

O risco especifico de seguros corresponde ao risco inerente a comercializacao
de contratos de sequros, desenho de produtos e respetiva tarifacdo, ao
processo de subscrigdo e de provisionamento das responsabilidades e a gestdo
dos sinistros e do resseguro.

A férmula padrdo de célculo do requisito de capital de solvéncia permite
que a Companhia considere os efeitos da diversificacdo no que respeita a
dependéncias intra-categorias de risco e entre estas. O montante relativo a
diversificacéo, apurado para cada risco especifico de seguros, é apresentado
nos capitulos respetivos.

C.1.1 Risco Especifico de Sequros Ndo-Vida

Nos seguros do ramo Nao-Vida, o risco pode ser subdividido em risco de
prémios e reservas, risco de descontinuidade e risco catastréfico.

O risco de prémios e reservas corresponde ao risco decorrente de variacdes
quanto a ocorréncia, frequéncia e gravidade dos sinistros e ao momento e
montante de regularizagdo dos mesmos.

O risco de descontinuidade resulta de alteracdes ao nivel da volatilidade das
taxas descontinuidade assumidas pela Companbhia, rescisdo ou renovacdes
das apdlices.
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O risco catastréfico corresponde ao risco de perda resultante de uma incerteza
significativa na fixacdo de precos e nos pressupostos de provisionamento
relacionados com acontecimentos extremos ou excecionais.

SCRNAO-VIDA 2017

(milhares de euros)
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O risco de revisdo resulta de alteracdes no nivel, tendéncia ou volatilidade das
taxas de revisdo das anuidades, devido a alteragdes no enquadramento legal ou
no estado de saude do segurado.

No que respeita a Acidentes e Doenga semelhante a N&o-Vida, pode ser
aplicado o risco de prémios e reservas (variacdes quanto a ocorréncia,
frequéncia e gravidade dos sinistros e ao momento e montante de regularizagdo
dos mesmos) e o risco de descontinuidade (alteragdes no nivel ou volatilidade
das taxas de descontinuidade, rescisdo ou renovacao das apdlices).

160 000
140000 28496 No risco de Acidentes e Doenca é ainda aplicavel o risco de catastrofe, que
120000 120030 corresponde ao risco de perda resultante de uma incerteza significativa na
109 686 1107 -19259 fixacdo de precos e nos pressupostos de provisionamento relacionados com
100 000 acontecimentos extremos ou excecionais.
80000
60000
SCRACIDENTES E DOENGA 2017
40000 (milhares de euros)
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0
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Na composicdo do SCR de Nao-Vida observa-se que o risco de prémios e 40000 39686
reservas tem, claramente, o maior contributo.
20000
C.1.2 Risco Especifico de Sequros de Acidentes e Doenga 0 . . S . . o
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Solvéncia Il - Acidentes Pessoais, Satde e Acidentes de Trabalho — os riscos sdo a K] S é’ b
. E
tratados da seguinte forma: & 2

+ Riscos relativos a sinistros ocorridos até a data de reporte:
Pensdes de Acidentes de Trabalho e Assisténcia Vitalicia sao
considerados riscos de Acidentes e Doenca avaliados com técnicas
semelhantes as dos seqguros de Vida e, como tal, o seu risco subdivide-se
de forma analoga ao dos produtos Vida;
Sinistros gerais de Acidentes de Trabalho e sinistros de Acidentes
Pessoais e Salde sdo tratados como N&o-Vida e os seus riscos
subdividem-se de forma analoga.
+ Risco relativos a negdcio em vigor a data de reporte (risco de prémios e
de descontinuidade): Acidentes de Trabalho, Acidentes Pessoais e Saude
sdo tratados de forma analoga a Ndo-Vida.

O risco de Acidentes e Doenca Semelhante a Vida aplicavel as pensdes de AT
e Assisténcia Vitalicia da Companhia subdivide-se em risco de longevidade,
risco de despesas e risco de revis&o.

O risco de longevidade corresponde a alteracdes no nivel, tendéncia ou
volatilidade das taxas de mortalidade levando a sua diminuicéo e consequente
aumento da longevidade.

Oriscode despesas corresponde a alteragdes no nivel, tendéncia ou volatilidade
das despesas ligadas a gestdo dos contratos de sequro ou resseguro.

Observa-se que o maior peso no SCR de Acidentes e Doenga vem dos riscos
semelhantes a Nao-Vida.

C.1.3 Risco Especifico de Sequros de Vida

Nos seguros do ramo Vida, o risco pode ser subdividido em riscos biométricos
(mortalidade, longevidade e invalidez-morbilidade), risco de despesas, risco de
revisdo, risco de descontinuidade e risco catastréfico.

O risco de mortalidade resulta de alteracdes no nivel, tendéncia ou volatilidade
das taxas de mortalidade levando ao seu aumento.

O risco de longevidade corresponde a alteragdes no nivel, tendéncia ou
volatilidade das taxas de mortalidade levando a sua diminuigcdo e consequente
aumento da longevidade.

O risco de invalidez-morbilidade resulta de alteragdes no nivel, tendéncia
ou volatilidade nas taxas de invalidez, doenca ou morbilidade.

Oriscode despesas corresponde a alteragdes no nivel, tendéncia ou volatilidade
das despesas ligadas a gestdo dos contratos de sequro ou resseguro.
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O risco de revisdo resulta de alteragdes no nivel, tendéncia ou volatilidade das
taxas de revisdo das anuidades, devido a alteragdes no enquadramento legal ou
no estado de salde do segurado.

O risco de descontinuidade corresponde a alteragcdes no nivel ou volatilidade
das taxas de descontinuidade, rescisdo ou renovacéo das apdlices.

O risco catastréfico que corresponde ao risco de perda resultante de uma
incerteza significativa na fixacdo de precos e nos pressupostos de
provisionamento relacionados com acontecimentos extremos ou excecionais.

ESTRUTURA SCR VIDA 2017

(milhares de euros)
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Relativamente ao SCR de Vida, destacamos o risco de Descontinuidade,
este montante resulta da aplicacdo de limites de contratos mais extensos a parte
da carteira de Risco da Companhia, ja que se comprova que a Companhia
abdicou da rescisdo e/ou alteracdo unilateral das condicdes dos contratos
durante a sua vigéncia. A sua manuten¢do mais extensa em carteira prolonga
também o risco relativo a sua saida, aumentando os inerentes requisitos de
capital.

C.2RISCO
DE MERCADO

Oriscodemercadoestaassociadoaoriscode perdadevidoaalteragdesadversas
na situacdo financeira da Companhia, resultantes do nivel ou da volatilidade dos
precos de mercado dos instrumentos financeiros, estando também fortemente
relacionado com o risco de mismatching entre ativos e passivos, para o qual
a Companhia dispée de uma politica de ALM implementada. A politica de
ALM implementada na Companhia permite monitorizar e mitigar as situacdes
previstas de mismatching.

A gestdo do risco de mercado € integrada no ambito da Politica de
Investimentos, nas regras de afetacdo de ativos por classe e tipo de emitente. As
politicas de investimento adotadas pela Companhia, devidamente formalizadas
em documento préprio, pautam-se por prudentes niveis de aceitacio de risco
e diversificacdo de carteira, atendendo a evolucao dos mercados financeiros.
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Adicionalmente, a Politica de Investimentos em vigor na Companhia é proposta
pelo Comité de Investimentos, em articulacdo com os limites definidos no
Comité de Gestao de Risco Global e aprovada pelo Conselho de Administracéo,
existindo desta forma uma efetiva segregacao de competéncias nesta matéria.

No risco de mercado, incluem-se ainda os riscos associados ao uso de
instrumentos financeiros derivados, bem como o risco cambial, o risco de
a¢des, o risco imobiliario, o risco de taxa de juro, o risco de spread e o risco de
concentragao.

Decomposicédo do risco de mercado a dezembro de 2017:

SCR MERCADO 2017

(milhares de euros)
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O maior contribuidor para o SCR do risco de mercado é o risco de spread.

Este submodulo de risco pretende medir a sensibilidade do valor do ativo, do
passivo e dos instrumentos financeiros a alteracdes no nivel ou na volatilidade
do spread de crédito ao longo da estrutura temporal das taxas de juro sem risco.

A Companhia apresenta mais de 99% da sua exposicdo liquida a obrigacdes
e empréstimos, com exposicao pouco material a securitizacdes.

O risco de taxa de juro pretende medir a sensibilidade do valor do ativo, do
passivo e dos instrumentos financeiros a alteracdes na estrutura temporal das
taxas de juro sem risco.

A estratégia de ALM da Companhia visa o equilibrio de liquidez e a protecao
a alteragdes de taxas de juro.

O risco acionista pretende medir a sensibilidade do valor do ativo, do passivo
e dos instrumentos financeiros a alteragdes no nivel ou na volatilidade dos
precos de mercado das agdes e subdivide-se em submddulo de risco para
acdes de tipo 1 e submaodulo de risco para agdes de tipo 2, de acordo com o
definido no artigo 168° do Regulamento Delegado.

O risco imobilidrio mede a sensibilidade do valor do ativo, do passivo e dos
instrumentos financeiros a alteracdes no nivel ou na volatilidade dos pregos de
mercado dos imoveis. A Companhia tem neste momento uma estratégia de
de-risking imobilidrio em curso, pelo que se prevé a reducao do montante deste
requisito de capital a curto prazo.
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O risco cambial mede a sensibilidade do valor do ativo, do passivo e dos
instrumentos financeiros a alteragdes no nivel ou na volatilidade das taxas de
cambio.

O risco de concentragdo mede os riscos adicionais decorrentes da falta
de diversificacdo da carteira de ativos e de uma exposicdo ao risco de
incumprimento por parte de um emitente de valores mobilidrios ou de um
grupo de emitentes coligados. Fruto da diversificacdo da carteira e de uma
exposicdo reduzida ao risco de incumprimento pela contraparte, o risco de
concentracdo da Companhia é zero.

C.3RISCO
DE CREDITO

O risco de crédito corresponde as perdas possiveis por incumprimento ou
deterioracdo nos niveis de crédito das contrapartes que se encontrem a
mitigar riscos existentes com técnicas de mitigacdo de risco como contratos
de resseguro ou derivados, montantes a receber provenientes de operacdes
de (res)seguro, assim como outras exposi¢cdes ao crédito que nado tenham sido
considerados no risco de spread.

Como procedimento de controlo é sistematicamente monitorizada a evolucéo
dos montantes e a antiguidade dos prémios em divida. Na selecado dos bancos
depositarios e dos resseguradores sdo tidos em consideragdo os ratings das
entidades e é acompanhada periodicamente a evolucdo dos mesmos.

As exposicdes ao risco sdo definidas e segmentadas em Tipo | e Tipo I,
conforme disposto nos artigos 189° a 191° do RD 2015/35/UE.

A decomposicdo do risco de crédito a dezembro de 2017 é a sequinte:

SCR CONTRAPARTE 2017

(milhares de euros)

40000

35000 12223 34994

-2109

30000

24 880
25000

20000

15000

10000

5000

SCR

TIPOI
TIPOII
Contraparte

Diversificagdo

A maior exposicdo ao risco de contraparte encontra-se no Tipo | -

Resseguradores, devido aos contratos de resseguro negociados pela

Companbhia para efetuar mitigagdo de risco.
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C.4RISCO
DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez advém da possibilidade da Companhia ndo deter ativos
com liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetérios
necessarios ao cumprimento das obrigacdes para com os tomadores de seguros
e outros credores a medida que elas se vengam. Importa salientar que, para
efeitos de mitigacao deste risco, a Companhia elabora um plano de tesouraria
em base mensal, ajustado semanalmente as suas necessidades/ excedentes
de capital.

No risco de liquidez devem ainda ser considerados os lucros esperados incluidos
nos prémios futuros (EPIFP - Expected Profit Included in Future Premiums), que
corresponde ao valor atual dos fluxos de caixa futuros incluindo nas provisdes
técnicas os prémios relativos aos contratos de seguro e de resseguro existentes,
que devam ser recebidos no futuro, e que estes ndo sao recebidos por qualquer
outra razdo que ndo a ocorréncia dos eventos segurados, independentemente
dos direitos legais ou contratuais do tomador do seguro de cessar a apdlice.

A 31 de dezembro de 2017 o valor dos lucros esperados incluidos nos prémios
futuros é o sequinte:

RISCO DE LIQUIDEZ 2017

(milhares de euros)
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C.5 RISCO OPERACIONAL

O risco operacional corresponde ao risco de perdas relevantes resultantes da
inadequacgdo ou falhas em processos, pessoas ou sistemas, ou eventos externos,
no ambito da atividade diaria da Companhia, podendo subdividir-se nas
seqguintes categorias:

+ Ma conduta profissional intencional (fraude interna);

+ Atividades ilicitas efetuadas por terceiros (fraude externa);

+ Préticas relacionadas com os recursos humanos e com a seguran¢a no
trabalho;

+ Clientes, produtos e praticas comerciais;

+ Eventos externos que causem danos nos ativos fisicos;

+ Interrupcao da atividade e falhas nos sistemas;

+ Riscos relacionados com os processos de negécio.
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Como principais medidas de mitigacdo existentes na Companhia face aos
riscos atras identificados, destacamos os seguintes:

+ Existéncia de Cdédigo de Conduta;

+ Atualizagdo constante de normativosinternos e manuais de procedimentos;

+ Existéncia de politicas e procedimentos de preven¢éo da fraude interna
e externa;

* Implementacédo de medidas relacionadas com a segurang¢a no acesso as
instalacdes;

* Implementacido de medidas relacionadas com a seguranca no acesso as
bases de dados e aos sistemas de informacao;

+ Existéncia de politica de gestdo de recursos humanos;

+ Existéncia de programas de treino e formagdo que abranjam a reciclagem
de conhecimentos;

+ Formacéo e treino dos Colaboradores que interagem diretamente com os
Clientes;

+ Existéncia de um plano de recuperacao em caso de catastrofe e realizacdo
periddica de testes e simulagdes ao respetivo plano;

+ Existéncia de um plano de continuidade de negdcio, bem como de
procedimentos que permitam a recuperacio das atividades e funcdes
de negdcio criticas;

+ Existéncia de uma politica de Risco Operacional.

C.6 OUTROS
RISCOS MATERIAIS

No que respeita aos riscos a que a Companhia se encontra exposta, podem
ainda ser considerados os seguintes:

Risco Estratégico

Risco resultante de decisdes estratéqgicas. Definimos risco estratégico como
o risco de tomar decisdes de negdcio inadequadas, implementar decisdes de
forma desajustada ou ndo ser capaz de se adaptar as mudancas no ambiente
operacional. O risco estratégico, em regra, é um risco que surge em conjunto
com outros riscos, mas pode emergir como um risco individual.

Risco de Reputagéo

Risco que decorre de possiveis danos a reputacdo das empresas como
consequéncia da percecdo negativa do publico (por exemplo, entre Clientes,
Parceiros de negdcio, Acionistas ou autoridades). Assim como o risco
estratéqico, o risco reputacional € um risco que surge em conjunto com outros
riscos, mas pode emergir como um risco individual.

Risco Intragrupo

Risco de a entidade estar dependente de transagdes intragrupo significativas
que possam influenciar significativamente a solvéncia ou a posicdo de liquidez,
seja do grupo ou de uma das entidades envolvidas nestas transacdes. Essas
transacdes podem ser relacionadas com:

* Investimentos;

+ Saldos entre empresas, incluindo empréstimos, recuperaveis e acordos
para centralizar a gestdo de ativos ou dinheiro;

+ Garantias e compromissos, tais como cartas de crédito;

+ Operagdes com derivativos;
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+ Dividendos, cupdes e outros pagamentos de juros;

+ Operagdes de ressequro;

+ Prestacéo de servigos ou acordos de partilha de custos;
+ Compra, venda ou arrendamento de bens.

A maior exposicdo intragrupo € junto da participada Tranquilidade - Corporacao
Angolana de Seguros, com uma exposi¢do em termos ativos de 7 318 milhares
de euros (em 2017, para efeitos de Balango de Solvéncia Il, a participagdo foi
avaliada em zero) e em termos de resultados estatutarios antes de impostos,
em cerca de 4 152 milhares de euros.

C.7 INFORMACOES
ADICIONAIS

Estd em curso um processo contraordenacional aberto pela Autoridade
da Concorréncia relativo a alegadas praticas anti concorrenciais no setor,
processo esse que se encontra sob segredo de justica. A Companhia
encontra-se a colaborar plenamente com a Autoridade da Concorréncia no
referido processo. A Companhia estima que ndo venha a ocorrer a aplicacdo
de uma coima no referido processo pois tal ndo é antecipado pelos assessores
juridicos a acompanhar esta matéria.
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AVALIACAO PARA EFEITOS

DE SOLVENCIA

Neste capitulo apresenta-se a informagdo relativa a avaliagdo dos ativos, D 1 ATIVOS
provisdes técnicas e outros passivos para efeitos de solvéncia e a comparagdo L4

dessa avaliagdo com aquela que é usada nas demonstragdes financeiras.
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O gquadro seqguinte apresenta a variacdo entre o balanco de Solvéncia ll e o

balanco Estatutario a dezembro de 2017.

(milhares de euros)

~ . Balango Balango Variagdo
VARIACAO BALANGCO SOLVENCIA Il Solvéncia ll E: ario
Goodwill 65981 -65 981
Custos de aquisigao diferidos 38054 -38 054
Ativos intangiveis 15119 -15119
Ativos por impostos diferidos 113706 102 485 11222
Excedente de presta¢des de pensao 209 209 -
Ativos fixos tangiveis para uso préprio 20007 20007 -
Investimentos (que nao ativos detidos no quadro de contratos ligados a indices e a unidades de participagdo) 1605588 1589191 16 397
Ativos detidos no quadro de contratos ligados a indices e a unidades de participagcdo 3466 3466 -
Empréstimos e hipotecas 3672 3672 -
Montantes recuperaveis de contratos de resseguro 221530 100 358 121172
Depdsitos em cedentes 2 2
Valores a receber de operacées de seguro e mediadores 63220 68381 -5161
Valores a receber de contratos de resseguro 51728 51736 -8
Valores a receber (de operagdes comerciais, ndo de seqguro) 25905 25905 -
Acdes proprias (diretamente detidas) - -
Montantes devidos a titulo de elementos dos fundos préprios ou do fundo inicial mobilizados mas ainda n&o realizados - -
Caixa e equivalentes de caixa 52689 52 689 -
Quaisquer outros ativos, ndo incluidos noutros elementos 8705 133109 -124 404
Total dos Ativos 2170427 2270363 99 935
Provisdes técnicas — nao-vida (excluindo acidentes e doenga) 448 522 535887 -87 366
Provisdes técnicas — acidentes e doenca (com bases técnicas semelhantes as do ramo nao-vida) 111134 189015 -77 881
Provisdes técnicas — acidentes e doenca (com bases técnicas semelhantes as do ramo vida) 406 998 417 253 -10256
Provisdes técnicas — vida (excluindo acidentes e doenca e contratos ligados a indices e a unidades de participagcdo) 647 556 788618 -141 062
Provisdes técnicas — contratos ligados a indices e a unidades de participagdo 30470 31717 -1247
Outras provisdes técnicas - -
Passivos contingentes - -
Provisdes distintas das provisdes técnicas 4008 4008 -
Responsabilidades a titulo de prestacdes de pensao 415 415 -
Depdsitos de resseguradores 400 400 -
Passivos por impostos diferidos 78944 - 78944
Derivados - -
Dividas a instituicdes de crédito - -
Passivos financeiros que ndo sejam dividas a instituicdes de crédito - -
Valores a pagar de operagdes de seguro e mediadores 34 684 34 684 -
Valores a pagar a titulo de operagdes de resseguro 54232 54232 -
Valores a pagar (de opera¢des comerciais, ndo de seguro) 7926 7926 -
Passivos subordinados
Quaisquer outros ativos, ndo incluidos noutros elementos 74 304 74 304 -
Total dos Passivos 1899593 2138460 -238 867
Excedente dos Ativos sobre os Passivos 270835 131903 138932
34762 102 485




RELATORIO SOBRE A SOLVENCIA E A SITUAGAO FINANCEIRA 2017 INDIVIDUAL

D.1.1 Avaliagdo dos Ativos

O Goodwill e os ativos intangiveis foram avaliados em zero, conforme previsto
no artigo 12.° do Regulamento Delegado (UE) n.© 2015/35.

(milhares de euros)

Ativos Intangiveis Balango Balango Variagdo
e Custos de Aquisigdo Diferidos Solvéncia ll Estatutario

Goodwill 65981 -65981
Custos de aquisi¢éo diferidos 38054 -38 054
Ativos intangiveis 15119 -15119
Total - 119 154 -119 154

Os custos de aquisicdo diferidos foram avaliados a zero no balanco de Solvéncia
II. Os custos totais estdo incluidos nas provisdes técnicas calculadas com base
nos principios econdmicos estipulados na legislacdo de Solvéncia Il.

Na avaliacdo dos investimentos existem diferencas entre a avaliacdo efetuada
em Solvéncia Il e a avaliacdo em IFRS, j& que em Solvéncia Il os ativos sdo
avaliados ao justo valor. O justo valor corresponde ao montante pelo qual
um ativo ou passivo financeiro pode ser vendido ou liquidado entre partes
independentes, informadas e interessadas na concretizacdo da transagdo
em condi¢des normais de mercado. Ou seja nas demonstracdes financeiras
estatutarias, os investimentos s&o avaliados ao custo amortizado ou justo valor,
em funcdo da categoria em que estdo classificados. O justo valor dos ativos
financeiros corresponde ao seu preco de compra corrente (bid-price), no que
respeita a activos cotados. Na auséncia de cotacdo, a Companhia estima o
justo valor utilizando (i) metodologias de avaliagéo, tais como a utilizagado de
precos de transagdes recentes, semelhantes e realizadas em condicdes de
mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de
opcdes customizados de modo a refletir as particularidades e circunstancias
do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliagdo baseados em informacdes de
mercado. Assim, observam-se as sequintes diferencas de avaliacéo:

(milhares de euros)

Investimentos, Iméveis e Ativos Fixos Tangiveis Sol:’:r:i?:; Est:::‘:::: Variagdo

Ativos fixos tangiveis para uso proprio 20007 20007

Imdveis (que néo para uso proprio) 35205 35205

Int_eresses em emp. rel.acionadas, 454537 438140 16397
incluindo participagdes

Acdes e outros titulos representativos de capital 4846 4846 -

Acdes e outros titulos repres. de capital — 2020 2020 R
cotadas em bolsa

Acé_es e outros titulos repres. de capital — 2895 2895 R
nao cotadas em bolsa

Obrigacdes 1001 241 1001 241 -
Obrigacdes de divida publica 718430 718430 -
Obrigagées de empresas 279 629 279 629 -
Titulos de divida estruturados 3182 3182
Titulos de divida garantidos com colateral - - -

Organismos de investimento coletivo 109759 109 759 -

Derivados

Depdsitos diferentes dos equivalentes de caixa

Outros investimentos

Aﬁav:;sd(ii::sti:iodég:iro de contratos ligados 3466 3466

Total 1629 062 1612 664 16 397
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Para o célculo do excesso do ativo sobre o passivo das empresas de sequros
relacionadas, a Companhia avaliou em conformidade com o disposto nos
artigos 75.° a 85.° da Diretiva 2009/138/CE. No universo das empresas de
sequros participadas existem empresas localizadas em paises terceiros, sem
regime de equivaléncia, como € o caso das filiais Tranquilidade Mogambique
Companhia de Sequros, S.A. e Tranquilidade Mocambique Companhia de
Seqguros Vida, S.A. e da participada Tranquilidade - Corporacdo Angolana de
Seqguros. Para fins deste exercicio, estas participacdes ndo foram valorizadas no
Balanco Solvéncia Il (econémico).

Para o calculo do excesso do ativo sobre o passivo das empresas relacionadas,
que ndo sejam empresas de seqguros ou de resseguros, a Companhia considerou
o método da equivaléncia patrimonia, previsto nas normas internacionais de
contabilidade adotadas pela Comissdo nos termos do Regulamento (CE) n.°
1606/2002, consistente com o artigo 75.° da Diretiva 2009/138/CE. Nesses
casos foi deduzido do valor da empresa relacionada o valor do goodwill e de
outros ativos intangiveis que seriam avaliados em zero.

(milhares de euros)

Interesses em Empresas Relacionadas, Balango Balango Variagdo
Incluindo Participagées Solvéncia ll E: ario
ADV HEALTH INTERNATIONAL 6638 1000 5638
GNBSEGUROS 10992 3759 7233
EUROP ASSISTANCE 18142 5632 12510
TRANQUILIDADE DIVERSIFIED INCOME ICAV
TRQANGOLA - 7318 -7318
TRQ MOCAMBIQUE CS - 716 -716
TRQ MOCAMBIQUE VIDA - 950 950
Total 35772 19374 16 397
(milhares de euros)
o Balango Balango Variagdo
Obtioftioz Solvéncialll Estatutario
Depdsitos em cedentes 2 2 -
Valores a receber de operacdes de seguro 63920 68381 5161
e mediadores
Valores a receber de contratos de resseguro 51728 51736 -8
Valores a receber (de operacdes comerciais, ndo de 25905 25905 R
sequro)
Acdes proprias (diretamente detidas)
Montantes devidos a titulo de elementos dos fundos
proprios ou do fundo inicial mobilizados mas ainda - - -
ndo realizados
Caixa e equivalentes de caixa 52689 52689 -
Quaisquer outros ativos, ndo incluidos noutros 8705 133109 194404
elementos
Total 202 249 331821 -129 572

No que respeita aos outros ativos a rubrica “valores a receber de operacdes
de seguro e mediadores”, apresenta uma variagdo de -5 161 milhares de euros
por via da existéncia de uma provisdo para reembolsos de sinistros que é
considerada na proviséo técnica com base econdmica.

A diferenca existente na rUbrica “valores a receber de contratos de
resseguro”, -8 milhares de euros, deve-se a consideracdo da probabilidade de
incumprimento dos resseguradores no balango de Solvéncia ll.

A variacdo de-124 404 milhares de euros na rubrica “quaisquer outros ativos, ndo
incluidos noutros elementos” é devida a uma reclassificacdo entre esta rubrica
e arubrica “montantes recuperaveis de contratos de seguros”.
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D.1.2 Impostos Diferidos

O ajustamento para a capacidade de absorcdo de perdas dos impostos
diferidos foi calculado sujeitando o balango de Solvéncia Il - calculado no &mbito
do exercicio de autoavaliacdo do risco e solvéncia realizado em dezembro de
2017 - a um teste de esfor¢co para determinar a capacidade de recuperagdo
dos impostos diferidos permanentes existentes em Balanco estatutario mais o
imposto diferido ativo permanente proveniente de uma perda futura calculada
com base num intervalo de confianca a 99,5%, no horizonte temporal de um
ano.

(milhares de euros)

T3 Balango Balango Variagdo
impesiebittuces Solvéncialll Estatutario
Impostos diferidos - ativo 113706 102 485 11222
Impostos diferidos - passivo 78944 - 78944

Os impostos diferidos foram avaliados em relacdo a todos os ativos e passivos,
incluindo as provisdes técnicas, reconhecidos para efeitos fiscais ou de solvéncia.

Foram considerados no calculo todos os ativos e passivos reconhecidos
para efeitos fiscais ou de solvéncia, assim como taxas médias de tributacio,
consideradas apropriadas e ajustadas com a realidade contabilistica e fiscal.

As alteracdes dos impostos diferidos no balanco de Solvéncia Il estdo
relacionadas com os ajustamentos provenientes de revalorizacdes econémicas
em ativos e provisdes técnicas. A variacdo proveniente do Goodwill nio
originou nenhum imposto diferido.

Os impostos ativos diferidos liquidos no balanco estatutario foram
102 485 milhares de euros, enquanto que por via das revalorizacdes, o novo

montante no balan¢o de Solvéncia Il foi 34 762 milhares de euros.

Os impostos diferidos temporarios foram calculados com base numa taxa
média de 24,84% e e os prejuizos fiscais com base numa taxa de 21%. Assim,
na capacidade de absorcédo dos impostos foi considerada uma taxa média de
22,25%. A taxa média foi calculada com base na atribuicéo e nas caracteristicas
das perdas em caso de stress.

O teste de recuperabilidade foi efetuado com base em 70% dos lucros
projetados. No seu conjunto, os impostos diferidos considerados no balango
de Sll ascendem a cerca de 34 762 milhares de euros, sendo o montante de
49 460 milhares de euros relativo a diferencas definitivas, e o montante de
-14 698 milhares de euros referentes a diferencas temporérias.

Adicionalmente, regista-se um montante de 60 495 milhares de euros referentes
a impostos diferidos correspondentes as perdas instantdneas consideradas
na determinacdo do SCR. Deste ultimo montante, cerca de 41 078 milhares
de euros, face a natureza das perdas, correspondem a impostos diferidos
equiparados a diferencas definitivas, pelo que deverao ser consideradas como
tendo prazo definido para a suarecuperacao/ utilizacio. Atendendo a legislacdo
fiscal em vigor para o exercicio de 2017, o prazo de recuperacao possivel serd
de 5 anos.

Os restantes impostos diferidos referem-se ao risco de mercado, que pela
sua natureza inerente a evolugdo da valorizagdo da carteira de investimentos
assumem uma natureza temporaria e sem prazo definido. No entanto, para
este exercicio, consideramos este montante como tendo um limite de
recuperabilidade de 12 anos.

056

D.1.3 Outras Informagées

A Companhia ndo detém ativos extrapatrimoniais materiais.

D.2 PROVISOES TECNICAS

D.2.1 Melhor Estimativa

Aavaliacdo das Melhor Estimativas para efeitos de solvéncia, e a sua comparacao
com as reservas das demostracdes financeiras, € apresentada neste relatério
com a seguinte segmentacgédo:

- Vida;
+ Nao-Vida (incluindo Saide Nao Semelhante a Técnicas de Vida);
+ Saude Semelhante a Técnicas de Vida.

Considerando as diferentes metodologias de célculo entre as Provisdes
Técnicas Estatutarias (IFRS) e as Provisdes técnicas Econdmicas importa
previamente proceder a um conjunto de ajustamentos as Provisdes Técnicas de
IFRS, descritas no Relatério e Contas, que de sequida detalhamos:

(milhares de euros)

ProvisGes Técnicas Brutas - Relatério e Contas 1781524
Passivos financeiros 142912
Custos de aquisi¢éo diferidos 38054
Provisdes Técnicas Brutas - Balango Estatutario 1962491
Custos de aquisicéo diferidos -38 054
Provisdo para desvios de sinistralidade -15858
Reembolsos e IDS credor 7316
Recuperaveis inc. reclassificacdo de outros ativos -224762
Provisdes Técnicas Liquidas de R o ® 1676 500

@ Provisdes Técnicas usadas nos quadros seguintes como referéncia.
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O quadro abaixo sintetiza as estimativas obtidas para cada segmento:
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(milhares de euros)

Provisdes Té Melhor Esti Provisdes Técnicas®™ Provisdes Técnicas IFRS Diferenga

Classe de Negécio calculadas como um todo Liquidade Liquidasde R g Liquidas de R g (A)-(B)
g Liquidas de R guro R guro Solvéncia ll (B)
(A)

Vida 31825 617191 649 016 691135 -42119
Nao-Vida (incluindo satde ndo semelhante a Vida) n.a. 445105 445105 511558 -66 453
Satde semelhante a Vida n.a. 485476 485476 473807 11 669
Total 31825 1547771 1579597 1676 500 -96 904

® Nzo inclui Margem de Risco.

D.2.1.1 Vida

Entende-se porresponsabilidades calculadas como um todo as responsabilidades
em que os respetivos cash flows podem ser aproximadamente reproduzidos
por uma carteira de ativos financeiros de liquidez adequada face a duracao das
responsabilidades, com valor de mercado conhecido e diretamente observavel
e transacionado num mercado financeiro regulamentado suficientemente
liquido, profundo e transparente, de tal forma que a detengdo da carteira
de ativos anularia os riscos associados a essa responsabilidade ou quando o
remanescente dos riscos seja considerado imaterial.

Uma vez que os cash flows relativos aos fundos dos Unit Linked podem ser
aproximadamente reproduzidos por uma carteira de ativos financeiros de
liquidez adequada face a duragdo das responsabilidades, com valor de
mercado conhecido e diretamente observavel e transacionados num mercado
financeiro requlamentado suficientemente liquido, profundo e transparente,
de tal forma que a detencéo da carteira de ativos anula os riscos associados a
essa responsabilidade, sdo considerados como responsabilidades calculadas
como um todo.

De acordo com o artigo 28° dos Atos Delegados, a Melhor Estimativa &
calculada a partir de cash flows futuros que estejam relacionados com os
contratos de sequro existentes. Deste modo foram projetados todos os cash
flows expectaveis, nomeadamente:

+ Cash flows de custos com sinistros

+ Cash flows de prémios

+ Cash flows de comissdes

+ Cash flows de despesas

+ Cash flows de Beneficios Futuros Discricionarios

Estes cash flows foram descontados a estrutura temporal das taxas de juro sem
risco, com volatility adjustment, disponibilizada pela EIOPA.

Todos os outros produtos de seguros que ndo sdo seguros em caso de morte,
Unit Linked ou seguros com participacdo nos resultados foram incluidos em

outras responsabilidades de natureza “Vida”.

O quadro que se segue resume as estimativas obtidas por linha de negdcio de
Solvéncia Il de Vida:

(milhares de euros)

Provisdes Técnicas Melhor Estimativa Provisdes Técnicas®™ Provisdes Técnicas IFRS Diferenga
A A N calculadas como um todo Liquida Liquidas de R guro Liquidas de R g (A)-(B)
Linha de Negécio Solvéncia Il Liquidas de R S deR e Solvancia Il (B)
(A)
Seguros com participagdo nos resultados 584152 584152 586 094 -1942
Seguros ligados a indices e unidades de participagdo 31825 -1449 30376 3740 26 636
Qutras resp_onsabi\idadgs de seguro dos ramos vida e acidentes e doenca 70568 70568 98081 27513
com opgdes e garantias
Outras resr{onsabiﬁdadgs de seguro dos ramos vida e acidentes e doenca 136930 136930 3070 39300
sem opgdes e garantias
Resseguro aceite 151 151 150
Total 31825 617191 649016 691135 -42119

@ Nzo inclui Margem de Risco.
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D.2.1.2 N&o-Vida

No segmento Nao-Vida, a Melhor Estimativa é composta por 2 componentes
distintas: a provisdo para sinistros e a provisdo para prémios.

D.2.1.2.1 Provisdo para Sinistros

A Melhor Estimativa da provisdo para sinistros € o valor atuarial estimado dos
custos que a empresa de sequros suportara para reqularizar todos os sinistros
que tenham ocorrido até a data a que se reporta a avaliagcdo, quer Ihe tenham
sido comunicados ou ndo.

Para a avaliagdo da melhor estimativa, procedeu-se a separacdo dos cash flows
resultantes diretamente dos sinistros ja ocorridos dos cash flows das restantes
despesas.

Estes cash flows foram descontados a estrutura temporal das taxas de juro sem
risco, com volatility adjustment, disponibilizada pela EIOPA.

058

D.2.1.2.2 Provisdo para Prémios

A provisdo para prémios diz respeito a sinistros futuros cobertos pelas
responsabilidades de sequro abrangidas pelos limites contratuais a que se
refere o artigo 18° dos Atos Delegados a data de avaliagdo. A projecdo de cash
flows para o célculo da provisdo para prémios inclui os beneficios, as despesas e
os prémios relacionados com esses eventos.

A Melhor Estimativa da provisédo para prémios resulta da soma do valor atual dos
sinistros futuros deduzido do valor atual dos prémios futuros (PVFP - Present
Value of Future Premiums).

O apuramento da Melhor Estimativa da provisdo para prémios tem por base
os conceitos inerentes a simplificacdo da melhor estimativa da provisdo
para prémios constante no anexo técnico Il da orientacdo 14/166 da EIOPA.
Salientamos, no entanto, que a simplificacdo sugerida pela EIOPA n3o foi
aplicada integralmente, uma vez que foi alcangado um nivel de granularidade
mais completo, permitindo avaliar a melhor estimativa da provisdo para prémios
de forma a refletir as especificidades do negdcio.

O gquadro que se seqgue apresenta os comparativos entre a Melhor Estimativa

de Nao-Vida e Saude com os respetivos valores contabilisticos, por linha de
negocio Nao-Vida de Solvéncia Il.

(milhares de euros)

Classificagdo Melhor Provisées Técnicas Diferenga

Linka do Negécio Solvdncial Estimativaliquida  IFRS Liguides do ®-®
(A) (B)
Seguro de despesas médicas e seu resseguro proporcional Saude NSLT 24 060 21405 2 655
Seguro de protecdo do rendimento e seu resseguro proporcional Satude NSLT 8506 13760 -5254
Seguro de acidentes de trabalho e seu resseguro proporcional Saude NSLT 61601 81720 -20120
Seguro de responsabilidade civil automdvel e seu resseguro proporcional N&o Vida 210950 230268 -19 318
QOutros seguros do ramo automovel e seu resseguro proporcional N&o Vida 58051 70195 -12 144
Seguro maritimo, da aviagdo e dos transportes e seu resseguro proporcional N&o Vida 1996 2368 -372
Seguro de incéndio e outros danos e seu resseguro proporcional N&o Vida 53210 65260 -12051
Seguro de responsabilidade civil geral e seu resseguro proporcional N&o Vida 27452 26472 980
Seguro de crédito e caugio e seu resseguro proporcional Nao Vida -279 -137 -142
Seguro de protecio juridica e seu resseguro proporcional Nao Vida 55 61 -7
Assisténcia e seu resseguro proporcional Nao Vida -671 11 -682
Resseguro ndo proporcional de acidentes e doenca Satude NSLT 87 87 0
Resseguro ndo proporcional de danos patrimoniais Nao Vida 52 52 0
Resseguro ndo proporcional de acidentes Nao Vida 35 35 0
Resseguro ndo proporcional maritimo, da aviagdo e dos transportes N3o Vida 0 0 0
An;;d:edgejrgZ?;:g:—i::;jgg::s de seguro do ramo nao-vida relacionadas com responsabilidades Sadde SLT 485476 473807 11669
Total 930580 985 365 -54 785
D.2.2 Margem de Risco

AMBITO

A margem de risco permite, em conjunto com a melhor estimativa, garantir
que a Sequradora responda as suas obrigacdes futuras com o negdcio a data
de analise, sejam com o pagamento das responsabilidades (Melhor Estimativa),
sejam com os requisitos de capital futuros associados as mesmas (Margem de
Risco).

A Margem de Risco corresponde ao custo financeiro inerente a reter fundos
proprios suficientes para suportar esses requisitos de capital e resulta do valor
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atualizado do produto da taxa de custo do capital (6%) pelo valor dos SCR(RU)
futuros - SCRs da empresa de referéncia (Reference Undertaking - RU),
tal como definida na alinea (i) do n®1 do art. 38° do RD 2015/35/UE.

A Companbhia opera atividades de seguros de Vida e de Nao-Vida em simultaneo
pelo que, ao abrigo da alinea (b) do n°1 do art. 38° do RD 2015/35/UE, avaliou
a sua margem de risco como a soma das avaliagdes das margens de risco para
o negdcio de Vida e para o negdcio de Nao-Vida.

CALCULO DA MARGEM DE RISCO GLOBAL

A 31 de dezembro de 2017 a margem de risco da Companhia é a sequinte:

MARGEM DE RISCO 2017

(milhares de euros)

80000

33817 67 084

70000

60000

50000

40000

30000

20000

10000

Vida
N&o-Vida
Total
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AFETAGAO DA MARGEM DE RISCO GLOBAL AS LINHAS DE NEGOCIO

A tabela sequinte identifica a margem de risco afeta a cada linha de negdcio,
a 31 de dezembro de 2017:

(milhares de euros)

Linha de Negécio Classificagdo Marge;i\sc::
Seguros com participagao nos resultados Vida 403
Sequros sem participacdo nos resultados Vida 11588
Seguros ligados a indices e unidades de participagdo Vida-UL 94
Anuidades decorrentes de contratos de seguro do ramo Nao-Vida

relacionadas com responsabilidades de seguro de acidentes Saude SLT 21182

e doenca
Seguro de despesas médicas e seu resseguro proporcional Satde NSLT 610
Seguro de protegdo do rendimento e seu resseguro proporcional Saude NSLT 744
Seguro de acidentes de trabalho e seu resseguro proporcional Saude NSLT 16 316
Segggiiiroe:;onsabilidade civil automovel e seu resseguro Nio-Vida 8750
QOutros seguros do ramo automdvel e seu resseguro proporcional Nao-Vida 1561
Seguro ma}ritimo, da aviagdo e dos transportes e seu resseguro N3o-Vida 259

proporcional
Seguro de incéndio e outros danos e seu resseguro proporcional Nao-Vida 2467
Seguro de responsabilidade civil geral e seu resseguro proporcional N&o-Vida 2949
Seguro de crédito e caugio e seu resseguro proporcional Nao-Vida 6
Seguro de protegéo juridica e seu resseguro proporcional Nao-Vida 6
Assisténcia e seu resseguro proporcional Nao-Vida 132
Outros diversos N&o-Vida 0
Resseguro nédo proporcional de acidentes Nao-Vida 15
Resseguro néo proporcional maritimo, da aviagdo e dos transportes Nao-Vida 0
Resseguro ndo proporcional de danos patrimoniais N&o-Vida 0
Resseguro néo proporcional de acidentes e doenca Saude NSLT 2
Total 67084

D.2.3 Medida Transitéria das Provisdes Técnicas e Ajustamento
de Volatilidade

A Companhia aplica a medida transitéria relativa as provisdes técnicas e
ao ajustamento a volatilidade, de acordo com o regulamentado na Diretiva
2009/138/CE.

A dedugéo das provisdes técnicas é aplicada ao nivel dos grupos de risco
homogéneo e corresponde a uma parte da diferenca entre as provisdes
técnicas em Solvéncia Il e as provisdes técnicas em IFRS. Esta deducdo pode
ser aplicada durante 16 anos, mas apenas no primeiro ano pela sua totalidade,
reduzindo a proporgéo aplicavel no inicio de cada ano futuro.

Relativamente ao exercicio de 2017 a Companhia aplicou a medida transitoria,
com impacto global de cerca de 195 446 milhares euros, sendo o impacto mais
expressivo nos grupos de risco homogéneo Acidentes e Doenca Similar a
Técnicas Vida e em Vida.

A aplicagcdo do ajustamento a volatilidade das taxas de juro sem risco baseia-se
na diferenca entre a taxa de juro obtida numa carteira de ativos de uma moeda
e a estrutura basica pertinente das taxas de juro sem risco para os diferentes
prazos para essa moeda, de acordo com o estipulado no artigo 77°-D da Diretiva
2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de
2009.

A aplicagdo do ajustamento de volatilidade das taxas de juro sem risco teve um
impacto de 4 184 milhares euros nas Provisdes Técnicas.
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De seguida apresentamos os indicadores atuais de solvéncia da Companhia,
por comparacdo com os mesmos indicadores, caso a Companhia ndo aplicasse
esta medida transitéria:
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(milhares de euros)

Montante com M sem Impacto da Medida Montante sem MTPT Impacto do
mpct do didsdoGorant de LongoPrszo s dsModias Trrsros 1 PSSO MeddoTrnsiste Tl is osematamared  aistomont el
e do Aji 1to Técni (MTPT) (MTPT) de Juro Taxas de Juro
Provisées técnicas 1644679 1840125 195446 1844309 4184
Fundos préprios de base 270835 123937 -146 897 120961 2977
Excesso de ativos sobre passivos 270835 123937 -146 897 120961 2977
Fundos préprios restritos
Fundos préprios elegiveis para SCR
Nivel | 236073 40 627 -195446 36 666 -3960
Nivel I 98000 98000 98000 0
Nivel Ill 7691 7691 7725 34
Requisito de capital de solvéncia (SCR) 211382 211382 211450 68
Fundos proprios elegiveis para MCR 236073 40627 -195 446 36 666 -3960
Requisito de capital minimo (MCR) 95122 95122 95152 31

Figura: Impacto da aplicagdo de medida transitdria e ajustamento.

A Companhia ndo utiliza a medida transitoria aplicavel as taxas de juros sem
risco nem o ajustamento de congruéncia.

D.3 OUTRAS
RESPONSABILIDADES

No que respeita a outras responsabilidades que ndo provisdes técnicas a
Unica variagdo material provém do imposto diferido passivo resultante de
revalorizacdes econdmicas, conforme referido na seccao D.1.2.

(milhares de euros)

5 Balango Balango Variagdo
Oftrosliessles Solvéncia ll Estatutario
Passivos contingentes
Provisdes distintas das provisdes técnicas 4008 4008
Responsab_whdades atitulo de prestacdes 415 415

de pensdo
Depdsitos de resseguradores 400 400
Passivos por impostos diferidos 78944 78 944
Derivados
Dividas a instituicdes de crédito - -
Passivos financeiros que ndo sejam dividas
ainstituicdes de crédito
Valores a pagar de operagdes de seguro
. 34 684 34 684
e mediadores
Valores a pagar a titulo de operacdes 54930 54932
de resseguro
\/alo~res a pagar (de operagdes comerciais, 7926 7926
nao de seguro)
Passivos subordinados
Quaisquer outros ativos, ndo incluidos noutros
elementos

D.4 METODOS
ALTERNATIVOS
DE AVALIACAO

No universo das empresas de sequros participadas existem empresas
localizadas em paises terceiros, sem regime de equivaléncia, como é o caso das
filiais Tranquilidade Mocambique Companhia de Seguros, S.A. e Tranquilidade
Mocambigque Companhia de Sequros Vida, S.A. e da participada Tranquilidade -
Corporagao Angolana de Sequros. Para fins deste exercicio, estas participacdes
foram valorizadas a zero no Balanco Solvéncia Il (econémico).

D.5 INFORMACOES
ADICIONAIS

A Companhia néo identificou quaisquer outras informagdes materiais relativas
aavaliacdo dos elementos do ativo e do passivo para efeitos de solvéncia.
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GESTAO
DE CAPITAL

E.1 FUNDOS PROPRIOS

E.1.1 Objetivos, Politicas e Processos Adotados

A Companhia, como parte do seu sistema de governagao, possui uma Politica
de Gestao de Capital que tem como objetivos:

+ Monitorizar a emissdo de elementos de fundos préprios;

+ Monitorizar se os elementos de fundos proprios ndo sdo onerados pela
existéncia de quaisquer acordos ou transagdes associados 8 Companhia;

+ Assegurar que as medidas exigidas ou permitidas ao abrigo de disposicdes
legais, estatutarias ou contratuais sdo iniciadas e concluidas de forma atempada;

+ Assegurar que os elementos de fundos préprios complementares sejam
mobilizados atempadamente quando necessario;

+ Assegurar que sdo efetuados os calculos e ajustamentos apropriados na
determinacdo do requisito de capital de solvéncia e de fundos préprios
sempre que existam fundos circunscritos;

+ Assegurar que os termos contratuais que regem os elementos de fundos
préprios sejam claros e inequivocos quanto aos critérios de classificagdo em niveis;

+ Garantir que politicas ou declaragdes relativas aos dividendos de a¢des
extraordinarias sejam consideradas no apuramento do requisito de capital
e na avaliacdo dos dividendos esperados;

+ |dentificar e documentar as situagdes em que a distribuicdo de elementos
defundos préprios de nivel 1 possa ser cancelada numa base discricionaria;

+ |dentificar, documentar e classificar as situagdes em que a distribuicédo
relativa a um elemento de fundos préprios seja diferida ou cancelada;

+ ldentificar em que medida a Companhia estd dependente de elementos
de fundos proprios sujeitos a medidas transitorias;

+ Assegurar que os elementos de fundos préprios ao abrigo de medidas
transitorias funcionam em periodos de crise, em particular como absorvem
as perdas.

No que respeita a gestdo de capital a médio prazo a Companhia desenvolve
um plano anual, ou quando existam alteracdes significativas do perfil de risco,
queinclui:

+ Qualquer operacdo de emissio de capital que esteja planeada;

+ As maturidades dos elementos de fundos préprios da empresa;

+ Resultado das projecdes efetuadas com base nos principios do ORSA;

* Modo como qualquer emisséo, resgate ou reembolso ou outra variacdo da
avaliacdo de um elemento de fundos préprios afeta a aplicacdo dos limites
de niveis;

+ Aaplicagdo da politica de distribuigdo e como esta afeta os fundos proprios;

+ Impacto da conclusio do periodo transitério.

A Politica de Gestdo de Risco definida pela Companhia estabelece o seu
apetite ao risco e limites de tolerancia, assim como as estratégias e politicas de
gestdo de risco.

O apetite ao risco pode ser definido como o risco maximo que a Companhia
estd disposta a aceitar por forma a atingir os seus objetivos estratégicos.
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E.1.2 Estrutura, Montante e Qualidade dos Fundos Préprios

Os fundos préprios elegiveis de Solvéncia Il correspondem a soma dos fundos
préprios de base e dos fundos proprios complementares. Os fundos proprios
de base sdo dados pelo excesso de ativos sobre passivos decorrente do balango
de Solvéncia Il e pelos passivos subordinados; por sua vez, o excesso de ativos
sobre passivos é composto pelo capital realizado em acdes ordinarias e pela
reserva de reconciliacéo.

(milhares de euros)

Estrutura dos Fundos Préprios falcr hbel
FUNDOS PROPRIOS DE BASE
Capital em ag¢des ordinarias (sem dedugéo das agdes proprias) 84000 1
Conta de prémios de emissao relacionados com o capital em acées
ordinarias
Fundos excedentarios
Acdes preferenciais
Conta de prémios de emisséo relacionados com acdes preferenciais
Reserva de reconciliagao 124976 1
Passivos subordinados
Montante igual ao valor liquido dos ativos por impostos diferidos 34762 3
Outros elementos dos fundos préprios aprovados pela autoridade
de supervisdo
Fundos préprios que ndo cumprem critérios para serem classificados
como fundos préprios
Deducéles'por participagdes em instituicdes financeiras e instituicdes 27097 1
de crédito
TOTAL DOS FUNDOS PROPRIOS DE BASE 270835
FUNDOS PROPRIOS COMPLEMENTARES
Capital ndo realizado e ndo mobilizado em agdes ordinarias,
S " A 98000 2
mobilizaveis mediante pedido
Acdes preferenciais ndo realizadas e ndao mobilizadas, mobilizaveis
mediante pedido
Compromissos juridicamente vinculativo de subscricdo e pagamento
dos passivos subordinados
Cartas de crédito e garantias nos termos do artigo 96.°,n.° 2,
da Diretiva 2009/138/CE
Cartas de crédito e garantias ndo abrangidas pelo artigo 96.°,n.° 2,
da Diretiva 2009/138/CE
Outros fundos préoprios complementares
TOTAL DOS FUNDOS PROPRIOS COMPLEMENTARES 98 000
TOTAL DOS FUNDOS PROPRIOS DISPONIVEIS 368 835
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E.1.3 Classificagdo dos Fundos Préprios

Em Solvéncia Il os fundos préprios sdo classificados de acordo com a sua
capacidade para absorcao de perdas em Nivel 1, Nivel 2 e Nivel 3, dependendo
da qualidade dos elementos que os compdem e da sua disponibilidade para

absorver as perdas.

Nivel 1: Corresponde aos fundos préprios de base substancialmente disponiveis.
Nivel 2: Fundos préprios de base e complementares, que sdo substancialmente
subordinados.

Nivel 3: Restantes fundos proprios de base e complementares que ndo sdo Nivel

1 nem Nivel 2.

Adicionalmente, existem limites de elegibilidade para os capitais incluidos em
Nivel 2 e Nivel 3.

Fundos proprios de Solvéncia Il a dezembro de 2017 distribuidos por Niveis:

(milhares de euros)

Fundos Préprios Total Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Fundos préprios R
disponiveis para MCR 236073 286073

Fundos préprios
elegiveis para MCR 236073 236073 )

MCR 95122

Fundos préprios 368835 236073 98000 34762
disponiveis para SCR

Fundos préprios 341764 236073 98000 7691
elegiveis para SCR

SCR 211382

E.1.4 Fundos Préprios Complementares

A Companhia apresenta como Fundos Proprios Complementares 98 000
milhares de euros de capital subscrito ndo realizado. O capital subscrito ndo
realizado devera ser realizado até ao termo do prazo de 5 anos a contar do dia

30 de dezembro de 2016, podendo ser realizado antecipadamente mediante
pedido fundamentado do Conselho de Administracdo nesse sentido.

E.1.5 Dedugées e Restrigdes

A Companhia ndo aplica qualquer deducdo ou restricio que afete a
disponibilidade e transferibilidade dos seus fundos préprios.

E.1.6 Reserva de Reconciliagdo

A composicdo dareserva de reconciliacdo, no ambito de Solvéncia ll, ¢ composta

pelos seguintes itens:

(milhares de euros)

Reserva de Reconciliagdo Dez-17
Excesso de ativos sobre passivos 270835
Dividendos, distribuicées e cargas futuras

Outros fundos préprios 145859
Reserva de Reconciliagdo 124976
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E.1.7 Diferenga entre a Avaliagédo de Solvénciall e IFRS

As diferencas entre os fundos proprios estatutarios e de solvéncia Il eram as
sequintes a dezembro de 2017:

(milhares de euros)

Aj t: Impost Fundos
Diferido Disponiveis
Contas Estatuarias 131903
Goodwill -65981
Ativos intangiveis -65981 -11 364
Investimentos -15119 3756 12 324
Provisdes técnicas liquidas de resseguro 16 397 -4073 207 837
Contas a receber de segurados e intermediarios 276526 -68 689 -3879
Contas a receber de resseguro -5161 1282 -6
Contas Solvéncia ll -8 2 270835
Passivo subordinado em fundos disponiveis
Fundos complentares 98 000
Fundos Disponiveis 368 835

E.2 REQUISITO _

DE CAPITAL DE SOLVENCIA
E REQUISITO DE CAPITAL
MINIMO

A Companhia aplica, para o calculo do requisito de capital de solvéncia e do
requisito de capital minimo, a férmula-padréo prevista no Regime Juridico de
Acesso e Exercicio da Atividade Seguradora e Ressequradora, artigos 119° a
1299 e artigo 1479, respetivamente. A Companhia no recorreu a modelos
internos (totais ou parciais) nem a parametros especificos da empresa no calculo

das suas necessidades de capital.
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E.2.1 Informagdo Quantitativa

O requisito de capital da Companhia apurado a 31 de Dezembro de 2017
resume-se da sequinte forma:

(milhares de euros)

2017
MCR
Racio MCR 248,2%
Margem de solvéncia para MCR 140951
MCR 95122
Fundos Préprios Elegiveis para MCR 236073
Tier1 236073
Tier 2
Fundos Préprios Disponiveis para MCR 236 073
Tier1 236073
Tier2
SCR
Racio SCR 161,7%
Margem de solvéncia para SCR 130382
SCR 211382
Fundos Préprios Elegiveis para SCR 341764
Nivel 1 236073
Nivel 2 98 000
Nivel 3 7691
Fundos Préprios Disponiveis para SCR 368 835
Nivel 1 236073
Nivel 2 98000
Nivel 3 34762
SCR 211382
Ajustamento de impostos -60 495
Ajustamento de provisdes técnicas -4735
Risco operacional 22587
BSCR 254025
Risco de mercado 123 086
Risco de contraparte 34994
Risco de vida 37390
Risco de acidentes e doenca 85449
Risco néo vida 120 030

E.3 UTILIZAGCAO

DO SUBMODULO

DE RISCO ACIONISTA
BASEADO NA DURAGAO
PARA CALCULARO
REQUISITO DE CAPITAL
DE SOLVENCIA

A Companhia nao utiliza o submddulo de risco acionista baseado na duracao
para calcular o requisito de capital de solvéncia.
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E.4 DIFERENCAS ENTRE
A FORMULA PADRAOE
QUALQUER MODELO
INTERNO UTILIZADO

A Companhia calcula os seus requisitos de capital utilizando exclusivamente a
Férmula Padréo.

E.5 INCUMPRIMENTO DO
REQUISITO DE CAPITAL
MINIMO E INCUMPRIMENTO
DO REQUISITO DO CAPITAL
DE SOLVENCIA

Durante o ano de 2017, a Companhia apresentou capitais elegiveis superiores
aos requisitos minimos de solvéncia.

E.6 INFORMACOES
ADICIONAIS

A Companhia efetuou uma anélise do impacto nos seus fundos proprios e
requisitos de capital resultante da ndo utilizagdo de capacidade de absorcédo
de perdas em impostos diferidos, i.e, o impacto de ndo permitir a recuperagao
de parte das perdas esperadas num cenario de stress, por ajustamento dos
impostos diferidos em conformidade.

A tabela seqguinte detalha os resultados obtidos:

(milhares de euros)

Montante Base Impacto
do LAC de
Impostos
Diferidos
Provisées Técnicas 1676500
Fundos Préprios de Base 270835
Excesso de ativos sobre passivos 270835
Fundos préprios restritos
Fundos Préprios Elegiveis para SCR
Nivel | 236073
Nivel Il 98000
Nivel Il 34762 27071
Requisito de Capital de Solvéncia (SCR) 271877 60495
Fundos Préprios Elegiveis para MCR 236073
Requisito de Capital Minimo (MCR) 122 345 27223
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CONSIDERACOES
FINAIS

Neste ano extremamente desafiante, o Conselho de Administracdo deseja
expressar o seu reconhecimento aos seus Clientes, Mediadores, Colaboradores
e restantes Parceiros, pela sua contribuicdo para a mitigacdo dos impactos
negativos na Companhia e desenvolvimento da mesma.

A Seguradoras Unidas reconhece também a colaboracido que a Associacido
Portuguesa de Seguradores tem vindo a prestar a Companhia em varios
dominios das suas dreas de competéncia e garantindo a defesa dos interesses
do setor.

Um Ultimo agradecimento ao apoio da Autoridade de Supervisdo de Seguros
e Fundos de Pensdes que contribuiu também e de forma decisiva, para que

a Seguradoras Unidas consequisse ultrapassar com sucesso mais uma etapa
importante da sua histéria.

Lisboa, 22 de maio de 2018
O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Gustavo Alexandre Pontes Teixeira de Mesquita Guimaries
(Presidente do Conselho de Administracio)

Alexander Wallace Humphreys
(Vogal)

Bogdan Ignashchenko
(Vogal)

Gernot Wilhelm Friedrich Lohr
(Vogal)

Gongalo Fernando de Salvado Marques Oliveira
(Vogal)

Jan Adriaan de Pooter
(Vogal)

José Anténio Correia Dias Nogueira da Silva
(Vogal)

Pedro Luis Francisco de Carvalho
(Vogal)
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KPMG

KPMG & Associados - Saciedade de Reviscres Oficials 8 Contas, SA
Edeficio Manumendal - Av. Prata da Vilona, T1 - A &9

1083-006 Lisboa - Portugal

#3571 290 110 000 | wiirw Kpimg . pl

Relatdrio do Revisor Oficial de Contas sobre o relatdrio anual
sobre a solvéncia e a situagio financeira nos termos da alinea a)
do n.? 1 do artigo 2. da Norma Regulamentar n.” 2/2017-R, de 24 de
Margo, da Auteridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensdes

]
Consaiho de Administracio da
Ssguradoras Unidas, 5.4

INTRODUGAD

Hos temmes da alinea a) do n.® 1 da arligs 3.* da Nomma Regulamentas n ® 22017-R,
de 24 ge Margo (THorma Reguiamentar®), da Aulordads de Supensdo oo Segunos
Fundas de Pensbes ("ASF"), analsamaos o Relatdric Anual sobre @ Solvence & &
Sauscha Financeira [ Relaldnic™), previsto na alinea a) da amigo 28 7 da Norma
Regulamentar n.® 8/2016-F, d& 15 de Agasto (republicada pala Morma Riegulamentar
n® 172018, da 11 de Janeino), incluinds & nformacso guantteiiva & divulgar em
corjurto com &55& Relattno [ informagdo quanifatnva”). conforme estabelecids noa
atigos 4.% @ 5% do Regulamenta de Execucho (UE) n.® 2015/2452, da Comissdo. da
2 de Derembro de 5015 da Seguradoras Unidas, S A ("Companhia™), com
referancia a 31 de Dezernbro de 2047,

O nasso relabério compreends o relato das seguindes maléias;

A Relalo sobre og &justamenios endrg 8 demonsiracis da posicho inancein
astalubinia e a constanie do balango para efeitss de sohvlncia & sobre a
clasaificacha, disponibilidade e elegibilidade dos fundos priprios

B. Relto sobre o célculs do requisito de capital de sohiincia e do requisilo de
eapinl minima;

C. Relalo sobre a mplomenacio o efectiva aplicacse 4o sisiema de
povermnacio; e

D. Refalo sobie a restante informagds divulgada no Relaiérie sobre a solvéncia
& & situacho financeira @ na Infonmacho quantlatva conjuntamants

e

divulgada
e i - - b Loy, Lk NPT & A LRSS A
L] i i TRRAT g = Capds oo B U0 L - P Gl W FT 00T W0 BT
A B Bl i P e e [ g sy AT i v A WM eeina g R S e
e : Sl v = Vil e 0 T

SR 0
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KPMG’

A RELATO SOBRE 05 AJUSTAMENTOS ENTRE A DEMONSTRACAD DA
POSICAD FINANCEIRA ESTATUTARIA E A CONSTANTE DO BALANGO
PARA EFEITOS DE SOLVENCIA E SOBRE A CLASSIFICAGAO,
DISPONIBILIDADE E ELEGIBILIDADE DOS FUNDOS PROPRIDS

Responsabilidades do drglo de gesta

E da responsabilidade a0 Conaalho de Adminisiracio da Companhia o clculs dos
apustamienios entre a respactiva demonsiregdo da posiglo financera estautina ¢ a
conslanie do balaneo para efeitos de solvincia o a classificagdo e avaliacao da
desponibiidade e eegibkidads dos fundos praphios

Responsabilidades do Revisor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definedo na alinea a) da n.” 1 da arliga 4. da
Morma Regulamantar, consishe em expressar, oom base no rabaiho efecluads, urma
conclusss com garantia razcdvel de fabilidade. sobre 6 0% Bjustameantos entre &
demonstraciio da posicAo financesa esiatitaria & A constants do balanco para
efeitas de solvincia @ que a classficacho, disponibildade & alagibilidade dos fundos
préprios, estlo saros de distor;Ses mateniais, sd0 compledos o fdvals &, em bados
06 agpecios materialments reltvantes, 586 sgresentados 4o acordo com o5
requisitos legais & regulamentares aplicaveis,

Dw acondo com o n® 2 do artigo 3.7 da Norma Regulamentar, nao & da nossa
responsabilidade 8 verificacio da adequacis 43 disposicdes legais, regulamenianes
& tecnicas aphedveis do cdiouo (i) dos slementos incluldes no ambite da centilicass
pio actudnio responsdvel da Companhea, dafinids na anigs 7.7 da mesma Noma
Regulamentar, @ (i) dos elementos do requisito do capital de salvinoa, ncluides no
Armbite da sarlificacio pels astuldno responsdvel, nos lernes 62 arigs 107 da
MEEmE Mormma Fegularbenlar,

Ambito do trabalho

0 nosas irabalho foi efectundo de acords com a Noma internacional de Trabalhos
de Garantia de Fabihdade (ISAE) 3000 (Revista) "Trabalhos de Garantia de
Fiabilidade qgue Nac Sejam Auditarias ou Resiidas de (nkrmacso Financeira
Hislanca®, & oulras orientagbes thcnicas & normas dican aplicaveis da Ordem des
Revisores Ohciais d& Contas "ORDC") @ congistiv na obtenglo de prova suficenbe &
aproprisda qua parmila, com Saguranca razadvel, concluif Gue 0% ajustamentos
énire & demonstracao da posicao financeira estaluiana @ a conslants 3o balanpo
para efeiios de solvincia & que a classificachs, disponibilidace & elegbilidade dos
fundos proprios. estao isentos de delongdes mabenas, sdo complelos e Kveis e, em
fodos oe aspecins maleralmendt relevantes, 580 aprosentacos 08 BCONES Com 0%
requisiios legas & regulamantanes aplcaves,
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O trabalhe realizada incluu, enire clros piocedimentos, 05 seguintes:

085

{ip @ reconciliagio da infarmacas base utlizada para o calcuio dos apustameanios

Lo 0F seslemas de informacio da Companhia @ 8 respectiva demonsiracic
da posigho financein estatutiria em 31 de Dezemaro de 2017 objecto de
renvisdo legal de contas. @ sobire a gual fol emitida Cenificacio Legal das
Contas sem reservas & sem dnfases, datada de 20 de Margo de 2018;

{iy  a&revisho de acortecimentos subsequintes ocomidos entre a dats da
Certificagio Legal das Contas & 8 data desbe rélatdnio;

(i) oestendimenta dos critéros adoplados, &

W) o rechlculo 6os ajusiamenios electusdas pela Comparhin, excepio o
rafaricos o pardgrafo sequirie gue estio exciuidos do dmibilo desta
ceriificag; o,

O trabyaiho realizado ndo compreendeu B cenificaco dos ajustamenios afeciuacod &
nivel das provishes téenicas & dos montantes recuperdveis de confratos de
MSSeQUID, 05 quals, conforme Gefinids na artige 7.* da Nomma Regulamentar, foram
obpecin de cerifica;ado pelo acluans responsivel da Companhla. Relalivaments 05
gjuslamentas slectuadoes ao nivel de impostos diferides decomentas dos
gjustamentos acena referidos, o trabalho realzadn apanss compreendeu a
verificagho do impacio em impestes diferidos, iomande por bage 08 nelerdos
ajustamenics efectuadss pela Companhia,

A selecelio dos procedimentos efechsados dependn do nosso juigamenis
profissional, inchinds o8 procedimanics relatives & avaliaclc do rsco de distiorgio
maiecial na informagao objecto de andlise, resultantes de frauds ou ero, Ao efectuar
st avaliagdes de Rsco conslderamos ¢ conltroly intermo relevante para a
preparacio & apresentacso da refeida informacho, a fim de planear & sxecutar o
procedimenios apropiados nas crcunstincias,

Apicamos a Morma Intermaceanal de Conlredo de Qualidade 1 (ISGC 1) &, assim,
rarlamos wm sisterna de condrolo de qualidade abrangents gue inclui polibcas &
precedimentas documeniados sobme o cumpriments de requisitos 6035, normas
profesionals @ requisitos legals & regulamentanss aplicaves,

Entendermas que a prova obitida & suficiente @ apropriada para proporsoiar uma
base scailivel para a cxprossio da nossa conclusss.

Conclusio

Corn base nes procedimentos realizades & incluides na seccao precedante “Ambise
do trabalho”, que loram planeados @ execulpdos oom o objsctive de obler um grau
dié seguranca razodvel, concluimes gue o% ajustamentos enlre a demonstracio da
PosCED inanceira estatulina & a conslanis G0 Dalanco para efeitos de solvincla e
gui a clesificacso, disponibdidade & elegibilidade dos fundes propros, & dala a que
se relefd o relalong sobre 3 scivlincia @ & situaghe finanosira (31 de Dazembro de
2017), estio lsanlos de dislorpbes materiats, s8o compleios & Riveis e, om fodos os
aspecios matarialments relsvantes, s5o apresentados de Bconts com 08 réauisilos
legais & regulamentanes apicivels,

a7



RELATORIO SOBRE A SOLVENCIA E A SITUAGAO FINANCEIRA 2017 INDIVIDUAL

Kb

B. RELATO SOBRE O CALCULO DO REQUISITO DE CAPITAL DE
SOLVENCIA E DO REQUISITO DE CAPITAL MiNIMO

Responsabilidade do Srgdo de geslic

£ da responsabilidade do Conselho de Administracio da Companhia o cllculo do
requisito de capial de sobwéncia & 4o regquisito da capital minmo submabids & ASF,
am corformidade com o Regulaments Delsgada (EL n® 2015238 da Comisslo, de
10 de Qutuben de 2014, que complata a Dwectva n.° 200801 38/CE, do Padamanio
Eurcpau & do Conselho, de 25 de Movembrg de 2009, relativa 8o acesso &
actividade de BBQUITE & reéSSagUios & 30 seu exercicio "Regulamenta’).

Responsabilidade do Revieor Oficial de Contas

A nossa responsabilidade, conforme definids na alinga aj do n.*1 do artigo 4.* da
Norma Regulamentas, & considerands o regime tranaildno previsio na alinga b) o
n.* 1 do arfigo 15.* da Harma Regulamentar, corsishe em expressar, com base no
trabalho efeciuado, wma conclusdo com garantia limitada de fiabilidade sobre se o
cilciily 4o réquisits de capital de solvénca & do requisitd de capital minimo, sio
apresantados de acordo com o5 roquisitos egals e reguiamentanss aplicives do
acordo com o Fegulamanio,

De acordo com on® 2 ¢o arligo 3.5 da Narma Regulamantar, ndo & da nossa
responeabilidade a verficacho da adequacio ds dEposigies legas, regulamentares
& técricas apicaveis do calculo (i) dos elementos inchuldos no Amibio da

peio scludno respensdvel da Companhia, definkso no arigs 7.° da mesma Noma
Regulamentar, e (i) dos elermanlos do reguisio do capital de sohincla incluidos ro
Ao da cenlificacio palo actudnio responsavel, nos lermos do anigo 10 da
mesma Norma Regulamentar

Ambito do trabalho

O nesso trabalbo fol electuado de acordo com a Morma ntermacional de Trabahos
e Garantia de Fiabibdsde (1ISAE]) 3000 (Revista) "Trabalhos de Garantia de
Fiabilidade que Nao Sejam Auditorias ou RevisSes de Informagdo Financeia
Histdrica™, & oulras orentaghes ionksas & normas dicas aplicaveis da OROC &
cofmisiu na obtenclo de prova suficints e apropiada gue permita conduir, com
saguranca miderada, sobre S8 o chlcula do requisito de capial de solendia & do
requisito de captal miremo. nio est isento de dislorgbes mateniais, de Boordo corm
of requisios kgais o regulamentares apicseis,

Para tamo o nosss rabalhs consistiv, principalmenta, em indagapies a0 pessoal o
procedimentos analiicos e oulrcs aphsadas A informacho de hase wtilizada para o=
calculos dos requisitts de capital de salvéncia e de capital minime em 31 do
Cezembro de 2017, inchendo o seguintes procedimentos:

i}  areconcikscio da reforida infprmagdo bass utilizada para 0% calculos dos
requiziins do capital de solvéneia & de capital minims eém 37 de Dezembro
dé 2017, com o balango para efedos de LelWincid, COM 0% MegEics
corablisticos & demais informadio manlida nos sistemas da Companhia
coum referfncia 3 mesrmna data;

Ar
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(i} & revisdo 4m base de amostragem, da cormecta classificacho b
caracterzacio dos achvos de Scordo com oS requisiios do Regulamenio

(i) & revisdo dos calculos dos requisios de capital de sobokncia o de capital
minimao em 31 de Dezembro de 2017, efechsades pela Companhia; o

(W) & lestura da documentacio preparada pela Companhia para dar
Cumprmenis a0s requisilos do Hngdu.mm_

0 trabalhd realizado ndo compreandey a revieso (1) dos slermsmos inchuldos no
émbite da cerfcacho pelo actudno responsdavel da Companhia, definidos no arigo
7.* da mes=ma Moma Regulamentar, & (i) dos alementss do requisito do capital de
sobvércia, incluldos o Smbilo da certificagio pelo acludiio responsdvel, nos tenmos
dio artiga 10.% da mesma Horma Regulamesntar

A seleccdo dos procedimenios efectuados depende do nossa julgamento
profissicnal, incluindo os procedimentos relatvas & avaliacho do risco de distorcan
material ia informacio objecto de analise, resultantes da raude ou emo. Ao afectuar
essas avaliapies dé fsco consideramos 0 confrodo interna relevanle para a
preparagac & apresentacho da referida imformacado, a fim da planear e executar o3
procedimantos aproprisdos nas circunstdncias.

Aphcamos a8 Morma Internacional de Controks da Cuabdade 1 (156 1) ¢ @ssim,
mantemos um sistama de controlo de qualidade abrangents que inclul politcas &
procedimentos documentaces sobre o cumpreento de requislos Glicos, nomas
profissonais e requisilos legais @ regulamentares aplicivis

Ertendemos que a prova oblida & suficiente & apropriada para proporckonar uma
Bade steftivel para a expressio da nossa concluso

Conclusio

Com base nos procedimentss realizados & descilos na secsdo precedents “Ambilo
o irasalhe”, que foram planeados e execulados com o objective di abier um grau
o sequranca moderada, nada chegou ag nosso conhaciments que Nos keve a
concluir gue, & dala a gue e refers o elrldio sobre a solvéncia B g situsclo
financeira (31 de Dezembro de 20 7). o caleule 4o requisiss de capital de sohabnoa a
0 requisilo de capital minimo, ndo reflocte, am 0005 08 ASPEcing Materiais. o
previshe nos requisacs legais e regulamentares aphcivais.
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€. RELATO SOBRE A IMPLEMENTAGAO E EFECTIVA APLICAGAD DO
SISTEMA DE GOVERNAGAD

Responsabilidade do drgdo de gesido

E da respongabilidade do Conselha de Administracio da Companhia:

- A preparagio do Relatdris sobre o Sebvdncia @ a Siuagio Financela e da
informaciio a preslar & ASF para eleitod de supervisbo. nod leamos axigidos
peds Horma Regulamentar n® &2018-R, de 16 de Agosio, d8 ASF [republicada
na Nodma Regulamentar n,® 12018-H, de 11 de Jansio), @

& definigao, aprovacao, revidlio penddica @ documentagao das principals
politicas, estrablégias & processos que definem & regulamentam o modo como a
Companhia & dingida, adminisirada & controlada, inclindo os selemas de
gestao de recos & de cordrolo imemso ("Sistema de governacac), as quais
dewam ser descntas no capilulo B do Relabdrio, tendo em conla o pravisio no
artigo 2d ® do Regulamendc Delegado (UE) n.® 201535 da Comaslo, de 10 de
Outuba de 2014 {Regulamenta),

Responsabilidade do Revisor Oficlal de Contas

A nossa responsabilidade, coaforme definido na alinea b do n.* 1 do artigs 4. da
Horma Regulamentar, consiste am expressar, com base na akaihe efectuada, uma
conciiads comm garantia bmitada de fabilidade sobre a Fmplementai 3o @ alechva
aplicagdo do sistema de governacio.

Ambilo do trabalho

& nosso trabalho fol afeciusde de acordo com a Morma Intemacicnal de Trabalhes
de Garantia da Fiabidade (ISAE) 3000 (Revata) "Trabahos do Garankia de
Fiabdidade que Hio Se&am Auditorias ou Revisdes de Informagao Financeira
Histrica®, e ouiras onentagdes Lacnics @ nonmas dlicas apbcivais da ORCC e
consistiu na obbongao éo prove suficlente & apropriads qus permita condiuir, com
saguransa moderada, sobre g o conbeddo do capilule "Sistema de governacha® do
refabdrio sobre B solvancia & 8 siuacho financedra, reflecte. em fodos o8 Sspecics
materiaimente relevantes, a descricio da implemenlagdo ¢ efectiva aplicacho de
Simtema de govemache da Companhia em 31 de Depambro de 2017,

O irabalhs realrsdo incluiy, enire oubos procedimentos, os seguinies:

[} aaprecacho da infarmagho confida no Relatdnio sobre o Siatema de
govemaiho da Companhin quantn, acs saguintes principals aspecios
infarmaghes garait; requisios de qualificacio & de idonedade; sistama de
geatdo de fsecs com inclusio da auto-avaliacio do risco @ da sobnbnoa;
sistema de controky internd. fungdo de auditona intema; fun;ao sciuarial;
SubCOMratacis @ evenluais informanbes adsonais,

(i) & beitura & apreciashs da documaentacao que sustents &8 principals politicas,
eatrabbgias & processos descrtos no Relatdno, gue regularmentam o mods
coma a Companhia & dingida, administrada & conlrolada @ abiencao de

prowa corroborative sobe 8 sua iImplementacan; :’.‘J‘:_x"
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[} & discussio das conclusbes com 0% responsiveis da Companhia

A selecsao dos procedimenios sfectuados depende o NoSs0 julgameEto
profissional, incluinds o8 procedimentas relativos & avakacio do reco o disiongio
material na informagio objecte de analise, quer resultantes de fraude ou erre. Ag

plectuar es5as avakacies de risco consideramos o contfiald inlémo relévante para a
preparacin @ apresentacho da refenda informacio, @ fm de planear @ execular oS
procedimentos Sproprados nas cirounstancias,

Aplicamos 3 Norma Internacional de Conlrele da Qualidsde 1 {1500 1) e, assim,
maniemos urn sistema de controlo de qualidade abrangente que inciui politicas ¢
procedimenios documenkados sobre o cumprimenhs de requisilos éboos, normas
profisscnais & réquisilos legas & regularmentanes aplicives.

Entendermnos qgue a piova cbbida & suficiante @ apropriada para proporcionar uma
base aceitavel para @ expressdc da nossa contlusio

Conclusio

Com base nos prooedimantos realizades @ descrilcs na secelo precedente “Ambilo
do trabalhg”, que horam planeados & axeculados com o obyective o8 obber wm graw
e SeqUranca mocsersds, nada chegou ao nosso conhecimento que nos love
conchuir qui, & data a que se refere o rdabdnio sobre a sobvlncia @ 8 situacio
hnanceira (31 da Darembeo dé 2017), o comeddo do capltulo *Sistema da
governacio’, ndc reflecte. am lodos os aspecios mabeniais, & Cescicio ca
implamarancho & atactiva aplicagda oo Siatema de govarnagso da Companhia

D. RELATO SOBRE A RESTANTE INFORMAGAD DIVULGADA NO
RELATORIO SOBRE A SOLVENCIA E A SITUAGAD FINANCEIRA E A
INFORMACAD QUANTITATIVA CONJUNTAMENTE DIVULGADA

Responsabilidade do drglo de gestio

E da responsabilidade do Consalho de Administracso da Companhia a preparagao do
Redabéeio sobie 8 Solvincia @ a Situagss hnanceina & da informacao | preslar a ASF
para eleilos de supervisdo, nos lermos exgidos pela Norma Regulamentar n * 872016
R, de 16 d& Agosta, da ASF (repubbcada na Morma Regulsmentar n® 1/2018-8, de 11
de Janeirg), induinds a informacho quantilativa a dhulgar am cenjunbo com esas
Refaténio, conforme estabelecids nos artgos 4.° & 5.° 4o Regulamento de Exaécucho
[UE} n® 201572452, da Comissho, de 2 de Dezemibro ce 2015,
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Responsabilidade do Revisor Oficial de Contas

A nosss resporsabilidade, confomme definido na alinea c) do n.*1 do aigo 4.5 da
Norma Regulamaeniar, consiste em axpreasar, oom Base no rabaino efecluado, uma
conchido com garanta limilada de flabiidade sobre se a restante informagda
divuigada no Relaidio & ia Informaciio Cuantitativa conjuntamante deulgada, &
concordante com a informagds que ol objeco do nesso rabalho & com o
conheciments que obivemnos durante a realizacso do mesmao,

Ambito do trabalho

D nosso brabaiho foi efectuado de acordo com a Morma Internacionsl de Trabalhos
di Garaniia de Fiabiidade (I3AE) 3000 (Revista) “Trabalhos de Garantia de
Fiatdidade que Nao Seiam Audiionas ou Revisbes ce Informagio Financeira
Higbdrica™ w oulras orieniagdes lécnicas & normas dtcss splicives da OROGC o
consistiu da oblencio de prova suficiente & aproprisda que permita condluir, com
seguranca moderada, aobie s& a restants nformagho diulgada no relalono sobre a
sohsincia & a shuacho financeira & concordante com a informado objecio do
trabsalby da revisor aficial de contas e com o conhaciments obiido duranté &
processa de cerbfcagho,

O trabalho reakzado incuiu, entre cutros prooadimendos, 8 kitura integral do referido
relattnd & a avaliagdo da concordancia comfarrme Sima rferida.

A seleciiio dos procadimentos efectuados depende do NosS0 julpameanto
profissional, incluindo os procedimentos relatves & avaliacds 9o risco de dslorcio
material na informagie sbjecio de analise, quer resulanles de fraude ou &mo. Ao
wfecthuar essas avaliepies di riscd conslderamos o cantrelo intemo relevanie para a
preparacho & apresentacio da refenda informacio, a fim de planear @ executar os
procedimenios apropfiados nas dreunstncias.

Aplicamos 8 Morma Internacional de Contralo de Cualidade 1 (150C 1) & asaim,
manismos wm sElema de controlo de qualdade abrangente qué inclui politicas e
procadimentss documentadss sobre o cumprimento de requisilos dlos, normas
profissionas e requisitos kbgas & regulamantares aplicdves

Entencdgmos que A prova obtida ¢ suficlents & apropriada para proporcionar uma
badd acsitivel para a anpressio da nossa concluado.

Conclusio

Com base nos procedimentos realizados ¢ descrilos na secpdo precedents “Ambilo
do trabalho” que foram planeados 8 execulBdos o o objectivo de abler um gray de
spguranca moderada, nada chégou a0 Resso conhacimento gue NOS leve & conclur
que, & dala 3 que se refere o relaldng sobve 8 solvinca @ 3 siuacio fnanceina (31
de Dezembra da 2017), & infarmacio dvulgada no relalono sobig a solvincaa & &
siuacso financeira ndo & concordante com a inforrmagio que foi objrcio do nosso
trabalho & com o coAhecimenio que abtivemes duante a realizagas do masma,
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E. OUTRAS MATERIAS

Tendo em conta a normal dadmica di qualquer sistema de conbrole intemns, a3
concluabes apresentidns relatepmante 80 sistema de governacho ca Companhis
ndo deverdo sor ublradas para electuar qualquer projocgio para parodas futunos,
nia medda em que poderso exstr alarasies nos processos & conbrolos analsados &
Fi BlU grau dé eficiicia. Por oulre lado, dadas as limitaghes inerentes ac sistema da
controlo intenno, imegulandades. fraudes ou eimos podem CODITET SEm que Sejam
dedeciados.

Lishem, 23 da Maio de 2018

U..;.-—ﬂ fa,_.}f.-i_,.,_,.- 1-17-""‘“—*-“‘—""'1 /
KFMG & Associados,
Sociedade de Revisores Oficlals de Contas, S.A. (n.” 189)

represantada por
Ana Cristina Scares Valanle Dourads (ROC n® 1011)
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Exmos. Sanhoees
Eeguradoras Unidas, 5.4,
Av. Liberdada, 242
1250-149 Lishoa

[ g4 QUIEFNE

Lisbica, 14 8 maes de 2018

Exmeas. Senhores,

Certificacsc AUArial de ralakrio sobne & solencia & 8 Siuasan financeira & da iNformacho a
prestar i ASF para efeitos de supervisio reportado a 31 de dezembro de 2017

1, Introdugas

A Towors Walson do Espafin, 5.4 (CWilks Towors Walson®) fol nomaada poln Seguradoms Linkdas, 5.4
"Segursdoras Unidas™) para & efabaragfo da cortificag o aluanial do relatdng sobie o Sobalngs @ &
situagfn financada & da indomadio A presar & Autondade &8 Supenasio de Seaqums & Fundos os
Pensdes CASFT) para afailos de superssio reporiado a 31 de dezambeo da 2017 (a “mformacso sobre
Saohvincia I17), do acoido oom & Morma Regulamantsr W 2201T7-H, do 24 de manoo

A plabomnchs da presants cerfilcagio fol realrada por Manual de B Kosa e Julo Koch, conswllonas da
Willis: Towrs Walson o corificadas pela ASF como aludnios respondkinnes

i TabHa 1 aprisenia-S f rscemscio Qobal Sobn JSola i 10 & Rl O 5T O e ermlang che SO0
praparada pela Sequradoras Uinsdas.

Tabels 1: Wiform sobrd Solvéncia artada 8 M o depembrs 2017 (Valores &m Eurcs

Prowisles Moracas 1 B4 &8 044
Martanieg foupariaes I3 550 DEd
Fundos priguios deponives 208 534 TTY
Fundos prignos elegiesis para a cobeum do SCRT 341763, 750
Fundios pripanos slégieeis pira a coberuia do BMCRH FBEOT2 8B4
BRI F11.381,733
MR S5 131 Tel

T Fegusin de Capil O¢ shvinci
(2] P i Capdal iR

Ty W b UDEta. Sh L8 d. Ol ek

X g Ll 1, uf Umalan
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2. Ambito

A perlicagBo abrange o vinilicego ga ssequscio a5 disposicies legais, regulamentans @ Honices
aphsivs nd chlculs dos soguintes elamenios da mbermmagdo sobrg Sobebnoa I

* D prosesdes (ecnicas, mehandd & aphcacho do ajustamanto de volatilidede o dos regimaes
transiines previsios;

= Dws roafankes recupsineis de conliaios de essegun,

' s micduilns de nsnn aspeeificn da sagures ndo vida, da nann aspaeifion &0 saguinns da acdantas &
doenca, de nsco eipecifico de Sequros de vida o 3o apustamen o paes & cepaodada de absorglo de
pieidis das provisdes ibenicas do rquisilo g captal de Sehalincia, divulgsdos no relabing sobie a
SOVENCEA & B SN GED fnancaira.

A rdormaag o wobai Soflincsa [ mportada a 31 de doramiben de 2007 ol preparads pela Seoursdonas
Unktas @ o5 slusncs responsases realizaram & revisao da mem-mgm & 305 pressuposios utigados
pela Sequradaris Unidas na claulo dos elmentos discros enleriomentis em robiclo sos requisdos
At Aisposi; Cus Hegals, regulsmanbanes i 1onecas aplicasies

s ahuanics responsaveis IBMOem realizaram @ma andlise da mzoabidads d0s resullados oos cleukos
da mdermacha sobfe Sohdncia |l mas nbo plocederan a verlicsbes dotalhadas dos modaios @
[rOOES505 BrHHVIoos.

i. Responcabilidades

Estir nidabing anoontia-5e Haborado em confarmidade com o deiposto na Naoma Regulamantar n®
2RNT-R, oo 24 da mangs.

0 srghio da odmavsraclo do Seguraderos Undas & maponsivel pols aprovagbo do rolakng sobre o
snbofineen & A sibaagin linanceira

E fungdo dos alusnos. responsdyes o emissdo de uma apeniBo de indoks aheanal, independants, sobre o5
arbEmerdceS PESRrdOS i NUManD aion Far a5 suas condus s lfam lomadas am consideracao as
conclusdos do revisor oficial do contas, ncundo, so apleival, avontunis ncondomedados por asto
dildisdivg

A Sequiadornd Unidas d respanddivel pelia complotude ¢ aalidBo dos dedos Reeessanios i produsr a
nfoimag Ao sobie Sobwdancia Il Os Blednos resmEMedets NEO oceBeanm & qusisgue lesies de

& mformagho feculads o foram informsdos. quier o8 esporsdveit de Dreglo da Seguradoras
Unidas nio 14m conhecaments de nenhuma culra mbonmacsn, 8 gque 05 BSOS responsaves NSo
fenhaim Bido fcariso que podisis i afelads o Seu panscir

4. Opinibo

05 abudnos responséves conciuiram que 8 metodolodia @ 05 pressuposios ulilgados pMa &
dalerminacio das provisdes boncas, dos monlanbes rcuperives & conlralos di fessagurd & dos
medduiics dar FESCO ESpacino dir Sequras niba wida, di NS00 especibeo oy Sagurcs da WH'&MH.
de isco especifico de seguros de vida o do apestamento para o capacidade de absorglo de pendas das
prosvedes ldcrmecas 4o requisito de capilal de sohsincin, enconbiam-se am confomidade com s
disposagdes legais, requiamentares @ tacnecas apbcdvess, commespondentes &s alineas de 1.3a 121 a da
2.3 a2 23 do Anexa |, Capitula 1, Secclio | da Nomma Regulsmantar N * 22017-R, de 24 de margs, 0%
A0S MESPONSAVES CONSIIETBE QUe 85 QUesiies enCMIanas i KM FMpaChy maienal na irdomas
sodng Sokedncin Il analsada

D& acordo com & nossa andlise de razoabidade, os resulisdos dos calclos néo revelaram nenhuma
quesiio que supancse uma dsior; 8o matenal refarente &s provisdes onicas, 605 montantes
TECUME AN iy CONBRAA0% O MESogUnG d Hors MOWIaS i NS00 SpCifion G Sejunos msde o & O
6o aspocifico do soperos de acdenbes o doonga.

P T P o L 0 Iohirtat o P o T _Diebn 0P Opnecn T T_Sagarncionss Linsdiny_Snil e Fuga T}
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5. Credibilidads & limitagdes

Fars e5185 CONGUSIES 05 BIUANDS IESpNGAvels Dasearam-52 Nos 08005 & Nas iNfommeagoes
disponibilzadas pen Seguradons Unidas, O presente parecer & efetusdo unscomenls poo wo dn
Saguradoras Lnidas da acondo com os Temes oo nessn Ambiso do trahalhn. Mos imées meéomos.
plrmitdos pela ki apbcdvel, & Willis Towers Walson ndo sceda ou assure qualquer responsabiidade,
daver b pedulos de indemnizagio de oulra enbidede que nds a Seguradoras Unidas em dagdo &
revers8i0, opiredo o quakjued ahirmesao constanies nesle parecer,

Viiros pressuposios foram astumidos sobio & aoperdncia fulura, inclunds a experdnoin scondmica o
e investimenios, custos, rescisias de contratos & smislelidade Estes pressupasios essumidos foram
dhsterminados oom base em eslimatives mrodses, Mo antanio, & providsel que & expendnca neal futurs
saja diferente desies prossuposios devido o Subuagies alealonas, sheragies no conlario operacional o
DUrDs fatores. ESIeS variapies poaarao ter LM Impacio na Infsmaiao sobre Sohencia 1.

Com s malhones curnprimentos,
Ml chi ko Floesa Juiicy K
Willis Temwers Warlson Willes Towsars Wakson
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