Z‘E Relatdrio e Contas Consolidadas 2015

SGPS S A




AL

SGPS S A |

INDICE
S DIADGIS DA EMPRESA wivvisssrisisensirsssmmommamssrmmssros ismssesossosssessossssssosssmmssssomssisssisessosiissssisfsieesamsonsis sosoesisiiiivnsissi 3
- B s ritieioh T N S T S S =)
> RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAQ oo 4
> POLITICA DE REMUNERAGAQ DOS ORGAOS SOCIALS ..o 22
= DEMONSTRACOES FINANCEIRAS:
® DEMONSTRAGAQ DA POSICAO FINANCEIRA ..o 26
® DEMONSTRAGCAQ DE GANHOS E PERDAS ..ooccooeeeteeeeeceeeeoees s sesesseseesseoeseeeeseeeeseeeoeoeeeoeoeoeeoeeeooe 29
® DEMONSTRACAO DE VARIACOES DO CAPITAL PROPRIQ ..oooooeeeoeeoeeeeoeeeeeeoooooooo 32
® DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL ..oooioceeeeeveeeeoeeeee oo 35
® DEMONSTRACAQ DOS FLUXOS DE CAIXA .ooocoooeseeeeeeeeoreeese s 37
= NOTAS AO BALANGO E CONTA DE GANHOS E PERDAS oo 39
= RELATORIO E PARECER DO CONSELHO FISCAL wooooeeeeeeeeeoeeeeeoeeeeoeoeeoeeeoeooooo 122

= CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS ...ooooooeoeoeeseeeseeeeasesesses e seeeseseessee oo 124

AAA -SGPS, S.A. Avenida Aimirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684 ‘Pégina 2de 121
NIPC: 508 287 510 - Cons Reg. Com Braga | Capital Social: 2 105.000,00 ¢



AL

SGPS S A

DADQOS DA EMPRESA

Designacao Social ...,
TP 08 SOCRdate s ueaimsiwmmsmen
Sede Social o,
Capital SECIA| s smemnmmeee
Contribuinte n® ...
Atividade Principal (CAE)......coocoo.......

ORGAOS SOCIAIS

Mesa da Assembleia Geral:

Presidente ..o
SECretario oo

Conselho de Administracdo:

Presidente ..o

Conselho Fiscal:

PIESIHBNIE st
L1515 | R U
VO] - cisiiininsbintmmmmmissmbmasis
Suplente ...,

Sociedade de Revisores Oficiais

AAA - SGPS, S.A.
Sociedade Anénima
Avenida Almirante Gago Coutinho, 164, Alvalade, Lisboa

Euro: 2.105.000
508 287 510

Rui Carlos da Silva Pimentel

Joao Paulo Moreira de Barros Lourenco

64202 -R3 Gestdo de participacdes sociais noutras sociedades
como forma indireta do exercicio de atividades econdmicas

Francisco Miguel Cubelo Faria de Vasconcelos Machado

Inacio da Silva Sousa

José Antonio de Carvalho Pereira

Luis Filipe Sampaio Cervantes
Fernando José Lopes de Araujo

Luis Afonso Cortez Rodrigues Queird
Anténio Baptista, Elisio Quintas e Lino Vieira, SROC

Mario Paulo Afonso Pereira
Joao Manuel Correia Lima

de CONtas: ..urreeeereereeeeee st Armindo Costa, Serra Cruz, Martins e Associados, SROC,,
representada por Antdnio Manuel Pinheiro Fernandes - ROC n®

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684

993

NIPC: 508 287 510 - Cons Reg Com Braga | Capital Social: 2 105 000.00 ¢

6 C Y

~  Pégina3de121



A4

Relatorio do Conselho de Administracdao

Contas Consolidadas




AL

SGPS S A

fNDICE DO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

L INTRODUCAO
I ENQUADRAMENTO
1. ACTIVIDADE DO GRUPO

a. COMPANHIA
b. EMPRESAS DE MEDIACAO

V. CAPITAL SOCIAL E RESULTADO
V. PERSPECTIVAS DE EVOLUGCAO PARA 2016

VL CONSIDERAGCOES FINAIS

.

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684 Pagina 5 de 121
NIPC: 508 287 510 - Cons Reg Com Braga | Capital Social: 2 105.000.00 € i oa



AL

SGPSS A

L. INTRODUCAO

A empresa AAA - SGPS, S.A., adiante designado por Grupo AAA, opera essencialmente em duas areas
de negdcio: setor segurador e mediacgdo e corretagem de seguros.

O ano de 2015 foi o primeiro ano completo em que a gestdo da companhia Caravela foi exercida
pelos Orgéos Sociais nomeados pelo Grupo AAA.

No que diz respeito a atividade da Companhia deve assinalar-se que o mercado de seguros Nao Vida
registou um acrescimo de produgdo de 3,5%, algo que ndo acontecia ha muitos anos, enquanto a
Caravela cresceu 38,8%.

As empresas de mediacao e corretagem incluidas no perimetro do grupo (pelo método integral)
apresentaram um aumento do volume de negdcios consolidado de aproximadamente 2% em relacio
ao ano de 2014.

Saliente-se que este crescimento organico se tem pautado por uma rigorosa anélise na subscricdo de
riscos, ja que a rentabilidade € o objetivo fundamental da empresa Seguradora (Caravela) de forma a
satisfazer os interesses e necessidades de todos os envolvidos no negécio.

O Organograma do Grupo apresentava-se da seguinte forma a 31.12.2015

Caravela

AAA - SGPS,

S A e Sabseg Mediacdo

s e AAA - Consultoria e Servicos
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II. ENQUADRAMENTO

A) Conjuntura Internacional®

O crescimento economico global voltou a desapontar no final do ano, tendo nos anos de 2012, 2013
e 2014, a taxa de crescimento economico global rondado pouco mais de 3%.

A nivel europeu, no primeiro semestre de 2015, os paises da Zona Euro continuaram a seguir a
trajetdria positiva iniciada em finais de 2013. Neste periodo, verificou-se um crescimento global, mas
moderado, nos principais indicadores macroeconémicos.

Dados disponiveis referentes ao primeiro trimestre de 2015, revelam que face ao trimestre transato, o
PIB da Zona Euro teve uma variacao positiva de 1%, em grande parte impulsionado pelo aumento no
consumo privado (+1,7%), pelo aumento da procura interna (+1,3%) e pela subida das exportacdes
(+4,2%). Face a estes indicadores, as projecdes para finais de 2015 foram ajustadas de uma forma
positiva, prevendo-se que para a Zona Euro, o crescimento do PIB passe de 0,9% verificado em 2014
para 1,5% este ano, mais 0,2 p.p. que o projetado no inicio de 2015. PrevisGes que se verificaram,
alias, no final do quarto trimestre do ano passado.

A maior disponibilidade de liquidez, resultante principalmente do programa de Quantitative Fasing,
bem como o aumento do volume das exportagdes dos Estados Membros na segunda metade de
2015, deram algum impeto a confianca dos investidores e contribuiram para o crescimento esperado
no segundo semestre do ano.

O ritmo de crescimento europeu continuou a ser pautado pela economia alema. Apesar de esta ter
mantido um crescimento em cadeia do PIB de 0,3%, fez com que o crescimento homologo caisse de
1,7% no terceiro trimestre para 1,3% no quarto, tendo naturalmente este resultado, contribuido para
0 abrandamento registado no total da zona euro.

De destacar a economia Espanhola que obteve um crescimento de 0,8% em cadeia, elevando a taxa
de variacdo homologa do PIB de 3,4 para 3,5%.

Pela negativa, a economia Grega confirmou a entrada em recessao técnica na segunda metade do
ano. Depois do PIB ter caido 1,4% durante o terceiro trimestre, ficou-se a saber que desceu ainda mais
0,6% nos ultimos 3 meses do ano.

Y Fonte:
Banco de Portugal Furosistema. (2015.07). Boletim Estatistico. (pp. 23)

European Comission “European Economic Forecast — Spring 2015”
Banco Fortugués de Investimento. Analise Mensal (2016.02). Estudos Econdmicos e Financeiros. /
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Para 2016 prevé-se uma recuperacéo econdmica de 1,7% em linha com o antecipado pela Comissdo
Europeia no boletim de Inverno de 2015. O ritmo de recuperacdo deveré ser distinto entre os varios
paises membros, revelando as especificidades de cada um. A desaceleracdo econdmica na China e
noutros paises emergentes, afetados com a queda dos precos das commodities e a desvalorizacio
das respetivas moedas, podera contribuir para uma procura externa débil este ano. Pela positiva,
poder-se-a destacar a manutencdo dos baixos precos do petrdleo e os efeitos do programa de
Quantitative Easing — Programa de politica monetaria utilizada pelo BCE para estimular a economia e
que consiste na compra de ativos financeiros.

B) Conjuntura Nacional?

Um ano apods o término do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro, em Junho de 2014, a
economia portuguesa continuou a crescer de forma sustentada, mas gradual. Segundo dados do
Banco de Portugal referentes ao 1° Semestre de 2015, estes indicam um crescimento do Produto
Interno Bruto (PIB) de 1,6% face ao periodo homdlogo. Este crescimento foi impulsionado por um
comportamento mais dindmico da procura interna, sendo de destacar o aumento do consumo
privado de bens duradouros bem como a formac&o bruta de capital fixo em 2,6%. De referir que as
exportagdes contribuiram para um acréscimo de 2,2 p.p. do seu valor.

A nivel da empregabilidade, verificou-se no primeiro semestre do ano um reducdo da taxa de
desemprego, passando esta para os 11,9%, valor ainda assim acima da média da Zona Euro que se
situa em 11,0%.

No terceiro trimestre de 2015, houve uma desaceleracdo da atividade econdmica. Em termos
homdlogos, o PIB apresentou um ligeiro recuo passando a cifrar-se em 1,4%, tendo também a taxa
de desemprego, estabilizado face ao trimestre anterior. O consumo privado e a formacao bruta de
capital fixo retrairam para os 2,3%.

No quarto trimestre do ano e segundo dados do Instituto Nacional de Estatistica, o PIB aumentou
1,2% em volume e 1,5% no conjunto do ano de 2015. A taxa de desemprego no 4° trimestre de 2015
foi 12,2%. Este valor € superior em 0,3 p.p. ao do trimestre anterior e inferior em 1,3 p.p. ao do
trimestre homologo de 2014.

De referir que as exportacdes de bens e servigos, bem como as importagées, registaram também um

A x/4

Banco de Portugal (Junho 2015) - “Boletim Fcondmico” Disponivel em
www.bportugal pt/ptPT/EstudosEconomicos/Publicacoes/BoletimEconomico/Publicacoes/bol econ_junho2015_p. o Assoaagao

Portuguesa de Sequradores. (2015.05). Indicadores de Gestéo. ‘Informacio Transversal” (pp. 28)

abrandamento, passando a cifrar-se em 3,8% e 5,1% respetivamente,
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Em 2016 prevé-se que o consumo privado deva crescer em linha com o rendimento disponivel real
das familias num quadro de recuperacdo moderada do emprego, de moderacédo salarial no sector
privado e de acelera¢do dos pregos no consumidor.

De acordo com a Comissdo Europeia, este organismo estima que o crescimento portugués seja de
1,6% em 2016 e de 1,8% em 2017. Ja em relacdo as perspetivas para o défice orcamental, a Comissdo
estima um deéfice de 3,4% do Produto Interno Bruto para 2016.

Q) Sistema Financeiro®

Em 2015, o ativo do sistema bancario Europeu manteve uma trajetoria de reducdo, embora ligeira,
alcangando aproximadamente os 427 m.M.€ no final do primeiro trimestre de 2015. O recurso liquido
a financiamento dos bancos centrais também diminuiu. Poder-se-a constatar que em Dezembro de
2014 ascendia a 31 m.M.€ e em Maio de 2015 situava-se nos 29 m.M.£.

No que concerne aos mercados financeiros, as principais variaveis financeiras nos primeiros meses do
ano foram influenciadas fortemente pelos receios de deflacdo na zona Euro, bem como pelas
perspectivas de politicas monetarias divergentes dos estados membros.

Em contraponto, o arranque do ciclo de Quantitative Easing iniciado pelo Banco Central Europeu em
Marco, teve um impacto positivo na diluicdo do risco de deflacdo na zona euro, bem como o referendo
no inicio de Julho, que poderia intensificar o risco de saida da Grécia da Unido Econdmica e Monetaria,
mas que resultou na aceitacdo de um novo programa de assisténcia a este mesmo pais.

Relativamente ao mercado de divida publica, este verificou um comportamento dicotémico ao longo
do ano de 2015. Até Abril, a tendéncia foi de uma consecutiva redugdo das yie/ds nos mercados.
Desde entdo, a volatilidade registada em torno dos eventos gregos alterou essa tendéncia de reducao
para uma subida quase generalizada.

Os paises denominados da periferia, onde se encontra Portugal, viram um agravamento dos prémios
de risco face a divida alema. Esta situacdo ocorreu em larga medida, fruto da reavaliacio da percecio
do risco por parte dos investidores associados a crise grega. De destacar que este foi um movimento
gradual e que em parte reflete o suporte dado pelo programa de aquisicédo de ativos de longo prazo,
levado a cabo pelo Banco Central Europeu, mas também pela continuacdo do processo de correccio
de alguns desequilibrios existentes nas economias mais periféricas.

O mercado de Agbes em Portugal, tendo como base de referéncia o PSI 20, encerrou a primeira
metade do ano de 2015 com uma subida de 16%. A subida de 38%, 37% e 28% das cotacBes da
Jeronimo Martins, NOS e Galp respetivamente, foram os principais motivos desta performance

* Banco de Investimento Global Outlook 2016,
Banco Portugués de Investimento. R&C 2015, 1° semestre
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Contudo, os volumes totais transacionados cairam 19% face ao ano anterior para 15 m.M.£€, sendo
explicados em larga medida pela resolugdo do BES em 2014 e pelos eventos ocorridos na Portugal
Telecom. De referir que na segunda metade do ano, o indice PSI 20 sofreu algumas oscilacdes tendo
atingido 0 méximo de 5.904 Pontos Base em meados de Julho, acabando o ano com cerca de 5.220

Pontos Base.

Para 2016 perspetiva-se um ano onde as atuais taxas de juro se mantenham para fazer face a
restricdes de crescimento/endividamento dos Estados Membros e que a atual politica monetéria
expansionista do BCE, siga as expectativas do mercado.

D) Tendéncias do Sector Segurador e Perspetivas de Evolucdo?

Invertendo a tendéncia negativa dos Ultimos anos, em 2015 assistiu-se a uma recuperacdo do
crescimento do mercado Néo Vida, que em Dezembro de 2015 atingiu uma variacdo positiva de 3,5%.
A taxa de sinistralidade N&o Vida manteve-se estavel, registando-se um ligeiro crescimento de 0,3
pontos percentuais face a 2014 (63,9% para 64,2%).

Analisando os principais Ramos Néao Vida, registam-se as sequintes evolucdes:

® O Ramo Acidentes Trabalho obteve uma variacdo positiva de 7,7%, traduzindo algum
esfor¢o do Mercado na recuperagao técnica do Ramo, que mesmo assim apresentou uma taxa
de sinistralidade de 100,0% (redugao de 4,2 pontos percentuais face a 2014);

@ O Ramo Saude cresceu 6,7%, acompanhando os crescimentos sistematicos registados em
anos anteriores enquanto que a Taxa de Sinistralidade atingiu os 75,2%;

® tm Incéndio e Outros Danos, verificou-se um crescimento de 2,0%, refletido quer nos
Seguros de Habitacao e Condominio (+2.4%) quer no Comércio (+0,9%) e Industria (+2,0%)
A nivel de sinistralidade, este Ramo atingiu em 2015 uma taxa de 40,8%, valor inferior ao de
2014 (50,5%);

® O Mercado Automovel, de forma genérica, obteve uma recuperacao significativa face a
2014, tendo obtido um crescimento de 24% (mais 41.000 viaturas vendidas). O Mercado
Segurador acompanhou esta tendéncia de crescimento, finalizando o ano com uma oscilagio
positiva de 2,0%. A Sinistralidade do Ramo Automaével aumentou face a 2014 de 60,6% para
65,3%;

@ O Ramo Transportes, apresentou um decréscimo de -5.7%. Em Mercadorias Transportadas
o decréscimo foi de -4,7% enquanto que em Cascos o decréscimo foi mais acentuado (-6,9%).
Em termos de sinistralidade, o Ramo Transportes melhorou face a 2014, evoluindo de 62,7%

para 49,0%; :
WVl
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® O Ramo Responsabilidade Civil apresentou um crescimento de 4,1%, alicercado nos
produtos de RC Exploracdo e Profissional que apresentaram um crescimento de 9,6%. A
Sinistralidade deste Ramo atingiu os 35,3%.

4 Fonte: APS

Ja o Ramo Vida registou uma quebra de 16,7%, explicada maioritariamente pelas perdas significativas
nos Produtos de Capitalizacao (-18,1%) e PPR (-22,6%).

De forma global e condicionado pelas perdas no Ramo Vida, o Mercado Segurador em 2015
apresentou um decréscimo de 11,6%, com o decréscimo referido em Vida e um crescimento em Nao
Vida de 3,5%.

I. ATIVIDADE

a) COMPANHIA

a.1) Principais Indicadores

Como foi anteriormente referido, este € o primeiro exercicio completo da responsabilidade da nova
equipa de gestdo, pelo que os dados apresentados sdo efetivamente os conseguidos com a nova
estratégia entretanto definida para a Caravela.

Em 2015, nas rubricas de balanco, realca-se a diminuicdo do peso das provisdes técnicas
representando 158,7% dos prémios brutos emitidos de seguro direto. Na diminuicdo deste récio, de
238,4% em 2014 para os 158,7% agora apresentados, foi preponderante a reducdo da proviséo para
sinistros em 10,3%, bem como a reducdo da provisdo para riscos em curso em 21,4%, designadamente
face ao esforco desenvolvido para regularizacdo definitiva de sinistros de dimensdo relevante em
situacao pendente.

Nas rubricas de ganhos e perdas, salienta-se o forte acréscimo de 38,8%, relativamente a 2014, dos
premios brutos emitidos de seguro direto, liquidos de estornos e anulagdes, gragas ao forte impulso
comercial materializado no quadro e nas novas estratégias definidas de captura do mercado. Realce,
também, para o crescimento dos custos com sinistros em 19,3% embora sem implicar acréscimo da
taxa de sinistralidade da companhia face ao ano anterior.

O resultado liquido foi de 207 milhares de euros, representando 0,7% dos prémios brutos emitidos,

resultado que sendo positivo assume significado especial visto que € expressdo da inversdo da

tendéncia de resultados negativos que a Companhia vinha apresentando nos Ultimos anos i
g
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Quanto ao racio combinado verifica-se uma melhoria do mesmo, com um decréscimo de 6,9%, face
a 2014.

O racio de solvéncia situa-se, em 2015, em 145,8%.

INDICADORES SINTETICOS (apenas Companhia)

(U: milhares de euros)

2015 2014 VAR 15/14%
Balango
Ativo liquido 61.072 68.274 -10,5%
Capital proprio 8.916 11.467 -22,2%
Provisdo para prémios ndo adquiridos 7.126 5.927 20,2%
Provisdo para sinistros 33.693 37.575 -10,3%
Provisdo para sinistros liquido de resseguro 29.334 33.042 -11,2%
ProvisBes técnicas 44,758 48.459 -7,6%

Ganhos e Perdas

Prémios brutos emitidos de seguro direto 28.211 20.324 38,8%
Prémios adquiridos, liquidos de resseguro 19.337 15.884 21,7%
Custos com sinistros de seguro direto 16.376 13.725 19,3%
Custos com sinistros, liguidos de resseguro 13.394 11.814 13,4%
Custos Operacionais 12.405 10.013 23,9%
Rendimentos 4,379 588 644,7%
Resultado liquido 207 -4.344 -104,8%
Indicadores

Prémios brutos emitidos / n? de empregados 271 174 55,7%
Taxa de sinistralidade de seguro direto 61,3% 68,9% -11,1%
Taxa de sinistralidade liquida de resseguro 69,3% 74,4% -6,9%
Resultado liquido / prémios brutos emitidos 0,7% -21,4% -103,4%
Provisdes para sinistros / prémios brutos emitidos 119,4% 184,9% -35,4%
Provisdes técnicas / prémios brutos emitidos 158,7% 238,4% -33,5%
Racio combinado 123,8% 132,9% -6,9%
Racio de solvéncia 145,8% 175,2% -16,8%

a.2) Gestéo Técnica

a.2.1.) Producéo
Na Caravela, o ramo Acidentes de Trabalho teve uma variacdo de prémios de +202,0 % em relacdo a
2014, justificada essencialmente pela entrada de novas apdlices e aumento de taxas, quer nas
coberturas de trabalhadores por conta de outrem, quer por conta propria.

A evolugao dos premios do ramo Incéndio e Outros Danos foi positiva, com uma variacao de 50,8%.

O ramo Automovel cresceu 15,2%, face a 2014, continuando a ser a modalidade de maior peso na
carteira da Companhia representando 60,47% dos prémios.

Relativamente ao ramo de Transportes (Mercadorias Transportadas e Embarcacdes de Recreio), a
tendéncia dos ultimos anos acentuou-se, obtendo-se uma variacdo positiva de 615,0%.

M, 4
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Estrutura da carteira, em termos de prémios, nos ultimos 4 anos

2012 2013 2014 2015
Acidentes e Doenca 1062%  12,84%
Incéndio e Multirriscos 958%  11,14% 1286% 1397%
Responsabilidade Civil 1,37% 1,38% 1,39%
Automovel (RC+DP+OC+AV) 7829%  7454% 72,87% 60,47%
Outros 0,14% 0,10% 0,19%

Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Verifica-se uma diminui¢ao significativa da preponderancia do ramo Automdvel e o aumento das
restantes linhas de negdcio, no conjunto da carteira da Caravela.

Estrutura da carteira, em termos de nimero de apdlices, nos ultimos 4 anos

2012 2013 2014 2015

Acidentes e Doenca 2 3,86%

Incéndio e Multirriscos 936%  11,53% 12,68%  14,15%

Responsabilidade Civil 1,93%

Automovel (RC+DP+OC+AV) 8561% 8246% 8030% 77,28%

Qutros 299 0,30%

Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
a.2.2.)Sinistros

Em 2015, os custos com sinistros de seguro direto ascenderam a 16.375.670 € (antes de imputagdo
de custos administrativos), representando um aumento de 19,3 % (2.650.834 €) em relacdo a 2014. O
aumento verificado centrou-se sobretudo nos Ramos de Acidentes (+70% = 1.753.910 €) e Automovel
(+15,4% = 1.403.837 €), uma vez que nos Ramos de Incéndio e Outros Danos se registou uma reducdo
consideravel de 27,3 % (487.356 €).

(milhares de euros)
Custos com Sinistros de Seguro Directo 2015 2014 VAR 15/14%

Acidentes 4.253.255 2.499.345 70,2%
Incéndio e Outros Danos 1.298.059 1.785.415 -27,3%
Automovel 10.540.667 9.136.830 15,4%
Outros 283.690 303.246 -6,4%
Total 16.375.670 13.724.836 19,3%
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Os custos verificados, conduziram a taxa de sinistralidade (custos com sinistros sem custos imputados/
prémios adquiridos) de 61,3 % (incluindo IBN(E)R), abaixo do registado em 2014 que se havia fixado

em 68,9 %.

(%)
Custos com Sinistros / Prémios Adquiridos 2015 2014 VAR 15/14%
Acidentes 71,0% 106,6% -33,4%
Incéndio e Outros Danos 38,2% 72,7% -47,4%
Automovel 64,5% 62,3% 3,4%
Qutros 29,2% 68,3% -57,3%
Total 61,3% 68,9% o i

Em 2015, o numero de sinistros apresentou um aumento de 28,9 % em relacao a 2014, com especial
incidéncia no Ramo de Acidentes (100,1 %) e no Ramo Automaovel (20,5 %), sendo menos significativo

nos restantes segmentos.

Processos Abertos por Segmento 2015 2014 VAR 15/14%
Acidentes 2.857 1.428 100,1%
Incéndio e Outros Danos 1.385 1.337 3,6%
Automovel 9.305 7.722 20,5%
Outros 137 129 6,2%
Total 13.684 10.616 28,9%

Em relacdo a 2014, o aumento do numero de sinistros verificados em 2015, foi superior ao aumento
do ndmero de apdlices em vigor, traduzindo-se assim num acréscimo da frequéncia de sinistralidade.

Neste contexto registou a Companhia uma frequéncia de sinistralidade global de 11,5%, fixando-se
no ramo Automovel, segmento mais representativo da Companhia em 9,9%.

(%)
Frequéncia de Sinistralidade por Segmento 2015 2014 VAR 15/14%
Acidentes 45,1% 31,1% 44,9%
Incéndio e Qutros Danos 8,6% 10,2% -15,5%
Automovel 9,9% 8,8% 12,8%
Qutros 4,6% 5,1% -9,3%
Total 11,5% 9,8% 17,2%
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As provisbes tecnicas de seguro direto alcancaram, em 2015, o valor de 44,8 milhGes de euros,
representando uma diminuicdo de 7,6%, relativamente a 2014.

U: milhares de euros

Provisoes técnicas de seguro direto 2014 Var 15/14
Provisdo para prémios ndo adquiridos 7.126 5.927 20,2%
Provisdes para sinistros 33.693 37.575 -10,3%
Acidentes de trabalho 9.578 8.350 14,7%
Qutros ramos 24116 29.225 -17,5%
Outras provisdes técnicas 3.939 4,957 -20,5%
TOTAL 44.758 48.459 -7,6%
Prémios brutos emitidos 28.211 20.324 38,8%

Racio sobre prémios brutos emitidos 158,7% 238,4% -33,5%

O racio de provisionamento global, em 2015, passou de 238,4% para 158,7%, em resultado quer da
diminuicdo da provisdo para sinistros em 3,7 milhdes de euros, quer principalmente do significativo
aumento dos prémios brutos emitidos que se cifrou em 7,9 milhées de euros.

a.2.3.) Resseguro

A Caravela sem prejuizo do quadro geral de aplicagdo das novas orientacbes estratégicas, decidiu
manter as retencdes e estrutura nos tratados proporcionais e ndo proporcionais em matéria de
resseguro, com alteracao ligeira a nivel do elenco dos resseguradores.

No que respeita aos tratados proporcionais, para os ramos de Incéndio e Multirriscos, Maritimo e
Engenharia manteve a retencao de 30% na quota-parte.

Os tratados de Excesso de Perdas (XL) de Automovel, Acidentes Pessoais, Acidentes de Trabalho e
CAT nao sofreram qualquer alteracdo quer a niveis de prioridades, quer de capacidades.

No que toca a resseguradores envolvidos nos tratados, a Nacional Re manteve-se como lider na
totalidade dos mesmos, com 40%.

No que se refere aos custos dos diversos tratados, a situacdo foi a seguinte:
@ Acidentes Pessoais — Manteve-se a uniformizagdo da taxa aceite por todos os resseguradores

em 2,60%, o que provocou uma ligeira descida no custo de resseguro (2014 - 2,80%);

® Acidentes de Trabalho — Neste ramo conseguiu-se a uniformizacdo da taxa aceite por todos os
resseguradores de 3,62%, o que provocou uma descida consideravel no custo de resseguro (2014

—4,375%);
7 af oy
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® Automovel — Diminuicdo da taxa de referéncia de 4,77% para 4,69%;

® CAT — Reducao da taxa de referéncia de 7,891% para 6,282%.

Pelo 2° ano consecutivo conseguiu-se a redugdo das taxas e consequentemente dos custos dos
tratados de resseguro ndo proporcional.

a.3.) Gestdo Financeira
a.3.1.)Investimentos Financeiros

Os Investimentos financeiros, nomeadamente, os Ativos Mobiliarios, decresceram 6.623 milhares de
euros em 2015, traduzindo uma diminuicado de 12% face a 2014.

A gestdo dos ativos financeiros, em parceria com a OFI Asset Management, tem vindo a ser executada
de acordo com a politica de investimentos da Companhia, orientando-se tal como nos anos anteriores,
por critérios de prudéncia, seguranqa e liquidez e no respeito pelos condicionalismos legais.

(U: milhares de euros)

CARTEIRA DE ACTIVOS Var 15/14 %
| owmmocsos Vaior

1. INVESTIMENTO REPRODUTIVO
Activos Mobiliarios

Divida Publica (1) 22918 47%  46% 19.757 36%  35% 16%
ObrigacGes Diversas (2) 19.702 41%  40% 24,429 44%  43% -19%
Acgbes e Fundos de Investimentos 2.833 6% 6% 2,769 5% 5% 2%
Liquidez (2) 3.134 6% 6% 8.255 15%  14% -62%
Sub-total 48.587 100% 98% 55.210 100% 97% -12%
QOutros Activos ndo Mobilidrios
Imdveis 0 0% 600 1% -100%
Sub-total -100%
T T [ e s e

2. INVESTIMENTO OPERACIONAL
Equipamento, Mobilidrio e Material 2% 1.120 2% -21%

--
S miroratia) sz R e Bl acw ] dnsa el ook |-k

{1) Valonzagao com juros decorridos

(2) Depositos a Prazo e a Ordem com juros decorridos e Fundos de tesouraria

A exposicao a titulos de divida publica cresceu 16%, face a 2014, devido a um reinvestimento neste
tipo de ativos, enquanto a exposi¢do a divida Corporate diminuiu o seu peso (-3%) no total de ativos
mobiliarios.

O reinvestimento em divida soberana, por contrapartida de aplicacdes Corporate, e-st
essencialmente, a necessidade de adaptacdo da carteira de ativos as exigéncias do Solvéndia IL. é
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O consumo dos fluxos de caixa de atividades operacionais justificam a diminuicdo da liquidez, que
entre Depositos a Ordem, Depdsitos a Prazo e Fundos de Tesouraria atinge os 6% do total de ativos,
diminuindo em cerca de 62% face a 2014.

a.3.2.) Resultados dos Investimentos Financeiros

(U: milhares de euros)

2015 2014 VAR 15/14%
Rendimentos de investimentos 1.120 1.444 -22,5%
Ganhos ou perdas de investimentos 3.260 -856 -480,7%
MARGEM FINANCEIRA 4.379 588 644,7%

Os resultados financeiros apresentam, em 2015, um acréscimo, face ao periodo homélogo, de 3,8
milhdes de euros (+644,7%).

Os rendimentos gerados apresentam um decréscimo de 22,5%, em resultado das inferiores taxas de
remuneracao de liquidez.

Realce para o facto de néo se ter registado qualquer imparidade durante o ano de 2014 e 2015 em
ativos financeiros, demonstrando a elevada prudéncia na escolha dos ativos que comp&em a carteira
de investimentos da Caravela.

Relativamente a taxa de rentabilidade, a carteira total registou uma remuneracdo média positiva de
8,0% (2014 = 1,0%). Se incluirmos a variagdo da reserva de reavaliacdo a rentabilidade ¢ de 1,1%
(2014 = 3,3%). Para este crescimento da taxa de rentabilidade, contribuiu a realizacdo de mais valias
no valor de 3.260 milhares de euros.

4.) Custos de Exploracéo
a.4.1.) Custos por Natureza a Imputar

O total de custos por natureza a imputar, atingiu os 8.625 milhares de euros, o que representa um
acréscimo de 15,3% face a 2014, devido essencialmente, a gastos inerentes ao processo de aquisicao
da Macif Portugal, designadamente a mudanca de instalacdes bem como o Assessment de
Competéncias.

r\%%
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(U: milhares de euros)

Custos por Natureza 2015 2014 VAR 15/14%
Custos com o Pessoal 4927 4.206 17,1%
Fornecimentos e Servigos Externos 3.283 2.696 21,8%
Impostos e Taxas 194 251 -22,7%
Amortizagdes do Exercicio 114 226 -49,7%
Provises para Riscos e Encargos 0 0 -
Juros Suportados 8 47 -83,1%
Comissoes 100 54 85,3%
Total 8.625 7.480 15,3%

a.4.2.) Quadro de Pessoal

O quadro de pessoal decresceu 11,1%, passando de 117 para 104 efetivos. Destes 104 efetivos, 54
sdo do sexo masculino e 50 do sexo feminino. Durante o exercicio de 2015, foram admitidos no quadro
efetivo 6 colaboradores novos e verificaram-se 19 saidas.

Salienta-se o aumento do racio de prémios de seguro direto por colaborador do quadro efetivo,
devido, essencialmente, ao crescimento da producdo em 38,8%.

2015 2014 VAR 15/14%
Efetivos no inicio do periodo 117 120 -2,5%
Entradas 6 6 0,0%
Saidas 19 g 111,1%
Efetivos no final do periodo 104 117 -11,1%

(U: milhares de euros)

Prémios brutos emitidos / n? de empregados 271 174 55,7%

a.5.) Governance

O ano de 2015 ficou marcado pela transposicao, através da Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, para
a ordem juridica interna da Diretiva 2009/138/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de
novembro de 2009, relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu exercicio, alterada
pelas Diretivas 2011/89/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de novembro de 2011,
2012/23/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 12 de setembro de 2012, 2013/23/UE, do
Conselho, de 13 de maio de 2013, 2013/58/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de
dezembro de 2013, e 2014/51/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,

A oA e ®
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Com a entrada em vigor do novo regime de Solvéncia Il a partir de 1 de janeiro de 2016, o ano de
2015 foi extremamente exigente para as Companhias de Seguros em matéria de compliance e
disclosure por se manterem em paralelo necessidades de reporte relativo aos dois regimes de

solvéncia.
Neste dominio, no decurso de 2015, foram desenvolvidas varias acdes, das quais se destacam as

seguintes:

o Participacao nas sessdes da Comissao de Acompanhamento “Gestao de Riscos e Solvéncia” da
Associacao Portuguesa de Seguradores sobre matérias referentes a evolucdo do projeto
Solvéncia II;

o Envio a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) do primeiro conjunto
de reportes quantitativos (QRT — Quantitative Reporting Templates) definidos pelo EIOPA e
geridos pelas entidades de supervisdo, numa base anual com data de referéncia 31/12/2014 e
numa base trimestral com data de referéncia 30/09/2015;

o Reporte a ASF do Relatério Periddico de Supervisdo da fase de preparacdo com estrutura e
conteldo identificado nas orientagées relativas a fase preparatéria emitidas pelo EIOPA;

o Solicitacdo a ASF de aprovacdo de medidas de transicdo e de longo prazo, nomeadamente
deducdo transitoria as provisdes técnicas e aplicacdo do ajustamento de volatilidade;

o Conclusao do projeto FLACR, iniciado em 2014, que teve como objetivos:

1. Desenvolver a metodologia e o processo de célculo e reporte de auto-avaliacdo

prospetiva de riscos;
2. Identificar os riscos relevantes da Companhia e de selecionar metodologias de

quantificacéo.

b) EMPRESAS DE MEDIAGAO/CORRETAGEM E OUTRAS

No que respeita a area de corretagem, a consolidagdo do Grupo SABSEG no 2° lugar do ranking de
distribuicdo de seguros foi conseguido em 2015.
Apesar da estagnacgao das economias dos mercados emergentes, principalmente devido ao preco do

petroleo, a SABSEG continua a consolidar a posicdo de referéncia nestes mercados.

Durante o ano de 2015 verificou-se um aumento de 5,2% no volume de negécios, o que traduziu um
crescimento sustentado, num ano em que apenas se verificou a aquisicdo de uma participacdo social

de uma empresa, ainda que residual (2Sporstwin).

i,
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(milhares de euros)

Vendas e Prestacdo de Sevigos 13.340 12.609 5,8%

Outros rendimentos e ganhos 167 232 -28,0%

Relativamente a estrutura de custos verificou-se uma diminui¢ao, ainda que ligeira que resulta de

uma otimiza¢do da politica de compras e de recursos humanos.

(milhares de euros)

Custos com Pessoal 5.451 5.558 -1,9%
Fornecimentos e Servigos Externos 5.576 5421 2,9%
Amortizagdes do Exercicio 320 342 -6,4%
Juros Suportados 311 394 -21,1%

14 5 180,0%

CMVMC

IV. Capital Social e Resultado

1. Evolugéo do Capital Social
O capital social da empresa nao teve alteracao em 2015, mantendo-se em 2.105.000 euros, sendo
representado por 421.000 de a¢8es com o valor nominal de €5.

2. Resultado do Exercicio de 2015

O Resultado Liquido do Exercicio cifrou-se em 1.397.468,98 euros, o que constitui um bom augurio
para o progresso sustentado do Grupo a garantir no futuro.

Assim, prop8e-se a seguinte aplicacdo do resultado positivo do exercicio:

@ O valor de 1.397.468,98 euros - conta de Resultados Transitados.

Com a aceitacao da aplicacdo dos resultados nos termos propostos, o Capital Proprio do Grupo fixa-
se em 17.261.690,73 euros.
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V. Perspetivas de Evolucéo para 2016

O grande desafio do Grupo, no quadro geral de alguma incerteza macroecondmica é continuar o
rumo pré-definido de obtencdo de forte crescimento organico, consistente e criterioso na éptica
fundamental da rentabilidade, procurando a sua afirmacéo através de tecnicidade para dominar a
subscricao, especializacdo para dominar a técnica e servico e ética para merecer confianca.

Na prossecugao desses desideratos 0s principais passos estratégicos sao:
O Redefinicao de posicionamento comercial no mercado;
O Reforco dos quadros comerciais e técnicos;
O Alargamento da malha de distribuicdo externa.

O Conselho de Administragao em exercicio procura percorrer e consolidar o caminho de regeneracéo
do Grupo que teve inicio no exercicio de 2015, de acordo com os instrumentos previsionais de gestao
elaborados e estratégias definidas, contando com a determinagéo de todos os trabalhadores no
desempenho competente e voluntarista das suas atribuicdes funcionais, sendo que o objetivo
absorvente da afirmacdo da Caravela é responsabilidade de todos e a todos beneficia.

VI. Consideragdes Finais

O Conselho de Administracao deseja expressar o seu reconhecimento a todos os Clientes, Mediadores
e Resseguradores, bem como a todos os Colaboradores, pela sua participacdo ativa e construtiva na
vida da Sociedade.

Regista igualmente, com apreco, a acdo e acompanhamento do Conselho Fiscal.

O Conselho de Administragao agradece a Autoridade de Supervisdo dos Seguros e Fundos de Pensées
todo o apoio recebido.

O Conselho de Administracdo agradece ainda a Associacdo Portuguesa de Seguradores, pelo trabalho
desenvolvido em prol do mercado segurador portugués.

Finalmente, ao concluir este relatério, o Conselho de Administracédo expressa aos Senhores Acionistas
0 seu reconhecimento pelo apoio e confianca demostradas na equipa de gestdo do Grupo.

Lisboa, 06 de junho de 2016

O Conselho de Administracéo,

]
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Politica de Remunerac&o dos Membros dos Orgéos de Administracdo e Fiscalizacdo da Caravela

A politica de remuneracBes da Companhia
seguiu o disposto na Norma Regulamentar n®
5/ 2010-R, de 1 de Abril, no que se refere aos
deveres de divulgacdo de informacao, e na
Circular n® 6/ 2010, de 1 de Abril, no que se
refere ao governo e conteudo dessa politica.

Essa politica de compensacao remuneratoria
tem como base um prudente e adequado
controlo, de forma a evitar situacdes de conflito
de interesses, sendo coerente com a politica de
crescimento e rentabilidade definida pelos

novos acionistas.

1. Aprovacgdo da politica de remuneracdo

A politica de remuneracio dos Orgdo Sociais da
Caravela ¢ definida pela Comissdo de
Remuneracdes e Previdéncia.

2. Divulgagéo

fixa, de remuneracao variavel atribuida em funcéo

dos resultados liquidos da Companhia.
5. Consultores Externos

Na definicdo da politica de remuneracdo dos
membros dos orgaos sociais da Caravela ndo sao

utilizados os servicos de Consultores Externos.

6. Remuneracéo do Revisor Oficial de Contas
O Revisor Oficial de Contas € remunerado de
acordo com as condi¢des definidas legalmente
com base nos artigos 59° e 60° do DL n°
487/99, de 16 de Novembro, alterados pelo
D.L. n°® 224/2008 de 20 de Novembro.

Os honorarios sao propostos pelo Revisor
Oficial de Contas e aprovados pelo Conselho de
Administracdo, com o parecer do Conselho

Fiscal.

7. Composicdo dos Orgéos Sociais da Caravela e

respetivas remuneracdes, em 2015

A politica de remuneracdo e divulgada nas varias Remuneragio
areas em que a lei assim o obriga. fxa  Vardel  Total
Conselho de Administracdo 337.607,64€ 337.607,64€

3. Composicdo da Comissdo de Conselno Fiscal 9.000,00€ 9.000,00€

7.000,00€ 7.000,00€

Remuneracdes e Previdéncia Mesa da Assembleia Geral

A Comissdo acima mencionada é composta

por 2 membros eleitos em Assembleia Geral: g Ppolitica de Remuneracgo dos

- Antdnio Manuel Nestor Ribeiro - Presidente Colaboradores

- Nuno Santos Horta - Vogal

a) As politicas de remuneracdo dos
Colaboradores da Caravela devem ser
propostas pelo Departamento de Recursos
Humanos, para posterior aprovacao do
Conselho de Administracdo, e avaliadas
pelos érgaos de controlo da Companhia.

4. Politica de Remuneracbes

Os membros dos orgdos de administracao

poderao beneficiar, para além da remuneracdo

b) A politica de remuneracéo é divulgada nos
aspetos em que a lei o obrigfz, \A‘V{ (y/ﬂ
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c) Os colaboradores que exercem a sua
atividade profissional no ambito de fun¢des-
chave, poderdo beneficiar para além da
remuneracao fixa, de remuneracdo variavel,
que assentara nos seguintes pressupostos:
®» No equilibrio entre as duas
remuneracdes, de forma a um planeamento
facil e claro da parte variavel;
®» No facto de a remuneracdo variavel
resultar de um Sistema de Objetivos e
Incentivos (SOI) que integra objetivos
individuais e de equipa;
®» Essa remuneracdo variavel podera ser
liquidada trimestralmente.

9. Outros Dbeneficios atribuidos aos
trabalhadores
Além do mencionado anteriormente, 0s

colaboradores da Caravela, auferem os
seguintes beneficios:

® Seguro de Saude, nos termos definidos
pelo CCT;

®» Seguro de Vida, de acordo com o previsto
no CCT;

®» (Constituicido de Planos Individuais de

Reforma (PIR).

Politica de Remunerag&o dos Membros dos Orgdos de Administracdo e Fiscalizagdo — Grupo AAA -

Mediacao/Corretagem e outras

A politica de remuneracdes do Grupo AAA
na atividade de mediacao/corretagem e
outras o disposto na Norma
Regulamentar n® 5/ 2010-R, de 1 de Abril, no

que se refere aos deveres de divulgacdo de

seguiu

informacgao, e na Circular n® 6/ 2010, de 1 de
Abril, no que se refere ao governo e contetido
dessa politica.

Essa politica de compensacdo remuneratoria
tem como base um prudente e adequado
controlo, de forma a evitar situacdes de conflito
de interesses, sendo coerente com a politica de
crescimento e rentabilidade definida pelos

NovVOosS acionistas.
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1. Aprovagéo da politica de remuneragéo

A politica de remuneracdo dos Orgéo Sociais é
definida pela Assembleia Geral de acionistas.

2. Divulgagdo
A politica de remuneracado é divulgada nas varias
areas em que a lei assim o obriga.

3. Politica de Remuneragbes

Os membros dos orgdos de administracdo
beneficiam apenas da remuneracdo fixa definida

pela Assembleia Geral de acionistas.

4. Consultores Externos
Na definicdo da politica de remuneracdo dos
membros dos orgdos sociais do Grupo ndo sao

utilizados os servicos de Consultores Externos.
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5. Remuneracdo do Revisor Oficial de Contas = Seguro de Saude, nos termos definidos
pelo CCT;

®» Seqguro de Vida, de acordo com o
previsto no CCT,

O Revisor Oficial de Contas é remunerado de
acordo com as condic¢bes definidas legalmente
com base nos artigos 59° e 60° do DL n°
487/99, de 16 de Novembro, alterados pelo
D.L. n® 224/2008 de 20 de Novembro.

Os honorarios sao propostos pelo Revisor
Oficial de Contas e aprovados pelo Conselho de
Administracao.

6. Composicado dos Orgdos Sociais e
respetivas remuneragdes, em 2015

Remuneracdo

Fixa Variavel Total
Conselho de Administracdo 501.931,00€ 501.931,00€
Conselho Fiscal 9.000,00€ 9.000,00€
Mesa da Assembleia Geral 0,00€ 0,00€

7. Politica de Remuneragéo dos

Colaboradores

a) As politicas de remuneragcdo dos
Colaboradores devem ser propostas pelo
Departamento de Recursos Humanos, para
posterior aprovacdao do Conselho de
Administracdo, e avaliadas pelos érgédos de
controlo.

b) A politica de remuneracdo é divulgada nos
aspetos em que a lei o obriga.

8. Outros beneficios atribuidos aos
trabalhadores

Além do mencionado anteriormente, o©s

colaboradores, auferem 0s  sequintes /4
beneficios: A oY (; }
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Anexo ao Relatério de Gestdo

Nos termos do Art.° 447° do Codigo das Sociedades Comerciais, informamos o nimero de acdes detidas
pelos elementos do Conselho de Administracio e pelo Fiscal Unico em 31 de Dezembro de 2015:
Conselho de Administracéo:

- Francisco Miguel C. F. Vasconcelos Machado 163.026 Agbes
- Fernando José Lopes de Aratjo 83.120 Ac¢des
- Inécio da Silva Sousa 44.352 Acbes
- José Antonio de Carvalho Pereira 12.672 AcBes
- Luis Filipe Sampaio Cervantes 21.000 Agdes

Revisor Oficial de Contas:
- Sociedade de Revisores Armindo Costa, Serra Cruz, Martins & Associados, representada por Anténio
Manuel Pinheiro Fernandes 0 Acdes

Conselho Fiscal:

- Luis Afonso Cortez Rodrigues Queird 0 AgBes
- Antonio Baptista, Elisio Quintas e Lino Vieira, SROC 0 Acdes
- Mario Paulo Afonso Pereira 0 Acbes
- Jodo Manuel Correia Lima 0 AcGes

Nos termos do Art.° 448° do Codigo das Sociedades Comerciais, informamos quais os Acionistas que
detém pelo menos um décimo do Capital em 31 de Dezembro de 2015:

- Francisco Miguel C. F. Vasconcelos Machado 38,72 %
- Fernando José Lopes Araujo 19,74 %
- International Trade Winds Holding Ltd 15,00 %
- Inacio da Silva Sousa 10,54 %

Lisboa, 06 de junho de 2016

O Conselho de Administragdo
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AAA - SGPS, S.A. Valores em euros
2015
Notas do = ¢ om o : ; Impar-idafi %
Aok Demonstragao da Posigao Financeira Consolidada em 31.12.2015 Valor Biits deprgcnagoes:‘ Valor Liquido 2014
amortizagoes ou
ajustamentos
ATIVO
6 Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem 5.657.414,64 0,00 5.657.414,64 5.358.457,72
5 Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 147.335,09) 0,00 147.335,09 1.681.690,49
Ativos financeiros detidos para negociagéo 0,00] 0,00 0,00
Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de

ganhos e perdas 0,00] 0,00] 0,00 0,00
Derivados de cobertura 0,00 0,00 0,00 0,00
5 Ativos disponiveis para venda 45.932.713,29) 0,00 45.932.713,29 51.030.849,40
332 Empréstimos e contas a receber 5.451.763,35) 0,00 5.451.763,35) 6.703.119,69
Depdsitos junto de empresas cedentes 0,00 0,00, 0,00 0,00
332 Outros depositos 2.653.813,42 0,00 2.653.813,42 4.178.811,10
Empréstimos concedidos 0,00 0,00 0,00 0,00
3.3.2 Contas a receber 2.780.800,63 0,00 2.780.800,63 2.502.541,31
332 Outros 17.149,30 0,00 17.149,30 21.767,28
5 Investimentos a deter até & maturidade 1.656.564,55) 0,00 1.856.564,55 0,00,
7 Terrenos e edificios 2.462.848,26) 538.835,14 1.924.013,12 2.640.989, 79|
7 Terrenos € edificios de uso proprio 1.171.248,26 538.835,14 632.413,12 645.337,50|
7. Terrenos e edificios de rendimento 1.291.600,00 0,00 1.291.600,00 1.995.652,29,
8 Qutros ativos tangiveis 3.587.926, 75| 2.668.705,48 919.221,27 833.799,40
Inventarios 1D.010.86[ 0,00 10.010,86 8.900,53
3.10.7. Goodwill 11.303.957.99[ 0,00 11.303.957,99] 10.716.215,27|
10 Outros ativos intangiveis 1.522.076,76] 1.276.297,08 245.779,68 205.617,34
Provisoes técnicas de resseguro cedido 5.881.983,12 0,00 5.881.983,12 5.648.946,89
4.1.2.-41.3. | Provisdo para prémios nio adquiridos 1.522.527,02 0,00 1.522.527,02 1.116.038,40]
Provisdo matematica do ramo vida 0,00 0,00 0,00 0,00
41.1.-41.3. | Provisao para sinistros 4.359.456,10 0,00 4.359.456,10)] 4.532.908,49
Provisao para participagao nos resultados 0,00 0,00 0,00] 0,00
Provisd@o para compromissos de taxa 0,00 0,00 0,00 0,00
Provisd@o para estabilizagao de carteira 0,00] 0,00 0,00 0,00]
Qutras provisdes técnicas 0,00 0,00 0,00 0,00]
Ativos por beneficios pds-emprego e outros feneficios de longo prazo 0,00 0,00 0,00 0,00
3.10.1.- 11 |Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes 4.561.802, 10| 483.220,92 4.068.681,18| 3.508.565,22
3.101.-11 Contas a receber por operagdes de seguro directo 3.750.801,37 326.238,18 3.424.563,19| 2.581.622,26
3.101.-11 Contas a receber por outras operagdes de resseguro 674.511,97 87.065,27 587.446,70] 864.464,44
3101.-11 Contas a receber por outras operagdes 126.588,76 69.917,47 56.671,29 62.468,52]
21 Ativos por impostos 1.562.600,60, 0,00] 1.552.600,60| 2.140.811,73
21 Ativos por impostos correntes 296.710,63 0,00 296.710,63 414.914,72
21 Ativos por impostos diferidos 1.255.889,97 0,00 1.255.889,97| 1.725.897,01
3.10.3. Acréscimos e diferimentos 2.281.776,44 0,00 2.281.776,44 1.707.514,64
Qutros elementos do ativo 0,00 0,00 0,00 0,00
Ativos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas 0,00 0,00 0,00] 0,00
TOTAL ATIVO 92.000.873,80| 4.967.058,62 87.033.815,18 92.185.468,11
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Valores em
AAA - SGPS, S.A. euros
Notas do D i Gl : :
i emonstragdo da Posigao Financeira Consolidada em 31.12.2015 2015 2014
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO
PASSIVO
41.3. ProvisGes técnicas 44.758.289,59 48.458.700,25
4.1.2.-4.1.3. | Provisao para prémios ndo adquiridos 7.126.360,10 5.927.167,81
Provisdo matematica do ramo vida 0,00 0,00
4.1.3. Provis&o para sinistros 33.693.274,22 37.574.588,44
De vida 0,00 0,00
4.1.3. De acidentes de trabalho 9.577.561,42 8.350.031,32
4.1.3. De outros ramos 24,115.712,80 29.224.557,12)
Provisao para participagao nos resultados 0,00 0,00
Provisao para compromissos de taxa 0,00 0,00
Provis&o para estabilizag&o de carteira 0,00 0,00
4.1.3. Provisdo para desvios de sinistralidade 137.493,06 122.398,75
4.1.3. Provis&o para riscos em curso 3.801.162,21 4.834.545,25
Outras provisdes técnicas 0,00 0,00
Passivos financeiros da componente de depésito de contratos de seguros e de
contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento 0,00 0,00
3.3.3. Outros passivos financeiros 10.919.599,71 12.285.318,40
Derivados de cobertura 0,00 0,00
3.3.3.-17 Passivos subordinados 0,00 2.570.000,00
333 Depositos recebidos de resseguradores 717.308,00 386.362,02
3.3.3. Outros 10.202.291,71 9.328.956, 38|
20 Passivos por feneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 88.989,48 42.578,84
3.10.2. Outros credores por operagoes de seguros e outras operagdes 9.930.028,48 9.068.637,18
3.10.2. Contas a pagar por operagdes de seguro directo 1.533.805,04 1.300.638,90
3.10.2. Contas a pagar por outras operagdes de resseguro 2.499.217,84 819.780,02
3.10.2. Contas a pagar por outras operagdes 5.897.005,60 6.948.218,26
21 Passivos por impostos 1.784.758,06 2.554.529,61
21 Passivos por impostos correntes 1.701.608,74 1.566.374,72
21 Passivos por impostos diferidos 83.149,32 988.154,89
3.10.3. Acréscimos e diferimentos 2.283.227,89 1.763.949,93
Qutras Provisdes 0,00 0,00
QOutros passivos 7.231,24 0,00
Passivos de um grupo para alienagéo classificade como detido para venda 0,00 0,00
TOTAL PASSIVO 69.772.124,45) 74.173.714,21
CAPITAL PROPRIO
22 Capital 2.105.000,00 2.105.000,00
(Agdes Proprias) 0,00 0,00
Outros instrumentos de capital 3.190.000,00 3.190.000,00,
23 Reservas de reavaliagdo 362.103,52 4.036.953,20
Por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros 369.552,52 4.032.107,63
Por revalorizagdo de terrenos e edificios de uso proprio 0,00 0,00
Por revalorizagdo de ativos intangiveis 0,00 0,00
Por revalorizagdo de outros ativos tangiveis 0,00 0,00
Por ajustamentos no justo valor de instrumentos de cobertura em coberturas de
fluxos de caixa 0,00 0,00
Por ajustamentos no justo valor de cobertura de investimentos liquidos em moeda
estrangeira 0,00 0,00
De diferengas de cambio -7.449,00 4.845,57
23 Reserva por impostos diferidos -83.149,32 0,00
22 Outras reservas 14.088.192,95 1.825.096,39)|
22 Resultados transitados -3.968.050,10 -2.016.806,11
Resultado do exercicio 1.397.468,98, 8.756.819,15
TOTAL CAPITAL PROPRIO 17.091.566,03 17.897.062,64
Interesses Minoritarios 170.124,70 114.691,26
TOTAL CAPITAL PROPRIO E INTERESSES MINORITARIOS 17.261.690,73 18.011.753,90
TOTAL PASSIVO, INTERESSES MINORITARIOS E CAPITAL PROPRIO 87.033.815,18 92.185.468,11

Contabilista Certificado

A A A - SGPS, S.A. Avenida Alm

ante Gago Coultinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 1 920 804

C. 508 287 510 - Cons Reg Com Braga (ZL\;“?LH Social: 2 1

Tl

Conselho de Administracdo

| fax +351

TL L, C”“W

7,
211920 6:1&




A

SGPS § A
AAA - SGPS, S.A. Valores em euros
2015
Notas do ; —— —
Conta de Ganhos e Perdas Consolidada em 31.12.2015 Técnica Técnica = : 2014
Anexo g & Nao Técnica Total
Vida Nao-Vida
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 19.321.523,47 19.321.523,47 15.884.248,41
12 Prémios brutos emitidos 28.195.794,81 28.195.794,81 20.323.558,49
Prémios de resseguro cedido 7.782.818,71 7.782.818,71 4.239.544,55
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variagéo) 1.497.941,25) 1.497.941,25 417.550,73
Provisdo para prémios ndo adquiridos, parte resseguradores (variagdo) 406.488,62 406.488,62 217.785,20
Comissdes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento ou como contratos de
prestagao de servigos 0,00 0,00
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 16.635.255,72 15.635.2565,72 14.113.644,75
4.1.1. Montantes pagos 19.313.133,82 19.313.133,82 16.980.956,97
4.1.1. Montantes brutos 22.538.966,10) 22.538.966,10 18.201.729,99
4.1.1. Parte dos resseguradores 3.226.832,28 3.225.832,28 2.220.773,02
4.1.1. Provisao para sinistros (variagdo) -3.677.878,10 -3.677.878,10 -1.867.312,22
44.9: Montante bruto -3.921.975,61 -3.921.975,61 -2.176.995,00]
4.1.1. Parte dos resseguradores -244.097,51 -244.097,51 -309.682,78
4.1.3. |Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro -1.018.288,73] -1.018.288.73 460.653,31
Provis&o matematica do ramo vida, liquida de resseguro 0,00
Montante bruto 0,00
Parte dos resseguradores 0,00,
Participagdc nos resultados, liquida de resseguro 0,00] 0,00 0,00
18  |Custos e gastos de exploragao liquidos 7.710.306,71 7.710.308,71 6.872.892,93
18 Custos de aquisigéo 7.470.077,29 7.470.077,29 5.830.615,85
18 Custos de aquisi¢ao diferidos (variagao) -298.748,96 -298.748,96 -83.509,00
18 Gastos administrativos 1.980.360,82, 1.980.360,82 1.709.002,58
Comissbes e participagdo nos resultados de resseguro 1.441.382,44 1.441.382,44 583.216,50
13 Rendimentos 1.120.128,62 50.929,45 1.171.058,07 1.444.250,66
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de
13 ganhos e perdas 1.120.128,62 50.929,45 1.171.088,07 1.444.250,66|
De juros de passivos financeiros néo valorizados ao justo valor por via de
ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00 0,00
Qutros 0,00 0,00 0,00 0,00
3.10.6. |Gastos financeiros 128.140,46 311.230,92 439.371,38) 439.102,67
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de
3.10.6. | ganhos e perdas 128.140,46 0,00 128.140,46 44.349,97|
De juros de passivos financeiros néo valorizados ao justo valor por via de
ganhos e perdas 0,00 311.230,92 311.230,92 394.752,70
Outros 0,00 0,00 0,00 0,00
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AAA - SGPS, S.A.

Valores em euros

2015
Hatas o Conta de Ganhos e Perdas Consolidada em 31.12.2015 Técnica Técnica T 2014
Anexo : = Nao Técnica Total
Vida Nao-Vida
Ganhos liquides de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo
14 valor através ganhos e perdas 3.259.779,61 0,00 3.259.779,61 72.955,66
14 De activos disponiveis para venda 3.259.779,61 0,00 3.269.779,61 72.955,66
De empréstimos e contas a receber 0,00 0,00 0,00 0,00
De investimentos a deter até & maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo valor
14  |através ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negociagao 0,00 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no
14 reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00 0,00
Diferengas de cambio 0,00 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que ndo estejam
classificados como activos ndo correntes detidos para venda e unidades
operacionais descontinuadas 0,00 0,00 0,00 -963.962,51
15  |Perdas de imparidade (liquidas reverséo) 0,00 0,00 0,00 55.499,82
15 De activos disponiveis para venda 0,00 0,00 0,00 0,00
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00 0,00
De investimentos a deter até & maturidade 0,00 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00 0,00 0,00
3.10.5. |Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 0,00 0,00 0,00 0,00
Outras provisbes (variagdo) 0,00 0,00 0,00 0,00
3.10.4. |Outros rendimentos/gastos 0,00 1.634.660,84 1.634.660,84] 1.086.070,90
Goodwll negativo reconhecido imediatamente em ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00 12.573.730,88
Ganhos e perdas de associadas e empreendimentos conjuntos
13-14 |contabilizados pelo métode da equivaléncia patrimonial 0,00 47.928,47| 47.928,47 -89.041,24
Ganhos e perdas de activos ndo correntes ndo correntes (ou grupos para
alienacdo) classificados como detidos para venda 0,00 0,00 0,00 0,00
RESULTADO LIQUIDO ANTES DE IMPOSTOS E INTERESSES
MINORITARIOS 1.246.017,54 1.422.287,84 2.668.305,38) B.177.458,92
21 Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 0,00 746.103,80 746.103,80 549.757,90
21 Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 0,00 470.007,04 470.007,04 -1.156.985,05,
RESULTADO LiQUIDO APOS IMPOSTOS E ANTES DE INTERESSES
MINORITARIOS 1.246.017,54 206.177,00 1.452.194,54 8.784.686,07
Interesses minoritarios -54.725,56 -54.725,56 -27.866,92
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO 1.246.017,54 260.902,56| 1.397.468,98| 8.756.819,15
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AAA - SGPS, S.A.
Demonstragao do rendimento integral em 31.12.2015
Demonstracdo do rendimento integral 2015 2014
Resultado liquido do exercicio 1.397.468,98 8.756.819,15
Outro rendimento integral do exercicio -3.662.555,11 4.032.107,63
Ativos financeiros disponiveis para venda ~3.662.555,11 4.032.107,63
Ganhos e perdas liquides -3.662.555,11 4.032.107,63
Reclassificagdo de ganhos e perdas emresultados do exercicio 0,00 0,00
Imparidade
Alienagao
Impostos 83.149,32 0,00
Ganhos e perdas liquidos em diferengas cambiais -12.294,57 4.944 73
Beneficios pos-emprego
Qutros movimentos 1.822.704,51
Total do rendimento integral liquido de impostos -2.360.530,02 14.616.576,02
Contabilista Certificado Conselho de Administracdo
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AAA - SGPS, S.A.

Demonstracdo Consolidada dos Fluxos de Caixa em 31 de Dezembro de 2015 e 31 de Dezembro de 2014

Un: eur
2015 2014
Actividades Operacionais:
Recebimento de clientes 40.881.394,33 31.960.091,51
Pagamentos a fornecedores - 8.436.724,38 = 7.087.285,30
Pagamentos ao pessoal -10.031.782,50 - 9.318.658,68
Contribuigdes para o fundo de pensdes = 32.358,00 <
Fluxo gerado pelas operagoes 22.380.529,45 15.554.147,53
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 2 610.035,03 - 741.279,75
Outros recebimentos/pagamentos relativos & actividade operacionz
Pagamentos de sinistros -19.254.992,79 = 15.334.793,00
Recebimentos/pagamentos de resseguro - 1.783.780,00 & 319.616,00
Recebimentos/pagamentos de co-seguro 508.685,00 178.662,00
Recebimentos/pagamentos de outros impostos e taxas - 3.811.306,00 - 2.830.211,00
Outros recebimentos/pagamentos - 2.133.660,20 & 2.323.474,10
Fluxo gerado antes das rubricas extraordindrias - 4.704.559,57 - 5.816.564,32
Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias - -
Pagamentos relacionados com rubricas extraordindrias & 57.262,00 = 20.800,00
Fluxo das actividades operacionais (1) - 4.761.821,57 - 5.837.364,32
Actividades de Investimento:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 84.689.674,00 20.377.828,50
Activos Tangiveis 630.467,87 3.607.000,00
Activos Intangiveis - 93.800,00
Subsidios de investimento 187,73 101,25
Juros e proveitos similares 1.223.989,87 1.579.222,46
Dividendos 1.086.128,50 6.554,00
Outros recebimentos relativos a actividade de investimento 42.000,00 87.672.447,97 72.718,00 25.737.224,21
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 83.296.702,61 23.225.087,34
Activos Tangiveis 295.937,59 322.278,37
Activos Intangiveis 111.211,43 36.245,68
Outros pagamentos relativos & actividade de investimento 49.890,00 83.753.741,63 43.813,00 23.627.424,39
Fluxo das actividades de investimento (2) 3.918.706,34 2.109.799,82
Actividades de Financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 11.607.162,23 5.125.194,16
Aumentos de capital, prestacdes suplementares e prémios de em = 3.190.000,00
Subsidios e doagdes S =
Venda de ac¢Bes proprias % =
Cobertura de prejuizos - >
Qutros recebimentos relativos a actividade de financiamento 3.065.474,74 14.672.636,97 321.664,08 8.636.858,24
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos 9.340.385,43 6.531.867,07
Amortizagdo de contratos de locagao financeira = =
Juros e custos similares 311.154,02 452.120,54
Dividendos 1.063.644,84 -
Redugdo de capital e prestagdes suplementares - -
Aquisic8o de acgdes proprias - *
Qutros pagamentos relativos a actividade de financiamento 4.340.378,21 15.055.562,50 47.640,57 7.031.628,18
Fluxo das actividades de financiamento (3) = 382.925,53 1.605.230,06
Variacdes de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) = 1.226.040,76 E 2.122.334,44
Efeito das diferencas de cdmbio - -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 9.537.268,82 11.659.603,26
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 6 §.311.228,06 9.537.268,82
Contabilista Certificado Conselho de Administracdo
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AAA - SGPS, S.A.

NOTAS AO BALANCO
E
CONTA DE GANHOS E PERDAS CONSOLIDADOS
EM

31 DE DEZEMBRO DE 2015
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1. Informacg&es Gerais
1.1. Empresa Mae

A AAA - SGPS, S.A. é uma sociedade andnima registada com o NIPC 508287510, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial de Braga, que resultou da alteracéo da denominagéo social da
Sabseg SGPS, S.A., em 3 de Julho de 2014 conforme registo efetuado na Conservatéria do Registo

Predial/Comercial de Esposende.
A Sociedade tem sede Avenida Almirante Gago Coutinho, 164, em Lisboa, desde Julho de 2014.

A sociedade tem como objeto social a gestdo de participacdes sociais cujas associadas sdo,
essencialmente, empresas a atuar no sector da distribuicdo de seguros, mas também na prestacao

de servicos de consultoria e de formacao profissional.

Todos os valores do presente Anexo sdo mencionados em euros, com arredondamento a unidade,

salvo indicagao expressa em contrario.
1.2. Consolidagao
Principios de consolidagdo

As demonstracdes financeiras consolidadas incorporam as demonstracdes financeiras da AAA,
SGPS, S.A. e das entidades por si controladas (as suas subsidiarias). Entende-se existir controlo
quando a Empresa tem o poder de definir as politicas financeiras e operacionais de uma entidade,
de forma a obter beneficios derivados das suas atividades, normalmente associado ao controlo,
direto ou indireto, de mais de metade dos direitos de voto. A existéncia e o efeito de direitos de
voto potenciais que sejam correntemente exerciveis ou convertiveis sdo considerados na avaliagdo
do controlo que a Empresa detém sobre uma entidade.

As subsidiarias sdo incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas atraves do método de
consolidacdo integral, desde a data em que a Empresa assume o controlo sobre as suas atividades
financeiras e operacionais e até ao momento em que esse controlo cessa.

Os resultados das subsidiarias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos na
demonstracao dos resultados desde a data da sua aquisicao ou até a data da sua alienacéo.

Quando necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstragdes financeiras das subsidiarias, por
forma a alinhar as suas politicas contabilisticas com as adotadas pelo Grupo.

Todas as transacdes e saldos entre subsidiarias e entre a Empresa e suas subsidiarias, assim como
os rendimentos e gastos resultantes das referidas transagdes e saldos sao integralmente anulados
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no processo de consolidacdo. Ganhos ou perdas nao realizados sdo também eliminados, sendo
estas Ultimas consideradas como um indicador de imparidade para o ativo transferido.

O capital proprio e o resultado liquido das subsidiarias correspondente a interesses de terceiros
(minoritarios) nas mesmas sao apresentados separadamente no balanco consolidado e na
demonstracdo dos resultados consolidada, respetivamente, na rubrica “Interesses minoritarios”.

Os interesses minoritarios sao inicialmente mensurados pela correspondente quota-parte no justo
valor dos ativos liquidos adquiridos. Subsequentemente, sdo ajustados pela correspondente quota-
parte nas variagbes posteriores no capital proprio das subsidiarias.

Quando os prejuizos aplicaveis aos interesses minoritarios excedem os correspondentes interesses
no capital proprio da subsidiaria, o Grupo absorve esse excesso e quaisquer prejuizos adicionais,
exceto quando os minoritarios tenham a obrigagédo e sejam capazes de cobrir esses prejuizos. Se a
subsidiaria subsequentemente relatar lucros, o Grupo apropria todos os lucros até que a parte
minoritaria dos prejuizos absorvidos pelo Grupo tenha sido recuperada.

Concentragbes de atividades empresariais

As aquisicbes de subsidiarias e de negocios sao registadas utilizando o método da compra. O
correspondente custo é determinado como o agregado, na data da aquisicdo, de: (a) justo valor
dos ativos entregues ou a entregar; (b)justo valor de responsabilidades incorridas ou assumidas; (c)
justo valor de instrumentos de capital proprio emitidos pelo Grupo em troca da obtencdo de
controlo sobre a subsidiaria; e (d) custos diretamente atribuiveis a aquisi¢do.

Quando aplicavel, o custo da concentragdo ou aquisi¢do inclui o efeito de pagamentos contingentes
acordados no ambito da transacdo. As alteraces subsequentes em tais pagamentos sdo registadas
por contrapartida do correspondente goodwill.

Os ativos, passivos e responsabilidades contingentes da subsidiaria ou negdcio adquirido que
satisfazem as condi¢des de reconhecimento das IFRS s&o reconhecidos ao seu justo valor na data
da aquisicao. O excesso do custo da concentragao relativamente ao justo valor da participacao da
Empresa nos ativos identificaveis adquiridos é registado como goodwill. Se o custo de aquisicdo for
inferior ao justo valor dos ativos liquidos da subsidiaria adquirida, a diferenca é reconhecida
diretamente na demonstragao dos resultados consolidados.

Nas situagdes em que a Empresa adquire ou aliena participagdo em empresas subsidiarias sem que
ganhe ou perca controlo sobre tal participada € aplicada a IFRS 3 - Concentracfes de atividades
Empresariais, decorrente do facto das Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro serem omissas
no que respeita a este tema, e consequentemente os efeitos decorrentes de tal aquisicdo/alienacdo
sdo registados diretamente em reservas ndo sendo registado qualquer Goodwill adicional (implicito
ao valor da participacéo financeira) ou reconhecida qualquer mais ou menos valia.
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Com a aquisi¢dio de 100% da empresa Caravela que se procedeu em novembro de 2014, para efeito
do registo contabilistico decorrente desta aquisicdo, e em conformidade com a IFRS 3,
Concentracdo de atividades empresariais, procedeu-se a determinacdo e registo de um goodwill
negativo que ascendeu a 12.529.689,40 euros.

Nas contas consolidadas encontra-se também registado um goodwill resultante da aquisicao da
SABSEG- Mediacio de 8.854.194,31 euros, SABSEG — Desporto de 200.361,92 euros, SABSEG I de
1.353.015,81 euros e um goodwill resultante da fusdo da SEGMINHO com a SABSEG - Mediagdo

no valor de 891.385,95 euros.

1.2.1. Perimetro de consolidagdo
Organograma

Caravela

AAA - SGPS o
y Sabseg Mediacio

S.A.

AAA - Consultoria e Servicos
Sabseq Il

Medoriente

Redstorm
Securifénix

Securicordia

Sabseg Minas
abforma Sabseq Atlantico

Seguranca 360 2
, Sabseqg E-SEO
Sabseq Brasil 2
, - Sabseg ISP
. ' Sabseg Motor
Automoveis do Mondego

RERNRNN

b 2Sportswin
— BonusTalento
e Bonusdomain
— Sabsol
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Inventario de participagdes com indicagdo da percentagem detida:

ol e
Mogambique

* Medoriente

e e e
1 (- sabseg « Sabseg ISP « sabseg F-SEQ

Atlantica
r P oy ol w gL i o 1P

Em 2015, o perimetro de consolidagdo passou a integrar, pelo método integral, a empresa
2Sportswin, dado que foi adquirida neste exercicio pela AAA — SGPS, S.A.

AR T

1.2.2. Descrigdo das entidades incluidas no perimetro de consolidagdo
Método de consolidagao Integral
AAA - SGPS, S.A. — Empresa Mae

A AAA, SGPS, SA., NIPC 508 287 510, foi constituida em setembro de 2008, tem a sua sede na
Avenida Almirante Gago Coutinho, n.° 164, em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal a
gestdo de participagdes sociais noutras sociedades como forma indireta do exercicio de atividades
economicas - CAE 64202,

SABSEG - Mediag&o de Seguros, S.A.

A SABSEG — MEDIACAQO DE SEGUROS, SA, NIPC 504 580 485, foi constituida em novembro de 1999,
tem a sua sede na Praca Conde de Agrolongo, n°® 15, em Braga. A empresa tem como atividade

principal a mediacao de seguros - CAE.: 66220 - R3
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AAA - Consultoria e Servicos, Lda.

A AAA — Consultoria e Servicos, Lda., foi constituida em Maio de 2005, tem a sua sede na Praca
Conde de Agrolongo em Braga. A empresa tem como atividade principal a promocao e divulgacao
de produtos bancarios e financeiros e consultoria para os negocios e a gestao.

SABSEG II - Corretores de Seguros, S.A.

A SABSEG I — Corretores de Seguros, S.A. € uma sociedade andnima com sede na Avenida
Almirante Gago Coutinho, n.° 164, constituida em agosto de 1979 e tem como atividade principal
a corretagem de seguros.

RUMO - Mediac&o de Seguros, SA.

A RUMO - Sociedade de Mediacdo de Seguros, S.A., foi constituida em Agosto de 1998, com o
NIPC 504 206 443, tem a sua sede na Rua Dr. Justino Cruz, 154-4°, em Braga. A Empresa tem como
atividade principal a mediagéo de seguros (CAE 66220-R3).

SABSEG MOCAMBIQUE - Corretores de Seguros, Lda.

A SABSEG MOCAMBIQUE - Corretores de Seguros, Lda, com sede na cidade de Maputo, na
Avenida Zedaquias Maganhelas, n® 256, 4° andar, JAT, matriculada na Conservatdria do Registo das
Entidades Legais de Maputo, sob o nimero 100235617. Tem como objeto principal a corretagem
e mediacdo de seguros nos ramos vida e ndo vida e consultoria em matérias relacionadas com a
atividade de seguros.

SABSOL - SGPS SA.

A SABSOL — SGPS, SA, NIPC 509 766 102, foi constituida em dezembro de 2010, tem a sua sede na
Avenida da Liberdade, n.° 10 — 4° - em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal a gestao
de participacbes sociais noutras sociedades como forma indireta do exercicio de atividades
economicas - CAE 64202.

SABSEG (MADEIRA) - Mediagao de Seguros, Lda.

A Empresa SABSEG MADEIRA — Mediagdo de Sequros, Lda., foi constituida em setembro de 2011,
tem a sua sede na Rua Nova da Levada do Cavalo, 1 - Edificio Magistur no Funchal. A Empresa tem
como atividade principal a Mediagdo de Seguros.

SABSEG DESPORTO SEGURO, Lda.

A SABSEG DESPORTO SEGUROQO, LDA,, foi constituida em dezembro de 2011, tem a sua sede na
Praca Conde de Agrolongo, numero 15 em Braga. A empresa tem como atividade principal a
Mediacao de Seguros. ff \
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REDSTORM - Mediagdo de Seguros, Lda.

A Empresa REDSTORM - Mediacdo de Seguros, Lda.., foi constituida em marco de 2012, tem a sua
sede na Avenida da Liberdade, n° 10, 4° andar em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal
a mediacdo de seguros.

SECURIFENIX - Sociedade de Mediaggo de Seguros, Lda.

A Empresa SECURIFENIX SABSEG — Mediacgo de Seguros, Lda., foi constituida em marco de 1999,
tem a sua sede na Avenida Almirante Gago Coutinho, n.° 164 em Lisboa. A Empresa tem como
atividade principal a mediacdo de seguros.

SECURICORDIA - Mediac3o de Seguros, Lda.

A Empresa SECURICORDIA SABSEG — Mediacdo de Seguros, Lda., foi constituida em agosto de
1993, tem a sua sede na Avenida Almirante Gago Coutinho, n.° 164 em Lisboa. A empresa tem
como atividade principal a mediacdo de seguros.

SABFORMA - Academia de Formacdo, Lda.

A SABFORMA — Academia de Formacao, Lda., foi constituida em junho de 2001, tem a sua sede na
Praca Conde de Agrolongo, n.° 15 em Braga. A empresa tem como atividade principal a formacéo
profissional.

CARAVELA — Companhia de Seguros, S.A.

A CARAVELA - COMPANHIA DE SEGURQOS, S.A., é uma sociedade andnima registada com o NIPC
503640549, que resultou da alteracdo da denominagdo social da Macif Portugal - Companhia de
Seguros, S.A. em 8 de Janeiro de 2015.

A Companhia foi constituida em 1996 sob a denominacdo social de Euresap — Euresa Portugal
Companhia de Seguros S.A., que foi alterada no ano de 2001 para Companhia de Seguros Sagres,
S.A., e no ano de 2011 para Macif Portugal — Companhia de Seguros, S.A., detida maioritariamente
pela Macif — Mutuelle Assurance des Commergants et Industrieles de France, e tendo sido adquirida
na sua totalidade em 12 de Novembro de 2014 pela AAA, SGPS, S.A.

Com sede em Lisboa, na Avenida Casal Ribeiro, n® 14, desde Janeiro de 2015, a CARAVELA dispde
de escritérios no Porto, Braga, Leiria, Setubal, Faro e Portimé&o.

A Companhia exerce a atividade de seguros e resseguros dos ramos Nao Vida, mediante a
autorizacdo n°® 1133 concedida pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes

(ASF).
“\ﬂ”//’
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A Empresa 2Sportswin, Lda foi constituida em 2010 e tem a sede na Avenida Almirante Gago
Coutinho, n.° 164 em Lisboa. Esta empresa tem atividade residual no grupo.

Método de Equivaléncia Patrimonial
Sabseg Brasil - Corretores de Seguros, Lda

A Empresa Sabseg Brasil - Corretores de Seguros, Lda, foi constituida em setembro de 2011, tem a
sua sede na Rua Irma Ambrosina n°® 77, Sala 8, Altos, Bairro centro — Euzébio - Ceara. A empresa
tem como atividade principal a mediag&o e corretagem de seguros.

SABSEC. Ibérica, Correduria de Seguros, S.L.

A SABSEC. Ibéria, Correduria de Seguros, S.L., foi constituida em marco de 2012, tem a sua sede na
Calle Numancia, 36 bajos, Barcelona. A empresa tem como atividade principal a mediacdo de

sequros.
Seguranca 360 — Mediagdo de Seguros, Lda.

A Empresa SEGURANCA360 — Media¢do de Seguros, Lda., foi constituida em Janeiro de 2014, tem
a sua sede na Travessa de Pitancinhos, n.° 28 em Braga. A Empresa tem como atividade principal a
Mediacdo de Seguros.

Sabseg Motor, Lda.

A Empresa SABSEG MOTOR, Lda foi constituida em 2011 e tem a sede Avenida da Liberdade n® 10
—4° andar em Lisboa. Esta empresa tem atividade residual no grupo.

E-Seo — Mediacdo de Seguros,S.A.

A Empresa E-SEO - MEDIACAO DE SEGUROS, S.A,, foi constituida em marco de 2011, tem a sua
sede na Praga José Queirds, n®1, 2° em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal a Mediacéo
de Sequros.

Bonusdomain, Lda.

A Empresa BONUSDOMAIN, Lda., foi constituida em Novembro de 2014, tem a sua sede na Praca
Conde de Agrolongo, n.° 15 em Braga. A Empresa tem como atividade principal a Mediacao de

Seqguros. A /r
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Now seguros — Mediacdo de Seguros, Lda.

A Empresa NOW SEGUROS, Lda foi constituida em 2011 e tem sede na Av Barros e Soares, n® 639
em Braga. Esta empresa tem atividade residual no grupo.

Automéveis do Mondego — Mediagdo de Seguros, Lda.

A Empresa AUTOMOVEIS DO MONDEGO - MEDIACAO DE SEGUROS LDA, foi constituida em
novembro de 2011, tem a sua sede na Rua da Casa Meada, n°® 12 em Coimbra. A Empresa tem
como atividade principal a Mediacdo de Seguros.

Sabraga — Mediac¢do de Seguros, Lda.

A empresa SABRAGA — Mediacdo de Seguros, Lda foi constituida em 2012 e tem sede no
Loteamento Quinta de Cabanas n° 4B, em Braga. A Empresa tem como atividade principal a
Mediacao de Seguros.

Medoriente — Sociedade Mediadora de Seguros, Lda.

A empresa Medoriente — Sociedade Mediadora de Seguros, Lda foi constituida em 1993 e tem sede
na Av da Igreja 42 12°, em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal a Mediagéo de Seguros.

1.2.3. Entidade registadas no balango consolidado pelo custo de aquisigao
Bénustalento — Mediagdo de Seguros, Lda

A Empresa BONUSTALENTO — Mediacao de Seguros, Lda., foi constituida em 2014, tem a sua sede
Praca Conde de Agrolongo, n.° 15 em Braga. A Empresa tem atividade residual no Grupo.

1.2.4. Outras informagdes

A empresa SABSEG Mocambique incluida no perimetro de consolidacdo pelo método de
consolidacéo integral elabora as suas demonstragdes financeiras em meticais. As diferencas de
cambio encontram-se registadas no balan¢o consolidado nos capitais proprios.

A AAA — Consultoria e Servicos, Lda., a Rumo — Mediacdo de Seguros, S.AA. e a 2SportsWin,,
apresentam a data de 31 de dezembro de 2015, capitais proprios negativos nas suas demonstragoes
financeiras individuais no montante de (122.369,59 euros), (61.992,71 euros) e (13.991,92 euros),
respetivamente, sendo os mesmos inferiores a metade do seu capital social, pelo que em
conformidade com o artigo 35° do Codigo das Sociedades Comerciais, o Conselho de
Administracdo das referidas empresas ira propor as medidas consideradas apropriadas para

ultrapassar esta situagao. A /ﬂ
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1.3. Domicilio e forma juridica da empresa de seguros, o seu pais de registo e o endereco da
sede registada (e o local principal dos negdcios, se diferente da sede registada)

A CARAVELA - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A, adiante designada por CARAVELA ou
Companhia, € uma sociedade andnima registada com o NIPC 503640549, matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa, que resultou da alteracdo da denominagéo social
da Macif Portugal - Companhia de Seguros, S.A. em 8 de Janeiro de 2015, conforme registo
efetuado na Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa.

A Companhia foi constituida em 1996 sob a denominacdo social de Euresap — Euresa Portugal
Companhia de Seguros S.A., que foi alterada no ano de 2001 para Companhia de Seguros Sagres,
S.A, e no ano de 2011 para Macif Portugal — Companhia de Seguros, S.A., detida maioritariamente
pela Macif — Mutuelle Assurance des Commercants et Industrieles de France, e tendo sido
adquirida na sua totalidade em 12 de Novembro de 2014 pela AAA, SGPS, S.A.

Com sede em Lisboa, na Avenida Casal Ribeiro, n° 14, desde Janeiro de 2015, a CARAVELA disp&e
de escritérios no Porto, Braga, Leiria, Setubal, Faro e Portiméo.

1.4. Descri¢do da natureza do negdcio da empresa de seguros e do ambiente externo em que
opera

A Companhia exerce a atividade de seguros e resseguros dos ramos Nao Vida, mediante a
autorizagdo n° 1133 concedida pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes

(ASF).

Em 2015, os prémios do seguro direto registaram um aumento de 38,8% face ao ano anterior,
sendo que o ramo Automaovel continua a ser o que tem maior peso, representando 60% do volume
total de prémios (73% em 2014), seguido do ramo de Acidentes e Doenga com 23% (13% em
2014).

As Notas do presente Anexo as Demonstracdes Financeiras respeitam a ordem estabelecida no
Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES) sendo que as ndo mencionadas referem-se
a matérias que ndo tém aplicacdo, por nao existirem valores ou situacdes a reportar, ou por serem

VA4
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2. Informagéo por Segmentos

A atividade do grupo AAA reparte-se essencialmente entre os segmentos de mediagdo/corretagem
e outras e a atividade seguradora, propriamente dita.

A totalidade do negécio da Companhia é proveniente de contratos de seguro dos ramos Néo Vida
celebrados em Portugal, pelo que existe apenas um Segmento Geografico, sendo que o relato por
linhas de negdcios em 31 de Dezembro de 2015 e 2014 é como segue:

2015
Un: EUR
Prémios brutos emitidos 6.375.505 3.942.372 15.231.237 191.580 92.972 520.355 1.841.773 28.195.795
Prémios resseguro cedido 2.231.778 2.838527 776.584 168.449 64.162 15.841 1.687.478 7.782.819
Prémios brutos adquiridos 6.206.351 3.397.305 14.633.967 181.971 67.508 408914 1.817.538 26.713.554
Prémios brutos adquiridos de resseguro 2.211.064 2.507.381 776.584 163.352 53.099 15.841 1.649.010 7.376.330
Resultado dos Investimentos 875.345 294778 2.766.339 3.400 2572 213.280 96.053 4.251.768
Custos com sinistros brutos 4.676.947 1.437.248 11.112.633 26.042 -1.922 278,452 1.087.590 18.616.990
Parte dos resseguradores nos custos com sinistros 1.234.222 776.944 -342.223 31.848 -4.074 197555 1.087.463 2.981.735
Variagdo de outras provisdes técnicas -640.051 -189.751 -283.770 -12.145 -350 58612 166.391 -1.018.289
Custos e gastos de exploragdo brutos 1.516.590 1.405.708 5.937.957 45.201 27.660 205.411 558.499 9.737.026
Comissbes e participagdo nos resultados de resseguro 243,953 1.137.806 39.600 20.024 1.441.382
Qutros rendimentos /gastos técnicos
Resultado téenico 795.322 446.247 -485.321 34.369 7.544 378.657 -500.436 676.381
Outros rendimentos/gastos ndo técnicos 108.354
Resultado ndo técnico 108.354
Resultado antes de impostos 784.735
Invesfimentos otals 2iec (o5 renEsoni 0K A prodhey 12420075 3.423.913 32.137.267 41314 30986 2478851 1110319 51.642.724
técnicas de seguro directo
ProvisSes técnicas desegure directo 11.192.589 3.085524 28.961.114 37.231 27.923 2.233.864 1.000.585 46.538.831
2014
Un: EUR
Prémios brutos emitidos 2.563.937 2614745 13.163.409 10.046 29.732 279.428 1.662.262 20.323.558
Prémios resseguro cedido 241.185 2.024.276 589.245 5.150 24.013 20.841 1.334.834 4,239.545
Prémios brutos adquiridos 2.481.763 2.456.388 13.037.125 5.350 27.809 272424 1.625.150 19.906.008
Prémios brutos adquiridos de resseguro 23%.370 1.975.398 589.245 3.919 23.438 20.841 1.169.547 4.021.759
Resultade dos Investimentos 286.678 20.200 218720 110 79 13.030 4.934 543.750
Custos com sinistros brutes 2.798.228 1.953.527 10.612.466 224 7.154 321.246 331.889 16.024.735
Parte dos resseguradores nos custos com sinistros -283.950 1.581.235 248.289 172 6.899 26.716 331.728 1.911.090
Variagio de outras provis8es técnicas -99.986 -103.056 557.285 12.145 -181 71912 22534 460.653
Custos e gastos de exploragdo brutos 823.588 1024533 5.053.518 13311 7.349 131,799 531.375 7.585.474
ComissBes e participagdo nos resultados de 15.416 560.715 0 1.333 5752 0 o 583.217
resseguro
Outres rendimentos/gastos técnicos ] 0 0 0 0 0 [1] ]
técnico -1.261.294 -231.865 -3.308.380 -22.634 2.77% -233.629 -93.534 -5.148.557
Outros rendimentos/gastos ndo técnicos -234.467
Resuhado nio técnico -234.467
Resultado antes de impostos -5.383.024
[imyestimentes tona]s afefoos Y repres cmelogns 11778.829 3520567 38.120170 19.220 13.732 2.270.959 859.976 56.583.454
provisdes técnicas de seguro directo
ProvisGes técnicas dessuru directo 10.395.982 3.107.248 33.644.819 16.963 12.120 2.004.346 755.014 49.940.492
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3. Base de preparacdo das demonstra¢Ges financeiras e das politicas contabilisticas

3.1 Descricdo da(s) base(s) de mensuragdo usada(s) na preparagdo das demonstragdes
financeiras e das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos ativos, passivos e rubricas de
capital préprio, relevantes para uma compreensdo das demonstra¢des financeiras

As Demonstracdes Financeiras do grupo AAA, em 31 de Dezembro de 2015 foram preparadas de
acordo com o que estabelece o Plano de Contas para as Empresas de Seguros, aprovado pela
Norma Regulamentar n.° 4/2007-R de 27 de Abril, do ex-Instituto de Seguros de Portugal, actual
ASF (Autoridade de Superviséo de Seguros e Fundos de Pensdes) com as alteracdes que [he foram
introduzidas pelas Normas n.° 20/2007-R de 31 de Dezembro e n.° 22/2010-R de 16 de Dezembro
e restante legislagdo complementar. Sendo assim, foram utilizados procedimentos de harmonizacado
pré-consolidacdo, dado que a empresas de mediacdo, sociedades gestoras de participagbes sociais
e outras reportam nas suas contas individuais segundo o sistema de Normalizacdo Contabilistico
(SNC).

Os valores das contas de Balanco e da Conta de Ganhos e Perdas dos exercicios de 2015 e 2014
sd0 comparaveis entre si encontrando-se as Demonstracdes Financeiras preparadas igualmente em
conformidade com as International Financial Reporting Standards (IFRS) em vigor, & excepgao da
IFRS 4-Contratos de Seguro, em que apenas se adoptaram os principios de classificacdo do tipo de
contratos de seguro.

Os custos e os proveitos sdo reconhecidos no exercicio a que dizem respeito, independentemente
da data do seu pagamento ou recebimento, de acordo com o principio contabilistico da
especializacdo dos exercicios.

As Demonstracdes Financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histdrico, com
excecdo dos ativos financeiros disponiveis para venda e propriedades de investimento, que se
encontram registados ao valor de mercado e justo valor, respetivamente.

Sendo os prémios de seguro direto reconhecidos como proveitos na data da emisso ou renovagao
da respetiva apdlice e os sinistros registados aquando da participacdo, sao realizadas determinadas
especializacbes de acordo com as politicas contabilisticas a seguir especificadas, e que foram
aplicadas de forma consistente para os periodos indicados.
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3.2 Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

Em termos da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa os valores registados no Balanco, e que incluem
os valores em caixa e as disponibilidades a ordem em bancos, sao facilmente convertiveis em

numerario.

3.3 Instrumentos Financeiros
3.3.1 Ativos financeiros disponiveis para venda

O Grupo classifica os seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial e de acordo
com a intencdo que Ihes esta subjacente, nomeadamente em "Ativos Financeiros Disponiveis para
Venda”, que sdo ativos que o Grupo tem intencdo de manter por tempo indeterminado e nédo
classificados como investimentos a deter até a maturidade.

S&o ativos inicialmente reconhecidos ao seu justo valor, incluindo os custos de transacao, sendo que
as varia¢des subsequentes do justo valor sdo reconhecidas na Reserva de Reavaliagdo em capital

proprio.

O justo valor corresponde ao valor pelo qual estes ativos podem ser transacionados em condi¢des
normais de mercados ativos.

No momento da alienacdo ou do reconhecimento de imparidade, as variagdes constatadas face ao
justo valor séo registadas em custos ou proveitos do exercicio, por contrapartida de capitais

proprios.

O Grupo adota o critério de reconhecimento de imparidades sempre que se registe uma
desvalorizacdo continuada de mais de 180 dias ou uma desvalorizacdo de valor significativo, quando
superior a 30% da respetiva cotagdo, no caso dos instrumentos de capital.

Nos instrumentos de divida é reconhecida imparidade quando existe uma significativa dificuldade
financeira do emitente, tornando-se provavel um processo de faléncia ou uma quebra de contrato
por incumprimento nos pagamentos de juro ou de capital.

As perdas por imparidade em instrumentos de capital ndo podem ser revertidas, pelo que as mais-
valias potenciais que ocorram apds o reconhecimento de perdas por imparidades s&o registadas
em Reserva de Reavaliacdo e guando posteriormente sejam apuradas menos-valias potenciais
considera-se que existe imparidade, sendo consideradas em resultados do exercicio.
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Os juros de instrumentos de divida sdo reconhecidos em resultados do exercicio e sao
especializados de acordo com o tempo decorrido até a data do fim do exercicio, sendo calculados
pelo método da taxa efetiva e registados em Rendimentos, onde igualmente sdo reconhecidos os
dividendos de instrumentos de capital no momento em que é conhecido o direito da Companhia
ao recebimento.

3.3.2 Empréstimos e Contas a Receber

Compreende ativos financeiros ndo cotados num mercado ativo, que incluem os depdsitos a prazo
em instituicGes de crédito, afetos a contratos de seguro e outros, reconhecidos inicialmente pelo
seu justo valor, que corresponde ao seu valor nominal.

O saldo da rubrica Outros Depdsitos em 31 de Dezembro de 2015, por prazo de vencimento, é o
seguinte:

Un: EUR

Depdsitos a Prazo:

Banco Millennium Bcp 06.07.2015 05.01.2016 183 1.004.944
Banco Popular 31.12.2015 30.01.2016 30 500.001
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 31.12.2015 30.01.2016 30 800.002
Deutsche Bank 31.12.2015 26.09.2016 270 300.001

2.604.947

Outros Depdsitos Afectos as Carteiras de Investimentos:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 1.416
Banco Portugués Gestdo 47.299
Caceis Investor Services 151

48.866

*-Inclui jurosdecorridos
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O saldo da rubrica Outros Depositos em 31 de Dezembro de 2014, por prazo de vencimento, € o

seguinte:

Un: EUR

Depésitos a Prazo:

Banco Millennium Bep 02.07.2014 02.01.2015 184 2526.688
Banco Millennium Bep 31.12.2014 02.04.2015 92 1.000.028
Banco Portugués de Gestdo 20.11.2014 30.06.2015 222 150.438
Novo Banco 29.12.2014 29.12.2015 365 500.115

4.177.267

Outros Depésitos Afectos as Carteiras de Investimentos:

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 1.416
Caceis Investor Services 127
1.544

“-Incluijurosdecorridos

O saldo da rubrica Contas a receber em 31 de Dezembro de 2015, por prazo de vencimento, é o

seguinte:

un: EUR
Outras contas a receber - Mediagdo e outros 2.780.800,63 2.502.541,31
Clientes 703.432,79 481.420,58
Outras contas a receber 2.077.367,84 2.021.120,73
Acionistas 17.149,30 21.767,28
Acionistas 17.145,30 21.767,28

3.3.3 Passivos Financeiros

S&o constituidos por passivos subordinados e por depdsitos recebidos de resseguradores,
valorizados ao custo histérico e os juros calculados as taxas nominais de acordo com os contratos

que 0s suportam.

A sua decomposicao em 2015 e 2014 é a seguinte:

|
X

——Z:/ C) Pagina 54 de 121
(_,/' < ’

AT



A

SGPS 5 A

Un: EUR

Passivos Subordinados 2.570.000
Empréstimo Sagres 2006 2.570.000
Depdsitos recebidos de Resseguradores 717.308 386.362
Prémios
Sinistros 717.308 386.362
Outros passivos financeiros 10.202.292 9.328.956
Financiamentos obtidos 10.202.292 9.328.956

O Grupo reembolsou em 30 de Mar¢o de 2015 a totalidade do Empréstimo Obrigacionista Sagres
2006, incluindo as 628 obrigacbes em vigor, ao valor nominal total de 628.000€ mediante
autorizacdo prévia da Entidade de Supervisao.

Os financiamentos obtidos dizem respeito a passivos ndo correntes no valor de 2.087.122¢.

3.4 Terrenos e Edificios
34.1 De uso proprio

A Companhia nao possui patrimoénio imobiliario que possa ser classificado nesta rubrica, uma vez
que procedeu a sua alienagdo no exercicio anterior.

Na atividade de mediacdo e outras atividades o valor dos terrenos e edificios para uso proprio
ascendiam a 632.413,12 euros, apresentando um valor bruto de 1.171.248,26 euros e de
amortizagdes acumuladas de 538.835,14 euros.

34.2 De rendimento

No que diz respeito aos ativos de investimento, o grupo AAA procedeu a venda em Marco de 2015,
conforme estava previsto no contrato de promessa de compra e venda celebrado em Dezembro
de 2014, do edificio situado na Praia da Areia Branca, Lourinhg, pelo montante de 600 mil euros,
valor pelo qual estava reconhecido no ativo da Caravela.
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No que diz respeito aos restantes terrenos e edificios de rendimento, os quais ndo se encontram
afetos a Companhia, estdo valorizados ao justo valor, o qual foi determinado por avaliadores
independentes, inscritos na CMVM. Os imdveis contabilizados nesta rubrica sdo propriedade da
Sabseg e da Sabseg II, e apresentam um justo valor a 31 de dezembro de respetivamente, 1.171.600
euros e 120.000 mil euros. Os imoveis sao alvo de garantias hipotecérias a favor das entidades
financeiras que intervieram nas operacdes de financiamento (Millennium BCP e Santander Totta,

respetivamente).

3.5 Outros Ativos Tangiveis e Intangiveis

No momento do reconhecimento inicial destes ativos o Grupo capitaliza o valor de aquisicdo e os
encargos suportados e que sejam necessarios para que os bens entrem em funcionamento, de

acordo com a IAS 16.

A vida util dos bens tangiveis varia em fun¢ao do tempo estimado pela Administracdo de obtencéo
de beneficios econdmicos futuros, sendo os bens gradualmente amortizados durante esses

periodos.

Os custos incorridos com a aquisi¢do dos bens intangiveis (software), bem como as despesas com
a sua implementacdo, sdo igualmente capitalizados, e sdo amortizados linearmente, durante o
periodo de vida util estimado.

Os custos com a manutencao do software, quando incorridos, sdo reconhecidos diretamente em
Resultados como custo do exercicio.

Todos estes bens sdo revertidos no momento da alienacdo, ou no momento em que deixem de
produzir beneficios economicos, sendo o ganho ou perda apurado reconhecido diretamente em
Resultados.

O Grupo procedeu a verificacdo da possivel perda por imparidade neste tipo de bens, de acordo
com o que estipula aIAS 36 e aIAS 38, tendo concluido que este grupo de ativos esta devidamente
valorizado a data do encerramento do exercicio, continuando a proporcionar os beneficios

econdémicos deles esperados. .‘
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A Caravela procedeu ao abate de alguns ativos fixos tangiveis no exercicio, no montante global de
285.342 euros, por se encontrarem em estado obsoleto, e em consequéncia da mudanca de
imagem da ex-Macif para Caravela.

3.6 Imposto sobre Lucros

As empresas do Grupo localizadas em territorio nacional estdo sujeitas a tributacao em sede de IRC
a taxa de 21% acrescida de 1,5% de derrama, imposto corrente calculado com base no lucro
tributavel do exercicio e apds deducao de prejuizos fiscais apurados em exercicios anteriores e
suscetiveis dessa deducdo.

Dado que o lucro tributavel normalmente difere do resultado contabilistico, sdo calculados impostos
diferidos com impacto no imposto a pagar ou a recuperar nos anos seguintes e que correspondem
a diferencas temporarias tributaveis ou dedutiveis, entre os valores de balanco e a respetiva base
fiscal, e que normalmente sao calculados a taxa em vigor a data do balango.

O imposto diferido registado nas contas consolidadas refere-se exclusivamente a Companhia de
Seguros o qual corresponde a mais-valias potenciais e imparidade dos ativos financeiros disponiveis
para venda, bem como a imposto diferido ativo por prejuizos fiscais, na medida em que a
Administracdo estimou no exercicio anterior, e confirmou neste exercicio, que se preveé virem a existir
lucros tributaveis nos exercicios seguintes, suficientes para absorverem essas diferencas temporarias
dedutiveis.

3.7 Beneficios dos Empregados

Plano de Beneficio Definido

A Companhia mantém o compromisso, desde o ano de 2003, de conceder a quatro colaboradores
que estavam na atividade em 22 de Junho de 1995, presta¢fes pecuniarias para complementos de
reformas atribuidas pela Seguranca Social, através da Adesao Coletiva n°® 70 ao "Fundo de Pensdes
Aberto BPI Garantia” a partir de Janeiro de 2015, de duracdo indeterminada, em substituicdo do
anterior “Fundo de Pensdes Aberto Horizonte Valorizagao” (Adesao Coletiva n® 51), cujo patrimonio

Y
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foi transferido da PensGesgere-Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A., para a BPI Vida e
Pensbes-Companhia de Seguros, S.A.

Este Plano de Pensdes, denominado “Plano de Pensdes Caravela — Plano BD”, que esta a cargo da
Caravela, é aplicavel aos colaboradores que ndo tenham aderido ao ACT que vigora desde Janeiro
de 2012, bem como aos reformados que se encontrem a receber uma pensao paga pelo Fundo,
que no caso da Companhia regista beneficios em pagamento desde o exercicio de 2010 a um ex-
colaborador, por ter atingido a idade legal de reforma.

No item 23 encontram-se divulgadas informacées adicionais.

Plano de Contribuicdo Definida

A constituicdo do Plano de Pensdes “Plano de Pensdes Caravela — Plano CD” foi autorizada pela
Autoridade de Supervisdo em 15 de Janeiro de 2015, com efeito retroativo a Janeiro de 2012,
estando as contribui¢es a cargo da Caravela e dos participantes contribuintes, tendo a Companhia
efetuado as contribuicdes necessarias para o Fundo a data de 31 de Dezembro.

O veiculo de financiamento afeto a este Plano é o "Fundo de Penses Aberto BPI Garantia (Adesao
n° 70).

Este Fundo esté constituido de acordo com o estipulado no ACT assinado entre a APS-Associacdo
Portuguesa de Seguradoras e o STAS-Sindicato dos Trabalhadores da Atividade Seguradora, e
outros, publicado no Boletim do Trabalho e Emprego n° 2, de 15 de Janeiro de 2012, que estabelece
os termos de constituicdo de um Plano Individual de Reforma (P.IR.) para os associados dos
Sindicatos subscritores.

Prémio de Permanéncia

No quadro legal, sempre que o trabalhador complete um ou mais multiplos de cinco anos de servio
na Companhia e verificados outros pressupostos, tem direito a receber um prémio Unico
correspondente a 50% do seu ordenado mensal, em expressao monetaria ou em espécie (dias de
Nnao comparéncia ao servigo).
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3.8 Provisdes Técnicas do Seguro Direto e do Resseguro Cedido

As Provisdes Técnicas Nao Vida compreendem nomeadamente as seguintes:

3.8.1 Provisdo para Prémios ndo Adquiridos do Seguro Direto

A provisdo para prémios ndo adquiridos € baseada na avaliacdo dos prémios emitidos antes do final
do exercicio com vigéncia apos essa data e destina-se a cobrir 0s riscos assumidos pela Companhia
desde o final do exercicio até a data de vencimento dos respetivos contratos de seguro, atingindo
o valor total de 8.906.901 euros antes da deducao dos custos de aquisicao diferidos (em 2014,
7.408.960%).

A provisdo é calculada por aplicagdo do método pro-rata temporis, para cada contrato em vigor e
para todos os ramos, deduzida dos custos de aquisicdo também imputaveis a exercicios seguintes
na mesma proporcao dos prémios, com um méaximo de 20% dos premios diferidos de cada ramo.

3.8.2 Provisdo para Sinistros do Seguro Direto

A provisdo para sinistros corresponde ao valor estimado dos encargos com sinistros decorrentes
dos contratos de seguro, quer tenham sido declarados ou ndo a data do encerramento, e que se
encontram por regularizar, incluindo a responsabilidade estimada por sinistros ocorridos no periodo
e ainda ndo participados (IBNR), ou ja participados mas insuficientemente provisionados (IBNER).
Inclui ainda os custos administrativos a incorrer com a regularizacdo futura de sinistros em gestéo
ou ainda néo participados.

Estas provisGes séo revistas regularmente, a medida que as responsabilidades da Companhia vao
sendo liquidadas, de forma a que seja mantido um nivel de provisionamento adequado ou seja
compativel com as responsabilidades existentes.

O seu valor estimado no exercicio foi de 33.693.274 euros (em 2014, 37.574.588€) incluindo o
montante de 838.882 euros (em 2014, 925.249€) de provisdo para despesas futuras com a gestao
de sinistros ja ocorridos.

3.8.3 Provisdo para Riscos em Curso

A Provisdo para Riscos em Curso corresponde ao montante necessario para fazer face a possiveis
indemnizagdes e encargos a suportar apos o termo do exercicio, que excedam o valor dos prémios
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nao adquiridos e dos premios exigiveis relativos aos contratos em vigor a data das demonstragdes

financeiras.

O montante desta provisao e igual ao produto da soma dos premios brutos emitidos imputéaveis a
exercicios seguintes (prémios ndo adquiridos) e dos prémios exigiveis ainda nao processados
relativos a contratos em vigor, pela soma dos racios de sinistralidade, de despesas e de cedéncia,
subtraindo o racio de investimentos, deduzida de uma unidade, sendo a provisao para riscos em
curso constituida e/ou reforcada sempre que a referida soma dos racios seja superior a "1".

Apurou-se, assim, neste exercicio, uma provisdo de balanco no valor de 3.801.162 euros (em 2014,
4.834.545¢€), equivalente a 14% dos prémios adquiridos (em 2014, 24%).
3.84 Provisdo para Desvios de Sinistralidade

Esta provisdo € constituida para fazer face ao risco de Fendmenos Sismicos nos ramos de seguros
em que, pela sua natureza, se preveja a possibilidade de maiores oscilacdes — ramos de Incéndio,
Multi-Riscos Habitacdo e Atividades Comerciais e Associativas.

E calculada pela aplicacdo de um fator de risco, definido pela Autoridade de Supervisao, para cada

zona sismica, ao capital retido pela Companhia.

O valor registado para esta provisao no final de 2015 foi de 137.493 euros (em 2014, 122.399¢€).
3.8.5 Provisdo Matematica

As provisdes matematicas determinam o valor atual das responsabilidades futuras da Companhia e
sdo calculadas com base em métodos atuariais, nos termos da legislacao em vigor.

Para as pensbes nao remiveis a Caravela aplica a tabua de mortalidade TV 88/90, com uma taxa
técnica de juro de 3% e encargos de gestao de 4%.

Para as pensdes remiveis a tdbua aplicada é a TD 88/90 com uma taxa de juro de 5,25% e 0% de
encargos de gestao.
3.8.6 ProvisGes Técnicas do Resseguro Cedido

Compreende a Proviséo para Sinistros e a Provisdo para Prémios ndo Adquiridos, determinadas pela
aplicagao dos critérios anteriormente descritos para o seguro direto, tendo em conta os tipos de
tratados de resseguro e as condi¢des neles expressas, como percentagens de cedéncia e outras
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clausulas, e corresponde a quota-parte da responsabilidade dos resseguradores nas
responsabilidades totais da Companhia.

3.9 Ajustamentos e Especializagdes
3.91 Ajustamentos de Recibos por Cobrar (COMPANHIA)

Os ajustamentos efetuados tiveram por objetivo reduzir o montante total dos prémios em cobranca
ao seu valor estimado de realizagéo.

Os recibos emitidos e ndo cobrados no final do ano séo refletidos na rubrica "Contas a receber por
operacoes de seguro direto” e o valor do ajustamento é apresentado a deduzir no ativo do balanco.

O regime do pagamento dos préemios de seguros previsto no Regime Juridico do Contrato de
Seguro aprovado pelo D.L.n°.72/2008 de 16 de Abril, determina que o ndo pagamento do prémio
inicial na data do vencimento, ou da fracdo inicial, implica a resolu¢do automatica do contrato com
efeito a data da sua celebracdo e que essa falta de pagamento nas anuidades subsequentes
impedem a prorrogacao desses contratos, dai resultando que contabilisticamente esses prémios
serao anulados no momento em que ndo foram cobrados.

O valor apurado dos ajustamentos de balango de 2015 foi de 88.626 euros (em 2014, 157 486€),
equivalente a 0,3% dos prémios brutos emitidos liquidos de estornos e anulacdes (em 2014, 0,8%).

3.9.2 Ajustamentos de Créditos de Cobranga Duvidosa (COMPANHIA)

O saldo global das rubricas "mediadores de seguros” e “outros devedores” diminuiu 181.466 euros
no exercicio (reducao de 212.018€ e reforco de 30.552€) sendo o valor global dos ajustamentos a
data das Demonstracdes Financeiras de 394.595 euros (em 2014, 576.061€).

3.9.3 Custos de aquisi¢do diferidos (COMPANHIA)

Estes custos de aquisicdo estdo relacionados com a celebracdo de contratos de seguros sendo
capitalizados e diferidos pelo periodo desses contratos, até ao valor correspondente a 20% dos
prémios nao adquiridos de cada ramo, conforme estipulado nas Normas n® 19/94-R e n° 3/96-R
emitidas pela Autoridade de Supervisdo.

A data do encerramento do exercicio estes custos atingiram o valor total de 1.780.541 euros (em

2014, 1.481.792¢€).
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3.94 Remuneragdes de mediagdo (COMPANHIA)

Sao representadas pelo montante contratualmente atribuido aos mediadores, pela angariacdo e
cobranca de prémios de seguro, sendo registadas como custo no momento do processamento dos

respetivos recibos de prémio.

Esta rubrica inclui a especializacdo das comissdes de incentivo comercial a pagar aos mediadores
no primeiro trimestre do ano seguinte, apds o apuramento final dos resultados por mediador que
¢é efetuado no inicio desse ano, desde que se encontrem atingidos os objetivos de producdo,
sinistralidade e cobrancas que constam dos protocolos celebrados com os mediadores.

Foi reconhecido no exercicio o montante de comissdes de incentivo comercial, relativas a 2015, a
pagar aos mediadores durante o primeiro trimestre de 2016, de 221.066 euros (em 2014, 149.124¢€).

39.5 Responsabilidade por férias e subsidios de férias

Incluida na rubrica de "Acréscimos e Diferimentos” do passivo corresponde a dois meses de
remuneracdes e respetivos encargos, baseados nos valores do ano e acrescidos de incrementos
previstos, e destinam-se a reconhecer as responsabilidades legais existentes no final do exercicio, a
regularizar posteriormente, por servigos prestados pelos empregados até 31 de Dezembro de 2015.

3.9.6 Locagdo Operacional

Os pagamentos efetuados ao abrigo dos contratos de locagdo operacional de material de
transporte, sdo registados pelo Grupo em custos, no periodo a que respeitam.
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3.10. Decomposicdo de Outras rubricas das Demonstragdes Financeiras
3.10.1 Outros devedores por operagbes de seguro

Esta rubrica apresenta a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:

Un: EUR

Contas a receber por operagdes do seguro directo:
Recibos por cobrar:

- Acidentes de Trabalho 456.426 63.699
-Incéndic e Outros Danos 238.103 135.540
- Automovel 513.124 430.504
- Qutros Ramos 188.979 113.061

1.396.632 742.804

Reembolsos de Sinistros:

- Acidentes de Trabalho 971.383 1.061.910
-Incéndio e Qutros Danos 98.013 75.664
- Automovel 732.722 632.254
- Qutros Ramos 14.794 8.411
1.816.912 1.778.238
Mediadores:
- Contas correntes 451.448 338.492
Cosseguradores:
- Contas correntes 78.648 209.267
- Outros saldos 271 1.593
78.919 210.860
Outros:
- Outros saldos 6.890 6.890
6.890 6.890
3.750.801 3.077.284
Ajustamentos de recibos por cobrar -88.626 -157.486
Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa -237.612 -338.175
3.424.563 2.581.623

Contas a receber por operagdes do resseguro cedido:

Contas correntes 674.512 951.530
Ajustamentos de créditos de cobranga duvidosa -87.065 -87.065
587.447 864.465

Contas a receber por outras operagdes:

Pessoal 1.411 2.883

Fundo de Acidentes de Trabalho 2.526

QOutros devedores diversos 122.652 210.407

Ajustamentos de créditos de cobranc¢a duvidosa -69.917 -150.821
56.671 62.469

¥
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Os recibos por cobrar apresentam a seguinte antiguidade em 2015 e 2014:

Un: EUR
Até 30dias 1.194.563 406.474
De 31a 9Odias 67.261 272186
De 91 a 180dias 73.460 20042
De 181 a 360dias 22575 7.544
Commais de 360 dias 38772 36.558

Os recibos em cobranca ha mais de 30 dias respeitam a negocios colocados em co-seguro e a
contratos de seguros celebrados com organismos publicos e com municipios, que pela sua natureza

tém prazos especiais de pagamento.

3.10.2 Qutros credores por operagOes de seguro

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢cdo em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:

Un: EUR

Contas a pagar por opera¢bes do seguro directo:

Mediadores:
- Contas correntes 208.623 177.700
- Comissdes a pagar
208.623 177.700
Cosseguradores:
- Contas correntes 147.913 149.625
- Outros saldos 2.192
147.913 151.817
Tomadores de seguro:
- Estornos a pagar 91.385 139.185
- Prémios recebidos antecipadamente 1.085.833 831.937
1.177.218 971.122
Outros (reembolso sinistros): 50
1.533.805 1.300.639
Contas a pagar por operagdes do resseguro cedido:
Contas correntes 2.499.218 819.780
Contas a pagar por outras operagdes:
Pessoal 230.296 212475
Fornecedores 948.422 1.128.434
Qutros credores diversos 4.717.444 5.607.022
Outros 844 587
5.897.005 6.948.218
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3.10.3 Acréscimos e diferimentos

Os acrescimos e diferimentos ativos e passivos apresentam a seguinte composicdo em 31 de
Dezembro de 2015 e 2014:

Un: EUR

Gastos Diferidos:

Seguros 52.959 29.131
Rendas e alugueres 67.262 44,900
Servigos de informatica 80.267 145.335
Quotizac¢des da actividade

Outros gastos 25.821 13.073

Acréscimos de rendimentos
Comissdes a receber por Mediag¢do de Seguros 1.887.469 1.459.788
Outros acréscimos 168.000 15.288

Acréscimos de gastos:

Juros a liquidar 36.400 40.464
Remuneragdes a liquidarao pessoal (férias e subsidio) 1.371.438 1.155.484
Comissdes a pagar 589.850 153.595
Qutros acréscimos 284.940 407.801

Rendimentos Diferidos
Rendas 600
Outros diferimentos 6.606
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3.10.4 Outros rendimentos/gastos/ajustamentos

A decomposicdo de outros rendimentos, outros gastos e outros ajustamentos é a seguinte em 31
de Dezembro de 2015 e 2014:

SEGUROS
Un: EUR

Rendimentos e ganhos ndo correntes
Outros (exercicios anteriores) 100.578 12.654
100.578 12.654
Rendimentos e ganhos financeiros
Juros obtidos (mora)
QOutros 18.476 15.193
18.476 15.193
Outros rendimentos ndo técnicos
Regularizagdo de saldos

QOutros (exercicios anteriores) 38.734 41.925
38.734 41,925
Ganhos beneficios pas-emprego
Ganhos planos pensdes 1.533
1.533
Gastos e perdas nao correntes
Donativos -3.475 -100
Mecenato -50.000
Multas e penalidades -1.016 -1.530
Quotizagdes diversas -709 -630
Regularizagdo de saldos ex.anteriores -36.882 -135.274
Dividas incobraveis
Outros -38.909 -20.941
-130.991 -158.475
Gastos e perdas financeiras
Juros suportados 0 0
Qutros -2.774 -81.242
-2.774 -81.242
Ajustamentos
De recibos por cobrar 68.860 20.656
De outros devedores 13.938 -85.177
82.798 -64.521

\(//( faglna 66 de 121




AL

SGPS S A

MEDIAGCAO E OUTROS

Un:EUR
Rendimentos e Ganhos 13.507.812 13.232.607
Prestacao de Servigos de Mediagdao 12.879.896 12.656.075
Qutras Prestagdes de Servigos 460.984 343.998
Subsidiosa exploragdo 7.602 6.929
Outros rendimentos e ganhos 159.331 225.605
Gastos e perdas
Custodafs mercadorias vendidas e das matérias 14.722 5.522
consumidas
FSE 5.576.423 5.421.767
Servigos especializados 3.300.243 3.110.042
Materiais 216.311 159.687
Energia e fluidos 237.231 277.170
Deslocagdes, estadas e transportes 350.620 375.352
Servigos diversos 1.472.018 1.489.517
Gastos com o pessoal 5.451.032 5.558.862
Remuneragdes dos drgdos sociais 510.931 410.739
Remuneracdes do pessoal 3.847.494 3.798.608
Indemnizagdes 49.160 324.752
Encargos sobre remuneragdes 922.171 867.456
Seguros de acidentes no trabalho e doengas 31.206 44.204
profiss
Outros gastos com o pessoal 89.979 113.104
Gastos de depreciacao e de amortizacao 320.721 342.089
Propriedades de investimento 21.660 21.660
Activos fixos tangiveis 284,145 296.971
Activos intangiveis. 14.916 23.458
Perdas porreducdo do justovalor 82.393
Em propriedades de investimento 82.393
Qutros gastos e perdas 536.214,29 583.828
Impostos 278.932 248.345
Descontos de pronto pagamento concedidos 748
Gastos'eperdas em investimentos ndo 36.542
financeiros
Outros 219.993 335.483
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3.10.5 Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro
Estas rdbricas ndo registaram movimentos nos exercicios de 2014 e 2015.

3.10.6 Gastos financeiros

Nos exercicios de 2015 e 2014 estes gastos apresentam a seguinte composi¢ao:

Un: EUR

Gastos de investimentos:
Custos imputados 128.140 128.140 44.350 44.350

Outros gastos de investimentos
Gastos de financiamentos:

Juros de Financiamentos obtidos 285.040 285.040 389.436 389.436
Outros gastos de financiamento 26,191 26,191 5.316 5.316
3.10.7 Goodwill

O goodwill resultante da aquisicdo de um negdcio é definido como a diferenca entre o valor do
custo de aquisicdo e o justo valor total ou proporcional dos ativos e passivos e passivos contingentes
desse negdcio, consoante a opgao tomada.

Caso o goodwill apurado seja negativo este é registado diretamente em resultados do periodo em
gue a concentracao de atividades ocorre.

O valor recuperavel do goodwill é avaliado anualmente, independentemente da existéncia de
indicadores de imparidade. As eventuais perdas de imparidade determinadas s&o reconhecidas em
resultados do exercicio. O valor recuperavel é determinado com base no maior valor entre o valor
em uso dos ativos e o valor de mercado deduzido dos custos de venda, sendo calculado com
recurso a metodologias de avaliacdo, suportadas em técnicas de fluxos de caixa descontados,
considerando as condi¢bes de mercado, o valor temporal e os riscos de negocio.

Testes de Imparidade

A AAA SGPS, S.A. tem reconhecido nas suas contas Goodwill resultante de operagdes de aquisicao
e fusdo feitas ao longo dos anos.

De acordo com o § 35 da NCRF 14, o Goodwill ndo sendo amortizado, esta sujeito a testes de
imparidade anualmente, de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos.
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Os testes de imparidade registados na rdbrica Goodwill, a data de 31 de Dezembro de 2015,
consistiram, principalmente em determinar o valor recuperavel de cada unidade geradora de caixa,
utilizando o método dos fluxos de caixa descontados e validamos os resultados obtidos através do
método dos multiplos de mercado.

A determinacédo do valor da empresa consistiu em efetuar projecSes dos fluxos de caixa
operacionais por um periodo de cinco anos, para cada unidade geradora de caixa, posteriormente
extrapolados através de uma perpetuidade e atualizados a data de encerramento das presentes
demonstragdes financeiras consolidadas. As taxas de desconto utilizadas correspondem as taxas
medias ponderadas do custo do capital (WACC), calculadas através da metodologia CAPM (Capital
Asset Pricing Model) para cada unidade geradora de caixa. Estas taxas incorporam especificidades
do mercado, incorporando diferentes fatores de risco, bem como, as taxas de juro sem risco para
as obriga¢es da Alemanha a 5 anos, adicionadas de um prémio de risco para Portugal, que é onde
se situam as unidades geradoras de caixa.

A utilizagdo de um periodo de cinco anos para projecao dos fluxos de caixa teve em consideracdo
a extensao e intensidade dos ciclos economicos a que a atividade do Grupo esta sujeita.

Os fluxos de caixa considerados tém por base o Plano de Negdcios do Grupo, que inclui projecdes
atualizadas anualmente por forma a incorporar os desenvolvimentos ocorridos no mercado em que

atua.

Relativamente ao Goodwill da SEGMINHO, refletido nas contas individuais da SABSEG Mediacéo,
desde a data da fusdo da primeira na segunda, © mesmo ndo apresenta indicios de imparidade.

Dos testes de imparidade realizados nao resultou qualquer perda por imparidade a registar na
rubrica Goodwill da Demonstracdo consolidada de posicéo financeira, a data de 31 de Dezembro
de 2015.

Testes de Sensibilidade

O Grupo efetuou analises de sensibilidade aos resultados dos testes de imparidade efetuados.

A primeira anélise de sensibilidade testa o pressuposto da taxa de crescimento das comissées
recebidas com um choque de +/- 15%.

A segunda analise de sensibilidade testa o pressuposto da taxa de cedéncia de comissdes com
chogue de +/- 15%.
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Do teste de sensibilidade efetuado as respetivas unidades geradoras de caixa, ndo resultou
nenhuma situacao de imparidade.

3.11. Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados na Elabora¢do das Demonstragées
Financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracao utilize o julgamento e faca as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado.

As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacdo dos principios
contabilisticos pela Companhia sao analisadas como segue, no sentido de melhorar o entendimento
de como a sua aplicacdo afeta os resultados reportados do Grupo e a sua divulgacéo.

Considerando que em muitas situagdes existem alternativas ao tratamento contabilistico adotado
pelo Conselho de Administracdo, os resultados reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso
um tratamento diferente fosse escolhido.

O Conselho de Administracdo considera que as escolhas efetuadas sdo apropriadas e que as
demonstracdes financeiras apresentam de forma adequada a posicao financeira do Grupo e das
suas operagdes em todos 0s aspetos materialmente relevantes.

As alternativas analisadas de seguida sao apresentados apenas para assistir o leitor no entendimento
das demonstracdes financeiras e ndo tém intengdo de sugerir que outras alternativas ou estimativas

sdo mais apropriadas.

Imparidade para investimentos em subsidiarias e associadas

O Grupo avalia anualmente o valor recuperavel dos investimentos em associadas,
independentemente da existéncia de indicadores de imparidade. As perdas de imparidade sdo
apuradas tendo por base a diferenca entre o valor recuperavel dos investimentos em subsidiarias
ou associadas e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade identificadas séo registadas por
contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por resultados caso se verifique
uma reducdo do montante da perda estimada, num periodo posterior.
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Metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e estimativas poderiam resultar
num nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos

resultados do Grupo.

Imparidade dos ativos financeiros disponiveis para venda

O Grupo determina que existe imparidade nos seus ativos disponiveis para venda quando existe
uma desvalorizagao continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A determinacdo de uma
desvaloriza¢édo continuada ou de valor significativo requer julgamento.

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

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em precos de cotagao em mercado, quando disponiveis, ou, na auséncia
de cotagao, é determinado com base na utilizacdo de precos de transacdes recentes, semelhantes
e realizadas em condicdes de mercado.

Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou
julgamentos na aplicagdo de determinado modelo, poderia originar resultados financeiros diferentes
daqueles reportados.

Impostos sobre os lucros

A determinag¢do dos impostos sobre os lucros requer determinadas interpretaces e estimativas.
Outras interpretacdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os
lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no periodo.

De acordo com a legislagdo fiscal em vigor, as Autoridades Fiscais tém a possibilidade de rever o
calculo da matéria coletavel efetuado pela Companhia durante um periodo de quatro anos, ou
duragdo superior se estiver em causa a deducao de prejuizos fiscais, sendo nesse caso aplicado um
periodo idéntico ao limite temporal de dedugdo dos mesmos.

Desta forma, é possivel que haja correcbes a matéria coletavel, resultantes principalmente de
diferencas na interpretacdo da legislacdo fiscal. No entanto, é conviccdo do Conselho de
Administracdo do Grupo, de que nao havera correcoes significativas aos impostos sobre lucros

registados nas demonstracées financeiras. . /A
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Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinacao das responsabilidades por pens@es de reforma requer a utilizagdo de pressupostos
e estimativas, incluindo a utilizacdo de projecdes atuariais, rentabilidade estimada dos investimentos

e outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de pensdes.
AlteracOes a estes pressupostos poderiam ter um impacto significativo nos valores determinados.

4. Natureza e extensdo das rubricas e dos riscos resultantes de contratos de seguro e ativos de

resseguro
4.1 Quantias indicadas nas demonstragées financeiras resultantes de contratos de seguro

a)

Q)

4.1.1 Provisdo para Sinistros

O valor das Provisdes para Sinistros, a 31 de Dezembro de 2015, foi obtido recorrendo
a metodos deterministicos e estocasticos ligados ao tratamento estatistico dos
triangulos de “run off correspondentes as indemnizacdes pagas liquidas de
reembolsos cobrados, sem custos imputados a gestdo de sinistros e brutas de
resseguro.

Os valores das provisdes foram obtidos dentro dos seguintes procedimentos:
° sem deflacionar os montantes das indemniza¢des ja pagas, isto é, sem colocar os
seus valores a custos de 2015;
° nao considerando o valor descontado dos pagamentos futuros, nem o seu
crescimento por forca da inflacao.

Nos ramos de pequena dimensao o provisionamento é feito casuisticamente com base
na informagdo constante na participagdo do sinistro e nos relatérios de peritagem.

No ramo de Acidentes de Trabalho, acresce a provisdo matematica que regista a
responsabilidade da Companhia por sinistros ocorridos até 31 de Dezembro de 2015
que envolvam pagamentos de pensdes, ja homologadas pelo Tribunal de Trabalho ou
com acordo de conciliagdo ja realizado, bem como a estimativa das responsabilidades
com presumiveis incapacidades decorrentes de sinistros que se encontram pendentes
de acordo final ou sentenca.
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Em cumprimento dos critérios de prudéncia utilizados pela Companhia manteve-se a
tabua de mortalidade TV 88/90 no célculo da Provisdo Matemaética, com a taxa técnica
de juro 3%, continuando a assumir-se 4% de encargos.

A remicdo de Pensdes de Acidentes de Trabalho é calculada pela tabela de
mortalidade TD 88/90, com taxa técnica de juro de 5,25%, conforme Portaria n°
15/2000-R.

Acresce ainda a Provisdo para Assisténcia Vitalicia, que continuou a ser calculada
recorrendo a tabua de mortalidade TV 88/90 com 4% de encargos e a taxa técnica de
Jjuro a 3%, sendo acrescentada uma taxa de crescimento de 2% aos custos vitalicios
meédios para fazer face a inflacdo futura.

Em conformidade com o DL n® 94-B/98, de 17 de Abril, o DL n® 251/2003, de 14 de
Outubro, e bem assim com a Circular n® 28/2004, de 17 de Novembro, a provisdo de
balanco para sinistros esta incrementada da provisdo para despesas de gestdo com
sinistros, onde se aplicam modelos deterministicos aos tridangulos de “run off’ de
montantes pagos com despesas de gestdo de sinistros. A reparticdo dos custos por
ano de ocorréncia e ano de pagamento é feita através do n.° de sinistros em gestao

Nno ano.

O valor da proviséo total para sinistros ndo declarados (IBNR) foi estimado tomando
por base o nimero de sinistros participados em cada ano e, com base nos mesmos,
aplica-se um modelo deterministico para estimar o nimero total de sinistros
esperados, por ano de ocorréncia, e obtendo assim os sinistros que virdo a ser
participados referentes a anos de ocorréncia ja decorridos.

Com base nestes nimeros de situacdes de IBNR expectaveis e no custo médio de
sinistros estimado por ano de ocorréncia, encontra-se o valor da provisio desejavel de
IBNR.

O valor casuistico da provisdo para sinistros declarados no exercicio foi incrementado,
de forma a fazer face a eventuais insuficiéncias n&o previstas casuisticamente (IBNER).
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O desenvolvimento da provisdo para sinistros de seguro direto relativa a sinistros ocorridos em
exercicios anteriores a 2015 e dos seus reajustamentos no exercicio findo em 31 de Dezembro 2015
fol o sequinte:

Un: EUR

VIDA 0 0 0 0
NAO VIDA
ACIDENTES E DOENCA 7.108.965 1.373.880 6.070.878 335.794
INCENDIO E OUTROS DANOS 692.005 634.518 455.437 397.950
AUTOMOVEL
-RESPONSABI LI DADE CIVIL 17.440.266 7.719.507 12.545.197 2.824.439
-OUTRAS COBERTURAS 388.993 359.128 358.210 328.345
MARITIMO, AEREO E
TRANSPORTES 673 277 0 -396
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 1.326.144 73.568 1.646.559 393,983
CREDITO E CAUCAQ 0 0 0 0
PROTECGAO JURIDICA 0 0 0 0
ASSISTENCIA 0 128 0 128
DIVERSOS 0 0 0 0

NOTAS:
* Sinistros ocorridos no ano 2014 e anteriores

A provisdo para sinistros (ndo incluindo os custos de gestéo) apresenta a seguinte composi¢cao nos
anos de 2015 e 2014:

Un: EUR

Acidentes de Trabalho:
-Provisdo Matemadtica 3.797.882 2.894.634 6.692.516 3.593.047 2.044.713 5.637.760
-Provisgo para Assisténcia Vitalicia 287.536 163.451 450.987 847.307 286.212 1.133.519
-Provisdo para Outras Prestagdes 2.048.921 146.816 2.195.737 1.271.437 93.516 1.364.953
6.134.339 3.204.901 9.339.240 5.711.791 2.424.441 8.136.232
Outros Seguros:
Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas 352.000 45.285 397.284 425.581 21.145 446,726
Doenca 0 0 0 0 o] o]
Incéndio e Outros Danos 1.090.825 303.746 1.394.572 1.334.117 326.123 1.660.240
Automével 18.495.981 1.172.547 19.668.528 23.051.344 1.509.254 24.560.598
Maritimo, Aéreo e Transportes 20.360 967 21.327 0 g 9
Mercadorias Transportadas 412 154 566 5.000 301 5.301
Responsabilidade Civil Geral 991.086 844.776 1.835.862 926.674 761.357 1.688.031
Créditoe Caugdo 0 o] 0 0
Diversos:
- Protecgdo Juridica 0 0 0 0 o ]
- Assisténcia 197.012 ] 197.012 152.202 o] 152.202
21.147.676 2.367.475 23.515.151 25.894.918 2.618.189 28.513.107

As respansabilidades ndo incluem os custos imputados & fungdo de gestdo de sinistros e nio se encontram
deduzidas dos reembolsos emitidos.
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A provisao para sinistros de resseguro

perdas e analisada como segue:

cedido e a respetiva variacdo anual na conta de ganhos e

Un: EUR

Acidentes e Doencga 1.258.723
Incéndio e Outros Danos 828.630
Automodvel:

Resp.Civil 1.694.609

Qutras Coberturas 0
Maritimo e Transportes 14.929
Mercadorias Transportadas 267
Resp.Civil Geral 364.000
Diversos 198.298

65.674
1.219.657

2.923.920
0

0

3.723
166.445
153.489

1.193.049 -284.680
-391.027 383.791
-1.229.311 -555.317
0 0

14.929 0
-3.456 1.448
197.555 26.716
44.810 -77.843

Os custos com sinistros de seguro direto, com reporte a 31 de Dezembro 2015, apresentam a
seguinte composi¢ao:

2015
Uh: BLR

SEGURO DIRECTO
ACIDENTES E DOENGA 2.982.005 423.692 1.271.249 4.676.946
INCENDIOE OUTROS DANCS 1.614.661 139.189 -316.602 1.437.248

ALTOMOVEL

- RESPONSABILIDADE OVIL 12.413.797 1.201.928 -5.201.669 8.414.056
- OUTRAS COBERTURAS 2128970 457.501 112.106 2.698.576
MARITIND AEREOE TRANSPORTES 7.515 255 16.350 24.120
RESPONSABILIDADE (ML GERAL 108.045 18.627 151.780 278.452
CREDITOECALICED o [¢] 0
PROTECCAOJURIDICA o o] [¢]
ASSISTENGA 1.042.653 128 44.810 1.087.590
DIVERSCE o] 0 0
RESSEGURO ACHTE 0] o] o]

v
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Os custos com sinistros liquidos de resseguro podem ser analisados da seguinte maneira em 31 de
Dezembro de 2015 e 2014:

Custos com Sinistros liquidos de Resseguro

Un:EUR
Seguro Directo:
Acidentes de Trabalho 3.085.706 1.318.057 4.403.763 2.763.507 -443.854 2.319.652
Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas 319.992 -46.807 273.184 292.954 185.622 478.576
Doencga 0 0 ¢} o] [} o
Incéndio e Outros Danos 1.753.850 -316.602 1.437.248 1.505.031 448.497 1.653.527
Automovel 16.202.196 -5.089.563 11.112.633 13.023.478 -2.411.013 10.612.466
Maritimo, Aéreo e Transportes 3.810 22.232 26.042 215 9 224
Mercadorias Transportadas 3.960 -5.882 -1.922 6.523 631 7.154
Responsabilidade Civil Geral 126.672 151.780 278.452 200.290 120.956 321.246
Crédito e Caugdo o] 0 a o] 0 0
Diversos:
-Protecgdo Juridica 0 0 0 o] 0 0
- Assisténcia 1.042.781 44.810 1.087.590 409.732 -77.843 331.888
22.538.966 -3.921.976 18.616.990 18.201.730 -2.176.995 16.024.735
Resseguro Cedido:
Acidentes de Trabalho ~41.173 -1,192.906,28 -1.234.079 456 287.180 287.636
Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas o -142,50 -143 -1.186 -2.500 -3.686
Doenca 0 o o 0 0 a
Incéndio e Outros Danos -1.249.657 472.713 -776.944 -1.002.468 -578.767 -1.581.235
Automével -887.088 1.229.311 342.223 -803.6086 555,317 -248.289
Maritimo, Aérec e Transportes -2.667 -29.181 -31.848 -172 0 172
Mercadorias Transportadas -2.594 6.667 4.074 -4.226 -2.673 -6.899
Responsabilidade Civil Geral 0 -197.555 -197.555 0 -26.716 -26.716
Crédito e Caugdo 0 [} 0 1] 1] 0
Diversos:
- Protecgao Juridica o] o] 0 0 ] 0
- Assisténcia -1.042.653 -<44.810 -1.087.463 ~409.570 77.843 -331.728
-3.225.832 244.098 -2.981.735 -2.220.773 309.683 -1.911.090

Os custos com sinistros apresentam-se liquidos de reembolsos recebidos/emitidos e incluem os custos de gestdo de sinistros imputados.
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4.1.2 Provisdo para Prémios ndo adquiridos

A provisdo para prémios nao adquiridos de seguro direto e de resseguro cedido, a 31 de Dezembro
2015 e no periodo homologo, apresenta a sequinte decomposicao:

Acidentes e Doenga 589.901
Incéndio e Outros Danos 1.533.644
Automoével:

Resp.Civil 4.258.578

Outras Coberturas 1.545.950
Maritimo e Transportes 14.993
Mercadorias Transportadas 31.666
Resp.Civil Geral 218.337
Diversos 713.832

Un:EUR

Selurn directo:

117.981 471.920 336.598
305.889 1.227.755 790.861
851.716 3.406.862 3.226.956
309.190 1.236.760 938.851
2.999 11.994 4.306
6.333 25.333 4.962
43.667 174.670 72.957
142.766 571.066 551.677

Un: EUR

Resseiro cedido:

Acidentes e Doenca 34.847
Incéndio e Outros Danos 1.178.194
Automovel:

Resp.Civil 0

Outras Coberturas 0
Maritimo e Transportes 10.148
Mercadorias Transportadas 20.322
Resp.Civil Geral 0
Diversos 641.446

4.487 30.360 9.646
347.931 830.263 499.117
0 0 0

0 0 0

3.466 6.682 1.586
6.546 13.776 2.712
0 0 0

0 641.446 602.978

&
v
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4.1.3 Provistes Técnicas Totais

As provis@es técnicas do seguro direto e do resseguro cedido da Companhia podem ser analisadas

COMO segue:

Provis3o para préarios nSo adguiridos.

Addentes e Doenga 589901 117.981 471920 336598
Incéndio e Outros Danos 1533.644 305.889 1227.755 790.861
Automovel :
Resp.Qvil 4258578 851716 3.406.862 3.226.956
Outras Coberturas 1545960 309.190 1236760 88851
Naritimo e transportes 14.98 2.999 11999 4306
Mercadorias Transportadas 31666 6333 25333 4962
Resp.Gvil Geral 218337 43.667 174.670 72567
Diversos 713.832 142.766 571066 551677
Sub-total 8906901 1780541 7.126360 5.927.168 1199.192
Provis3o para Desvics Sinistralidade 137.48 122399 15.004
ProvisSo para Sinistros
Addentes e Doenca:
Provisdo Matermatica 6692516 5.637.760
Assisténda Vitalida 450887 1133.519
Outras Prestagbes 2855959 2047.263
Incéndio e Outros Danos 1468370 1762673
Autorndvel :
Resp.Qvil 18940811 24.044.491
Qutras Coberturas 1178241 1o088.027
Maritimo e Transportes 22241 i}
Mercadorias Transportadas 566 6448
Resp.Gvil Geral 1886572 1727.157
Diversos 197.012 152202
Sub-total o o 33.68.274 37.574.588 -3.881315
Provis3o para Risoos em Qurso
Acidentes e Doenca 292330 82381
Incéndio e Outros Danos 134.275 339,120
Automovel :
Resp.Qvil 2240421 2719913
Qutras (oberturas 849.023 €53.301
Martimo e Transportes [} 12145
Mercadorias Transportadas ] 350
Resp.vil Geral 86109 144721
Diversos 192004 32614
Sub-total o o 3801162 4.834.545 -1.083383
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Un: EUR

Provisdo para prémios ndo adquiridos 1,522,527 1.116.038

Provisdo para sinistros:

Sinistros declarados 2.430.477 3.444.555
Sinistros ndo declarados (ibnr) 1.928.979 1.088.353
4.359.456 4.532.908

A cobertura das responsabilidades do Grupo em 31 de Dezembro 2015 e 2014 pode ser analisada
como segue:

Un:EUR

Activos para Representagdo 51.642.724 56.583.454
Provisbes Técnicas (a) 46.538.831 49.940.492
Taxa de Cobertura 111,0% 113,3%

(a)sem dedugdo de custos de aquisi¢cdo diferidos

4.2 Natureza e Extensdo dos Riscos Especificos de Seguros

O risco especifico de seguros corresponde ao risco inerente a comercializagdo de contratos de
seguro, associado ao desenho de produtos e respetiva tarifagdo, ao processo de subscricdo e de
provisionamento das responsabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro.

Nos seguros do ramo Nao-Vida, o risco especifico de seguros contempla, entre outros, os riscos de
prémios, de provisdes e o risco de catastrofes.

Os processos de subscricdo, provisionamento e resseguro encontram-se devidamente
documentados no que respeita as principais atividades, riscos e controlos.

Em termos sucintos, os mecanismos de controlo de maior relevancia sao:

e Delegacao de Competéncias definida formalmente para os diferentes processos;

|
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Segregacdo de funcBes entre as areas que procedem a andlise de risco, que elaboram
tarifarios, que emitem pareceres técnicos e que procedem a emisséo das apdlices;

e Acesso limitado as diferentes aplicacBes de acordo com o respetivo perfil de utilizador;
e Digitalizagao da documentacdo nos processos de emissdo e na gestao de sinistros;

e Procedimentos de conferéncia e auditoria casuisticas.

O nivel de provisGes para sinistros € acompanhado mensalmente, sendo feitas revisdes trimestrais
a todos os processos de sinistros, estando implementados modelos de avaliacdo estocésticos, de
forma a colmatar alguma insuficiéncia de provisoes.

A evolugao da provisao para sinistros de seguro direto, bruto de resseguro e liquido de reembolsos,
excluindo provisGes matematicas do ramo Acidentes de trabalho e provisdo com custos de gestao
com sinistros, pode ser analisada de seguida, através dos triangulos de custos com sinistros e
respetivos pagamentos dos ultimos 10 anos:

milhares de euros

Estimativa inicial de custos
com sinistros , bruto de
resseguro e liquido de
reembolsos (*)

20.528  23.742  26.042 24010 21.736  32.275 26.334 14.384 14.113 15.261 17.528

Pagamentos Acumulados

Um ano depois 18.502 22113 23.175 23.039 22.699 27.446 20.896 10.497 10.240 10.593
Dois anos depois 18.790 24.687 25.271 24.437 24.779 28.887 21.713 11.218 11.227

Trés anos depois 20.753 26.462 26.462  25.528 25.593 30.102 22469 11.691

Quatro anos depois 21.483 27.674 27.415 26336 26.430 31.103 23.043

Cinco anos depois 21.734  28.275 28131  27.695 26.844  32.857

Seis anos depois 21.858 28.769 28.708 27.981 27.556

Sete anos depois 22.099 29.334 28.880 29.006

Qito anos depois 22.507 29.468  28.935

Nove anos depois 23.363 29.656

Dez anos depois 23.595

Estimativa final de custos
com sinistros

Um ano depois 22.826  25.868  27.483 27.287 27.545 35.957 24.227 13.179 13.815 14.167
Dois anos depois 22,403  26.567 28.122 27,956 28.572 36.475 24.027 13.457 13.397
Trés anos depois 22759 29.282  28.782  29.055 28.864 37.040 23.789  13.375
Quatro anos depois 22.883 28.995 29.757 259.041 28.791 36.498 23.918
Cinco anos depois 23.044  29.829 29.841  29.897 28,589  35.059
Seis anos depois 23.553 29.813 29.572 30.029 2B.486
Sete anos depois 23.410  29.815 29.619 29.993
Qito anos depois 23.872  29.796 29.467
Nove anos depois 23.877  29.765
Dez anos depois 23.942
-3.414 -6.023 -3.426 -5.983 -6.750 -2.784 2.417 1.008 716 1.094

{*) excluindo provis&es matemdticas, provis8o para custos de gestdo, IBNR e IBNER

/A
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A Caravela pratica uma politica de resseguro cedido baseada em tratados proporcionais e nao
proporcionais. A estrutura de resseguro em 2015 ndo apresenta alteracdes face ao ano anterior,
tanto ao nivel da percentagem de cessao como dos limites, sendo constituida por tratados
proporcionais (Quota-Parte e Excedente) e por tratados ndc proporcionais (Excesso de Perdas e
Cobertura Catastréfica), conforme quadro seguinte:

Acidentes de Trabalho Excesso de perdas (XL) e Proporcional
Acidentes Pessoais Excesso de perdas (XL)

Doenca Fronting

10DC Quota-parte

[ODC (Catastrofes Naturais) Excesso de perdas (XL)

Automovel Excesso de perdas (XL)

Maritimo e Transportes Quota-parte

Mercadorias Transportadas Quota-parte

RC - Geral Excesso de perdas (XL)

Assisténcia Proporcional

4.3 Natureza e Extensdo do Risco de Mercado, Risco de Crédito, Risco de Liquidez e Risco
Operacional

Risco de mercado

O risco de mercado consiste no risco de perda ou de movimentos adversos no valor dos ativos
relacionados com varia¢es dos precos de mercado dos instrumentos financeiros.

Neste risco incluem-se o risco cambial, o risco de ac¢des, o risco imobiliario, o risco de taxa de juro,
o risco de spread e o risco de concentracdo.

A politica de investimentos define os principios orientadores para a gestdo prudente dos
investimentos bem como as atividades de controlo e reporte dos mesmos.

Para assegurar uma adequada gest&o do risco foram definidos limites de exposicao da carteira com
base em 6 critérios especificos:

e (lasse de ativo;

e Tipo de emitente (forma juridica); /{

e Nivel de rating; YA

e
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e Sector de atividade;
e Zona geogréfica;
e (Concentracdo por emitente.

Risco cambial

O risco cambial é originado pela volatilidade das taxas de cambio face ao Euro. A exposicéo a este
risco € nula, por forca da ndo autorizagdo de investimento em moeda estrangeira expressa na

politica de investimento.

Risco de acbes

O risco de acdes decorre da volatilidade dos precos de mercado das acdes encontrando-se
expostos a este risco os titulos representativos de capital, nomeadamente, fundos de investimentos
total ou parcialmente compostos por estes titulos. A analise de sensibilidade é descrita como segue:

(milhares de euros)

Descida de 10% nos valores de mercado 331 277

Risco de imobiliario

O risco imobiliario € originado pela volatilidade dos pregos de mercado imobiliario. O Grupo
desinvestiu na totalidade a sua exposicdo ao sector imobiliario na seguradora, tendo mantido
terrenos e edificios para rendimento na atividade de mediacao, pelo que a anélise de sensibilidade

€ descrita como segue:

(milhares de euros)

Descida de 10% no valor dos imodveis e fundos imobiliarios
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Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro decorre de alteracdes da estrutura temporal ou da volatilidade das taxas de
juro. Est@o expostos ao risco de taxa de juro, os ativos - obrigacdes e Depdsitos a prazo e 0s passivos

— provisdes técnicas, principalmente a provisdo matematica de Acidentes de Trabalho.

O cenario de subida de taxas de juro &, no final de 2015, mais prejudicial para a Companhia,
contrariamente ao que se verificava no final de 2014. Esta inversao deve-se essencialmente ao

aumento da duracdo dos ativos, enquanto a duragao dos passivos diminuiu ligeiramente.

(milhares de euros)

Descida de 50 b.p. na curva de taxa de juro - efeito nos ativos 1.327 859
Subida de 50 b.p. na curva de taxa de juro - efeito nos ativos -1.273 -831

(milhares de euros)

Descida de 50 b.p. na curva de taxa de juro - efeito nos passivos 823 966
Subida de 50 b.p. na curva de taxa dejuro - efeito nos passivos -762 -894

Risco de spread

O risco de spread consiste no risco de perdas inesperadas provocadas pela depreciacdo da
qualidade crediticia ou incumprimento de um parceiro de negocio, refletindo a volatilidade dos
spreads de crédito ao longo da curva de taxas de juro sem risco. Os titulos expostos a este risco sdo

principalmente obriga¢des corporativas e depositos a prazo.
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(milhares de euros)

AAA 3% 758 3 7% 1.685 5
AA 36% 7.984 6 23% 5.185 5
A 39% 8.701 4 40% 9.153 5
BBB 14% 3437 2 9% 2.119 3
BB 0% 0 1 2% 515 1
B 7% 1.505 1 15% 3.527 1
CCC or lower 0% 0 1 0% 0 1
Unrated 0% 0 1 3% 651 1

Risco de concentracao

O risco de concentracao refere-se a adicional volatilidade existente em carteiras muito concentradas.
A distribuicdo da carteira por sector de atividade é analisada como segue:

(milhares de euros)

Comunicagdes 4% 1.719 0 4% 2.089 0
Consumo - Ciclico 4% 1.637 0 4% 2.018 0
Consumo - Ndo Ciclico 5% 2.455 0 1% 452 0
Financeiro 15% 6.803 0 17% 8.129 0
Fundos 7% 23.313 0 14% 6.845 0
Governos 50% 23.141 0 43% 21.070 0
Servicos 11% 4911 0 9% 4.536 0
Outro 4% 1.954 0 8% 3.950 0

Risco de liquidez

O risco de liquidez advém da possibilidade do Grupo nao deter ativos com liquidez suficiente para
fazer face a obrigacées assumidas perante tomadores de seguros e outros credores a medida que
elas se vencam.

Para efeitos de mitigagdo deste risco, salienta-se que a Companhia dispde de um plano mensal de
tesouraria, revisto semanalmente.

O plano de tesouraria visa ainda a aplicacdo financeira dos excedentes de monetarios,
nomeadamente em depdsitos de curto e medio prazo, com a salvaguarda de mobilizacdo
antecipada.
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Sempre que existam fortes fluxos de saida, o Departamento de Tesouraria e Gestdo de Contas
comunica antecipadamente os valores e prazos envolvidos a Direccdo de Contabilidade e Gestdo
de Contas que, em articulacao com a gestdo de investimentos, prevé a necessidade de liquidez.

Risco de crédito

O Risco de crédito consiste no risco de perda por incumprimento ou deterioragdo dos niveis de
confianga das contrapartes que se encontrem ligadas ao negoécio, como os contratos de resseguro,
montantes a receber de mediadores, assim como outras exposi¢cdes ao crédito que ndo tenham

sido consideradas no risco de spread.

O Grupo dispbe de procedimentos de controlo para a mitigacdo deste risco relativo a clientes e
agentes, nomeadamente, a monitorizacao sistematica da evolucdo dos montantes e da antiguidade
dos recibos por cobrar por patamares temporais.

No que se refere aos resseguradores, estes sdo criteriosamente selecionados a partida, ndo sé em
funcdo da sua solidez econdémica e financeira, como também da sua capacidade técnica. E efetuada
periodicamente uma analise a evolucdo dos ratings dos resseguradores.

Risco operacional

O Risco operacional corresponde ao risco de perdas significativas resultantes da inadequacdo ou
falhas em processos, pessoas ou sistemas, ou eventos externos.

No ponto seguinte que visa o sistema de controlo interno enguadram-se 0s riscos operacionais com
grau de granularidade superior.

A gestdo do risco operacional visa identificar e conhecer os riscos que o Grupo enfrenta e
monitorizar os mesmos, de acordo com as tolerancias definidas.

A abordagem metodologica utilizada segue as 3 etapas seguintes:
e Identificacdo e classificacdo de riscos
A identificacao dos riscos é realizada atravées da realizacdo de entrevistas com os responséveis das

principais areas da Companhia.

Nestas entrevistas serdo identificados os principais riscos top-down da area e categorizados de

7

i, £

acordo com as orientacdes emitidas pela ASF.
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Para além da categoria e subcategoria de risco, a Companhia avalia o risco a que se encontra
exposta, bem como as causas e consequéncias da sua eventual materializag&o.

e Avaliacdo dos controlos e da sua efetividade
Esta avaliacao reveste-se de grande importancia para a correta identificacdo do risco inerente e do
risco residual de cada uma das exposicdes, sendo esta fundamental para a definicdo das acdes de

mitigacao/controlos adicionais a realizar.

Para calcular o impacto e a probabilidade (inerente e residual), € necessario recorrer a um conjunto
de métodos como: dados de perdas internos; dados de perdas externos; experiéncia e intui¢do dos
"risk owners'.

e Identificacdo dos KRI* e planos de ac&o
O KRI encontra-se relacionado com um risco especifico e serve de alerta para a eventual alteracdo
da probabilidade do evento de risco ocorrer e seu impacto.

Identificados e classificados os principais riscos top-down da Companhia, sdo identificados quais os
riscos que serdo sujeitos a testes de stress/stress test no dmbito do processo de auto-avaliacdo

prospetiva dos riscos.

Estes devem refletir os riscos de alto impacto e média/baixa probabilidade para que seja possivel
utilizar variaveis de orcamento para testar o seu impacto.

Sistema de controlo interno

O sistema de controlo interno compreende um conjunto de meios, de comportamentos, de
procedimentos e a¢des adaptado aos seus propositos nucleares e destina-se a fornecer seguranca
razoavel quanto a realizacao dos objetivos do Grupo.

Os principais efeitos esperados de um sistema de controlo interno e de gestdo de riscos
operacionais eficaz séo:

e Identificar os eventos potenciais suscetiveis de afetar a realizacdo dos objetivos da
Companhia, assegurar o tratamento adequado em caso de ocorréncia do risco prevendo as
acdes a serem tomadas,

! Key Risk Indicator r}_%
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e Definir um sistema de aceitagdo proporcional dos riscos que a organizagdo esta disposta a
aceitar para aumentar o seu valor,

e Permitir a gestdo a tomada de decisdo de forma elucidada.

A Companhia seque a definicdo e as matrizes de COSO Report?.

Desta forma, segue uma breve descricdo dos principios e metodologia de controlo interno da
Caravela.

A Companhia entende o termo “controlo interno” como um meio de:

e Controlar os seus processos,
e Otimizar as suas atividades,
e Reforcar a sua competitividade.

O controlo interno € uma obrigacdo de todos: qualquer pessoa que exerca uma atividade na
organizacao deve gerir 0s seus riscos e 0s seus controlos no dominio da sua atividade de forma
proactiva.

Partindo deste principio sdo formalizados os riscos identificados para cada atividade da Companhia
(Macro processos) através de um mapeamento de riscos.

e Cada compilagdo inclui as atividades da Companhia dividida em processos e subprocessos,

e Para cada subprocesso sao identificados os eventos de risco,

e Para cada evento de risco € associado um objetivo de controlo,

e Para cada objetivo de controlo, um ou mais exemplos de atividades de controlo sdo descritos
a fim de esclarecer a compreensao do objetivo de controlo, se necessario.

Para cada objetivo de controlo, os operacionais devem:

e Descrever o controlo implementado, para fornecer uma garantia razoavel relativamente a
ocorréncia (frequéncia) e a gravidade (custo) do evento de risco identificado,
e [E auto-avaliar esse evento através de questionario.

A auto-avaliacdo do sistema de controlo interno desenrola-se em varias fases:

? Committee Of Sponsoring Organisation of the Treatway Commission / /g
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e Campanha de auto-avaliacdo
o Descricdo das atividades de controlo
o Auto-avaliacdo das atividades de controlo
o Planos de acao, se necessario

e Testes independentes
o Teste de eficacia dos controlos (concecéo e operacional)
o Recomendacao, se necessaria

4.4 Perdas por imparidade reconhecidas e revertidas relativamente a ativos de resseguro

Durante o periodo ndo foi necessério proceder ao reconhecimento de quaisquer perdas por
imparidade, pelo que o saldo do ano anterior se manteve a data das demonstragdes financeiras, e
respeita aos seguintes resseguradores:

Folksam International Insurance ........cc......... 43.909 euros (anos de 2004 a 2009)

KOrean Re ..o, 43.156 euros (anos 2004 a 2011)

4.5 Informacao qualitativa relativamente a adequagdo dos prémios e das provisdes

S&o periodicamente desenvolvidas analises aos racios de sinistralidade e rentabilidade da carteira,
segmentada segundo diversos indicadores, bem como outros estudos atuariais com vista a avaliar
a adequacao das tarifas praticadas.

E calculado, designadamente, o racio agregado (divisdo de todos os custos constantes da Conta
Técnica pela totalidade das receitas detalhadas na mesma), relativamente a cada ramo. A suficiéncia
ou insuficiéncia tarifaria é aferida consoante este racio seja inferior ou superior a 100%,
completando-se o critério pela analise da constituicdo da Provisdo para Riscos em Curso.

Séo igualmente desenvolvidas analises de sensibilidade a tarifa, bem como estudos comparativos

com as praticas do mercado.

A anélise de adequacdo das provisdes técnicas € periodicamente efetuada, através de métodos
deterministicos e estocasticos, para além de auditorias periddicas, designadamente pela analise
casuistica de processos de sinistro. /‘

7
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4.6 Informacéo qualitativa e quantitativa acerca dos racios de sinistralidade, racios de
despesas, racios combinados de sinistros e despesas e racio operacional (resultante da
considerag&o dos rendimentos obtidos com investimentos afetos aos varios segmentos),
calculados sem dedugdo do resseguro cedido

O racio de sinistralidade global da Companhia em 2015, antes de imputacdo de custos e
considerando os prémios brutos emitidos, era de 58% (67,5% em 2014) e 66% apds imputacdes
(78,8% em 2014).

A provisao para sinistros de balango no final de 2015 é no valor de 33.693.274 euros (37.574.588€
em 2014).

Acidentes de Trabalho 79,4% 126,3%
Acidentes Pessoais 45,3% 81,5%
Doenga 0,0% 0,0%

Acidentes / Doenca 73,4% 109,1%
Incéndio / Outros Danos 36,5% 74,7%
Automovel 73,0% 80,6%
Restantes Ramos 52,2% 33,3%

(1) Considera Custos imputados a fungao Sinistros

O racio combinado apresenta a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:

Custos e gastos de exploracdo liquidos / Prémios adquiridos liquidos
deresseguro
Custos com sinistros / Prémios adquiridos liquidos de resseguro 80,9% 88,9%

42,9% 44,1%

- I
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4.7 Montantes recuperéveis relativamente a montantes pagos pela ocorréncia de sinistros,
provenientes da aquisi¢do dos direitos dos segurados em relag&o a terceiros (sub-
rogagao) ou da obteng&o da propriedade legal dos bens seguros (salvados)

O valor referente a reembolsos de sinistros apresenta a seguinte decomposicdo com reporte a 31
de Dezembro de 2015 e 2014:

Un: EUR
Inventarios/Salvados 0 0
Out.Tomadores/Reemb.de Sinistros 1.816.862 1.776.828
Qut.Dev.Credores/Reemb.Sinistros 0 0

O grupo considera que os valores de reembolsos sdo recuperaveis, pelo que concluiu ndo existir
imparidade neste exercicio, nao tendo sido registada nenhuma perda.

5. Instrumentos financeiros (ndo inclui contratos de investimento)

Inventario de participagdes e instrumentos financeiros em 31.12.2015

AL
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1-FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Investimentos em associadas e subsididrias

PTOTEKOEOO11
PTOTEYOEOOO7

PTOTEQOECO15

IE0030487957

LUO256881987
FRO000975617
FRO011710557
FROOO0011066
LU1032517705
LU1209226296
LUD847358099

BEOQ00307166
BEO000323320
BEODQ0318270
IT0005090318
1TO0D4898034
DEC001102309
DEOD01102374
FRO119105809
FRO011619436
FRO010916924
FRO010192997
FRO012517027
FRO011486067
FRO011196856
DEOD01141596
IEDOB6X95T99
10003242747
DEOODAIKOUGE
NLODO0102275
FI4000006176
ES0000012783
ESO000012389

2 -OUTROS
sub-total
2.1.2 -Titulos de divida
2.1.2.1-De divida pablica
PORTUGAL GOVT 2.875% /15-10-2025

PORTUGAL GOVT 3.85% /15-04-2021

PORTUGAL GOVTS5.650% / 15-02-2024

2.1.2.2 - De outros emissores publicos

2.1.2.3 - De outros emissores

sub-tatal

total

2.2 -Titulos estrangeiros

2.2.1-Instrumentos de capital e unidades de participagio

2.2.1.1-Acgdes
sub-total
2.2.1.2 -Titulos de participagdo
sub-total
2.2.1.3-Unidades de participagdo em fundos de investimenta
PRODIS THEMA FUND
ALLIANZ EURP EQY GRW TH-W
MACIF COURT TERME-C
OBJECTIF ACTION EURO D
OFI BOND ALLOCATION PART |
SSP CONVERTINTERNATIONALES | EURH-D

SSP OFI EUROPEAN SMALLER COMPANIES IC

SSP/M - (HEN) EUROPEAN EQUITY

2.2.1.4-Outros
sub-total
2.2.2 -Titulos de divida
2.2.2.1-De divida piiblica
BELGIUM GOVT 3,25% /28-09-2016
BELGIUM GOVT3,50% /28-06-2017
BELGIUM GOVT3.75% /28-09-2020
BTPS1.5% /01-06-2025
BTPS 4.5% /01-05-2023
DBR1.5% /15-02-2023
DBRO0.5% /15-02-2025
FRANCE GOVT2.25% /25-02-2016
FRANCEGOVT 2.25% f25-05-2024
FRANCE GOVT 3.5% /25-04-2026
FRANCE GOVT 3.75% /25-04-2021
FRTR0.5% /25-05-2025
FRTR1.75% /25-05-2023
FRTR 3% /25-04-2022
GERMAN GOVT 2% /26-02-2016
IRISH TSY 3.4% /18-03-2024
ITALY GOVT 5.25% /01-08-2017
KFW 2.5% /17-01-2022
NETHERLANDS GOVT 3.75% /15-01-2023
RFGB 4% /04-07-2025
SPANISH GOVT 5.5% /30-07-2017

SPGBS5.5% /30-04-2021

2.900

4.382
94
2.469
4.750
125
5.200

57

1.500
1.100
400
600
400
250
750
1.500
500
1.500
500
1.000

750
1.000
1.500

500

300

500

250

500

2.900.000,00
$00.000,00
800.000,00

1.500.000,00
1.100.000,00|
400.000,00
600.000,00
400.000,00,
250.000,00]
750.000,00]
1.500.000,00
500.000,00
1.500.000,00
500.000,00,
1.000.000,00
250.000,00
750.000,00
1.000.000,00
1.500.000,00
500.000,00
300.000,00,
500.000,00]
250.000,00)

500.000,00

103,54% 1,04

3.002.660,00

115,32% 1,13 1.013.040,00

128,76%

998.480,00

159,73 699.936,86
2.408,60 226.408,40
194,44 480.080,50
121,81 578.608,00
3.975,72 495.962,72
100,43 522.236,00|
10.026,01 571.482,73
16.451,41 509.993,78

97,95% 0,98 1.469.248,50
99,06% 0,99 1.089.668,30
117,61% 1,18 470.420,00
93,41% 0,93 560.480,38
122,95% 1,23 491.800,00
107,15% 1,07 267.873,02
96,72% 0,97 725.372,65
98,21% 0,98 1.473.167,42
110,41% 1,10] 552.070,47
124,18% 1,24 1.862.700,00
118,91% 1,19 594.533,61,
93,04% 0,93 930.355,67
106,50%)| 1,07 266.259,72
115,48% 1,15 866.077,25
96,92% 0,97 969.242,74.
118,72% 1,19 1.780.800,00
113,44% 1,13 567.191,85
113,52%| 1,14 340.545,00
122,63% 1,23 613.132,22
128,18% 1,28 320.453,35
108,61% 1,09 543.025,00]

1,04
1,15

0,00

2480,99
194,46
114,92

3879,04
100,47

9464,63

16375,25

1.035,15
1.073,49
1.185,23
1.002,30
1.240,58
1.102,18

998,73
1.022,35
1.138,72
1.265,71
1.216,79

966,96
1.098,87
1.188,67
1.019,08
1.217,35
1.104,48
1.157,24
1.272,44
1.308,87
1.109,04

400 400.000,00 124,38% 1,24 457.520,00 1.280,62 512.246,78

Valores em euros
Anexo 1

147.335,09

3.002.800,64

1.037.924,75

1.030.063,56

4,38
233.213,06
480.121,74
545.870,00
483.502,09
522.444,00

539.483,91

507.632,75

1.552.720,49
1.180.835,57
474.0582,46
601.380,00
496.230,82
275.547,40
749.048,12
1.533.521,90
569.362,29
1.898.560,65
608.397,38
966.955,46
274.717,28
891.503,85
1.019.076,71
1.826.031,15
552.242,39
347.170,68
636.219,45
327.218,03

554.521,04
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FRO012861821
%50936339208
FRO011951771
DEOOOAIAKHBS
BE62579B3286
X$1292384960
FROO11462571
DEQOOALRDXG3
%50821096418
XSOBE0S96575
X50895249620
X51040506112
FROO11781764
FROO12682060

FROO1 1932
X51112678989
XS0881511868
Xs0901338706
FRO011659366
DEQOOAIMLXN3
FRO011527241
X50856032213
X51309518998
X50521000975
X50500357905
FRO011147305
FROO1067B185
X50491042353
X51147605791
X50497141142
XS0494868630
FROO11512193
FRO012236677
X50895722071
X50856877144
FRO011234921
X50257022714
X51167204695
X51028941576
X50767717746
X50813400305
X50816704125
X50282445336
FROO12189065
X50255800285
FRO011439785
FROD12146777
%51135276332
X50369461644
X50965574325
50241946620
X51139315581
50881362502
X50942388462
X51109802303
X51054534422
X51078030928
FROO12674182

2.2.2.2-De outros emissores piblicos

2.2.2.3 - De outros emissores
ADP 1.5% /24-07-2023
AGENCE FRANCAISE AGFRNC 2.25% / 27-05-2025
AIR LIQUIDE FINANCE 1.875% /05-06-2024
ALLIANZ FINANCE ALVGR 4,75% /22-07-2018
APETRA3.125% /25-09-2023
APPLE1.375%/17-01-2024
AUCHAN 2.25% / 06-04-2023
BASF 2%/05-12-2022
BK NED GEMEENTEN BNG 2.25% / 30-08-2022
BMW FINANCE NV 1.5% /05-06-2018
BNP PARIBAS 2.875% / 26-09-2023
BP CAPITAL MARKETS PLC2.177% /28-09-2021
BPCEGF 2.125% /17-03-2021
BPI GROUPE0.5%/ 2505-2025
CAP GEMINI 54 1.75%/ 0107-2020
COCA-COLA 1.875% /22-09-2026
COM BK AUSTRALIA CBAAU 1.625% /04-02-2019
CREDIT AGRICOLE 1.75% /12-03-2018
CREDIT AGRICOLE SA3.030 / 21-02-2024
DAIMLER AG 2.625% /02-04-2019
DANONE 2 6% / 28-06-2023
DEUTSCH BAHN FIN 2% /20-02-2023
DEUTSCHE BAHN FIN 1.25% /23-10-2025
EN| 4% /29-06-2020
FRANCE TELECOM 3.875% /09-04-2020
G.D.F.SUEZ3.125% /21012020
G.D.F. SUEZ6.875% /24-01-2018
GE Capital Euro Funding 4.25% /01-03-2017
GLAXOSMITHKLINE CAPITAL 1.375% /02-12-2024
1.N.G BANK 3,375% /23-03-2017
IBERDROLA4.125% /23-03-2020
ILE DE FRANCE 2.25% / 10-06-2023
INFRFOCH SAS 1.25% /16-10-2020
ING BANK NV 1.875% /27-02-2018
JPMORGAN CHASE 1.875% /11-21-2019
LEGRAND SA3,375% /18-04-2022
LEHMAN 0% /12-06-2013
LLYODS BANK PLC 1.25/13-01-2025
MERCK &COINC 1.125% /15-10-2021
NATIONWIDE BLDG SOC 3.125% /03-04-2017
NATL AUSTRALIA BK 2.75% /08-08-22
PROCTER & GAMBLE 2% /16-08-2022
RABOBANK NEDERLAND 4,25% /16-01-2017
RESEAU DE TRANSPORT 1.625% /08-10-2024
RESEAU FERRE 4,375% /02-06-2022
SAGESS 2.625% /06/03/2025
SANOFI 1.125% /10-03-2022
SHELL INTL FIN 1% /06-04-2022
SIEMENS FINAN 5.625% /11-06-2018
STATOIL ASA 2% /10-09-2020
TELEFONICA 4.375% /02-02-2016
TOTAL CAPITAL INTL 1.375% /15-03-2025
TOYOTA2.375%/01-02-2023
UNIBAIL-RODAMCO 2,5%/ 1206-2023
VODAFONE GROUP 1% /11092020
WAL-MART STORES 2,55% /08-04-2026
GE CAP EUR FUND /19-06-2018
RENAULT FLOAT /16-07-2018

2.3 -Derivados de negociaglo

2.4-Derivados de cobertura

3 -TOTAL GERAL

sub-total|

400,
400
280
370
900

400

300.000,00
200.000,00
200.000,00
500.000,00
200.000,00
100.000,00
200.000,00
280.000,00
200.000,00
250.000,00|
300.000,00|
400.000,00|
100.000,00
300.000,00
100.000,00
350.000,00
500.000,00
100.000,00
250.000,00|
500.000,00
200.000,00]
400.000,00
100.000,00
300.000,00
500.000,00
500.000,00
500.000,00
500.000,00|
200.000,00|
500.000,00|
100.000,00|
200.000,00
100.000,00
300.000,00
250.000,00
500.000,00
100.000,00
300.000,00
300.000,00
500.000,00]
400.000,00
380.000,00
900.000,00}
200.,000,00
400.000,00)
200.000,00)
400.000,00|
400.000,00|
280.000,00|
370.000,00|
900.000,00|
400.000,00|
400.000,00
200.000.00
200.000,00
300.000,00
200.000,00

75.000,00|

99,82%
110,69%
103,40%]
115,39%)
115,13%

99,60%

98,40%
105,40%|

111

99,83%|
111,30%|
100,00%
105,79%

91,65%

99,85%
107,92%

99,44%

99,95%
114,12%)
106,98%
108,71%]
107,67%

99,00%
113,62%)
113,22%|
110,65%|
120,08%
103,54%
104,35%
101,07%
114,39%|
110,91%

99,83%

95,61%|

99,29%
114,56%)

92,45%
101,76%|
100,10%
100,01%|
110,22%|
105,03%)
106,50%|
106,20%|
124,41%)
113,42%|
100,15%

98,80%)
122,91%|
105,89%
102,16%
101,16%
108,10%
107,95%

98,83%
116,00%
100,71%

100,31%)

259.463,00
221.370,00
206.800,00
576.925,00
230.260,00

99.604,00
196.803,00
295.120,00|
222.950,00|
249.562,50|
332.885,00|
400.000,00
105.785,00
274.950,00

99.853,00
377.720,00
497.175,00

99.953,00
285.300,00]
534.875,00
219.410,00
430.660,00,

98.926,00
340.845,00|
566.075,00|
553.225,00|
600.375,00|
517.697,15
208.700,00|
505.334,80
114.385,00
221.810,00

9.830,00
298.824,00
248.220,00
572.775,00

92.450,61
305.280,00
300.300,00
500.030,25
440.460,00)
399.114,00|
958.487,51
212.400,00|
497.620,00|
226.840,00|
400.600,00|
395.200,00
344.148,00
391.793,00
919.338,70
404.640,00
432.380,00
215.890,00
187.650,95
348.000,00
201.418,77

75.231,70)

1.024,36]
1.118,80
1.047.81
1.172,02
1.154,58
1.011,86
1.074,34
1.068,42
1.120,96
1.034,77
1.119,34)
1.057,50!
1.074,68]

950,84
1.033,25
1.029,51
1.048,39
1.046,66
1.086,09
1.088,58]
1.107,51
1.091,61
1.005,66
1.154,32
1.158,76
1.133,75
1.262,33)
1.083,72
1.004,89
1.067,20
1.173,90
1.113,50
1.007.90
1.050,17
1.051,75
1.166,01

0,10|

988,35
1.014,61
1.059,02
1.110,39
1.077,19
1.083,84
1.010,93
1.267,24
1.155,52,
1.028,30]

590,65,
1.162,60
1.067,12
1.042,99

980,48
1.101,57
1.080,50|
100596,
1.108,20|

307.307,21
223.760,33
209.561,39
586.012,30
230.916,42
101.185,55
214.887,38
298.157.81
224.192,30|
258.691,39
335.802,30
422.998,06
107.467,94
285.251,48
103.325,00
360.327.92
524.195,89
104.665,74
271.523,37|
544.289,96
221.502,62
436.642,19
100.565,66
346.295,57
579.381,28
566.876,02
631.164,73
541.858,33
200.977,90
533.598,16
117.389,55
222.700,00
100.789,56
315.051,16
262.937,30
583.003,28
10,00
296.506,44
304.381,88
529.512,02
444.157,92
409.330,81
975.453,29
202.185,90
506.896,61
231.103,28|
411.319,34
396.259,89
325.527.66
394.834,48
938.695,07
392.192,88
440.627,12
218.179,56
201.192,56

332.4680,74
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Reconhecimento inicial e mensuracdo subseguente

Todos os instrumentos financeiros detidos pela Companhia sdo admitidos a negociacdo em bolsas
de valores ou em mercados regulamentados e encontram-se mensurados ao seu justo valor.

No que diz respeito aos Investimentos em associadas, € aplicado o método de equivaléncia
patrimonial na valorizagao subsequente destes investimentos. Os investimentos em outras empresas
encontram-se valorizados ao custo de aquisicao deduzido de perdas por imparidade acumuladas.

No momento da aquisi¢do, os ativos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos ao seu
justo valor (preco de aquisicao) adicionado dos custos de transacao.

Nas mensurag¢des subsequentes esses ativos continuam a ser registados ao seu justo valor sendo as
respetivas variagdes reconhecidas no capital proprio, em “reserva de reavaliagdo por ajustamentos
no justo valor de ativos financeiros disponiveis para venda”.

No exercicio de 2015 a Companhia reconheceu em capital proprio uma variagdo positiva acumulada
de 369.553 euros (2014=4.032.108€) no justo valor das carteiras de investimentos, a qual se
encontra registada na referida reserva de reavaliacdo.

Segmentacao por classes

A politica de investimentos do Grupo, detalhada no ponto 4. do presente anexo, tem em conta o
cumprimento das regras e dos limites estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo e a
diversificacdo prudencial dos investimentos, visando a sua adequagao as responsabilidades da
CARAVELA, numa &tica de otimizacdo do binémio risco/rentabilidade.

A estratégia e os critérios para gestdo dos investimentos sdo anualmente estabelecidos pela
Administragdo, procedendo-se & monitorizagdo mensal do seu cumprimento bem como da
performance assim alcancada, com vista a adequacdo, a cada momento, da carteira de
investimentos aos objetivos definidos.

As acbes desenvolvidas durante o ano de 2015 adequaram a carteira de ativos financeiros a
estrutura de refor¢ada prudéncia, continuando a redugéo da exposi¢do ao risco, em cumprimento
do objetivo delineado pelos nossos Acionistas.

A composicao dos instrumentos financeiros por classes € a seguinte:

|
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Un: EUR

ParticipacBes e emprem filiais e associadas 147.335
Acgdes e outros titulos de rendimento variavel 3.312.672
Titulos de rendimento fixo 42.620.041

Instrumentos derivados

Depdsitos em instituigdes de crédito 2.653.813

0%

87%

5%

1.681.690
7.278.057
41.810.792

4.178.811

O valor registado em 2015 em investimentos a deter até a maturidade integra o emprestimo

concedido a SABSEG Brasil, no valor de 1.187.771 €.

De acordo com as regras estabelecidas, os ativos financeiros do Grupo continuaram a ser

maioritariamente investidos na Zona Euro.

Un:

EUR

Aciﬁes e outros titulos de rendimento varidvel e fixo

Titulos nacionais 5.070.789
Divida publica 5.070.789
Outros emissores

Acgbes

Unidades participagao fundos invest.mobiliario

Titulos estrangeiros 40.861.924
Divida publica 17.847.600
Qutros emissores 19.701.653
Acgbes

Unidades participacdo fundos invest.mobilidrio 3.312.672

11%
11%

89%
39%
43%

7%

6.911.112
6.911.112

42.177.737
14.052.018
21.280.893

£.844.826

14%
14%

29%
43%

14%

O risco de liquidez em que a Companhia pode incorrer pelo facto de poder ndo dispor de todos os
seus ativos financeiros no momento em gue tenha de satisfazer os seus compromissos financeiros
decorrentes dos contratos de seguro, é indicado no quadro a seguir, relativo a investimentos no

mercado obrigacionista:

4
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2.552.599 1.552.720

938.705 0

Divida publica
Obrigagdes a taxa fixa

Obrigagdes a taxa varidvel 0 o]

Divida publica 2.458.861 1.029.767

Obrigagoes a taxa fixa 1.032.189 721.240

Obrigagbes a taxa varidvel 0 o]

O guadro seguinte evidencia a qualidade crediticia dos emitentes das obrigagées, de acordo com
ratings determinados por entidades externas, a data do relato:

AAA 4.089.904
AA + 628.683
AA 13.496.605
AA - 4.938.452
A+ 3.023.267
A 3.111.079
A- 3.777.445
BBB + 1.606.853
BBB 2.866.955
BB 5.070.789
BB + 0
BBB - 0
BB - 0
cc 0
cce 0
Ndo Cotados 10

2.287.599
3.584.358
274.572

6.561.838
3.634.373
0

474,092
4.958.684
0

1.853.997
3.646.480
o

4.387.601
1.665.907
9.738.938
3.063.757
2.883.022
4.372.909
1.897.321
1.145.195
5.062.485
6.911.112
515.111
600.654

0

0

0

10

A e

T

Un:EUR

16.051.378 22.918.389
9.945.333 19.427.080
a 274.572

Un: EUR

9.058.668 20.963.130

12.246.612 21.280.893

0 0

Un: EUR
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O Grupo néo efetuou operacdes em contratos de derivados.

O critério seguido pelo grupo para reconhecer titulos em imparidade, enunciado no ponto 3.2.1,,
manteve-se 0 mesmo durante o presente exercicio, que € o seguinte:

- Para instrumentos de capital, o Grupo considera uma desvalorizacao continuada quando esta se
verificar por mais de 180 dias, ou desvalorizagdo de valor significativo quando esta for superior a
30% na respetiva cotacdo a data de balanco;

- Para instrumentos de divida, o Grupo reconhece imparidade quando existe significativa dificuldade
financeira do emitente tornando-se provavel um processo de faléncia ou uma quebra de contrato
por incumprimento nos pagamentos de juro ou de capital.

No exercicio de 2015 o Grupo ndo teve necessidade de reconhecer/reverter imparidades em
investimentos financeiros, pelo que se mantiveram os montantes reconhecidos em anos anteriores.

A sua segregagao pelas respetivas categorias em 2015 e 2014 como segue:

2015
Un: EUR

Divida publica 0
Obrigagdes a taxa fixa 92.451 10 0 -92.441
Obrigagdes a taxa varidvel 0
Acgbes 0
Unidades Partic. Fundos Inv. 699.937 -699.937

2014
Un: EUR

Divida publica 4]
Obrigacdes a taxa fixa 92.451 10 -92.441
Obrigagdes a taxa variavel 0
Acgbes o
Unidades Partic. Fundos Inv. 699.937 -699.937

-~
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Os ativos financeiros disponiveis para venda (afetos a atividade de seguros) tém a seguinte

composicao em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:

2015
Un: EUR

Instrumentos de divida
De divida publica
De emissores nacionais

De emissores estrangeiros

Espanha
Franca
Alemanha
Bélgica
Itélia
Holanda
Filandia
Irlanda

De outros emissores publicos

De emissores nacionais

De emissores estrangeiros

De outros emissores
De emissores nacionais

De emissores estrangeiros

Instrumentos de capital
De emissores nacionais

De emissores estrangeiros

Outros instrumentos
Unidades de participacdo
De residentes
De ndo residentes

5.010.363

1.038.732
6.551.408
2.320.766
3.062.299
1.568.233

605.352

316.869
1.774.395

19.327.965
41.576.381

4.084.708
4.084.709

81.659

26.298
105.008
30.890
35.939
14.543
17.979
4918
40.131

337.084
694.448

5.092.022

1.065.030
6.656.414
2.351.656
3.098.238
1.582.776

623.331

321.787
1.814.526

19.665.049
42.270.82%

4.084.708
4.084.709

-62.441
-92.441

-699.937
-699.937

5.092.022

1.065.030
6.656.414
2.351.656
3.098.238
1.582.776

623.331

321.787
1.814.526

19.572.609
42.178.389

3.384.772
3.384.772

-21.233

1.738
86.605
40.955

109.411
£5.309
12.888

5.431

11.505

125.044
441.653

-72.100
-72.100

5.070.788,95

1.066.767,82
6.743.018,81
2.392.611,26
3.207.648,52
1.648.084,86

636.219,45

327.218,03
1.826.031,15

19.701.653
42.620.041

3.312.672
3.312.672
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2014
Un: EUR

Instrumentos de divida
De divida publica

De emissores nacionais 5.918.789 124.756 6.043.545 6.043.545 867.567 6.911.112

De emissores estrangeiros
Espanha 955.433 11.7%0 967.224 967.224 39.960 1.007.184
Franca 4.034.240 70.497 4,104,736 4.104.736 451.510 4.556.247
Alemanha 1.307.479 24.027 1.331.506 1.331.506 60.661 1.392.167
Bélgica 2.981.805 36.037 3.017.842 3.017.842 277.355 3,295.197
1tdlia 2.529.848 13.473 2.543.320 2.543.320 51.752 2.595.073
Holanda

De outros emissores publicos
De emissores nacionais
De emissores estrangeiros 1.013.262 16.551 1.029.813 1.029.813 176.338 1.206.151

De outros emissores
De emissores nacionais
De emissores estrangeiros 18.916.402 441.413 19.357.815 -92.441 19.265.374 2.015.519 21.280.893
37.657.258 738.544 38.395.802 -92.441 38.303.361 3.940.662 42,244,023
Instrumentos de capital
De emissores nacionais
De emissores estrangeiros

Outros instrumentos
Unidades de participagdo
De residentes
De ndc residentes 7.453.318 7.453.318 -699.937 6.753.381 91.446 6.844.826
7.453.318 7.453.318 -699.937 6.753.381 91.446 6.844.826

Em 2014 existiam investimentos em ativos nao correntes detidos para venda, no valor de 1.942.000
€, ndo afetos a atividade de seguros.

6. Caixa e equivalentes e depdsitos a ordem

Os valores em Caixa e em Depositos a Ordem registados no balan¢o sdo em moeda corrente de

euro e destinam-se a fazer face a pagamentos de tesouraria de curto prazo.

Todos os saldos de Caixa e seus equivalentes, bem como os Depodsitos a Ordem em instituic®es de

crédito estdo disponiveis para uso do grupo.

Em 31 de Dezembro de 2015 e 2014 esta rubrica do balango apresenta a seguinte composicio:

¥

g
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Un: EUR

Caixa e seus equivalentes

Seguros
Sede 200 200
Dependéncias 1.200 1.200
Mediagdo e outros 4.699 5.611
6.099 7.011

Depositos a ordem

Seguros 789.611 1.034.537
Mediacdo e outros 4.861.705 4.316.910
5.651.316 5.351.447

A reconciliacdo das quantias incluidas na demonstragdo de fluxos de caixa com os itens equivalentes
relatados no balango apresenta a seguinte configurac&o:

Un:EUR

Numerdrio 6.099 7.011
Depdsitos bancdrios imediatos mobilizaveis 5.651.316 5.351.447
Outros depésitos bancérios imediatos mobilizdveis * 2.653.813 4,178.811

* Depdsitos bancdrios incluidosna rubrica do balango "Empréstimos e contas

a receber/outros depdsitos” que inclui juros decorridos.

7. Terrenos e edificios

O edificio situado na Praia da Areia Branca, em Lourinha, que estava classificado como propriedade
de rendimento nas contas individuais da Companhia, valorizado segundo o modelo de justo valor
da IAS 40, foi transacionado em Marco de 2015, como referido em 3.3.2.

De acordo com o referido, na data das demonstragdes financeiras, as propriedades de investimento,
valorizado segundo o modelo do justo valor da IAS 40, avaliado por profissionais independentes e
com qualificacdo profissional reconhecida e relevante, conforme estipulado pela Autoridade de

Supervisao. j
N
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As avaliagdes sempre tiveram em considerac¢ao os fatores de mercado e o seu conhecimento direto,
podendo ser analisado como segue:

Edificio Praga Conde Agrolongo Braga 2015 1.443.980 1.171.600
Prédio Rua José Galhardo Lisboa 2015 124,950 120,000

8. Outros ativos fixos tangiveis (exceto terrenos e edificios)

Os ativos tangiveis estdo valorizados ao custo historico de aquisicdo deduzido das depreciacdes
acumuladas.

Os custos de reparacdo e manutencdo nao sao capitalizados, sendo reconhecidos diretamente em
resultados, quando incorridos.

As depreciacdes foram calculadas através da aplicacao do método das quotas constantes com base
nas taxas anuais fiscalmente aceites e que refletem a vida Util estimada dos bens.

Os movimentos registados nos exercicios de 2015 e 2014 foram os seguintes:

2015
Un: EUR
Activos Tangiveis

Equipamento administrativo 1.105.724 1.018.460 32.680! 185.867 169.619 283.394 46.853
Maéquinas e ferramentas 250.631 240.957 16.943 31.602 14.588 31.232 11.660)
Equipamento informatico 734638 641.928 36.127 -2.520 106.767 54.384 78.955
Instalagdes interiores 87.002 85.070 76.336 1.280 67.084 1.400]
Material de transporte 1.386.340| 801.260 358.794 429.874 102.835| 327.831 738.597|

Equipamento hospitalar
Qutro Equipamento 273.077 226,454 28.952 -5.943] 137.768 97.609 41.357|
Imobilizagbes em curse

Adiantamentos per conta

v/
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2014
Un: EUR

Activos Tangiveis

Equipamento administrativo 965.347 B49.068| 67.912 2.703 169.339 2.534 14.685|
Méquinas e ferramentas 248.793 232.788 2274 436 8.604 436 9.674
Equipamento informdtico 678.671 550.642 28.286 4.433 183.443 4.433 -26.128|
Instalagdes interiores §7.002 76.440) 8.629| 11.932
Material de transporte 1.324.504 855.124 341.236 275.688 115.659 B2.601 777.558

Equipamento hospitalar
Qutro Equipamento 233.309 175.932 40.448 680 51.747 680 46.078
ImobilizagBes em curse

Adiantamentos por conta

9. Afetagdo dos investimentos e outros ativos

O Grupo afetou os seus investimentos da forma que segue:

2015
Un: EUR

Caixa e equivalentes 791.011 4.866.404 5.657.415
Terrenos e edificios 1.924.013 1.924.013
Invest. em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 147.335 147.335

Activos financeiros detidos para negociacdo

Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial a
justo valor através de ganhos e perdas

Derivados de cobertura

Activos financeiros disponiveis para venda 45.932.596 45.932.596
Empréstimos e contas a receber 2.653.813 2.797.950 5.451.763
Investimentos a deter até a maturidade 1.656.565 1.656.565
Qutros activos tangiveis 56.886 862.335 919.221
Qutros activos intangiveis 24.809 220.971 245.780

!
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2014
Un:EUR

Caixa e equivalentes 1.035.937 4322521 5.358.458
Terrenos e edificios 600.000 2.040.990 2.640.990
Invest. emfiliais, associadas e empreendimentos conjuntos 1.681.690 1.681.690

Activos financeiros detidos para negociaciao

Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial a
justo valor através de ganhos e perdas

Derivados de cobertura

Activos financeiros disponiveis para venda 49.088.849 1.942.000 51.030.849
Empréstimos e contas a receber 4.178.811 2.524.309 6.703.120
Investimentos a deter até a maturidade

Qutros activos tangiveis 76.886 756.913 833.799
Qutros activos intangiveis 57.150 148.467 205.617

10. Ativos Intangiveis

Esta rubrica integra o investimento em software, que é amortizado em 3 anos pelo método das
quotas constantes, bem como os direitos de concessdo por 10 anos na marca nacional
NETAGENTES (inicio em 14.04.2009), no valor de 505 euros, incluido nas rubricas Outros.

Estes ativos estao valorizados ao custo de aquisicéo liquido das amortizagdes acumuladas e dentro
dos limites das taxas em vigor, sendo que os custos incorridos com a manutengao posterior do
software sdo reconhecidos em resultados, ndo sendo por isso capitalizados.

Os movimentos registados em 2015 e 2014 foram os seguintes:

2015
Un:EUR

Activos Intangiveis

Despesas de desenvelvimento
Despesas com aplicagdes informaticas
Activos Intangiveis em curso

Outres
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2014
Un: EUR

Activos Intangiveis

Despesas de desenvolvimento
Despesas com aplicagdes informiticas
Activos Intangiveis em curso

Qutros

11. Outras provisdes e ajustamentos de contas do ativo

Desdobramento das contas de ajustamentos e outras provisdes pelas respetivas sub-contas

Un: EUR

Aj Recit C -
Outros Tomadores de seguros

- Acidentes de Trabalho 26.309 6.551 0 32.860

- Acid.Pessoais e P.Transportadas 10.322 0 2.826 7.496

- Incéndio e Qutros Danos 9.452 5.240 0 14.692

- Automovel 103.153 0 78.531 24.622

- Maritimo e Transportes 9 0 9 0

- Mercadorias Transportadas 265 1.887 0 2.152

- Responsabilidade Civil Geral 2.845 3.458 0 6.303

- Protecgdo Juridica 235 0 167 68

- Assisténcia 4,896 o} 4.463 433

Sub-total 157.486 17.136 85.996 88.626

rédi i

Mediadores de Seguros 300.432 30.552 93.372 237.612

Resseguradores 87.065 0 0 87.065

Outros Devedores 188.564 0 118.646 69.917

Sub-total 576.061 30.552 212,018 394.595

Qutras ProvisGes 0 0

Sub-total 0 0 0 0

Total 733.547 47.688 298.014 483.221
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12. Prémios de contratos de seguro

A composi¢ao dos prémios reconhecidos no exercicio resultantes de contratos de seguros, e de
outros valores, é a seguinte:

Un: EUR

SEGURO DIRECTO NAO VIDA

Acidentes e Doenga 6.375.505 6.206.351 4.676.947 1.516.580 -732.889
Incéndio e Outros Danos 3.942.372 3.397.305 1.437.248 1.405.708 -592.631
Automovel:

Responsabilidade Civil 11.191.829 10.966.946 8.414.056 4.227.147 -1.029.359

Outras Coberturas 4.039.409 3.667.021 2,698.576 1.710.810 -89.448
Maritimo e Transportes 191.580 181.971 26.042 45.201 -91.904
Mercadorias Transportadas 82.972 67.508 -1.922 27.660 -37.149
Resp.Civil Geral 520.355 408.914 278.452 205.411 181.714
Protecgdo Juridica 82.801 83.018 69.954 -56.965
Assisténcia 1.758.972 1.734,520 1.087.590 528.545 -504.582

Os prémios adquiridos liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

Un: EUR

Prémios brutos emitidos 28.195.795 20.323.558 38,73%
Prémios de resseguro cedido -7.782.819 -4.239.545
Variacdo da provisdo para prémios ndo adquiridos brutos -1.497.941 -417.551
Variagdo da provisdo para prémios ndo adquiridos de resseguro 406.489 217.785

13. Rendimentos/réditos de investimentos

O rendimento das a¢8es é contabilizado na rubrica de “rendimentos de investimentos” no momento
do recebimento dos dividendos atribuidos.

Relativamente aos juros das obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo, sdo igualmente
reconhecidos nas rubricas de “rendimentos de investimentos”, procedendo-se & sua especializacdo

|
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no final do exercicio com base no valor nominal e na taxa de juro aplicavel ao periodo
correspondente (juro decorrido). - ‘

Os rendimentos reconhecidos no ano e no ano anterior, por categoria de investimentos, foram os

seguintes:

ParticipagBes em filiais e associadas 47.928

Un: EUR

Activos financeiros disponiveis para venda:

Accles e outros titulos de rendimento varidvel 15.629 1% 7.494 1%
Titulos de rendimento fixo (obrigagdes) 1.063.614 87% 1.310.185 91%
Depositos a prazo em institui¢bes de crédito 34523 3% 122.859 9%
Depdsitos a ordem em institui¢des de crédito 6.363 1%
Depdsitos a ordem em instituicdes de crédito - Ndo T 50.929 3.712 0%

Os resultados relacionados com a aplicagdo do Método de Equivaléncia Patrimonial, no periodo
de 2014, ascenderam ao valor negativo de 89.041,24 €.

14. Ganhos e perdas em investimentos

O resultado dos ganhos e perdas reconhecidos no exercicio e no exercicio anterior € como segue:
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2015
Un: EUR

Terrenos e edificios (de uso préprio)

Terrenos e edificios (de rendimento)

Qutros ativos tangiveis 17.968 -36.542 -18.574
Acgbes e outros titulos de rendimento varidvel 352.771 -675 352.096
Titulos de rendimento fixo (obrigagbes) 2.994.260 -86.577 2.907.684

2014

Terrenos e edificios (de uso préprio) -605.106 -605.106
Terrenos e edificios (de rendimento) -324.000 -324.000
Qutros ativos tangiveis 1.000 -35.857 -34.857
Acgdes e outros titulos de rendimento varidvel 82.650 -305 82.385
Titulos de rendimento fixo (obrigagdes) 656 -10.085 -9.429

15. Ganhos e perdas provenientes de ajustamentos de justo valor em investimentos

N&o se verificaram ganhos e perdas por imparidades no exercicio.

16. Ganhos e perdas em diferencas de cambio

Nao foi reconhecido qualquer ganho/perda de valor em 2015 dado que os investimentos
financeiros detidos para venda do grupo s&o expressos em moeda “euro’, na sua totalidade.
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17. Custos de financiamento

Foi reconhecido no resultado do exercicio o custo de 1.838 euros (em 2014, 34.355 euros) de juros
decorridos até 30 de Marco, referentes ao 18° cupdo, e pago aos detentores do empréstimo
obrigacionista “Obrigacdes Subordinadas Perpétuas Sagres 2006", emitido pela Companhia em
2006, no montante de 2.570.000 euros e correspondente as 628 obrigacdes por reembolsar nessa
data, uma vez que 1.942 obriga¢bes haviam sido reembolsadas em Dezembro de 2014.

Este empréstimo obrigacionista foi extinto em 30 de Marco, conforme descrito em 3.2.3.

Os movimentos registados nos anos de 2015 e 2014 foram como segue:

2015
Un: EUR

Obrigacdes Subordinadas Perpétuas Sagres 2006 2.570.000 2.570.000 1.838

2014
Un: EUR

Obrigacdes Subordinadas Perpétuas Sagres 2006 2.570.000 34.355 2.570.000

18. Gastos diversos por funcdo e natureza —Técnica N3o Vida (Caravela)

O grupo suportou nos anos de 2015 e 2014 os seguintes custos e gastos de exploracdo para
aquisi¢ao de contratos de seguro:
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un: EUR

Custos de aquisicdo 3.330.372 2.257.897 4.139.706 3.572.718 7.470.077 5.830.616 1.639.462 28,12%
Gastos administrativos 449.140 275.461 1.531.221 1.433.541 1.980.361 1.705.003 271.358 15,88%
Variacd d t d

Slepl CEN  ORNES S -298.749 -298.749 -83.509 -215.240 257,74%
aquisicdo diferidos

Os gastos sao inicialmente registados por natureza e, posteriormente, imputados as funcdes
sinistros, aquisi¢do, administrativa e investimentos, de acordo com o plano de contas e os critérios
de imputacdo em vigor na Companhia, respetivamente em funcdo do nimero de sinistros, do
numero de apolices novas contratadas, das apolices em vigor no final do periodo e dos custos com
investimentos afetos as provisdes técnicas, bem como das pessoas afetas a cada funcéo.

Os custos e gastos por natureza imputados nos exercicios de 2015 e 2014 as diversas funcdes foram
0s seguintes:

2015
un: EUR

Gastos com pessoal 4.926.964 1.285.938 2.685.195 916.415 39.416 4.926.964
- .

e SIMENLOS CSeMEos 3.282.794 856.809 1.789.123 610.600 26.262 3.282.794
externos
Impostos e taxas 194.059 56.230 101.646 34.690 1.492 194.059
i e i L S 113.523 29.630 61.870 21115 908 113.523
do exercicio
Qutras provisdes
Juros supcrtados 7.883 2.057 4.296 1.466 63 7.883
Comissdes 100.078 10.656 22,251 7.594 59.577 100.078
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2014
un:EUR

Gastos com pessoal

Fornecimentos e servigos
externos

Impostos e taxas

Depreciagbes e amortizagdes
do exercicio

Qutras provisdes

Juros supoartados

Comissdes

4.206.483

2.695.811

251.106

225.872

46.568

54.020

1.257.739

806.047

138.502

67.536

13.924

16.152

2.107.448

1.350.601

80.478

113.162

23.331

27.064

816.058

522.987

31.163

43.819

9.034

10.480

25.239

16.175

964

1.355

279

324

4.206.483

2.695.811

251.106

225872

46.568

54.020

A rubrica "Fornecimentos e servicos externos — Técnica ndo vida" apresenta a seguinte variacio

entre 2015 e 2014:

B e T

e

\ 7
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Electricidade 35.362 1,1% 57.168 2,1% -38,1%
Combustiveis 79.307 2,4% 78.118 2,9% 1,5%
Agua 5.960 0,2% 5.882 0,2% 1,3%
Impressos 45.128 1,4% 41.554 1,5% 8,6%
Material de escritério 26.580 0,8% 17.685 0,7% 50,3%
Livros e documentagdo técnica 1.420 0,0% 841 0,0% 68,8%
Artigos para oferta 4.548 0,1% 100,0%
Conservacdo e reparagao 118.955 3,6% 162.302 6,0% -26,7%
Rendas e alugueres 528.615 16,1% 264.341 9,8% 100,0%
Despesas de representagdo 35.987 1,1% 68.092 2,5% -47,1%
Comunicacdo 307.111 9,4% 251.818 9,3% 22,0%
Deslocagtes e estadas 112.681 3,4% 97.852 3,6% 15,2%
Seguros 15.396 0,5% 19.862 0,7% -22,5%
Gastos com trabalho independente 175.725 5,4% 224.270 8,3% -21,6%
Publicidade e propaganda 187.753 5,7% 29.932 1,1% 527,3%
Limpeza, higiene e conforto 45.156 1,4% 44,719 1,7% 1,0%
Contencioso e notariado 7.666 0,2% 5.447 0,2% 40,7%
Vigilancia e seguranga 38.917 1,4% -100,0%
Trabalhos especializados 1.427.046 43,5% 1.097.222 40,7% 30,1%
Quotizag¢des (da actividade) 32.788 1,0% 37.120 1,4% -11,7%
RefeigBes no local de trabalho 5.3%6 0,2% 4528 0,2% 19,2%
Gastos com cobrancga de prémios 57.605 1,8% 48.437 1,8% 18,9%
Outros fornecimentos e servigos 26.609 0,8% 99.702 3,7% -73,3%

Os Fornecimentos e Servicos Externos da atividade do Grupo relacionados com a atividade de
mediacao corretagem e outras encontram-se descritos na nota 3.10.4..

19. Gastos com pessoal — Técnica ndo vida

Numero médio de trabalhadores ventilado por categorias profissionais da Companhia

O numero medio de Colaboradores, por categorias profissionais, ao servico da Caravela durante o
exercicio de 2015 foi de 106 (2014=119), sendo 104 o numero absoluto em 31 de Dezembro de

2015 (2014=117).
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CCTde 2008 ACT de 2012

Escriturario IX 35 Diretor 2
Escriturdrio X Gestor Técnico 7
Técnico comercial 2 Gestor Comercial 5
Subchefesecgdo 3 Gestor Operacional 1
Subgerente 1 Técnico 5
Assistente Comercial 1 Coordenador Operacional 13
Chefe de secgdo 1 Especlalista Operacional 25
Encarregado de Arquivo Sectorial 1 Auxiliar Geral 1
i}

Director de Sewiios Assistente Oiera cional 2

CCT de 2008 ACT de 2012
Escriturdrio IX 35 Diretor 2
Escriturdrio X Gestor Técnico 7
Técnico comercial 2 Gestor Comercial 5
Subchefesecgdo 3 Gestor Operacional 1
Subgerente 1 Técnico 5
Assistente Comercial 1 Coordenador Operacional 13
Chefe de secgdo 1 Especlalista Operacional 26
Encarregado de Arquivo Sectorial 0 Auxiliar Geral 1
Director de Servicos 1 Assistente Operacional 0

Despesas com o pessoal referentes ao exercicio — Técnica n&o vida (Companhia)

Os custos com pessoal totalizaram 4.926.964 euros no exercicio (2014=4.206.483¢),
correspondendo a um aumento de 17,13% em relacdo ao ano anterior (2014/2013=-3,3%), e
incluem a contabilizacdo no exercicio do montante de 22.848 euros (2014=13.729¢),
correspondente ao encargo com o pagamento do prémio de permanéncia, nos termos enunciados
em 3.6.

Ha ainda a referir a contribuicdo adicional efetuada para o Plano Individual de Reforma (PIR) no
montante de 62.153 euros, conforme mencionado no item seguinte.

As despesas tém a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:
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Gastos com Pessoal

6800 Remuneragdes dos drgdos sociais
6801 Remuneragdes do pessoal
6802 Encargos sobre remuneracdes
6803 Beneficios pds-emprego
6804 Outros beneficios a longo prazo dos empregados
6805 Beneficios de cessacdo de emprego
6806 Seguros obrigatorios
6807 Gastos de ac¢dosocial
6808 Outros gastos com o pessoal
dos quais:

353.608
3.202.812
839.036
62.153
22.848

0

135.725
71.394
239.388

Un: EUR

194.164 82,12%
3.022.684 5,96%
740.023 13,38%
0 0,00%

13.729 0,00%

0 0,00%
126.400 7,38%
72.787 -1,91%
36.695 552,37%

68088 Rescisdes ior acordo 38.271 0

Despesas com o pessoal referentes ao exercicio — Mediagdo/Corretagem e outras atividades

As despesas tém a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2015 e 2014:

Un: EUR

Gastos com Pessoal

6800 Remuneragdes dos drgdos sociais
6801 Remuneracdes do pessoal
6802 Encargos sobre remuneragdes
6803 Beneficios pos-emprego
6804 Outros beneficios a longo prazo dos empregados
6805 Beneficios de cessacdo de emprego
6806 Seguros obrigatdrios
6807 Gastos de acgdo social
6808 Outros gastos com o pessoal
dos quais:

68088 Rescisdes poracordo

Conforme descrito na nota 3.10.4.

510.931
3.847.494
922.171

31.296

138.329

49.160

410.739 24,39%
3.798.608 1,29%
867.456 6,31%
100,00%

44.204 -29,20%
437.856 -68,18%
324.752 -84,86%
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20. Obriga¢bes com beneficios dos empregados — Técnica ndo vida

Os pressupostos e a metodologia do Relatdrio de Avaliagdo Atuarial do “Plano de Pensées Caravela
— Plano BD” em 31 de Dezembro de 2015 sé&o os seguintes:

PRESSUPOSTOS

2,9%

3,0%

1,0%

3,0%

TV 88/90

Por morte

Na ausénia de qualuqger estatistica fidvel e numa dptica
prudente, considerou-se uma rotacdo de pessoal de 0%

66 anos em 2015, nos anos seguintes consideram-se as
projec¢Bes do Eurostat para a populagdo portuguesa

31 de Dezembro de 2015

METODOLOGIA

unit credit projectado

rendas vitalicias imediatas

Através do meétodo wnit credit projectado sdo calculadas responsabilidades em funcdo dos
beneficios projetados para a reforma, repartidos pelo tempo de servico passado.

A populagdo ativa e reformada apresenta a seguinte distribuicio em 31 de Dezembro de 2015

Un: EUR

Nimero de pessoas

3
Idade Média Massa Salarial Total Anual
48.8
Massa Salarial Total Anual *
104,898
Salario Médio Anual
34,966

! 14 vezes os salarios mensais pensionaveis para a Seguranca Social
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Un: EUR

Ndmero de pessoas

1
Idade Média
71
% 2
Pensdo anual
2,296

? 14 vezes os salarios mensais pensionaveis para a Seguranca Social

O valor apurado das responsabilidades com pensdes complementares de reforma em 31 de
Dezembro de 2015 tem a seguinte decomposicio:

Un: EUR
b iearaen i ooy
Valor actual das responsabilidades totais 154,936
Activos 125,959
Reformados 28,977
Valor actual das responsabilidades passadas 104,154
Activos 75,177
Reformados 28,977
Custo Normal 2,582
O nivel de financiamento do Fundo de Pensdes BD é o seguinte:
Un: EUR
(1) Responsabilidades por servigos passados 104,154
(2) Responsabilidades passadas em 31.12.2011, relativas a
trabalhadora cujo valor ainda ndo foi transferido para o PIR? i
{3) Valor do Fundo 144,496
(4) Excesso/ (défice) de Financiamento (3) - (2) - (1)valor do 23,067
Fundo
(5) Nivel de Financiamento {3) / {{1) +(2)) 129%
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Tendo em conta os pressupostos utilizados, o valor das responsabilidades com o “Plano de Pensdes
Caravela - Plano BD" encontra-se totalmente financiado, apresentando um excedente de
financiamento no montante de 32.097 euros, equivalente a 129%.

21. Imposto sobre o rendimento

Imposto corrente

O Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) é determinado com base em
declaracbes de auto-liquidacdo da Companhia e das demais empresas (algumas das quais
tributadas em RETGS), elaboradas em conformidade com as normas fiscais vigentes, ficando sujeitas
ainspecdo e eventual ajustamento pela Administragdo Tributaria durante o periodo de quatro anos
aplicavel aos exercicios de 2011 e 2012, de cinco anos ao exercicio de 2014 e doze anos a partir do
ano de 2015 e seguintes, sendo que, em relacao aos prejuizos fiscais reportaveis de anos anteriores
a 2009 se mantém o periodo de seis anos para a sua deduco fiscal.

As empresas tributadas pelo Regime Especial de Tributacdo de Grupos de Sociedades sao:

Securicordia Sabseg - Mediagio de Seguros, Lda.

Securifénix Sabseg - Mediagdo de Seguros, Lda

Imposto diferido

Os impostos diferidos foram calculados tendo por base as diferencas temporarias que existem entre
alguns valores ativos e passivos e a respetiva base fiscal. Apenas existem impostos diferidos
resultantes da Companhia.

A Companhia estimou resultados fiscais negativos do exercicio, e de exercicios anteriores, tendo
efetuado o apuramento de imposto diferido ativo, dada a elevada probabilidade que foi estimada
pela Administrac&o, da sua recuperabilidade dentro do prazo fiscal permitido.
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Os ativos e passivos por impostos correntes e diferidos reconhecidos em 31 de Dezembro de 2015
e 2014 apresentam a seguinte composi¢ao:

Un: EUR

Activos por impostos correntes
Imposto sobre o Rendimento (entregas e retencdes) 296.711 414.915
296.711 414,915

Passivos por impostos correntes

Imposto sobre o Rendimento a Pagar (tributacdo auténoma) -425.682 -395.926
Retencdo de Impostos na Fonte -269.156 -214.430
Imposto sobre o Valor Acrescentado -10.819 -47.880
Imposto de Selo -235.803 -159.050
Taxa para a Autoridade Nacional para Protec¢do Civil -28.986 -17.969
Taxa para o Instituto Nacional de Emergéncia Médica -67.984 -94.833
Taxa para o Fundo de Acidentes Trabalho -339.975 -338.702
Taxa para o Instituto de Seguros Portugal -38.122 -24.833
Taxa para o Fundo de Garantia Automovel -78.548 -73.498
Cartas Verdes -8.445 -8.264
ContribuicBes para a Seguranca Social -197.696 -181.764
Tributos das Autarquias -393 -8.227

-1.701.609 -1.566.375

Activos por impostos diferidos
Por diferengas temporarias

Terrenos e Edificios de Rendimento 454.159
Activos Disponiveis para Venda 178.285 194.132
178.285 648.292

Por prejuizos fiscais 1.077.605 1.077.605
1.255.890 1.725.897

Passivos por impostos diferidos
Por diferencas temporérias
Terrenos e Edificios de Uso Préprio
Activos Disponiveis para Venda -83.149 -988.155
-83.149 -988.155

Nos termos do Decreto-Lei n.° 534/80 de 7 de Novembro, o Grupo nio tem registadas dividas em
mora a Administracdo Fiscal. De igual modo, nos termos do art.? 210 da Lei 110/2009 de 16 de
setembro, ndo existem quaisquer dividas vencidas & Seguranca Social.
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22. Capital

O capital do Grupo € de 2 milhdes e 105 mil euros e esta representado por 421.000 acdes ao valor

nominal de 5 euros cada que se encontra totalmente subscrito e realizado.

A composicéo do capital proprio do grupo, no final dos exercicios de 2015 e 2014 é como segue:

Un: EUR

Capital Social

Outros Instrumentos de capital
Reservas de Reavaliagdo
Outras Reservas

Resultados Transitados

Resultado do Exercicio

Interesses Minoritdrios

23. Reservas

2.105.000
3.190.000
362.104
14.005.044
-3.968.050
1.397.469

170.125

2.105.000
3.190.000
4.036.953
1.825.096

-2.016.806

8.756.819

114.691

Os movimentos de cada reserva dentro do capital proprio em 2015 foram os que se apresenta na

seguinte Demonstracdo de Variagdes no Capital Proprio:

bt
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2015

Balango a 31-12-2014 2.105.000 3.80.000 403208 4846 1825086 -20%6.806 875681 ™E81 BONTS54

Correcgbes de emos (IAS 8)

Alteragées politicas
conlabilisticas

fl'l‘:::: Aa;nbartura 2,105,000 380,000 4032.08 4846 1825006 -20%6.806 B7568W MEB1  BOMTSA

Aumentos/redugdes de capital

Ganhos liquidos por

ajustamentos no justo v.l\nrdlu — SR
actives financeiros disponivels

para venda

Diferengas ?ar.ambx: 2205 2205
consohdagao

Ajustamentos por

reconhecimento de impostos -83. 19
diferidos

-83.4e

Aumentos de reservas por
aplicagia de resultados 536445 1726652 ©.263.087

Transferéncias entre rubricas de

capital préprio ndo incluldas 1951244 275680 -0.708.083
noutras linhas

Toldl das varngasa do 3662555 -2.205 83.40 536445 n726.652 1951244 275038 2202966
capital préprio

Resuitado Hiquids do periodo 1307 488 1367460
Distribuigao antecipada de lucros &

Interesses Minoritarios 55433 55433
Balango em 3412-2015 205000 3.80.000 360,55 7440 83.40 536.445 B551748 2968050 1397 469 7os  T261801

Reserva de reavaliagcdo

A reserva de reavaliacdo/justo valor destina-se a registar os ajustamentos no justo valor dos ativos
financeiros disponiveis para venda, liquida da imparidade reconhecida no exercicio e/ou em
exercicios anteriores, ndo tendo relevancia em ganhos e perdas até ao momento da alienacio dos
bens, em que o respetivo saldo é reconhecido em resultados, ou diretamente em capital préprio.

A composicao da reserva de reavaliacdo no final dos exercicios de 2015 e 2014 é como segue:

2015
Un: EUR

Activos disponiveis para venda 45.661.090 -792.377 45.238.265 369.553
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2014
Un: EUR

Activos disponiveis para venda 45.110.575 -792.377 48.350.306 4.032.108

A diferenca de cambio, com o valor negativo de 7.449 €, resulta da conversdo das contas da Sabseg

Mocambique para a moeda funcional do Grupo (euro).

Reservas livres

Sao reservas que resultam da parte excedente de resultados positivos ndo necessaria para dotar a
reserva legal nem para cobrir prejuizos transitados.

24. Demonstracdo de fluxos de caixa

Esta demonstracdo foi elaborada pelo método direto e é apresentada no Relatério e Contas,
conjuntamente com as restantes Demonstragcdes Financeiras.

25. Compromissos

O grupo detem contratos de locacdo operacional referentes a material de transporte.
O detalhe em 31 de Dezembro de 2015, por viaturas e por anos de vencimento dos contratos, é

cOmao segue:

2016 23
2017 13
2018 20
2019 16

O grupo, a data de reporte das Demonstragdes Financeiras, mantinha em vigor as sequintes
Garantias Bancarias:
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- a favor da Cémara Municipal de Ferreira do Alentejo, com inicio em 14.03.2000, o capital de 1.236
euros, a taxa de 0,375%, no Banco Portugués de Gestao, destinando-se a assegurar os servicos de
fornecimento de seguros ao municipio;

- a favor da Autoridade Tributaria no montante de 59.705,05€ (Garantia n® N00364601) e de
53.811,78€ (Garantia n® N00364603), ambas no Novo Banco, para garantir a suspensao de dois
processos de execucéo fiscal em curso.

Conforme referido na nota 3.3.2. os imévesis, registados em Edificios de Rendimento, estdo dados
como garantia hipotecéria, aos Bancos Millennium BCP e Santander Totta.

26. Acontecimentos apds a data do Balango ndo descritos em pontos anteriores

Ndo se verificaram acontecimentos apds a data do Balanco a registar.

Lisboa, 06 de junho 2016

Contabilista Certificado Conselho de Administracio

At
/Q/»QZ/
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