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Senhores Accionistas,

Submetemos a apreciacao de V Exas, o relatério de Gestao e as contas consolidadas da Sociedade
respeitante ao periodo de 2014, de acordo com o estipulado na Lei e nos Estatutos.

1. Enquadramento macroecondémico

A) Conjuntura Internacionall

As projec¢oes do Fundo Monetério Internacional (FMI) fixaram um crescimento da economia mundial, em
2014, de 3,3% (idéntico ao registado em 2013) com uma ligeira melhoria em 2015 para 3,5%. Estas
previsGes sdo devidas sobretudo as perspectivas de um crescimento menos forte das economias
emergentes, com particular destaque para o Brasil (reflectindo os efeitos de uma politica monetaria
restritiva da procura global), e para a deterioragao significativa da economia da Russia, na sequéncia do
agravamento das tensdes geopoliticas em torno da Ucrania com san¢des econdmicas aplicadas aquele
pais.

Nos EUA, assistiu-se no decurso do ano de 2014, a uma reduc¢do gradual dos estimulos monetarios por
parte da Reserva Federal. Neste aspecto, qualquer redugao mais abrupta dos estimulos monetarios por
parte da Reserva Federal e/ou de uma politica monetdria mais restritiva com a eventual subida das taxas
de juro directoras em 2015 podera ter impacto no ritmo de crescimento da economia norte-americana e
aumentar as incertezas nos mercados financeiros internacionais, com repercussoes nos fluxos de capitais
dos paises emergentes e em desenvolvimento, tal como sucedeu em meados de 2013 e no inicio de 2014.

Na area do euro, assistiu-se em 2014 a uma diminuicao dos riscos financeiros associados as dividas
soberanas. Também foram alcancados progressos na constru¢do da Unido Bancaria (Mecanismos Unicos
de Supervisdo e de Resolucdo), processo destinado a limitar a fragmentacdo financeira e a divergéncia nas
condi¢bes de financiamento entre os paises. A solidez do sistema bancdrio, da drea Euro, torna-se vital
para garantir a estabilidade futura do sistema financeiro num contexto de um crescimento ainda fraco da
procura interna e de taxas de juro directoras historicamente baixas. Esta solidez do sistema bancdrio torna-
se crucial para propiciar uma diminuicdo de condigles restritivas na concessao do crédito e fomentar o
fortalecimento da procura interna, especialmente do investimento, com reflexos no aumento do emprego.

Para 2015, prevé-se uma melhoria do desempenho da economia mundial, embora a incerteza associada as
perspectivas econdmicas mundiais permanec¢a elevada. As tensdes geopoliticas na Ucrdnia com a
imposicdo de sangBes, a Russia por parte dos EUA e da Unido Europeia (UE) e do Embargo desse pais as
importacGes de determinados produtos alimentares da drea do euro e dos paises que impuseram sangdes,
poderdo afectar a recuperagdo do crescimento econémico mundial. Os conflitos geopoliticos instalados
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nos principais produtores de petréleo poderdo igualmente provocar perturbagdes na sua oferta e alterar
o0s pregos, contrariando a actual tendéncia descendente.

B) Conjuntura Nacional?

O fecho do Programa de Ajustamento Econdmico e Financeiro ocorreu num clima marcado pela
recuperac¢do gradual da actividade econdmica, a par da melhoria das condigdes do mercado de trabalho e
do ajustamento das contas externas.

Prevé-se que a economia portuguesa continue num clima econémico de crescimento moderado, com a
necessidade de continuagdo da consolidagdo orgamental e da implementagdo de reformas estruturais,
tendo em vista a libertacdo de meios para reduzir o endividamento externo.

As projeccbes para a economia portuguesa apontam para uma taxa de variagdo média anual do Produto
Interno Bruto (PIB) de 0,9% em 2014 e de 1,5% e 1,6% em 2015 e 2016, respectivamente.

Apesar das condicionantes externas, as exporta¢des tém demonstrado dinamismo, sendo que as
estimativas apontam para um crescimento das exportagdes de bens e servigos de 2,6%, em 2015.

Relativamente a taxa de desemprego, em 2014, realga-se o facto de esta se situar nos 13,9%, abaixo da
verificada em 2013 (16,2%).

Para 2015 prevé-se um fortalecimento da procura externa, em consequéncia da melhoria da actividade
econdmica dos principais parceiros comerciais, com reflexos na evolugdo das suas importagdes. A procura
externa relevante para Portugal apresenta, em 2015, um crescimento em linha com a retoma da economia
mundial, especialmente significativo para o conjunto da drea do euro, cujo PIB devera apresentar
crescimento e onde se encontram os principais parceiros da economia portuguesa (Espanha, Alemanha,
Francga e Italia).

Prevé-se a manutencdo das taxas de juro de curto prazo num nivel baixo, bem como a ndo subida do prego
do petréleo e uma ligeira depreciagdo do euro face ao délar.

C) Sistema Financeiro

O ano de 2014 foi marcado por importantes desenvolvimentos e mudangas a nivel Europeu, com
importantes repercussdes em Portugal. Assistiu-se, em 2014, a uma diminui¢gao dos riscos financeiros
associados as dividas soberanas e, também, foram alcangados progressos na constru¢do da Unido Bancaria
(Mecanismos Unicos de Supervisdo e de Resolu¢do), processo destinado a controlar as divergéncias nas
condicBes de financiamento dos agentes desta area geografica. A solidez do sistema bancario torna-se vital
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para garantir a estabilidade futura do sistema financeiro num contexto de um crescimento débil da
procura.

No plano institucional, durante o ano de 2014, o Banco Central Europeu realizou uma avaliagdo completa
as maiores instituigdes de crédito da Unido Europeia, que incluiu a analise da qualidade dos seus activos e,
em conjunto com a Autoridade Bancdria Europeia, a realizacdo de testes de stress.

Ocorreu também o acordo para a revisdo dos instrumentos disponiveis no quadro do Mecanismo Europeu
de Estabilidade, organismo criado pelos Estados-Membros da area do euro com um capital de €700 mil
milhdes para recapitalizagdo directa das instituigdes de crédito da UE. Estes desenvolvimentos e mudangas
perspectivam para 2015 um reforco das exigéncias de supervisao do sector financeiro.

Neste quadro, a evolugdo do crédito é necessariamente marcada pelo impacto do reforco das regras de
supervisdao bancaria sobre a estrutura de capital dos bancos, a liquidez disponivel e os respectivos racios de
solvabilidade. Em paralelo, o processo de desalavancagem ainda em curso resulta no ajustamento dos
balangos dos bancos, das empresas ndo financeiras e familias. Em conjunto, estes factores justificam que o
crédito concedido ao sector privado tenha continuado a registar variagdes negativas em todos os
segmentos, ao longo de 2014.

No mercado de capitais, assistiu-se a uma forte volatilidade do indice PSI-20. Em particular, o indice
apresentou uma desvalorizagcdo acentuada a partir do 1.2 semestre de 2014. Inversamente, assistiu-se a
uma evolugdo relativamente favoravel dos principais mercados bolsistas internacionais.

2. O Sector Segurador

A conjuntura macroecondmica tem-se caracterizado por alguma instabilidade e fragilidade, com reflexos
directos no mercado segurador.

Apesar de 2014 ja apresentar alguns sinais de recuperagao econémica, o Mercado Segurador N3o Vida tem
sido penalizado por uma contrac¢ao do Consumo Privado, aliado a niveis altos de Desemprego, uma forte
carga fiscal e restricGes na obtencdo de financiamento ao nivel empresarial.

Por outro lado os baixos niveis de inflagdo, conjugados com igualmente baixos ritmos de crescimento e
taxas de juro, tém provocado limitagdes na capacidade de gerar rendimentos que assegurem o pagamento
de garantias futuras e tem reduzido as margens financeiras de suporte a estrutura operacional das
seguradoras.

O ano 2014 ficou ainda marcado pela acgdo interventora do Supervisor no Ramo Acidentes de Trabalho,
coordenando medidas de recuperagao técnica junto das Seguradoras com resultados deficitarios.

O Mercado Segurador em 2014 apresentou um crescimento de 9,1%, muito alicercado no Ramo Vida que
obteve um crescimento de 12,1%. Os Ramos Nado Vida, muito influenciados pelos efeitos de contracg¢do
acima identificados, apresentaram um decréscimo de 0,3%.
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O Ramo Vida continua a apresentar crescimentos nos Produtos de Poupanga, designadamente PPR
(+58,2%) e Capitalizacao (+4,3%), consolidando uma maior propensdao a poupanc¢a por parte dos
Consumidores, situacdo ja evidenciada em 2013.

Relativamente a Nao Vida, a evolugdo dos principais Ramos merece os seguintes comentarios:

- Depois de um 2013 fortemente restritivo (-8%), verificou-se um pequeno crescimento de +0,9% no Ramo
Acidentes Trabalho insuficiente, no entanto, para a imediata recuperagao técnica necessaria para o Ramo
que apresentou um Racio de Sinistralidade de 103,7%.

- O Ramo Saude continua a apresentar crescimentos continuos (3,5% em 2013 e 3,0% em 2014),
demonstrando o empenho das empresas na manutencao deste beneficio social e do interesse geral das
familias neste tipo de protecg¢ao.

- Em Incéndio e Outros Danos, verificou-se um decréscimo de 0,4%, influenciado pela contracgdo em
Multirrisco Comércio (-2,8%), Agricola (-13,8%) e Engenharia (-1,0%). Em Multirriscos Habitac¢do e Industria
atingiram-se ligeiros crescimentos de +1,3% e +1,8% respectivamente. A nivel de sinistralidade, este Ramo
atingiu em 2014 uma taxa de 50,3%, valor inferior ao de 2013 (61,9%).

- O Mercado Automovel apresentou em 2014 alguns sinais de recuperagao, tendo sido comercializados
mais 45.000 viaturas do que em 2013, o que representa um crescimento de 36%.

N3do obstante esta recuperagdao, o Mercado Segurador consolidado apresentou um decréscimo de 1,8%,
evidenciando uma concorréncia muito agressiva no Ramo particularmente centrada no prego. A
Sinistralidade do Ramo Automdvel aumentou face a 2013 de 56,6% para 60,0%.

- O Ramo Transportes, condicionado pela evolugdao econdmica, apresentou um decréscimo de 9,0%. Em
Mercadorias Transportadas o decréscimo foi de 4,2% enquanto que em Cascos o decréscimo foi mais
acentuado (14,4%). Em termos de sinistralidade, o Ramo Transportes atingiu 62,3%.

- O Ramo Responsabilidade Civil apresentou um crescimento de 2,2%, alicercado nos produtos de RC
Exploracao e Profissional que apresentaram um crescimento de 4,7%. A Sinistralidade deste Ramo atingiu
0s 25,1%.

Tendo em consideragdo todos os nimeros anteriores, bem como a analise efectuada, em termos globais a
Producdo do Mercado Nao Vida decresceu 0,3% em 2014, tendo a sinistralidade atingido 64,0%.

3. A Actividade do Grupo
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A) Companhia de Seguros
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Durante o 49 trimestre de 2014, iniciou-se um novo ciclo na vida da Companhia, fruto da aquisi¢cdo da

totalidade do capital pela AAA SGPS, S.A..

Como é evidente os dados e indicadores que reflectem a actividade do ano em andlise e que sdo

apresentados de seguida, sdo decisivamente influenciados pelas politicas de desenvolvimento definidas

pela gestdo anterior, que esteve a frente dos destinos da Companhia durante os primeiros 10 dos 12

meses do ano.

Principais Indicadores

Balan¢o

Ativo liquido

Capital préprio

Provisdo para prémios ndao adquiridos
Provisdao para sinistros

Provisdo para sinistros liquido de resseguro
Provisdes técnicas

Ganhos e Perdas

Prémios brutos emitidos de seguro direto
Prémios adquiridos, liquidos de resseguro
Custos com sinistros de seguro direto
Custos com sinistros, liquidos de resseguro
Custos Operacionais

Rendimentos

Resultado liquido

Indicadores

Prémios brutos emitidos / n® de empregados
Taxa desinistralidade de seguro direto
Taxa desinistralidade liquida de resseguro
Resultado liquido / prémios brutos emitidos
Récio combinado

Racio de solvéncia

68.274
11.467

5.927
37.575
33.042
48.459

20.324
15.884
13.725
11.814
10.013

588
-4.344

174
68,9%
74,4%

-21,4%
132,9%
175,2%

milhares de euros

70.452
12.530

5.593
39.654
34.615
49.743

19.357
16.120
12.713
9.445
9.650
1.880
-1.986

161
64,0%
58,6%

-10,3%
115,7%
207,0%

3,1%
-8,5%

6,0%
-5,2%
-4,5%
2,6%

5,0%
-1,5%
8,0%
25,1%
3,8%
-68,7%
118,8%

8,1%
7,7%
26,9%
108,4%
14,9%
-15,3%

Em 2014, nas rubricas de balango, realga-se a diminuigdo do peso das provisGes técnicas representando
238.4% dos prémios brutos emitidos de seguro directo. Na diminui¢do deste racio, de 256.9% em 2013
para os 238.4%, foi preponderante a redugdo da provisdo para sinistros em 5.2%.

Nas rubricas de ganhos e perdas, salienta-se o acréscimo de 5%, relativamente a 2013, dos prémios brutos

emitidos de seguro directo, liquidos de estornos e anulagdes. Realce, também, para o crescimento do

custo com sinistros em 8%, agravando a taxa de sinistralidade da companbhia, face ao ano anterior.

O resultado liquido foi de -4.344 milhares de euro, representando 21,4% dos Prémios Brutos Emitidos.
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Quanto ao Racio Combinado verifica-se um agravamento do mesmo, com um acréscimo de 11.9%, face a
2013.

N3o obstante o que antecede, o Racio de Solvéncia, no final do exercicio de 2014, situou-se nos 175,2%.

Gestdo Técnica

1. Produgdo

Na Caravela, o ramo Acidentes de Trabalho teve uma varia¢do de prémios — 4,5% em relacdo a 2013,
justificada essencialmente pela redugdo do emprego e da contencdo da massa salarial da economia,
situagdo que ja vem do ano de 2013. Em 2014 manteve-se a concorréncia agressiva entre seguradoras, o
que contribuiu igualmente para a redugdo dos prémios médios praticados.

O ramo de Acidentes de Trabalho apresentava um racio de sinistralidade de 126,8%.

J& os prémios de Saude evoluiram positivamente em 109,7%, demonstrando o crescente interesse das
familias por este tipo de proteccao.

A evolugao do ramo Incéndio e Outros Danos foi positiva, com uma variacdo de 21,2%, a que correspondeu
uma sinistralidade de 64,6%.

O ramo Automovel cresceu 2,7%, face a 2013, continuando a ser o maior segmento produtor da
Companhia, com 72,87% de quota. Na continuidade de 2013, o ramo de Automdvel, a par do ramo de
Acidentes de Trabalho, tem registado uma redugdo dos prémios médios praticados. Esta redu¢do tem por
base a competitividade entre Seguradoras, pois 0 mercado de vendas de veiculos ligeiros de passageiros
teve um acréscimo de 36%. Em 2014 venderam-se 142.827, cerca de mais 45.000 viaturas do que em 2013.
A sinistralidade deste ramo, na Caravela, situou-se em 79,7%.

Relativamente aos ramos de Transportes, alterou-se a tendéncia dos Ultimos anos, obtendo uma variac¢io
positiva de 133,3%.

Estrutura da carteira, em termos de prémios, nos ultimos 4 anos
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Acidentes e Doencga 12,99% 10,62% 12,84%

12,66%

Incéndio e Multirriscos 8,61% 9,58% 11,14% 12,86%
Responsabilidade Civil 1,19% 1,37% 1,38% 1,39%
Automovel (RC+DP+0OC+AV) 77,09% 78,29% 74,54% 72,87%
Outros 0,12% 0,15% 0,11% 0,19%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

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

Acidentes e Doenca 3,15% 2,98% 3,86%

4,80%
Incéndio e Multirriscos 7,21% 9,36% 11,53% 12,68%
Responsabilidade Civil 1,74% 1,95% 2,01% 1,93%
Automével (RC+DP+QOC+AV) 87,82% 85,61% 82,46% 80,30%
Outros 0,08% 0,10% 0,14% 0,28%
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

2. Sinistros

Os custos com sinistros de seguro directo atingiram, em 2014, 13.724.836 € (antes de imputacdo de
despesas administrativas), verificando-se um aumento de 8 % (1.012.185 €) em relagdo a 2013. O aumento
verificado decorre sobretudo dos Ramos de Acidentes e Incéndio e Outros Danos, uma vez que no Ramo

Automovel registou-se uma redugdo significativa de 12 % (1.248.905 €).

(milhares de euros)

2.499.345 1.622.171 54,1%

Acidentes
Incéndio e Outros Danos 1.762.035 1.247.585 41,2%
Automovel 9.136.830 10.385.735 -12,0%

Qutros 326.626

3 724 1

-542.839 160,2%

Os custos verificados traduziram-se numa taxa de sinistralidade (custos com sinistros sem custos
imputados / prémios adquiridos) de 68,9 % (incluindo IBN(E)R), acima do registado em 2013 que se havia

fixado em 64 %.
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(%)
Acidentes 106,6% 68,3%
Incéndio e Outros Danos 72,6% 61,4%
Automovel 62,8% 69,3%
Outros 56,7% -117,5%

O numero de sinistros apresenta um aumento de 10,7 %, com especial incidéncia no Ramo Automodvel e no
segmento de Incéndio e Outros Danos.

Acidentes 1.428 1.484 -3,8%

Incéndio e Outros Danos 1.337 985 35,7%
Automovel 7.722 6.984 10,6%
Outros 129 137 -5,8%

O aumento do nuimero de sinistros em relagdo a 2013, foi superior ao aumento do nimero de apdlices em
vigor, traduzindo-se num acréscimo da frequéncia de sinistralidade.

Assim, a Companhia registou, uma frequéncia de sinistralidade global de 9,8%, fixando-se no Ramo
Automovel que é o segmento mais representativo, em 8,8%.

(%)
Acidentes 31,1% 41,8%
Incéndio e Outros Danos 10,2% 6,4%
Automovel 8,8% 7,9%
Outros 5,1% 18,9%

3. Resseguro
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O resseguro no ano de 2014 teve algumas alteragdes relativas a 2013, nomeadamente nos tratados
proporcionais onde se nivelou a nossa retengao.

Manteve-se a estrutura de tratados proporcionais e nao proporcionais, com alteragdes ligeiras nos
resseguradores e respectivas retengdes.

No que respeita aos tratados proporcionais, para os ramos de Incéndio e Multirriscos e Engenharia
aumentou-se a retencdo de 25% para 30%. Nos tratados do ramo de Maritimo e Transportes a retengao
passou dos 20% para 30%.

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

O tratado de Excesso de Perdas de Responsabilidade Civil teve alteragdo de capacidade que passou a ser
de € 1.400.000,00 em excedente de € 100.000,00 para € 2.400.000,00 em excedente de € 100.000,00 em
2014.

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 situagdo foi a seguinte:

e Acidentes Pessoais — Manteve-se a uniformizagdo da taxa aceite por todos os resseguradores em
2,80%, 0 que provocou uma ligeira descida no custo de resseguro (2013 — 3,10%).

e Acidentes de Trabalho — Neste ramo conseguiu-se a uniformizagao da taxa aceite por todos os
resseguradores em 4,375%, o que provocou uma ligeira descida no custo de resseguro;

e Automodvel — Diminuigcdo da taxa de referéncia de 4,97% para 4,77%.

e CAT —Reducdo da taxa de referéncia de 9,99% para 7,891%

Conseguiu-se, assim, em 2014 a descida de todas as taxas de resseguro ndo proporcional.

Gestao Financeira

1. Investimentos Financeiros

A AA -SGPS, S.A. Avenida Aimi

§ 1700-033 L
NIPC Braga

praga

211820 804 | fax +351 211 920 684

[y
—A



o

Os Investimentos financeiros, nomeadamente, os Activos Mobiliarios, cresceram 2.695 milhares de euros
em 2014, o que representa um aumento de 5% face a 2013. Os Outros Activos ndo Mobilidrios
decresceram 4.466 milhares de euros, face a 2013, devido a venda do imdvel da antiga sede na Praca da
Alegria, em Lisboa.

A gestao dos investimentos financeiros, com a parceria da OFl Asset Management, tem vindo a ser
executada de acordo com a politica de investimentos da Companhia, assente, tal como nos anos
anteriores, em critérios de prudéncia, seguranca e liquidez e no respeito pelos condicionalismos legais.

(milhares de euros)

1. INVESTIMENTO REPRODUTIVO
Ativos Mobiliarios

Divida Publica (1) 19.757 36% 35% 21.193 40% 36% -7%

Obrigagdes Diversas (1) 24.429 44% 43% 21.504 41% 37% 14%

Agles e Fundos de Investimentos 2.769 5% 5% 1.115 2% 2% 148%

Liquidez (2) 8.255 15% 14% 8.703 17% 15% -5%
Sub-total 55.210 100% 97% 52.515 100% 89% 5%

Outros Ativos ndo Mobiliarios

Imodveis 600 1% 5.066 9% -88%

Sub-total 600 1% 5.066 9% -88%

2. INVESTIMENTO OPERACIONAL
Equipamento, Mobilidario e Material

Obsv:
(1) valorizagdo com juros decorridos

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

A exposicdao a titulos de divida publica diminuiu durante o ano pelo ndo reinvestimento dos valores
vencidos neste tipo de activos. As reduzidas rentabilidades das dividas soberanas de rating mais elevado
levou a um reforgo da exposi¢dao a dividas Corporate passando o seu peso, sob o total de activos
mobilidrios, de 41% no inicio do ano para 44% no final do ano.

A exposicao a equity, totalmente de forma indirecta e unicamente no mercado europeu, aumentou
passando de uma posi¢do quase residual (2%) no inicio do ano para 5% no final do ano, sob o total de
activos. Este aumento de exposigdo surge também como alternativa a exposi¢do de divida publica.

O consumo dos fluxos de caixa de actividades operacionais justificam a diminuigdo da liquidez, sem pér em
causa a sua adequagdo e robustez, sendo que os Depdsitos a Ordem, Depdsitos a Prazo e Fundos de
Tesouraria representam 14% do total de activos.
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2. Resultados dos Investimentos Financeiros

(milhares de euros)

Rendimentos de investimentos 1.444 1.714 -15,7%
‘Ganhos ou perdas de investimentos -856 165 -617,5%

Os resultados financeiros apresentam, em 2014, um decréscimo homdlogo de 1.292 milhares de euros (-
68,7%).

Em 2014, a venda de um imdvel e a revalorizagdo negativa de outro totalizaram menos valias de cerca de
930 milhares de euros justificando um decréscimo homdlogo de 1.021 milhares de euros, na rubrica de
Ganhos ou Perdas de Investimentos.

Os rendimentos gerados apresentam um decréscimo de 15,7%, resultado de taxas de remuneragdo de
liquidez inferiores.

Realce para o facto de ndo se ter registado qualquer imparidade durante o ano de 2014 em activos
financeiros, demonstrando a elevada prudéncia na escolha dos activos que compdem a carteira de
investimentos.

Relativamente a Taxa de Rentabilidade, a carteira total registou uma rentabilidade média positiva de 1,0%
(2013: 3,0%). Se incluirmos a variagdo da reserva de reavaliagdo a Rentabilidade é de 3,3% (2013: 3,1%).

Custos de Exploracao

O total de custos por natureza, a imputar, atingiu os 7.480 milhares de euros, 0 que representa um
acréscimo de 2,2% face a 2013, tendéncia registada com especial incidéncia nos custos com Fornecimentos
e Servigos Externos devido, essencialmente, a gastos inerentes ao processo de compra e venda da empresa
nomeadamente a mudancga da Sede da Companhia, da Praca da Alegria para a Avenida Casal Ribeiro.

Os Custos com o Pessoal, no valor de 4.206 milhares de euros, decresceram 3,3%.
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%

(milhares de euros) C

Custos com o Pessoal 4.206 4.350 -3,3%

Fornecimentos e Servigos Externos 2.696 2417 11,5%
Impostos e Taxas 251 156 61,2%
Amortizacdes do Exercicio 226 296 -23,8%
Provisdes para Riscos e Encargos 0 0 -
Juros Suportados 47 45 4,2%
Comissodes 54 55 -2,1%

Governance

Tendo subjacente o enquadramento facultado pela Directiva 2009/138/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 25 de Novembro de 2009, relativa ao acesso a actividade de seguros e resseguros e ao seu
exercicio (Solvéncia Il), a CARAVELA prosseguiu o esfor¢o de adaptacdo ao novo regime de Solvéncia Il.

Com a entrada em vigor do novo regime de Solvéncia Il a partir de 1 de Janeiro de 2016, os anos de 2014 e
2015 sdao anos extremamente exigentes.

Com a publicagdo das medidas de transicdo a observar a CARAVELA intensificou os seus trabalhos com
vista ao desenvolvimento e implementagdo dos diferentes temas de Solvéncia Il.

Com efeito, no decurso de 2014, foram desenvolvidas varias ac¢des, das quais se destacam as seguintes:

e Participagao nas sessGes da Comissdao de Acompanhamento “Gestdo de Riscos e Solvéncia” da
Associagdo Portuguesa de Seguradores sobre matérias referentes a evolugdo do projecto Solvéncia
I;

e Participacdo no estudo de impacto quantitativo QIS 2014 langado pela Autoridade de Supervisio
de Seguros e Fundos de PensGes (ASF);

e Maior sistematizagao nos procedimentos e calculos do Modelo Standard;

e Conclusdo do processo de implementacdo do sistema de Controlo Interno;

e Arranque do projecto FLAOR: este projecto tem como objectivos desenvolver a metodologia e o
processo de cdlculo e reporte de auto-avaliagdo prospectiva de riscos, desenvolver as politicas de
auto-avaliagdo prospectiva de riscos e de abertura ao risco, identificar os riscos relevantes da
Companhia e seleccionar metodologias de quantificagdo.

B) Corretagem de Seguros e outros
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O ano de 2014 fica marcado pela aquisigdo de mais um corretor de seguros para o grupo — Secre —
Corretores de Seguros, S.A..

Esta empresa, que durante o ano de 2014 alterou o seu nome para Sabseg Il — Corretores de Seguros, S.A.,
foi a sociedade incorporante do processo de fusdao efectuado com as empresas Sabseg T — Corretores de
Seguros e Secrebeiras — Sociedade Mediadora de Seguros, Lda., realizado ainda durante o ano de 2014, e
com reporte de custos e proveitos a 1 de Janeiro de 2014.

Esta aquisicao foi fundamental para o aumento significativo do volume de negdcios no segmento de
corretagem de seguros.

(milhares de euros)

Vendas e Prestacdo de Sevigos 13.129 10.693 22,8%
Outros rendimentos e ganhos 226 219 3,2%

Esta drea de negdcio tem fundamentalmente como receitas a distribuicdo de seguros, mas também a
prestacdo de servigos de consultoria e formacao.

Custos de Exploracio

Os principais custos de exploragao do segmento da corretagem de seguros e outras actividades atingiram
0s 11.715 milhares de euros, representando um crescimento de 22,6%.

Esta variagdo tem como principal motivo a aquisicdo da empresa Secre — Corretores de Seguros, S.A. (atual
Sabseg Il — Corretores de Seguros, S.A.).

A integragdo desta empresa na estrutura de custos do grupo acarretou a sua reestruturacao ao nivel do
pessoal, onde se evidenciam o pagamento de aproximadamente 300 milhares de euros em indemnizagdes,
mas também a mudancga para as novas instalagées, na Av. Gago Coutinho.

Outro custo significativo s3o os juros suportados com os financiamentos. Ainda assim houve um
decréscimo no montante pago entre 2013 e 2014, fruto de renegociacdo da taxa de juro associada aos
financiamentos.
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(milhares de euros)

Custos com Pessoal 5.558 4.676 18,9%

Fornecimentos e Servigos Externos 5421 4.086 32,7%
Amortizagdes do Exercicio 342 352 -2,8%
Juros Suportados 394 447 -11,9%

CMVMC 5 1 400,0%

4. Evolucdo Previsivel /Plano Estratégico

O ano 2014 foi o culminar do Plano Estratégico 2010-2014, tendo sido atingido um lugar no Top 3 no
Ranking dos distribuidores de Seguros em Portugal.

Paralelamente, as opera¢des em Espanha, Angola, Mocambique e Brasil estdo consolidadas e contribuiram
para a afirmacdo do Franchising SABSEG enquanto corretor de referéncia do Mundo Luséfono.

No més de Novembro de 2014, foi concluida a aquisicio da MACIF Companhia de Seguros SA, que foi
redenominada Caravela Companhia de Seguros SA durante o ano 2015.

Foi estabelecido um Plano Estratégico para o periodo 2015-2020 que passa pela consolidagao da posigao
da marca SABSEG no mundo Luséfono e o desenvolvimento sustentado da Marca Caravela.

5. Dividas a Administracao Fiscal e a Seguranca Social

Informacdo requerida pelo artigo 2102 da Lei n.2 110/2009, de 16 de Setembro: Regime juridico da
regularizacdo de dividas a Seguranca Social: a sociedade tem a sua situacdo contributiva regularizada
perante a Seguranga Social.

Informacdo requerida pelo Decreto-Lei n2 534/80, de 7 de Novembro: A sociedade tem a sua situagdo
contributiva regularizada perante a Administragdo Fiscal.

6. Factos relevantes ocorridos apos o termo do periodo

Apds o termo do periodo e até a presente data, ndo ocorreram acontecimentos subsequentes que
impliquem ajustamentos e, ou, divulga¢do nas contas do periodo.
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7. Proposta de Aplicacao de Resultados

Propde o Conselho de Administragdo a Assembleia Geral que ao resultado liquido do periodo, positivo, no
montante de 8.756.819,15 €, seja distribuido da seguinte forma:

- Reservas Legais: 437.840,96 €

- Resultados Transitados: 8.318.978,19

8. Encerramento

Por ultimo, a Administragdo deseja agradecer a todos os que manifestaram confianca e preferéncia, em
particular aos nossos clientes e fornecedores, porque a eles se deve muito do crescimento e
desenvolvimento das nossas actividades.

Aos nossos colaboradores deixamos uma mensagem de aprego pelo seu profissionalismo e empenho,
fundamental ao crescimento sustentado da empresa, presente e futuro.

Braga, 24 de Abril de 2015

A Administragdo
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ANEXO AO RELATORIO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
CONTAS CONSOLIDADAS

EM

31 DE DEZEMBRO DE 2014
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1. Nos termos do Art.2 4479 do Codigo das Sociedades Comerciais, informamos o nimero de acgdes
detidas pelos elementos do Conselho de Administracdo e pelo Fiscal Unico em 31 de Dezembro
de 2014:

Conselho de Administracdo:

- Francisco Miguel C. F. Vasconcelos Machado 168.656 Acgoes

- Fernando José Lopes de Araujo 83.120 Acgoes

- Indcio da Silva Sousa 44.352 AccGes

- José Anténio de Carvalho Pereira 12.672 Accles

- Luis Filipe Sampaio Cervantes 21.000 Acgoes
Fiscal Unico:

- Sociedade de Revisores Armindo Costa, Serra Cruz, Martins & Associados, representada por
Antonio Manuel Pinheiro Fernandes 0 Acgoes

2. Nos termos do Art.2 4482 do Cédigo das Sociedades Comerciais, informamos quais os Accionistas
que detém pelo menos um décimo do Capital em 31 de Dezembro de 2014:

- Francisco Miguel C. F. Vasconcelos Machado 40,06 %
- Fernando José Lopes Araujo 19,74 %
- Orchard Inv Holding Ltd 18,81 %
- Indcio da Silva Sousa 10,54 %

Braga, 24 de Abril de 2015

A Administracao L

A A A -SGPS, S.A. Avenida Almira
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AAA - SGPS, SA.

Valores em euros

Exercicio
Notas do Imparidade, Exercicio
Demonstragio da Posicio Financeira Consolidada em 31.12.2014 N depreciagdes / i .
Anexo Valor bruto L Valor Liquido anterior
amortizacdes ou
ajustamentos
ACTIVO
9 Caixa e seus equivalentes e depésitos 2 ordem 5.358.457,72 5.358.457,72 2.023.238,88
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos 1.681.690,49 1.681.690,49 842.207,72
Activos financeiros detidos para negociagio 0,00 0,00 0,00
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial a0 justo valor através de
ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00
Dertvados de cobertura 0,00 0,00 0,00
7 Activos disponiveis para venda 51.030.849,40 51.030.849,40 0,00
3.1.22 |Empréstimos e contas a receber 6.703.119,69 0,00 6.703.119,69 1.454.777,25
Depositos junto de empresas cedentes 0,00 0,00 0,00
3.1.22 Outros depésitos 4.178.811,10 4.178.811,10 0,00
Empréstimos concedidos 0,00 0,00 0,00
Contas a receber 2.502.541,31 2.502.541,31 1.454.777,25
Outros 21.767,28 21.767,28 0,00
Investimentos a deter até 2 maturidade 0,00 0,00 0,00
10 Tertrenos e edificios 3.258.029,00 617.039,21 2.640.989,79 1.803.567,33
10 Terrenos e edificios de uso proprio 1.089.099,11 443.761,61 645.337,50 511.205,34
10 Tertenos e edificios de rendimento 2.168.929,89 173.277,60 1.995.652,29 1.292.361,99
11 Outros activos tangiveis 3.852.871,98 3.019.072,58 833.799,40 652.268,61
Inventarios 8.900,53 8.900,53 769,00
Goodwil] 10.716.215,27 10.716.215,27 9.993.937,76
13 Outros activos intangiveis 1.410.790,07 1.205.172,73 205.617,34 54.750,49
Provisoes técnicas de resseguro cedido 5.648.946,89 0,00 5.648.946,89 0,00
1.2.-5.1.3 Provisio para prémios nio adquiridos 1.116.038,40 1.116.038,40 0,00
Provisio matematica do ramo vida 0,00 0,00 0,00
A1.1.-5.1.3 Provisio para sinistros 4.532.908,49 4.532.908,49 0,00
Provisio para participagao nos resultados 0,00 0,00 0,00
Provisio para compromissos de taxa 0,00 0,00 0,00
Provisio para estabilizagio de carteira 0,00 0,00 0,00
Outras provisdes técnicas 0,00 0,00 0,00
Activos por beneficios pos-emprego e outros beneficios de longo prazo 0,00 0,00 0,00
3.2.1. - 14|Outros devedores por operagoes de seguros e outras operagoes 4.242.102,57 733.547,35 3.508.555,22 0,00
3.2.1.- 14| Contas a receber por operagdes de seguro directo 3.077.283,48 495.661,22 2.581.622,26
3.21.- 14| Contas a receber por outras operacdes de resseguro 951.529,71 87.065,27 864.464,44
3.2.1.- 14| Contas a receber por outras operagoes 213.289,38 150.820,86 62.468,52
25 Activos por impostos 2.140.811,73 0,00 2.140.811,73 27.801,06
25 Activos por impostos correntes 414.914,72 414.914,72 27.789,59
25 Activos pot impostos diferidos 1.725.897,01 1.725.897,01 11,47
3.23 |Acréscimos e diferimentos 1.707.514,64 1.707.514,64 1.595.050,46
Outros elementos do activo 0,00 0,00 0,00
Activos nio correntes detidos para venda e unidades opetacionais descontinuadas 0,00 0,00 0,00
TOTAL ACTIVO 97.760.299,98 5.574.831,87 92.185.468,11|  18.448.368,56

Técnico Oficial de Contas

Conselho de Administracdo
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AAA - SGPS, SA.

Valores em euros

Notas do 5 L .
Exercicio Exercicio anterior
el Demonstragao da Posigio Financeira Consolidada em 31.12.2014
5.1.3 |Provisdes técnicas 48.458.700,25 0,00
.12.-5.1.1 Provisio para prémios nio adquiridos 5.927.167,81 0,00
Provisio matematica do ramo vida 0,00 0,00!
5.1.3. Provisio para sinistros 37.574.588,44 0,00
De vida 0,00 0,00
5.1.3. De acidentes de trabalho 8.350.031,32 0,00
5.1.3. De outros ramos 29.224.557,12 0,00,
Provisio para participacio nos resultados 0,00 0,00
Provisio para compromissos de taxa 0,00 0,00
Provisao para estabilizacao de carteira 0,00 0,00,
51.3. Provisio para desvios de sinistralidade 122.398,75 0,00
5.1.3. Provisio para riscos em curso 4.834.54525 0,00
Outras provisoes 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
3.12.3 |Outros passivos financeiros 12.285.318,40 8.625.136,66
Derivados de cobertura 0,00 0,00
B.1.2.3. - 21 Passivos subordinados 2.570.000,00 0,00
3.123. | Depésitos recebidos de resseguradores 386.362,02 0,00!
Outros 9.328.956,38 8.625.136,66
23 Passivos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 42.578,84 0,00
322 |Outros credores por operagdes de seguros e outras operagdes 9.068.637,18 5.585.507,08
322 Contas a pagar por opera¢des de seguro directo 1.300.638,90
322 Contas a pagar por outras opera¢des de resseguro 819.780,02
3.2.2) Contas a pagar por outras operagdes 6.948.218,26 5.585.507,08
25 Passivos por impostos 2.554.529,61 378.209,63
25 Passivos por impostos correntes 1.566.374,72 378.209,63
25 Passivos por impostos diferidos 988.154,89 0,00
323 |Acréscimos e diferimentos 1.763.949 93 948.421,07
Outras Provisdes 0,00 0,00
QOutros passivos 0,00 0,00
Passivos de um grupo para alienagio classificado como detido para venda 0,00 0,00
TOTAL PASSIVO 74.173.714,21 15.537.274,44
CAPITAL PROPRIO
26 Capiral 2.105.000,00 2.105.000,00
(Acgbes Proprias) 0,00 0,00,
Outros instrumentos de capital 3.190.000,00 16.625,83
27 Reservas de reavaliagao 4.036.953,20 -99,16
27 Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros 4.032.107,63 0,00
27 Por revalorizagao de terrenos e edificios de uso proprio 0,00 0,00
Por revalorizagio de activos intangiveis 0,00 0,00
Por revalorizagio de outros activos tangiveis 0,00 0,00
Por ajustamentos no justo valor de instrumentos de cobertura em coberturas de fluxo 0,00 0,00
Por ajustamentos no justo valor de cobertura de investimentos liquidos em moeda esti 0,00 0,00
De diferencas de cambio 4.845,57 -99,16
27 Reserva por impostos diferidos 0,00 0,00
26 QOutras reservas 1.825.096,39 930.162,55
26 Resultados transitados -2.016.806,11 -748.042,52
Resultado do exercicio 8.756.819,15 488.419,91
TOTAL CAPITAL PROPRIO 17.897.062,64 2.792.066,61
Interesses Minoritarios 114.691,26 119.027,51
TOTAL CAPITAL PROPRIO E INTERESSES MINORITARIOS 18.011.753,90 2.911.094,12
TOTAL PASSIVO, INTERESSES MINORITARIOS E CAPITAL PROPRIO 92.185.468,11 18.448.368,56

Técnico Oficial de Contas
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AAA - SGPS, SA.

Valores em euros

Notas do , : : Exercicio N A
Demonstragio de Resultados Consolidada em 31.12.2014 Técnica Técnica e Exercicio anterior
Anexo - ; Nio Técnica Total
Vida Nio-Vida
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 15.884.248,41 15.884.248 41
15 Prémios brutos emitidos 20.323.558,49 20.323.558,49
Prémios de resseguro cedido 4.239.544,55 4.239.544,55
Provisio para prémios nio adquiridos (variagio) 417.550,73 417.550,73
Provisio para prémios nio adquiridos, parte resseguradores (variagio) 217.785,20 217.785,20
Comissoes de contratos de seguro e operagoes considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento ou como contratos de
prestagido de servicos 0,00 0,00
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 14.113.644,75 14.113.644,75
5.1.1 Montantes pagos 15.980.956,97 15.980.956,97
5.1.1 Montantes brutos 18.201.729,99 18.201.729,99
54.1 Parte dos resseguradores 2.220.773,02 2.220.773,02
51 Provisio para sinistros (variagio) -1.867.312,22 -1.867.312,22
5.1.1 Montante bruto -2.176.995,00 -2.176.995,00
5.1.1 Parte dos resseguradores -309.682,78 -309.682,78
5.13 |Outras provisoes técnicas, liquidas de resseguro 460.653,31 460.653,31
Provisio matematica do ramo vida, liquida de resseguro 0,00
Montante bruto 0,00
Parte dos resseguradores 0,00
Participagdo nos resultados, liquida de resseguro 0,00 0,00
22 Custos e gastos de exploragio liquidos 6.872.892,93 6.872.892,93
22 Custos de aquisigio 5.830.615,85 5.830.615,85
22 Custos de aquisicio diferidos (variagio) -83.509,00 -83.509,00
22 Gastos administrativos 1.709.002,58 1.709.002,58
Comissoes e participagio nos resultados de resseguro 583.216,50 583.216,50
17 Rendimentos 1.444.250,66 0,00 1.444.250,66
De juros de activos financeiros nao valorizados ao justo valor por via de
17 ganhos e perdas 1.444.250,66 0,00 1.444.250,66
De juros de passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de
ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00
Outros 0,00 0,00 0,00
32.6 |Gastos financeiros 44.349,97 394.752,70 439.102,67 447.847.95
De juros de activos financeiros nio valorizados a0 justo valor por via de
3.2.6 ganhos e perdas 44.349,97 0,00 44.349,97
De juros de passivos financeiros nao valorizados 20 justo valor por via de
ganhos e perdas 0,00 394.752,70, 394.752,70 447.847,95
Qutros 0,00 0,00 0,00

Técnico Oficial de Contas
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AAA - SGPS, SA.

Valores em euros

Newsds . : : Exercicio N ,
Demonstragio de Resultados Consolidada em 31.12.2014 Técnica Técnica o g Exercicio anterior
Anexo X - Nio Técnica Total
Vida Nio-Vida
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros nio valorizados ao justo
18 valor através ganhos e perdas 72.955,66, 0,00 72.955,66,
18 De activos disponiveis para venda 72.955,66 0,00 72.955,66
De empréstimos e contas a receber 0,00 0,00 0,00,
De investimentos a deter até a maturidade 0,00 0,00 0,00
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00, 0,00
18 Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados a0 justo valor através ganhos e perdaj 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negocia¢io 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no
18 reconhecimento inicial a0 justo valor através de ganhos e perdas 0,00 0,00 0,00
Diferencas de cambio 0,00 0,00 0,00
Ganhos liquidos pela venda de activos nio financeiros que no estejam
classificados como activos nio correntes detidos para venda e unidades
operacionais descontinuadas -929.106,00 -34.856,51 -963.962,51
19 Perdas de imparidade (liquidas reversio) 0,00 55.499,82 55.499,82
19 De activos disponiveis para venda 0,00 0,00, 0,00
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo amortizado 0,00 0,00 0,00
De investimentos a deter até a maturidade 0,00 0,00 0,00
De outros 0,00 0,00 0,00
3.25 |Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 0,00 0,00 0,00
Outras provisdes (variagio) 0,00 0,00 0,00
3.24  |Outros rendimentos/ gastos 0,00 1.086.070,90 1.086.070,90 1.171.862,69
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e perdas 0,00 12.573.730,88 12.573.730,88 31.12591
Ganhos e perdas de associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados
pelo método da equivaléncia patrimonial 0,00 -89.041,24 -89.041,24 -4.171,68
Ganhos e perdas de activos niio correntes nio correntes (ou grupos para
alienagio) classificados como detidos para venda 0,00 0,00 0,00
RESULTADO LIQUIDO ANTES DE IMPOSTOS E INTERESSES MINORITARIO -5.019.192,23 13.168.784,23 8.149.592,00 758.323,17
25 Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 0,00 549.757,90 549.757,90, 269.903,26
25 Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 0,00 -1.156.985,05 -1.156.985,05 0,00
RESULTADO LIQUIDO APOS IMPOSTOS E ANTES DE INTERESSES MINORI'| -5.019.192,2: 13.803.878,30) 8.784.686,07 481.065,71
Interesses minoritirios -27.866,92 -27.866,92 7.354,20
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO -5.019.192,23 13.831.745.22 8.756.819,15 488.419,91

Técnico Oficial de Contas

Conselho de Administracdo

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2.105.000,00 €
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DEMONSTRACAO DO RENDIMENTO INTEGRAL CONSOLIDADA

EM

31 DE DEZEMBRO DE 2014



AAA - SGPS, SA.

Valores em euros

Demonstragio consolidada do rendimento Integral em 31.12.2014  |Exercicio
Resultado liquido do exercicio 8.756.819,15
Outro rendimento integral do exercicio 5.859.756,87

Activos financeiros disponiveis para venda
Ganhos e perdas liquidos 4.032.107,63
Reclassificagio de ganhos e perdas em resultados do exercicio 0,00
Imparidades 0,00
Alienacio 0,00
Impostos 0,00
Ganhos e perdas liquidos em diferencas cambiais 4.944.73
Beneficios pds-emprego 0,00
Outros movimentos 1.822.704,51
TOTAL DO RENDIMENTO INTEGRAL LIQUIDO DE IMPOSTOS 14.616.576,02
Técnico Oficial de Contas Conselho de Administracao
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AAA - SGPS, SA.

un: eur
2014 2013
Actividades Operacionais:
Recebimento de clientes 31.960.091,51 10.624.552,54
Pagamentos a fornecedores - 7.087.285,30 - 4.306.272,46
Pagamentos ao pessoal - 9.318.658,68 - 4.477.109,57
Contribuigdes para o fundo de pensdes 2 =
Fluxo gerado pelas operagbes 15.554.147,53 1.841.170,51
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento - 741.279,75 = 499.760,75
Outros recebimentos/pagamentos relativos a actividade operacione
Pagamentos de sinistros -15.334.793,00 =
Recebimentos/pagamentos de resseguro = 319.616,00 %
Recebimentos/pagamentos de co-seguro 178.662,00 -
Recebimentos/pagamentos de outros impostos e taxas - 2.830.211,00 -
Outros recebimentos/pagamentos - 2.323.474,10 - 1.994.435,66
Fluxo gerado antes das rubricas extraordindrias - 5.816.564,32 - 653.025,90
Recebimentos relacionados com rubricas extraordinarias - -
Pagamentos relacionados com rubricas extraordinarias - 20.800,00 -
Fluxo das actividades operacionais (1) 5.837.364,32 653.025,90
Actividades de Investimento: 30.158,84
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 20.377.828,50 261.499,13
Activos Tangiveis 3.607.000,00 60.734,68
Activos Intangiveis 93.800,00 -
Subsidios de investimento 101,25 -
Juros e proveitos similares 1.579.222,46 18.798,95
Dividendos 6.554,00 862,28
Outros recebimentos relativos a actividade de investimento 72.718,00 25.737.224,21 - 341.895,04
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 23.225.087,34 527.152,17
Activos Tangiveis 322.278,37 56.193,25
Activos Intangiveis 36.245,68 45.315,85
Outros pagamentos relativos & actividade de investimento 43.813,00 23.627.424,39 - 628.661,27
Fluxo das actividades de investimento (2) 2.109.799,82 286.766,23

Actividades de Financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos

5.125.194,16

Aumentos de capital, prestagdes suplementares e prémios de em 3.190.000,00

Subsidios e doacdes

Venda de acgdes proprias

Cobertura de prejuizos

Outros recebimentos relativos & actividade de financiamento

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos
Amortizagdo de contratos de locacdo financeira
Juros e custos similares
Dividendos
Redugdo de capital e prestagdes suplementares
Aquisicdo de acgdes préprias
Outros pagamentos relativos a actividade de financiamento
Fluxo das actividades de financiamento (3)

Variagdes de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo

1.817.378,71

122.500,00

321.664,08 8.636.858,24 76.800,00 2.016.678,71
6.531.867,07 n 986.024,02
452.120,54 = 447.991,56

47.640,57 7.031.628,18 = 103.536,52 1.537.552,10

1.605.230,06 479.126,61

2.122.334,44 460.665,52

11.659.603,26 2.483.904,40

9 9.537.268,82 2.023.238,88

Técnico Oficial de Contas

Conselho de Administracdo

% 4 S

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1 tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684

NIPC: 508 287 510 - Cons. |




AAA - SGPS, S.A.

[
o

SGPS S A.

ANEXO AS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

EM

31 DE DEZEMBRO DE 2014



Z

5GP S A

1. Informagbes Gerais
1.1. Empresa Mae

A AAA, SGPS, S.A. é uma sociedade anénima registada com o NIPC 508287510, matriculada na
Conservatdria do Registo Comercial de Braga, que resultou da alteracdo da denominacdo
social da Sabseg SGPS, S.A., em 3 de Julho de 2014 conforme registo efectuado na
Conservatdria 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 objecto social a gestdo de participac¢des sociais Cujas associadas s3o,
essencialmente, empresas a atuar no sector da distribuicdo de seguros, mas também na
prestagdo de servigos de consultoria e de formagdo profissional.

1.2. Domicilio e forma juridica da empresa de seguros, o seu pais de registo e o enderego
da sede registada (e o local principal dos negécios, se diferente da sede registada).

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

A Companhia foi constituida em 1996 sob a denominagdo 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
dispde de escrit6rios no Porto, Braga, Leiria, Setubal, Faro e Portim3o.

1.3. Descrigdo da natureza do negocio da empresa de seguros e do ambiente externo em
que opera.

A Companhia exerce a atividade de Seguros e resseguros dos ramos Ndo Vida, mediante a
autorizagdo n? 1133 concedida pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensdes (ASF).

Em volume de prémios do seguro direto o ramo Automoével é o que tem maior significado,

com 65% do volume total de prémios (66% em 2013).

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

NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com Braga | Capital Social: 2 10 00€¢
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As Notas do presente Anexo as Demonstragdes Financeiras respeitam a ordem estabelecida
no Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES) sendo que as n3o mencionadas
referem-se a matérias que n3o tém aplicacdo, por ndo existirem valores ou situagbes a
reportar, ou por serem irrelevantes.

Todos os valores do presente Anexo sdo mencionados em euros, com arredondamento 3
unidade, salvo indicagdo expressa em contrario.

O grupo ndo apresentava qualquer atividade no ramo de seguradora em 2013 razdo pela qual
as demonstra¢des financeiras nio s3o compardveis com esse exercicio, sendo assim, ndo
foram apresentados mapas comparativos na generalidade das rubricas relacionadas com
seguros vida e ndo vida.

2. Informagdo por Segmentos

2.1. Indicagdo dos tipos de produtos e servicos incluidos em cada segmento de negocio
relatado, referindo a composicdo de cada segmento geografico relatado, quer
principal quer secundario.

A atividade da AAA, SGPS reparte-se essencialmente entre 0s segmentos de mediacdo de
seguros e outras atividades residuais e a atividade seguradora propriamente dita.

A totalidade do negdcio da Companhia é proveniente de contratos de seguro dos ramos N3o
Vida celebrados em Portugal, pelo que existe apenas um Segmento Geografico, sendo que o
relato por linhas de negdcios em 31 de Dezembro de 2014 é como segue:

2014
Un: EUR
Prémios brutos emitidos 2.563.937 2.614.745 13.163.409 10.046 29.732 279.428 1.662.262 20.323.558
Prémios resseguro cedido 241.185 2024276 589.245 5.150 24013 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 239.370 1.975.398 589.245 3.919 23.438 20.841 1.169.547 4.021.759
Resultado dos Investimentos 286.678 20.200 218.720 110 79 13.030 4.934 543.750
Custos com sinistros brutos 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
Variag3o de outras provisdes técnicas -99.986 -103.056 557.285 12145 -181 71912 22,534 460.653
Custos e gastos de exploracdo brutos 823.588 1.024533 5.053518 13911 7.349 131.799 531.375 7.585.474
Comissdes e participagio nos resultados de 1516 R o - . . 5 ss3217
resseguro
Outros rendimentos/gastos técnicos 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado técnico -1.261.294 -231.865 -3.308.380 -22.634 2.779 -233.629 -93.534 -5.148.557
Outros r i gastos ndo técnicos -234.467
Resultado ndo téenico 233467
Resultado antes de impostos -5.383.024
b s cothisiafactos By dag 11.778.829 3.520.567 38.120.170 19220 13.732 2.270.959 859976 56.583.454
provisdes técnicas de seguro directo
Provisdes técnicas desgurn directo 10.395.982 3.107.248 33.644.819 16.963 12.120 2.004.346 759.014 49.940.492

O segmento de mediacdo de seguros e outras atividades residuais apresentou em 2014 os
seguintes volumes de negdcios:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social. 2 105,000,00 €



SABSEG - Mediacdo de Seguros, SA. 8.875.071,02
AAA - Consultoria e Servicos, Lda. 685.503,34
SABSEG Il - Corretores de Seguros, SA. 2.924.265,49

RUMO - Mediag&o de Seguros, SA.
SABSEG MOCAMBIQUE - Corretores de Seguros, Lda.

353.493,81
SABSOL, SGPS, SA.
SABSEG (MADEIRA) - Mediac3o de Seguros, Lda. 87.326,80
SABSEG DESPORTO SEGURO, Lda. 341.250,91
REDSTORM - Mediagdo de Seguros, Lda.
SECURIFENIX - Sociedade de Mediagdo de Seguros,
Lda. 119.942,35
SECURICORDIA - Consultadoria de Seguros, Lda. 113.504,92
SABFORMA - Academia de Formacgdo, Lda. 90.448,10

3. Base de preparacdo das demonstragées financeiras e das politicas
contabilisticas

Ndo existe uma comparabilidade total entre os valores evidenciados nas demonstragdes
financeiras relativas aos exercicios de 2013 e 2014, consequéncia da aquisi¢do da participacdo
da empresa Caravela ter sido efetuada em finais de 2014. Acresce ainda que a contas
individuais da caravela utilizam o normativo contabilistico para o sector segurador em
Portugal, estabelecido pelo Plano de Contas aprovado pela Norma Regulamentar n? 4/2007 de
27 de abril e respetivas alteracGes subsequentes, e em 2013 n3o existia qualquer companhia
de seguros no perimetro de consolidagdo.

3.1. Descricdo da(s) base(s) de mensuracdo usada(s) na preparacio das demonstracdes
financeiras e das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos ativos, passivos e
rubricas de capital préprio, relevantes para uma compreensdo das demonstragées
financeiras

As Demonstragdes Financeiras Consolidadas em 31 de Dezembro de 2014 foram preparadas
de acordo com o que estabelece o Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES),
aprovado pela Norma Regulamentar n2.4/2007-R de 27 de Abril, do ex-Instituto de Seguros de
Portugal, agora ASF (Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensbes) com as
alteragdes que lhe foram introduzidas pelas Normas n2.20/2007-R de 31 de Dezembro e
n2.22/2010-R de 16 de Dezembro e restante legislagdo complementar.

A informacéo financeira das empresas incluidas no perimetro de consolidacdo que reportam
as contas individuais em SNC — Sistema de Normalizagdo Contabilistico (DL 158/2009 de 13 de

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa |
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg, Com Braga | Capital Social:

+351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
2105,000,00 €
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julho), foram transpostas para PCES, sendo que os procedimentos de harmonizacdo nio
efetuados foram os seguintes:

e Transposi¢do das propriedades de investimento registadas ao custo amortizavel na
empresa SABSEG - Mediagdo de Seguros, S.A. para o justo valor. Estes investimentos
relacionam-se com o Edificio Comercial na Praga Conde de Agrolongo. Este
investimento ascende a 1.443.980 euros (ativo bruto) e 173.278 de amortizacoes
acumuladas. J& no decorrer do exercicio de 2015 a entidade procedeu a avaliacdo da
propriedade de investimento, por um perito avaliador inscrito na CMVM, sendo que o
valor apurado é semelhante ao valor registado pelo método do custo amortizado.

Os valores das contas de Balanco e da Conta de Ganhos e Perdas dos exercicios de 2014 e
2013 foram preparadas em conformidade com as International Financial Accounting
Standards (IFRS) em vigor, a exce¢do da IFRS 4-Contratos de Seguro, em que apenas se
adotaram 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 Demonstrac¢des Financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico,
com exce¢do dos ativos financeiros disponiveis para venda e das propriedades de
investimento, que se encontram registados ao valor de mercado. Refira-se a anterior limitagdo
no que concerne a transposicdo das propriedades de investimento registadas ao custo
amortizavel na empresa SABSEG - Mediagdo de Seguros, SA. para o justo valor.

Sendo os prémios de seguro direto reconhecidos como proveitos na data da emissdo ou
renovacdao da respetiva apdlice e os sinistros registados aquando da participagdo, sio
realizadas determinadas especializagdes de acordo com as politicas contabilisticas a seguir
especificadas, e que foram aplicadas de forma consistente para os periodos indicados.

3.1.1. Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem

Em termos da Demonstracdo dos Fluxos de Caixa os valores registados no Balango, e que
incluem os valores em caixa e as disponibilidades 3 ordem em bancos, sdo facilmente
convertiveis em numerario.

De referir que o saldo inicial da demonstragdo dos fluxos de caixa de 2014 n3o corresponde ao
saldo final de 2013 dado que ocorreu uma mudanca no perimetro do grupo consubstanciado
pela aquisicdo da Sabseg Il. A mudanca no saldo de caixa e seus equivalentes ascende a cerca
de 627 mil euros.

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 1

NIPC: 508 287 510 - Cons

1211920 804 | tax +351 211 920 684
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3.1.2. Instrumentos Financeiros

3.1.2.1. Ativos financeiros disponiveis para venda

A AAA, SGPS, S.A. classifica os seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento
inicial e de acordo com a intengdo que lhes estd subjacente, nomeadamente em “Ativos
Financeiros Disponiveis para Venda”, que sdo ativos que a empresa tem intencdo de vender,
ndo classificados como investimentos a deter até & maturidade. S3o ativos inicialmente
reconhecidos ao seu justo valor, incluindo os custos de transagdo, sendo que as variagoes
subsequentes do justo valor sdo reconhecidas na Reserva de Reavaliagdo em capital préprio. O
justo valor corresponde ao valor pelo qual estes ativos podem ser transacionados em
condig¢Oes normais de mercados ativos.

O segmento de seguros adota o critério de reconhecimento de imparidades sempre que se
registe uma desvalorizagdo continuada de mais de 180 dias ou uma desvalorizagdo de valor
significativo, quando superior a 30% da respetiva cotacdo, no caso dos instrumentos de
capital. O segmento de mediagdo e outras atividades constitui as imparidades sempre que
reconheca existir risco de recuperacdo dos ativos.

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 ap6s o reconhecimento de perdas por imparidades s3o
registadas em Reserva de Reavaliagdo e quando posteriormente sejam apuradas menos-valias
potenciais considera-se que existe imparidade, sendo consideradas em resultados do
exercicio.

Os juros de instrumentos de divida sdo reconhecidos em resultados do exercicio e sdo
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.
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3.1.2.2. Empréstimos e Contas a Receber

Compreende ativos financeiros nio cotados num mercado ativo, que incluem os depdsitos a
prazo em institui¢Ges de crédito, afetos a contratos de seguro, reconhecidos inicialmente pelo
seu justo valor, que corresponde ao seu valor nominal.

O saldo da rubrica Outros Depésitos em 31 de Dezembro de 2014, por prazo de vencimento, é
0 seguinte:

Un: EUR
Depésitos a Prazo:
Banco Millennium Bcp 02.07.2014 02.01.2015 184 2.526.688
Banco Millennium Bcp 31.12.2014 02.04.2015 92 1.000.028
Banco Portugués de Gestio 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

*-Inclui juros decorridos

3.1.2.3. Passivos Financeiros

Sdo 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 os suportam.

A sua decomposi¢do em 2014 e 2013 é a seguinte:

Un: EUR
Passivos Subordinados
Empréstimo Sagres 2006 2.570.000 0
Depédsitos recebidos de Resseguradores
Prémios 0 0
Sinistros 2.374.742 0
2.374.742 0

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2 105.000,00 ¢
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A seguradora reembolsou em Dezembro de 2014 parte do Empréstimo Obrigacionista Sagres
2006, correspondente a 1.942 obrigacdes, ao Obrigacionista detentor do maior nimero de
obrigagdes, no valor de 1.942.000€.

O reembolso total aos restantes Obrigacionistas, no valor de 628.000€, bem como a extincdo
do empréstimo, ird ocorrer em 30 de Margo de 2015, na data de vencimento e pagamento dos
juros correspondentes ao 182 cupado.

3.1.2.4. Terrenos e Edificios
De uso préprio

No que diz respeito aos Terrenos e Edificios do segmento seguros estava classificado o edificio
da Praca da Alegria, anterior Sede da Macif Portugal, e que foi alienado em 21 de Novembro
de 2014 pelo valor de 3.450.000 euros, tendo sido reconhecida uma menos valia contabilistica
consequente no montante de 605.106 euros, e o saldo da conta de Reserva de Reavaliacdo
por Revalorizacdo transferido para Resultados Transitados, no montante de 1.392.595 euros.

Na atividade de mediacdo e outras atividades o valor dos Terrenos ascendia a 27.956,15 euros
enquanto os Edificios apresentavam um valor bruto de 1.061.142,86 euros e de amortizagoes
acumuladas de 443.761,61 euros.

De rendimento

O segmento de seguros regista no seu ativo uma propriedade classificada como de
rendimento e valorizada de acordo com a IAS 40, situada na Praia da Areia Branca, Lourinh3.
Ndo sendo amortizado, este imével estd registado ao justo valor de mercado com base em
avaliagdo efetuada por peritos credenciados, no montante de 600.000¢€.

Os ajustamentos a justo valor desta propriedade de rendimento sempre foram reconhecidos
diretamente em Resultados no momento das avaliagGes, e neste exercicio foi reconhecida
uma desvalorizacdo de 324 mil euros, correspondente a diferenca apurada na operagao de
venda em curso.

No que diz respeito ao segmento de mediagdo de seguros e outras atividades, de referir que
nem todas propriedades de investimento se encontram mensuradas ao justo valor. Sendo
assim, e conforme j4 referido, as propriedades da SABSEG - Mediagdo de Seguros, S.A. est3o
ao custo amortizado, ascendendo a 31.12 a cerca de 1.270.702,29 euros. E entendimento da
Administracdo que o justo valor das propriedades de investimento é sensivelmente igual ao
valor de mercado. Este imével é alvo de uma garantia hipotecdria a favor da entidade
financeira que interveio na operac¢do de financiamento (Millennium BCP).

920 804 | fax +351 211 920 684



3.1.2.5. Outros Ativos Tangiveis e Intangiveis

No momento do reconhecimento inicial destes ativos as empresas do grupo capitalizam o
valor de aquisigdo e os encargos suportados e que sejam necessarios para que os bens entrem
em funcionamento, de acordo com a IAS 16.

A vida dtil dos ativos varia em funcdo do tempo estimado de obtencdo de beneficios
econodmicos futuros, sendo os bens gradualmente amortizados durante esses periodos.

Os custos incorridos com a aquisicdo dos bens intangiveis (software), bem como as despesas
com a sua implementagdo, sdo igualmente capitalizados, e sdo amortizados linearmente,
durante o periodo de vida util estimado pela administracdo.

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

Todos estes bens sdo inconsiderados no momento da alienagdo, ou no momento em que
deixem de produzir beneficios econémicos, sendo o ganho ou perda apurados reconhecidos
diretamente em Resultados.

O Grupo procedeu a verificagdo da possivel perda por imparidade deste tipo de bens, de
acordo com o que estipula a IAS 36 e a IAS 38, tendo concluido que este grupo de ativos esta
devidamente valorizado a data do encerramento do exercicio, continuando a proporcionar os
beneficios econémicos deles esperados.

3.1.2.6. Imposto sobre Lucros

As empresas incluidas no perimetro de consolidacdo situadas em territério nacional estdo
sujeita a tributagdo em sede de IRC a taxa de 23% acrescida de 1,5% de derrama, imposto
corrente calculado com base no lucro tributdvel do exercicio e apos dedugdo de prejuizos
fiscais apurados em exercicios anteriores e suscetiveis dessa dedugdo.

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 diferengas temporarias tributaveis ou dedutiveis, entre os valores de balanco
e a respetiva base fiscal, e que normalmente s3o calculados  taxa em vigor a data do balanco.

O imposto diferido do segmento de seguros corresponde a valias potenciais e imparidade dos
ativos financeiros disponiveis para venda, sendo que neste exercicio também foi reconhecido
imposto diferido ativo por prejuizos fiscais, na medida em que a Administragdo estimou que
venham a existir lucros tributdveis nos exercicios seguintes, suficientes para absorverem essas
diferengas temporérias dedutiveis.
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As empresas SABSEG Mogambique e SABSEG Brasil incluidas no perimetro de consolida¢do
pelo método de consolidagdo integral e pelo MEP, respetivamente utilizam as taxas de
tributagdo desses paises.

As seguintes entidades sdo tributadas pelo Regime de Tributagdo de Grupos de sociedades:
AAA, SGPS, S.A. (dominante), SABSEG — Mediacdo de Seguros, S.A. ; AAA — Consultoria e
Servigos, Lda.; Seguricérdia — Consultoria de Seguros, Lda. e Securifenix — Sociedade de
mediacdo de seguros, Lda..

3.1.2.7. Beneficios dos Empregados

Plano de Beneficio Definido (extinto)

O segmento de seguros mantém o compromisso de conceder a quatro colaboradores que
estavam na atividade em 22 de Junho de 1995, prestagdes pecunidrias para complementos de
reformas atribuidas pela Seguranga Social, através do “Fundo de Pensdes Aberto Horizonte
Valorizagdo”, desde 2003, entretanto extinto, por transferéncia do respetivo patrimdnio para
o novo fundo Plano de Contribui¢do Definida.

Aquele Plano registava beneficios em pagamento desde o exercicio de 2010 a um ex-
colaborador, por ter atingido a idade legal de reforma, e cuja responsabilidade pelos
pagamentos futuros serd transferida para o novo Plano.

Plano de Contribuicdo Definida

A data de encerramento das contas do exercicio ainda ndo tinha sido autorizada pela
Autoridade de Supervisdo a conversdo do anterior Plano de Beneficio Definido para o novo
Plano de Contribui¢do Definida, nos termos do CCT em vigor, publicado no Boletim do
Trabalho e Emprego n2 2 de 15 de Janeiro de 2012. '

Prémio de permanéncia

No quadro legal, sempre que o trabalhador complete um ou mais multiplos de cinco anos de
servico da seguradora 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 ndo comparéncia ao servico).

3.1.2.8. Provisdes Técnicas do Seguro Direto e do Resseguro Cedido

As Provisdes Técnicas Ndo Vida compreendem nomeadamente as seguintes:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa |
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A provisdo para prémios ndo adquiridos é baseada na avaliacdo dos prémios emitidos antes do

3.1.2.9. Provisdo para Prémios ndo Adquiridos do Seguro Directo

final do exercicio com vigéncia apds essa data e destina-se a cobrir os riscos assumidos pela
Companhia desde o final do exercicio até a data de vencimento dos respetivos contratos de
seguro, atingindo o valor total de 7.408.960 euros antes da deducdo dos custos de aquisicdo
diferidos (2013=0€).

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

3.1.2.10. 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 n3o participados (IBNR), ou ji participados mas
insuficientemente provisionados (IBNER). Inclui ainda os custos administrativos a incorrer com
a regularizacdo futura de sinistros em gestdo ou ainda nio participados.

Estas provisdes sdo revistas regularmente, a medida que as responsabilidades da Companhia
vdo 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 37.574.588 euros (2013=0¢€) incluindo o montante de
925.249 euros (2013=0€) de provisdo para despesas futuras com a gestdo de sinistros ja
ocorridos.

3.1.2.11. Provisdo para Riscos em Curso

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

O montante desta provisdo é igual ao produto da soma dos prémios brutos emitidos
imputdveis a exercicios seguintes (prémios n3o adquiridos) e dos prémios exigiveis ainda n3o
processados relativos a contratos em vigor, pela soma dos racios de sinistralidade, de
despesas e de cedéncia, subtraindo o récio de investimentos, deduzida de uma unidade,
sendo a provisdo para riscos em curso constituida e/ou reforgcada sempre que a referida soma
dos rdcios seja superior a “1”.

AAA -SGPS, 8.A. Avenida Almirante Gago U‘w nho, 1€
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Apurou-se, assim, neste exercicio, uma provisdo de balango no valor de 4.834.545 euros
(2013=0¢€), equivalente a 24% dos prémios adquiridos (2013=22%).

3.1.2.12. Provisdo para Desvios de Sinistralidade

Esta provisdo é constituida para fazer face ao risco de Fendmenos Sismicos nos ramos de

seguros em que, pela sua natureza, se preveja a possibilidade de maiores oscilagdes — ramos
de Incéndio, Multi-Riscos Habitacdo e Atividades Comerciais e Associativas.

E calculada pela aplicagdo de um fator de risco, definido pela Autoridade de Supervis3o, para
cada zona sismica, ao capital retido pela Companhia.

O valor registado para esta provisdo no final de 2014 foi de 122.399 euros (2013=0¢).

3.1.2.13. Provisao Matematica

As provisbes matematicas determinam o valor atual das responsabilidades futuras da

Companhia e sdo calculadas com base em métodos atuariais, nos termos da legislacdo em
vigor.

Para as pensdes ndo remiveis a seguradora aplica a tabua de mortalidade TV 88/90, com uma
taxa técnica de juro de 3% e encargos de gestdo de 4%.

Para as pensbes remiveis a tabua aplicada é a TD 88/90 com uma taxa de juro de 5,25% e 0%
de encargos de gestdo.

3.1.2.14. Provisdes Técnicas do Resseguro Cedido

Compreende a Provisdo para Sinistros e a Provisio para Prémios ndo Adquiridos,
determinadas pela aplicagdo dos critérios anteriormente descritos para o seguro direto, tendo

em conta os tipos de tratados de resseguro e as condicdes neles expressas, como

percentagens de cedéncia e outras clausulas, e corresponde a quota-parte da

responsabilidade dos resseguradores nas responsabilidades totais da Companhia.

3.1.3. Ajustamentos e Especializa¢ées

3.1.3.1. Ajustamentos de Recibos por Cobrar

Os ajustamentos efetuados tiveram por objetivo reduzir do montante total dos prémios em
cobranga o seu valor estimado de realizagdo.

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coultinho, 164
NIPC: 508 287 510 - Cons.

isboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684

Social: 2 105.000,00 €

11



SGPS S A

A/ ¥
W .
Os recibos emitidos e ndo cobrados no final do ano s3o refletidos na rubrica “Contas a receber

por operagGes de seguro direto” e o valor do ajustamento é apresentado a deduzir no ativo do
balanco.

O regime do pagamento dos prémios de seguros previsto no Regime Juridico do Contrato de
Seguro aprovado pelo D.L.n2.72/2008 de 16 de Abril, determina que 0 ndao pagamento do
prémio inicial na data do vencimento, ou da fracdo inicial, implica a resolucdo automatica do
contrato com efeito a data da sua celebragdo e que essa falta de pagamento nas anuidades
subsequentes impedem a prorrogagdo desses contratos, dai resultando que
contabilisticamente esses prémios serdo anulados no momento em que nao foram cobrados.

O valor apurado dos ajustamentos de balango de 2014 foi de 157.486 euros (2013=0¢),
equivalente a 0,8% dos prémios brutos emitidos liquidos de estornos e anulagdes.

3.1.3.2. Ajustamentos de Créditos de Cobranga Duvidosa

No exercicio o saldo da rubrica “outros devedores” aumentou 46.640 euros (reducdo=67.462€
e reforco=114.103€) sendo o valor global dos ajustamentos a data das demonstracgdes
financeiras de 576.061 euros (2013=0¢€).

3.1.3.3. Custos de aquisi¢do diferidos

Estes custos de aquisicdo estdo relacionados com a venda de contratos de seguros sendo
capitalizados e diferidos pelo periodo desses contratos, até ao valor correspondente a 20%
dos prémios ndo adquiridos de cada ramo, conforme estipulado nas Normas n® 19/94-R e n2
3/96-R emitidas pela Autoridade de Supervis3o.

A data do encerramento do exercicio estes custos atingiram o valor total de 1.481.792 euros
(2013=0¢€).

3.1.3.4. Remuneragées de mediacdo

Sdo representadas pelo montante contratualmente atribuido aos mediadores, pela angaria¢do
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 do ano seguinte, e desde que se encontrem atingidos
0s objetivos comerciais de producdo, sinistralidade e cobrangas que constam dos protocolos
celebrados com os mediadores.

920 804 | fax +351 211 920 684
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Foi reconhecido no exercicio o montante de comissdes de incentivo de produgdo, relativas a &
2014, a pagar aos mediadores durante o primeiro trimestre de 2015, de 149.124 euros

(2013=0¢).

3.1.3.5. Responsabilidade por férias e subsidio de férias

Incluida na rubrica de “Acréscimos e Diferimentos” do passivo corresponde a dois meses de
remuneragbes 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 servicos prestados pelos empregados até
31 de Dezembro de 2014.

3.1.3.6. Locagao Operacional

Os pagamentos efetuados ao abrigo dos contratos de locagdo operacional de material de
transporte, sdo registados pela Grupo em custos, no periodo a que respeitam.

3.2. Decomposicdo de Outras rubricas das Demonstrac¢des Financeiras
3.2.1. Outros devedores por operagdes de seguro

Esta rubrica apresenta a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2014 e 2013:

+351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
i1 2.105.000,00 ¢
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Un: EUR

Contas a receber por operag¢des do seguro directo:
Recibos porcobrar:

- Acidentes de Trabalho 63.699 0
-Incéndio e Outros Danos 135.540 0
- Automovel 430.504 0
- Outros Ramos 113.061 0
742.804 0
Reembolsos de Sinistros:
- Acidentes de Trabalho 1.061.910 0
-Incéndio e Outros Danos 75.664 0
- Automovel 632.254 0
- Outros Ramos 8.411 0
1.778.238 0
Mediadores:
- Contas correntes 338.492 0
Cosseguradores:
- Contas correntes 209.267 0
- Outros saldos 1.593 0
210.860 0
Outros:
- Outros saldos 6.890 0
6.890 0
3.077.284 0
Ajustamentos de recibos por cobrar -157.486 0
Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa -338.175 0
2.581.623 0
Contas a receber por operag¢des do resseguro cedido:
Contas correntes 951.530 0
Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa -87.065 0
864.465
Contas a receber por outras operacdes:
Pessoal 2.883 0
Fundo de Acidentes de Trabalho 0 0
Outros devedores diversos 210.407 0
Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa -150.821 0
62.469 0

AAA -8GPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social. 2 105.000,00 €
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Os recibos por cobrar apresentam a seguinte antiguidade em 2014 e 2013:

Até 30 dias 406.474 0
De 31a 90dias 272.186 0
De 91 a 180 dias 20.042 0
De 181 a 360 dias 7.544 0
Com mais de 360 dias 36.558 0

e e O S B A (e T 104 1 T

Os recibos em cobranca ha mais de 30 dias respeitam a negdcios 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.

3.2.2. Outros credores por operagoes de seguro

Esta rubrica apresenta a seguinte composi¢do em 31 de Dezembro de 2014 e 2013:

Un: EUR
Contas a pagar por operagdes do seguro directo:
Mediadores:
- Contas correntes 177.700 0
- Comissdes a pagar 0 0
177.700 0
Cosseguradores:
- Contas correntes 149.625 0
- Outros saldos 2,192
151.817
Tomadores de seguro:
- Estornos a pagar 139.185 0
- Prémios recebidos antecipadamente 831.937 0
971.122 0
1.300.639 (1]
Contas a pagar por operagdes do resseguro cedido:
Contas correntes 819.780 0
Contas a pagar por outras operagoes:
Pessoal 4.844 0
Fornecedores 88.106 0
Outros credores diversos 75.465 0
Outros 587 0
169.002 1]

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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3.2.3. Acréscimos e diferimentos
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Os acréscimos e deferimentos ativos e passivos apresentam a seguinte composi¢ao em 31 de

Dezembro de 2014 e 2013:

Un: EUR

Gastos Diferidos:
Seguros
Rendas e alugueres
Servigos de informatica
Quotizagdes da actividade
Outros gastos

Acréscimos de rendimentos

Comissdes a receber por Mediagdo de Seguros

Outros acréscimos

29.131 16.984
44.900 0
145.335 32.499
0 0
13.073 9.682

1.459.788 1.386.979

15.288 148.907

Acréscimos de gastos:
Juros a liquidar

Remuneracbes a liquidarao pessoal (férias e subsidio)

Comissdes a pagar
Outros acréscimos

40.464 47.838
1.155.484 575.319
153.595 3.738
407.801 319.526

Rendimentos Diferidos
Rendas

Outros diferimentos

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 ]
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3.2.4. Outros rendimentos/gastos/ajustamentos

A decomposi¢do de outros rendimentos, outros gastos e outros ajustamentos é a seguinte em
31 de Dezembro de 2014 e 2013:

SEGUROS
Un: EUR

Rendimentos e ganhos ndo correntes

QOutros (exercicios anteriores) 12.654 0
12.654
Rendimentos e ganhos financeiros
Juros obtidos (mora) 0 0
Outros 15.193
15.193
Outros rendimentos ndo técnicos
Regularizagdo de saldos 0
Outros (exercicios anteriores) 41.925 0
41.925 0
Gastos e perdas ndo correntes
Donativos -100 0
Mecenato 0 0
Multas e penalidades -1.530 0
Quotizagdes diversas -630 0
Regularizagdo de saldos ex.anteriores -135.274 0
Dividas incobréveis 0 0
Outros -20.941 0
-158.475 0
Gastos e perdas financeiras
Juros suportados 0 0
Outros -81.242 0
-81.242 0
Ajustamentos
De recibos por cobrar 20.656
De outros devedores -85.177
-64.521

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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17



44

SG9% § A

MEDIACAO E OUTROS
Un: EUR

Rendimentos e Ganhos

Prestacdo de Servigos de Mediagdo 12.656.075 10.514.479
Outras Prestagdes de Servigos 343.998 79.010
Subsidiosa exploragdo 6.929 4.988
Outros rendimentos e ganhos 225.605 218.678

13.232.607 10.817.154

Gastos e perdas

Custo das mercadorias vendidas e das matérias consumidas 5.522 1.803
FSE 5.421.767 4.086.535
Servigos especializados 3.110.042 2.174.937
Materiais 159.687 160.270
Energia e fluidos 277.170 258.212
Deslocagdes, estadas e transportes 375.352 292.046
Servigos diversos 1.499.517 1.201.071
Gastos com o pessoal 5.558.862 4.676.614
Remuneragdes dos 6rgios sociais 410.739 359.185
Remuneragdes do pessoal 3.798.608 3.381.177
Indemnizacdes 324.752 12.554
Encargos sobre remuneracdes 867.456 777912
Seguros de acidentes no trabalho e doengas profiss 44.204 25343
Outros gastos com o pessoal 113.104 120.474
Gastos de depreciagdo e de amortizacio 342.089 352.851
Propriedades de investimento 21.660 21.660
Activos fixos tangiveis 296.971 304.034
Activos intangiveis. 23.458 27.157
Outros gastos e perdas 583.828 527.489
Impostos 248.345 346.676
Gastos e perdas em investimentos n3o financeiros 0 3.618
Outros 335.483 177.195

3.2.5. Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro

Estas rubricas ndo registaram movimentos nos exercicios de 2013 e 2014.

3.2.6. Gastos financeiros

Nos exercicios de 2014 e 2013 estes gastos apresentam a seguinte composi¢do:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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5GPS § A
Gastos Financeiros
Un: EUR
Gastos de investimentos:
Custos imputados 44.350 0 44.350 0
Outros gastos de investimentos 0 0 0 0 0 0
Gastosde financiamentos:
Juros de Financiamentos obtidos o] 389.436 389.436 0 447.270 447.270
Outros gastos de financiamento 0 5.316 5.316 0 578 578

3.3. Alteragdes relevantes relativamente ao exercicio anterior

No decurso do exercicio de 2014 foi efetuada a fusio entre a SABSEG Il — Corretores de
Seguros, S.A. e as sociedades SABSEG T — Corretores de Seguros, S.A. e SECREBEIRAS —
Sociedade Mediadora de Seguros, Lda., mediante a transferéncia global do patriménio destas
para a primeira, por incorporagio.

A CARAVELA - COMPANHIA DE SEGUROS, S.A., foi adquirida na sua totalidade em 12 de
Novembro de 2014 pela AAA, SGPS, S.A.

3.4. Goodwill

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

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

O valor recuperavel do goodwill é avaliado anualmente, independentemente da existéncia de
indicadores de imparidade. As eventuais perdas de imparidade determinadas s3o
reconhecidas em resultados do exercicio. O valor recuperéavel 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 avaliagcdo, suportadas em técnicas de
fluxos de caixa descontados, considerando as condi¢des de mercado, o valor temporal e os
riscos de negdcio.
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3.5. Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados na Elaboracdo das Demonstra¢des
Financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de
Administracdo 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 aplicagdo dos principios
contabilisticos pela Companhia sdo analisadas como segue, no sentido de melhorar o
entendimento de como a sua aplicacdo afeta os resultados reportados do Grupo e a sua
divulgacao.

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 Administragdo considera que as escolhas efetuadas sdo apropriadas e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢do financeira do Grupo e
das suas operagSes em todos 0s aspetos materialmente relevantes.

As alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstracfes financeiras e ndo tém intencdo de sugerir que outras
alternativas ou estimativas sdo mais apropriadas.

Imparidade para investimentos em subsidiarias e associadas

O Grupo avalia anualmente o valor recuperdvel dos investimentos em associadas,
independentemente da existéncia de indicadores de imparidade. As perdas de imparidade s3o
apuradas tendo por base a diferenga entre o valor recuperavel dos investimentos em
subsididrias ou associadas e o seu valor contabilistico. As perdas por imparidade identificadas
sdo registadas por contrapartida de resultados, sendo subsequentemente revertidas por
resultados caso se verifique uma reducdo do montante da perda estimada, num periodo
posterior.

Metodologias alternativas e a utilizagdo 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 desvalorizagdo continuada ou de valor significativo no seu justo valor. A
determinagdo de uma desvalorizacdo continuada ou de valor significativo requer julgamento.

A A A -SGPS, S.A. Avenida Almirante
NIPC: 508
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Da utilizagdo de metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes pressupostos e
estimativas, podera resultar num nivel diferente de perdas por imparidade reconhecidas, com
0 consequente impacto nos resultados da Companhia.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em pregos de cotagdo em mercado, quando disponiveis, ou, na
auséncia de cotacdo, é determinado com base na utilizagdo de precos de transagGes recentes,
semelhantes e realizadas em condig¢des de mercado.

Consequentemente, a utilizagdo 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 determinagdo dos impostos sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e
estimativas. Outras interpretacGes 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 coletdvel efetuado pela Companhia durante um periodo de quatro anos,
ou duragdo superior se estiver em causa a deducdo de prejuizos fiscais, sendo nesse caso
aplicado um periodo idéntico ao limite temporal de dedugdo dos mesmos.

Desta forma, € possivel que haja corre¢des a matéria coletavel, resultantes principalmente de
diferengas na interpretagdo da legislacdo fiscal. No entanto, é convicgdao do Conselho de
Administracdo do Grupo, de que ndo havera correcdes significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstrac¢des financeiras.

Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a utilizacdo de
pressupostos e estimativas, incluindo a utilizagdo de projecdes atuariais, rentabilidade
estimada dos investimentos e outros fatores que podem ter impacto nos custos e nas
responsabilidades do plano de pensdes. Alterages a estes pressupostos poderiam ter um
impacto significativo nos valores determinados.

AA A -SGPS, S.A. Avenida Almirante
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4. Consolidagao
Principios de consolidacdo

As demonstrag@es financeiras consolidadas incorporam as demonstrac¢des financeiras da AAA,
SGPS, S.A. e das entidades por si controladas (as suas subsididrias). 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 subsididrias sdo incluidas nas demonstragGes financeiras consolidadas através do método
de consolidagao 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 subsididrias adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos na
demonstragdo dos resultados desde a data da sua aquisi¢cdo ou até a data da sua alienacdo.

Quando necessdrio, sao efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das
subsididrias, por forma a alinhar as suas politicas contabilisticas com as adotadas pelo Grupo.

Todas as transagOes e saldos entre subsididrias e entre a Empresa e suas subsidiarias, assim
como os rendimentos e gastos resultantes das referidas transa¢des e saldos sdo integralmente
anulados no processo de consolidagdo. Ganhos ou perdas ndo realizados sdo também
eliminados, sendo estas Ultimas consideradas como um indicador de imparidade para o ativo
transferido.

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

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

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

recuperada.
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As aquisicdes de subsididrias e de negdcios sdo registadas utilizando o método da compra. O

Concentragdes de atividades empresariais

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
obtengdo de controlo sobre a subsidiaria; e (d) custos diretamente atribuiveis a aquisicdo.

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

Os ativos, passivos e responsabilidades contingentes da subsididria ou negécio adquirido que
satisfazem as condi¢cdes de reconhecimento das IFRS sdo reconhecidos ao seu justo valor na
data da aquisicdo. O excesso do custo da concentragdo relativamente ao justo valor da
participagdo da Empresa nos ativos identificaveis adquiridos é registado como goodwill. Se o
custo de aquisigdo for inferior ao justo valor dos ativos liquidos da subsididria adquirida, a
diferenca é reconhecida diretamente na demonstra¢io dos resultados consolidados.

Nas situagdes em que a Empresa adquire ou aliena participagdo em empresas subsididrias sem
que ganhe ou perca controlo sobre tal participada é aplicada a IFRS 3 — ConcentracSes 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/alienagdo sdo registados diretamente em reservas ni3o sendo
registado qualquer Goodwill adicional (implicito ao valor da participagdo financeira) ou
reconhecida qualquer mais ou menos valia.

Com a aquisicdo de 100% da empresa Caravela que se procedeu em novembro de 2014, para
efeito do registo contabilistico decorrente desta aquisi¢do, 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, registado na rubrica da demonstracdo
de resultado consolidada em Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e
perdas. Adicionalmente, encontra-se também registado um goodwill resultante da aquisicao
da SABSEG- Mediagdo no valor de 8.455.269,89 euros, da AAA — Consultoria e Servicos, Lda.
no valor de 42.129,60 euros, da SABSEG — Desporto no valor de 200.361,92 euros, da SABSEG
Il no valor de 1.127.067,91 euros e um goodwill resultante da fusdo da SEGMINHO com a
SABSEG — Mediagdo no valor de 891.385,95 euros. Dos testes efetuados ao goodwill n3o
resultaram indicios de imparidade.

Nas contas consolidadas encontra-se também registado um goodwill resultante da aquisi¢do
da SABSEG- Mediagao de 8.455.269,89 euros, AAA — Consultoria de 42.129,60 euros, SABSEG —
Desporto de 200.361,92 euros, SABSEG Il de 1.127.067,91 euros e um goodwill resultante da
fusdo da SEGMINHO com a SABSEG — Media¢&o no valor de 891.385,95 euros.
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4.1. Perimetro de consolida¢do

Organigrama

AAA - SGPS, S.A.

Legenda:

Ramo seguro

Empresas do segmento
de mediagdo de seguros
e outras atividades

SABSEG - Mediagdo de 100% 47.50% Sabseg Brasil -
Seguros, SA. Corretores de Seguros, Lda
AAA - Consultoria e 100% 75% SECURIFENIX - sociedade
Servigos, Lda de Mediagdo de Seguros, Lda.
SABSEG Il - Corretores 100% 75% SECURICORDIA -
de Seguros, SA. Consultadoria de Seguros, Lda.
RUMO - Mediagao de 80% 60% SABFORMA - Academia
Seguros, SA. de Formagao, Lda.
SABSEG MOCAMBIQUE - 60% 40% SABSEG Ibéria, Correduria
Corretores de Seguros, Lda. de Seguros, SL
59,98% 50% — Mediaca
SABSOL, SGPS, SA. © Seguran¢a360 ediagdo
de Seguros, Lda
SABSEG (MADEIRA) - 60% 100%
Mediagdo de Seguros, Lda. Caravela
SABSEG DESPORTO 70%
SEGURO, Lda.
REDSTORM - Mediagdo de 70%
Seguros, Lda.
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O perimetro de consolidagdo de 2013 para 2014 alterou-se essencialmente devido a aquisicao
da seguradora CARAVELA. Esta aquisicdo obrigou a AAA, SGPS, S.A. a elaborar as suas
demonstra¢des financeiras pelo primeiro ano em PCES. Sendo assim, algumas rubricas,

maioritariamente da demonstragdo dos resultados, ndo sdo compardveis com o exercicio
anterior.

4.2. Descri¢do das entidades incluidas no perimetro de consolidagio
Método de consolidagdo Integral

AAA, SGPS, S.A. — Empresa M3e

A AAA, SGPS, SA., NIPC 508 287 510, foi constituida em setembro de 2008, tem a sua sede na
Avenida Almirante Gago Coutinho, n.2 164, em Lisboa. A Empresa tem como atividade

principal a gestdao de participagdes sociais noutras sociedades como forma indireta do
exercicio de atividades econdmicas - CAE 64202.

SABSEG - Mediacao de Seguros, SA.

A SABSEG — MEDIACAO DE SEGUROS, SA, NIPC 504 580 485, com um capital social de
100.000¢ 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 mediacdo de seguros - C.A.E.:
66220 —-R3

AAA — Consultoria e Servicos, Lda

A AAA — Consultoria e Servigos, Lda., foi constituida em Maio de 2005, tem a sua sede na
Praga Conde de Agrolongo em Braga. A empresa tem como atividade principal a promocgdo e
divulgagdo de produtos bancarios e financeiros e consultoria para os negdcios e a gestdo.

SABSEG Il - Corretores de Seguros, SA.

A SABSEG Il — Corretores de Seguros, S.A. é uma sociedade andnima com sede na Avenida
Almirante Gago Coutinho, n.2 164, constituida em agosto de 1979 e tem como atividade
principal a corretagem de seguros.

RUMO - Mediacdo 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, 154-42, em Braga. A Empresa tem
como atividade principal a mediagdo de seguros (CAE 66220-R3).

A A A -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coulinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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SABSEG MOCAMBIQUE - Corretores de Seguros, Lda. W

A SABSEG MOCAMBIQUE - Corretores de Seguros, Lda., com sede na cidade de Maputo, na
Avenida Zedaquias Maganhelas, n? 256, 42 andar, JAT, matriculada na Conservatdria do
Registo das Entidades Legais de Maputo, sob o ndmero 100235617. Tem como objeto
principal a corretagem e mediacdo de seguros nos ramos vida e n3o 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.2 10 — 49 - em Lisboa. A Empresa tem como atividade principal a
gestdo de participagBes sociais noutras sociedades como forma indireta do exercicio de
atividades econdmicas - CAE 64202.

SABSEG (MADEIRA) - Mediac3o de Seguros, Lda.

A Empresa SABSEG MADEIRA — Mediagdo de Seguros, 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 SEGURO, LDA., foi constituida em dezembro de 2011, tem a sua sede na

Praca Conde de Agrolongo, nimero 15 em Braga. A empresa tem como atividade principal a
Mediacdo de Seguros.

REDSTORM - Mediagdo de Seguros, Lda.

A Empresa REDSTORM - Mediagdo de Seguros, Lda.., foi constituida em marc¢o de 2012, tem a
sua sede na Avenida da Liberdade, n2 10, 42 andar em Lisboa. A Empresa tem como atividade
principal a mediagdo de seguros.

Sabseg Brasil - Corretores de Sguros, Lda

A Empresa Sabseg Brasil - Corretores de Sguros, Lda, foi constituida em setembro de 2011,
tem a sua sede na Rua Irmd@ Ambrosina n? 77, Sala 8, Altos, Bairro centro — Euzébio - Ceara. A
empresa tem como atividade principal a mediagdo e corretagem de seguros.

SECURIFENIX - Sociedade de Mediagdo de Seguros, Lda.

A Empresa SECURIFENIX SABSEG — Mediacdao de Seguros, Lda., foi constituida em marg¢o de
1999, tem a sua sede na Avenida Almirante Gago Coutinho, n.2 164 em Lisboa. A Empresa tem
como atividade principal a mediagdo de seguros.

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 2
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SECURICORDIA - Mediag3o de Seguros, Lda M

A Empresa SECURICORDIA SABSEG — Mediagdo de Seguros, Lda., foi constituida em agosto de
1993, tem a sua sede na Avenida Almirante Gago Coutinho, n.2 164 em Lisboa. A empresa tem
como atividade principal a mediagdo de seguros.

SABFORMA - Academia de Formac3o, Lda.

A SABFORMA - Academia de Formacdo, Lda., foi constituida em junho de 2001, tem a sua
sede na Praga Conde de Agrolongo, n.2 15 em Braga. A empresa tem como atividade principal
a formagdo profissional.

Caravela

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

A Companbhia foi constituida em 1996 sob a denominagdo 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 escritdrios no Porto, Braga, Leiria, Setubal, Faro e Portim3o.

A Companhia exerce a actividade de seguros e resseguros dos ramos N3o Vida, mediante a
autorizagdo n? 1133 concedida pela Autoridade de Supervisdao de Seguros e Fundos de
Pensdes (ASF).

Método de Equivaléncia Patrimonial

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

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

Seguranga 360 — Mediagdo de Seguros, Lda

A Empresa SEGURANCA360 — Mediacio de Seguros, Lda., foi constituida em Janeiro de 2014,
tem a sua sede na Travessa de Pitancinhos, n.2 28em Braga. A Empresa tem como actividade
principal a Mediagdo de Seguros
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4.3. Entidade registadas no balango consolidado pelo custo de aquisicao W ) C//

Bonusdomain, Lda

A Empresa BONUSDOMAIN, Lda., foi constituida em Novembro de 2014, tem a sua sede na
Praca Conde de Agrolongo, n.2 15 em Braga. A Empresa tem como atividade principal a
Mediagdo de Seguros.

Bénustalento — Mediacdo de Seguros, Lda

A Empresa BONUSTALENTO — Mediacdo de Seguros, Lda., foi constituida em Janeiro de 2014,
tem a sua sede na Travessa de Pitancinhos, n.2 28 em Braga. A Empresa tem como atividade
principal a Mediagdo de Seguros.

4.4. Outras informagées

A empresa SABSEG Mogambique incluida no perimetro de consolidacio pelo método de
consolidagdo integral elabora as suas demonstra¢Ses financeiras em meticais. As diferencas
de cambio encontram-se registadas no balango consolidado nos capitais préprios.

A AAA — Consultoria e Servigos, Lda., a Rumo — Mediacdo de Seguros, S.A. e a SABFORMA —
Academia de Formagdo, Lda., apresentam a data de 31 de dezembro de 2014, capitais
proprios negativos nas suas demonstracdes financeiras individuais no montante de (72.766,47
euros), (60.902,51 euros) e (39.702,15 euros), respetivamente, sendo 0s mesmos inferiores a
metade do seu capital social, pelo que em conformidade com o artigo 352 do Cddigo das
Sociedades Comerciais, o Conselho de Administracdo das referidas empresas ira propor as
medidas consideras apropriadas para ultrapassar esta situagao.

5. Natureza e extensdao das rubricas e dos riscos resultantes de
contratos de seguro e ativos de resseguro

5.1. Quantias indicadas nas demonstragdes financeiras resultantes de contratos de seguro

5.1.1. Provisdo para Sinistros

a) O valor das ProvisGes para Sinistros, a 31 de Dezembro de 2014, foi obtido
recorrendo a métodos deterministicos e estocasticos ligados ao tratamento
estatistico dos tridngulos de “run off” correspondentes as indemnizagGes pagas
liquidas de reembolsos cobrados, sem custos imputados a gestao de sinistros e
brutas de resseguro.

b) Os valores das provis6es foram obtidos dentro dos seguintes procedimentos:
° sem deflacionar os montantes das indemnizagdes ja pagas, isto &, sem
colocar os seus valores a custos de 2014;

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Brag
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d)

e)

f)

g)

h)

/
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° ndo considerando o valor descontado dos pagamentos futuros, nem o se
crescimento por forga da inflagdo.

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

No ramo de Acidentes de Trabalho, acresce a provisio matemética que regista a
responsabilidade da Companhia por sinistros ocorridos até 31 de Dezembro de
2014 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.

Em cumprimento dos critérios de prudéncia utilizados pela Companhia
manteve-se a tabua de mortalidade TV 88/90 no célculo da Provisio
Matematica, 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 n2
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 juro a 3%, sendo acrescentada uma taxa de crescimento de 2%
aos custos vitalicios médios para fazer face a inflagdo futura.

Em conformidade com o DL n2 94-B/98, de 17 de Abril, o DL n2 251/2003, de 14
de Outubro, e bem assim com a Circular n2 28/2004, de 17 de Novembro, a
provisdo de balango para sinistros esta incrementada da provisao para despesas
de gestdo com sinistros, onde se aplicam modelos deterministicos aos
triangulos de “run off” de montantes pagos com despesas de gestdo de
sinistros. A reparti¢do dos custos por ano de ocorréncia e ano de pagamento é
feita através do n.2 de sinistros em gest3o no ano.

O valor da provisdo total para sinistros nio declarados (IBNR) foi estimado
tomando por base o niimero 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 situacSes de IBNR expectdveis e no custo de
sinistros total estimado por ano de ocorréncia, encontra-se o valor da provisao
desejavel de IBNR.

O valor casuistico da provisdo para sinistros declarados no exercicio foi
incrementado, de forma a fazer face a eventuais insuficiéncias n3o previstas
casuisticamente (IBNER).
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O desenvolvimento da provisdo para sinistros de seguro directo relativa a sinistros ocorridos
em exercicios anteriores a 2014 e dos seus reajustamentos no exercicio findo em 31 de

Dezembro 2014 foi o seguinte:

Un: EUR

VIDA _

NAO VIDA

ACIDENTES E DOENCA

INCENDIO E OUTROS DANOS

AUTOMOVEL
-RESPONSABILIDADE CIVIL
-OUTRAS COBERTURAS

MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES

RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL

CREDITO E CAUCAO

PROTECCAO JURIDICA

ASSISTENCIA

DIVERSOS

NOTAS:
* Sinistros ocorridos no ano 2013 e anteriores

26.658.181

0 0 0 0
1816775 7.108.965 2396
385595 692.005 -161.013
0

5.667.501 17.440.266 -3.550.414
247.204 388.993 -345.661
623 673 4521
142.870 1326.144 -142.084
0 0 0

0 0 0

162 0 -229.883

0 0 0

A provisdo para sinistros (ndo incluindo os custos de gestdo) apresenta a seguinte composi¢io

no ano de 2014:

Acidentes de Trabalho:
-Provisdo Matematica
-Provisdo para Assisténcia Vitalicia
-Provisdo para Outras Prestacdes

Outros Seguros:

Acidentes Pessoais e Pessoas Tra nsportadas
Doenga

Incéndio e Outros Danos
Automovel

Maritimo, Aéreo e Transportes
Mercadorias Transportadas
Responsabilidade Civil Geral
Créditoe Caugido

Diversos:
-ProteccdoJuridica
-Assisténcia

0
25.894.918 2.618.189 28.513.107

3.593.047

847.307
1.271.437
5.711.791

425.581

0
1.334.117
23.051.344
[¢]

5.000
926.674

0

0
152.202

2.044.713
286.212
93.516
2.424.441

21.145

0

326.123
1.509.254
9

301
761.357
0

0

5.637.760
1.133.519
1.364.953
8.136.232

446.726

0
1.660.240
24.560.598
9

5.301
1.688.031
0

0
152.202

As responsabilidades ndo incluem os custos imputados @ fungdo de gestdo de sinistros e ndo se encontram

deduzidas dos reembolsos emitidos.

A provisdo para sinistros de resseguro cedido e a respetiva variagdo anual na conta de ganhos

e perdas é analisada como segue:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 184 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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Un: EUR

Acidentes e Doenca 65.674 -284.680
Incéndio e Outros Danos 1.219.657 383.791
Automovel:

Resp.Civil 2.923.920 -555.317

Outras Coberturas 0 0
Maritimo e Transportes 0 0
Mercadorias Transportadas 3.723 1.448
Resp.Civil Geral 166.445 26.716
Diversos 153.489 -77.843

Os custos com sinistros de seguro direto, com reporte a 31 de Dezembro 2014, apresentam a
seguinte composi¢ao:

2014
Un: EUR

SEGURO DIRECTO

ACIDENTES E DOENGA 2.757.578 298.883 -258.233 2.798.228
INCENDIO E OUTROS DANOS 1.336.919 168.112 448.497 1.953.527
AUTOMOVEL

- RESPONSABILIDADE CIVIL 9.817.871 1.379.810 -2.485.533 8.712.147

- OUTRAS COBERTURAS 1.398.244 427.554 74.521 1.900.318
MARITIMO, AEREO E TRANSPORTES 6.253 485 640 7.378
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 175.397 24.893 120.956 321.246
CREDITO E CAUGAO o o o [
PROTECCAOJURIDICA [} [} [¢] [}
ASSISTENCIA 409.570 162 -77.843 331.889
DIVERSOS 0 0 0 0

RESSEGURO ACEITE

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

A AA -SGPS, S5.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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Seguro Directo:
Acidentes de Trabalho
Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas
Doenga
Incéndio e Outros Danos
Automével
Maritimo, Aéreo e Transportes
Mercadorias Transportadas
Responsabilidade Civil Geral
Crédito e Caugdo
Diversos:
-ProtecgdoJuridica
-Assisténcia

Resseguro Cedido:
Acidentes de Trabalho
Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas
Doenga
Incéndio e Outros Danos
Automovel
Maritimo, Aéreo e Transportes
Mercadorias Transportadas
Responsabilidade Civil Geral
Crédito e Caugdo
Diversos:
-Protecgdo Juridica
-Assisténcia

Custos com Sinistros liquidos de Resseguro

2.763.507
292.954

0
1.505.031
13.023.478
215

6.523
200.290

0

0
409.732
18.201.730

456

-1.186

0
-1.002.468
-803.606
-172
-4.226

0

0

0
-409.570
-2.220.773

-443.854
185.622

0

448.497
-2.411.013
9

631
120.956

0

0
-77.843
-2.176.995

287.180
-2.500

0
-578.767
555.317
0

-2.673
-26.716
0

0
77.843
309.683

Un: EUR

2.319.652
478.576

0
1.953.527
10.612.466
224

7.154
321.246

0

0
331.889
16.024.735

287.636
-3.686

0
-1.581.235
-248.289
-172
-6.899
-26.716

0

0
-331.728
-1.911.090

Os custos com sinistros apresentam-se liquidos de reembolsos recebidos/emitidos e incluem os custos de gestdo de sinistros imputados.

5.1.2. Provisdo para Prémios ndo adquiridos

A provisdo para prémios ndo adquiridos de seguro direto e de resseguro cedido, a 31 de
Dezembro 2014 e no periodo homdlogo, apresenta a seguinte decomposi¢3o:
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Un: EUR &

Acidentes e Doenca 420.747 84.149 336.598
Incéndio e Outros Danos 988.577 197.716 790.861
Automovel:

Resp.Civil 4.033.695 806.739 3.226.956

Outras Coberturas 1.173.563 234.712 938.851
Maritimo e Transportes 5.383 1.077 4.306
Mercadorias Transportadas 6.202 1.240 4.962
Resp.Civil Geral 91.196 18.239 72.957

Diversos 689.597 137.920 551.677

Resseguro cedido:

Acidentes e Doenga 10.837 1.191 9.646

Incéndio e Outros Danos 729.089 229.973 499.117
Automoével:

Resp.Civil 0 0 0

Outras Coberturas 0 0 0
Maritimo e Transportes 2.382 796 1.586
Mercadorias Transportadas 4.173 1.461 2.712
Resp.Civil Geral 0 0 0
Diversos 602.978 0 602.978

A Companhia voltou, no presente exercicio, a constituir uma provisio para prémios ndo
adquiridos do resseguro cedido, de acordo com o Parecer dos nossos Revisores Oficiais de
Contas as Contas do exercicio de 2013, tendo sido reconhecido o montante de 898.253 euros
de exercicios anteriores e 217.785 euros respeitante ao exercicio.

5.1.3. ProvisOes Técnicas Totais

As provisdes técnicas do seguro direto e do resseguro cedido da Companhia podem ser
analisadas como segue:

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

Un: EUR

Acidentes e Doenca 420.747 84.149 336.598
Incéndio e Outros Danos 988.577 197.716 790.861
Automovel:
Resp.Civil 4.033.695 806.739 3.226.956
Outras Coberturas 1.173.563 234.712 938.851
Maritimo e transportes 5.383 1.077 4.306
Mercadorias Transportadas 6.202 1.240 4.962
Resp.Civil Geral 91.196 18.239 72.957
Diversos 689.597 137.920 551.677
Sub-total 7.408.960 1.481.792 5.927.168
Provisdo para Desvios Sinistralidade 122.399
Provisdo para Sinistros
Acidentes e Doenga:
Provisdo Matematica 5.637.760
Assisténcia Vitalicia 1.133.519
Outras Prestacdes 2.047.263
Incéndio e Outros Danos 1.762.673
Automovel:
Resp.Civil 24.044.491
Outras Coberturas 1.063.027
Maritimo e Transportes 9
Mercadorias Transportadas 6.448
Resp.Civil Geral 1.727.197
Diversos 152.202
Sub-total 0 0 37.574.588
Provisdo para Riscos em Curso
Acidentes e Doenca 932.381
Incéndio e Outros Danos 339.120
Automovel:
Resp.Civil 2.719.913
Outras Coberturas 653.301
Maritimo e Transportes 12.145
Mercadorias Transportadas 350
Resp.Civil Geral 144.721
Diversos 32.614
Sub-total 0 0 4.834.545

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

Provisdo para prémios ndo adquiridos 1.116.038

Provisdo para sinistros:

Sinistros declarados 3.444.555
Sinistros ndo declarados (ibnr) 1.088.353
4.532.908

5.2. Natureza e Extensdo dos Riscos Especificos de Seguros

O risco especifico de seguros corresponde ao risco inerente 3 comercializagdo de contratos de
seguro, associado ao desenho de produtos e respetiva tarifagdo, ao processo de subscrigdo e
de provisionamento das responsabilidades e a gesto dos sinistros e do resseguro.

Nos seguros do ramo N&o-Vida, o risco especifico de seguros contempla, entre outros, os
riscos de prémios, de provisées 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 s3o:

® Delegacdo de Competéncias definida formalmente para os diferentes processos;

° Segregacdo de fungdes entre as areas que procedem a andlise de risco, que elaboram
tarifarios, que emitem pareceres técnicos e que procedem & emissdo das apdlices;

® Acesso limitado as diferentes aplicagdes de acordo com o respetivo perfil de utilizador;

e Digitalizagdo da documentagdo nos processos de emiss3o e na gestdo de sinistros;

e Procedimentos de conferéncias casuisticas.

7

O nivel de provisdes para sinistros é acompanhado mensalmente, sendo feitas revisdes
trimestrais a todos os processos de sinistros, estando implementados modelos de avaliagdo
estocasticos, de forma a colmatar alguma eventual insuficiéncia de provisoes.
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A evolugdo da provisdo para sinistros de seguro direto, bruto de resseguro e liquido de <
reembolsos, excluindo provisdes matematicas do ramo Acidentes de trabalho e provisdao com
custos de gestdo com sinistros, pode ser analisada de seguida, através dos triangulos de custos
com sinistros e respetivos pagamentos dos Ultimos 10 anos:

(milhares de euros

Provisdo para sinistros, bruto
de resseguro e liquido de 17.269 20528 23.742  26.042 24.010 21.736 32.275 26334 14384 14.113 15.261
reembolsos(*)

Pagamentos Acumulados

Um ano depois 14.634 18502 22.113 23175 23.039 22.699 27.446 20.896 10.497  10.240
Dois anos depois 16.346  19.790 24.687 25.271 24.437 24.779 28.887 21713 11.218

Trés anos depois 16.940  20.753  26.462 26.462 25528 25.593 30.102 22.469

Quatro anos depois 17.738  21.483  27.674 27.415 26.336 26.430 31.103

Cinco anos depois 18.281 21.734  28.275 28.131 27.695 26.844

Seis anos depois 18573 21959 28769 28.708 27.981

Sete anos depois 18.671 22.100 29.334  28.880

Oitos anos depois 19.357 22508  29.468

Nove anos depois 19.396  23.363

Dez anos depois 19.408

Estimativa final de custos
com sinistros

Um ano depois 18.841  22.826  25.868 27.483  27.287 27.545 35.957 24227 13.179 13.815
Dois anos depois 18.944 22403  26.567 28.122 27.956 28.572 36.475 24.027 13.457
Trés anos depois 19316  22.759 29.282 28.782 29.055 28.864 37.040 23.789
Quatro anos depois 19.210 22.883 28.995 29.757  29.041 28.791  36.498
Cinco anos depois 19.714  23.044 29.829 29.841 29.897 28.589
Seis anos depois 19.842 23553 29.813 29.572  30.029
Sete anos depois 19.859  23.410 29.815 29.619
Oitos anos depois 19.592  23.872  29.796
Nove anos depois 19.486  23.877
Dez anos depois 19.486
-2.218 -3.349 -6.054  -3.578 -6.019 -6.853 -4.224 2.545 927 298

(*) excluindo provisdes matematicas, provisdo para custos de gestdo, IBNR e IBNER

A CARAVELA pratica uma politica de resseguro cedido baseada em tratados proporcionais e
ndo proporcionais. A estrutura de resseguro em 2014 apresentou algumas alteragdes pontuais
em alguns tratados quota-parte, ao nivel da percentagem de cessio e limites, sendo
constituida por tratados proporcionais (Quota-parte e Excedente) e por tratados nao
proporcionais (Excesso de Perdas e Cobertura Catastréfica), conforme quadro da pégina
seguinte:

A A A -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel.
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Acidentes de Trabalho Excesso de perdas (XL)
Acidentes Pessoais Excesso de perdas (XL)
Doenga Fronting

10DC Proporcional
10DC (Catdstrofes Naturais) Excesso de perdas (XL)
Automoével Excesso de perdas (XL)
Maritimo e Transportes Quota-parte
Mercadorias Transportadas Quota-parte

RC - Geral Excesso de perdas (XL)
Assisténcia Proporcional

5.3. 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
activos relacionados com varia¢es dos pregos de mercado dos instrumentos financeiros.

Neste risco incluem-se o risco cambial, o risco de a¢des, o risco imobilidrio, o risco de taxa de
juro, o risco de spread e o risco de concentragdo.

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 gestdo do risco forma definidos limites de exposi¢do da carteira
com base em 6 critérios especificos:

e Classe de ativo;

e Tipo de emitente (forma juridica);
e Nivel de rating;

e Sector de atividade;

e Zona geografica;

e Concentragdo por emitente.

A AA -SGPS, 8.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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Risco cambial

O risco cambial é originado pela volatilidade das taxas de cdmbio face ao Euro. A exposi¢ao a

este risco € nula, por forga da ndo autorizacdo de investimento em moeda estrangeira
expressa na politica de investimento.

Risco de agoes

O risco de ag¢des decorre da volatilidade dos pregos de mercado das a¢des 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 277 230

Risco de imobiliario

O risco imobilidrio é originado pela volatilidade dos precos de mercado imobilidrio. A andlise
de sensibilidade é descrita como segue:

(milhares de euros)

Descida de 10% no valor dos imdveis e fundos imobilidrios 60 516

Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro decorre de alteragdes da estrutura temporal ou da volatilidade das
taxas de juro. Estdo expostos ao risco de taxa de juro, os activos - obriga¢Ses e Depdésitos a

prazo e os passivos — provisdes técnicas, principalmente a provisdo matematica de Acidentes
de Trabalho.

O cendrio de descida de taxas de juro foi o mais prejudicial para a atividade de seguros tanto
em 2013 como em 2014.
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5.4. Perdas por imparidade reconhecidas e revertidas relativamente a activos de resseguro -
As imparidades constituidas respeitam aos seguintes resseguradores:

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

KOrean Re ...oooovmueeeeeeee e 43.156 euros (anos 2004 a 2011)

5.5. Informagdo qualitativa relativamente a adequacdo dos prémios e das provisdes

Sdo periodicamente desenvolvidas andlises aos racios de sinistralidade e rentabilidade da
carteira, segmentada por diversas varidveis, bem como outros estudos atuariais com vista a
avaliar a adequacdo das tarifas praticadas.

E calculado, designadamente, o racio agregado (divisio 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 andlise da constituicdo da Provisdo para Riscos em
Curso.

Sdo igualmente desenvolvidas andlises de sensibilidade 3 tarifa, bem como estudos
comparativos com as praticas do mercado.

A andlise de adequagdo das provisdes técnicas é periodicamente efetuada, através de
métodos deterministicos e estocdsticos, para além de auditorias periddicas, designadamente
pela analise casuistica de processos de sinistro.

5.6. Informacdo qualitativa e quantitativa acerca dos racios de sinistralidade, racios de
despesas, racios combinados de sinistros e despesas e racio operacional (resultante da
consideragdo dos rendimentos obtidos com investimentos afetos aos varios
segmentos), calculados sem dedugio do resseguro cedido

O racio de sinistralidade global da Companhia em 2014, antes de imputagdo de custos, era de
67% e 79% apos imputaces.

A provisdo para sinistros de balango no final de 2014 é no valor de 37.674.588 euros.

O racio combinado apresenta o valor de 132,9% em 31 de Dezembro de 2014 e 2013.
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5.7. Montantes recuperaveis relativamente a montantes pagos pela ocorréncia de
sinistros, provenientes da aquisicio dos direitos dos segurados em relacdo a terceiros
(sub-rogag&o) ou da obtengio da propriedade legal dos bens seguros (salvados)

O valor referente a reembolsos de sinistros apresenta a seguinte decomposi¢do com reporte a
31 de Dezembro de 2014:

Un: EUR

Inventdrios/Salvados 0 0
Out.Tomadores/Reemb.de Sinistros 1.776.828 0
Out.Dev.Credores/Reemb.Sinistros 0 0

A Companbhia considera que os valores de reembolsos s3o recuperaveis, pelo que concluiu ndo
existir imparidade neste exercicio, ndo tendo sido registada nenhuma perda.

6. Passivos por contratos de investimento
Nado aplicével.

7. Instrumentos financeiros (n3o inclui contratos de investimento)

Inventario de participagdes e instrumentos financeiros em 31.12.2014

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2. 105.000,00 €
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INVENTARIO DE PARTICIPACOES E INSTRUMENTOS FINANCEIROS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014

1-FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS
Investimentos em associadas - MEP
Investimentos em outras empresas
Empréstimos concedidos
total )}
2-0UTROS
sub-total |- n
2.1.2 -Titulos de divida
2.1.2.1-De divida publica
PTOTEYOEO007 O.T. Abril 3.85% /15-04-2021 2.500.000
PTOTEAOCE0021 O.T. Outubro 4.95% /25-10-2023 1.000.000
PTOTE30E0017 PGB3.35%15/10/15 1.000.000
PTOTENOE0018 PGB4.45% 15/06/18 1.350.000
PTOTEMOE0027 PGB4.75% 14/06/19
sub-total |
2.1.2.2-De outros emissores publicos 1
sub-total o
2.1.2.3-De outros emissores
sub-total of
total %
2.2-Titulos estrangeiros
2.2.1-Instrumentos de capital e unidades de participacio
2.2.1.1-Acgbes )
sub-total Q]
2.2.1.2 -Titulos de participacio
sub-total
2.2.1.3-Unidades de participagio em fundos de investimento
1E0030487957 PRODIS THEMA FUND 4.382
LU0256883504 ALLIANZ RCM EUROPE EQUITY GROWTH W 130
FR0010007542 ENTREPRENEURS 570
FRO000975617 MACIF COURTE TERME-C 20.968
FR0011710557 OBJECTIF ACTION EURO D 2.450
FRO000979866 OFI INVEST GRADE COURT TERME 15.787
LU0847358099 SSP/M - (HEN) EUROPEAN EQUITY
sub-total
2.2.1.4-Outros )
sub-total ot
2.2.2-Titulos de divida
2.2.2.1-De divida publica
£500000122G0 SPGB FLOAT03/15 433
FR0011059088 FRTR 3,25% 25/10/21 1.000
FR0010854182 FRTR 3,5% 25/04/20 1.500
ES0000012783 SPGB 5,5% 07/17 500
170003242747 BTPS 5,25% 08/17 500
170004615917 BTPS 3% 06/15 2.000
DE0001141596 BUNDSOBL 2% 26/02/2016 1.000|
BE0000307166 BGB 3,25% 28/09/2016 1.500
FRO119105809 BTNS 2,25%02/16 1.500
BE0000318270 BGB 3,75% 09/20 100
BE0000318270 BGB 3,75% 09/20 100,
BE0000318270 BGB 3,75% 09/20 200
BE000323320 BGB 3,5% 06/17 1.100]
DEOOOA1KOUGE KFW 2.5% 01/2022 . 300
sub-totalf. 3

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 184 | 1700-033 Lisboa | tel. +3
NIPC; 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2 105

82.605,91

3.500,00]

1.595.584.58

3581.699,29

9,00 0,00

2.500.000,00 113,50% 0,94 2.344.758,16 1,14 2.837.561,64

1.000.000,00 118,98% 0,91 910.940,00, 1,19 1.189.786,30

1.000.000,00 102,98%, 0,97 970.000,00 1,03 1.029.767,12

1.350.000,00 113,19% 0,95 1.281.225,00 1,13 1.528.013,22

280.000,00 i 116,42%_ . 1,05 292,856,09 1,16 325983.67

............. ] £92318498

8,80}

9,00

159,73 699.936,86 0,00 4,38

1.831,25 238.062,50 2079,04 270.275,20

365,76, 208.483,20 427,30 243.561,00

194,21 4.072.140,86 194,38 4.075.759,84

107,59 263.595,50 104,88 256.956,00

107,80 1.701.838,42 108,63 1.714.941,81

13,463,01 269.250,20 . 14166,49 283.328,00

745331750 6.844:826,23

200

433.000,00! 100,05% 1.003,00 434.299,00 1.000,53 433.230,89

1.000.000,00 119,70%| 1.026,91 1.026.906,60 1.196,97 1.196.965,75

1.500.000,00 119,59% 1.034,69 1.552.040,68 1.195,87 1.793.808,90

500.000,00 114,79% 1111,56 555.780,45 1.147,91 573.952,74

500.000,00 113,89%| 1.134,38 567.191,85 1.138,88 569.442,39

2.000.000,00 101,28% 1.014,45 2.028.897,31 1.012,82 2.025.630,14

1.000.000,00 104,07% 969,24 969.242,74 1.040,68 1.040.676,71

1.500.000,00 106,49%| 979,50 1.469.248,50 1.064,87 1.597.304,79

1.500.000,00 104,36%| 982,11 1.473.167,42 1.043,65 1.565.471,50

100.000,00 120,73%| 990,68 99.067,85 1.207,26 120.725,75

100.000,00 120,73% 990,68 59.067,85 1.207,26 120.725,75

200.000,00 120,73% 990,68 198.135,69 1.207,26 241.451,51

1.100.000,00 110,45%| 990,61 1.089.668,30 1.104,54 1.214.989,18

390 DOD,OO_ 117,15'}'6 1.065,00 319.500,00 1.171,64_ e 351.490,68
1Ly ; 118823 b 12:38

Valores em euros
Anexo 1

5

1
O
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2.2.2.2-De outros emissores publicos
EUOO0A1GOAB4 EFSF 3.37505/07/2021 1.000 1.000 OO0.0Q . 120.62% 1.018,35 1.018 343,05 1206.15 1.206 151,37.
sub-total 1000} i 1.018.348,05]
2.2.2.3-De outros emissores
X$0257022714 LEHMAN -12/06/2013 100 100.000,00 0,01% 924,51 92.450,61 0,00 10,00
X50470518605 VOLKSWAGEN 3,502/15 500 500.000,00 103,41%| 1.004,24/ 502.121,59 1.034,14 517.067,81
XS0860596575 BMW 1.5% 06/2018 250 250.000,00 104,76% 998,25 249.562,50 1.047,59 261.897,26
ESO000093361 CANARY 4,929% 03/09/2020 500 500.000,00 120,13% 1.000,00 500.000,00 1.201,31 600.653,60
FRO011356997 CFF2.375%11/2022 800 800.000,00 113,62% 1.000,48 800.386,00 1.136,20 908.962,19
X50856032213 DEUTSCHE BAHN 2% 02/2023 400 400.000,00 111,45% 992,36 396.944,00/ 1.114,51 445.802,19
DEOOOAIMLXN3 DAIMLER AG 2.625% /02-04-2019 500 500.000,00 111,24% 1.014,74 507.367,58 1.112,43 556.216,78
FR0011225143 ELEC DE FRANCE 4.125% /25-03-2027 500 500.000,00 130,50%| 1.037,04 518.518,72 1.305,03 652.515,41
X50494868630 IBESM 4,125% 03/2020 2 100.000,00 119,78% 49.631,00] 99.262,00 1.197,78 119.778,29
ES0001352303 JUNGAL 4,805% 03/20 8 400.000,00 121,50% 50.000,00] 400.000,00 1.214,96 485.984,11
X50500397905 FRANCE TELECOM 3,875% 09/04/20 500 500.000,00 118,98% 997,72 498.858,33 1.189,84 594.919,86
XS0491042353 GE Capital Euro Funding 4,25% 01/03/17 500 500.000,00/ 111,99% 1.035,39 517.697,15 1.119,91 559.956,85
XS0497141142 ING.BANK 3,375 23/03/17 500 500.000,00 109,98% 1.010,67| 505.334,80 1.099,77 549.883,90
FRO011182641 EDF 3.875% 18/01/2022 500 500.000,00 124,73% 1.037,10] 518.548,75 1.247,34 623.669,52
XS0755873253 EUROPEAN INVT BK EIB 3,5% /15-04-2027 1.000] 1.000.000,00 131,00% 1.031,52 1.031.521,21 1.310,03 1.310.031,51
FR0010678185 GDF SUEZ6,875% 24/01/19 500 500.000,00 132,31%, 125131 625.655,00 1.323,13 661.564,73
FRO011147305 GDF SUEZ3.125% 21/01/20 500 500.000,00/ 116,05%) 1.026,09 513.043,25 1.160,45 580.226,02
XS0495010133 EDP FINANVE BV 3.25 16/03/2015 500 500.000,00 103,02% 979,87 489.934,42 1.030,22 515.110,96
XS0856977144 JP MORGAN 1.875% 11/2019 250 250.000,00 106,39% 992,88 248.220,00 1.063,85 265.963,70
FRO011234921 LEGRAND SA 3,375% /19-04-2022 500 500.000,00 119,69% 1.032,19 516.096,30 1.196,87 598.435,62
XS0767717746 NATIONWIDE BLDG SOC 3.125% 04/03/2017 500 500.000,00 108,38% 1.000,06 500.030,25 1.083,79 541.893,84
XS0282445336 RABOBANK NEDERLAND 4,25% 16/01/2017 900 900.000,00 112,04% 1.065,00| 958.497,51 1.120,44 1.008.393,29
X50241946630 TELEFONICA 4,375 02/16 900 900.000,00 108,25% b e r ke 919.398,70 1.082,49 974.245,07
DEOOOA1AKHBS ALLIANZ FINANCE ALVGR 4.75% /22-07-2019 500 500.000,00 121,71%) 1.169,40 584.700,00 1.217,08 608.541,10
XS0819130302 BANQUE FED CRED MUT 3.25% /23-08-2022 300 300.000,00 119,61% 1.022,10 306.630,00 1.196,08 358.822,60
FRO011333186 CAISSE AMORT DET CADES 2.50% /25-10-2022 400 400.000,00 114,94%| 998,88 399.552,00 1.149,39 459.755,62
X50218734118 TELIASONERA4.125% 11/05/2015 500 500.000,00 103,97% 1.073,13 536.566,25 1.039,75 519.872,60
XS0369461644 SIEMENS FINAN 5.625% /06/11/2018 280 280.000,00 121,08%| 1.229,10] 344.148,00 1.210,78 339.019,59
XS0255800285 RESEAU FERRE 4,375% /02-06-2022 8 400.000,00! 129,64% 59.090,00 472.720,00 1.296,41 518.564,38
XS0821096418 BNG 2.25% 08/2022 200 200.000,00 113,28% 1.001,00 200.200,00 1.132,78 226.556,44
X50540501359 RATP 2,875% 9/2022 8 400.000,00 117,45% 52.610,00] 420.880,00 1.174,50 469.800,27
FRO011462571 AUCHAN 2.25% /06-04-2023 200 200.000,00 111,40% 984,02 196.804,00 1.113,98 222.796,44
XS0895249620 BNP PARIBAS 2.875% / 26-09-2023 300 300.000,00 116,35% 990,16 297.048,00 1.163,46 349.038,49
X$1040506112 BP CAPITAL MARKETS PLC2.177 09/28/21 400 400.000,00 107,45%| 1.000,00 400.000,00 1.074,51 429.802,61
FRO011781764 BPCEGP 2.12503/17/21 100 100.000,00 109,58% 996,85 99.685,00 1.095,83 109.582,53
XS0881511868 COM BK AUSTRALIA CBAAU 1.625% /04-02-2019 500 500.000,00 105,99%| 994,35 497.175,00 1.059,89 529.945,89
XS0901338706 CREDIT AGRICOLE 1.75% /12-03-2018 100 100.000,00 105,52%) 999,53 99.953,00 1.055,20 105.519,59
FRO011527241 DANONE 2.6% / 28-06-2023 200 200.000,00 114,56% 998,87 199.774,00 1.145,65 229.129,86
X50521000975 ENI 4% /29-06-2020 300 300.000,00 118,38% 1.082,50 324.750,00 1.183,77 355.132,19
XS0895722071 ILE DE FRANCE 2.25% / 10-06-2023 200 200.000,00/ 113,11% 1.000,00 200.000,00 1.131,10 226.220,00
X50856977144 ING BANK NV 1.875% /27-02-2018 300 300.000,00 105,94%| 996,08 298.824,00 1.059,37 317.811,16
X50813400305 NATL AUSTRALIA BK 2.75% /08-08-22 400 400.000,00 115,12% 1.041,40 416.560,00 AL 2 460.489,87
X51049100099 SANTANDER CONSUMER FINANCE 1.150 10/02/15 200 200.000,00 100,68% 999,56 199.912,00 1.006,84 201.367,12
XS0881362502 TOYOTA2.375%/01-02-2023 400 400.000,00 114,10%| 999,47 399.788,00 1.140,97 456.387,12
XS0936339208 AGENCE FRANCAISE AGFRNC 2.25% / 27-05-2025 200 200.000,00 113,55% 976,90 195.380,00 1.135,54 227.107,67
XS0942388462 UNIBAIL-RODAMCO 2.5%/ 12-06-2023 200 200 .000.00! 113.22% 991.12 198 224,00 ! 1 13224‘ 226 447,12
subtotal 7306 18.580.000 ta08 121,93 21.380.882,77
subitots) S32.000] 22.099:280,20 s5.932801,22]
2.3-Derivados de negociagdo
sub-total 0
2.4 -Derivados de cobertura
sub-total Q 8,50 8,00}
total 680574045 05l5$90,90 50:778:539,89.
3 -TOTAL GERAL $80.074,896} ‘5:352-5’3&' 8 30,770,538, ”1

Reconhecimento inicial e mensuracdo subsequente

Todos os instrumentos financeiros detidos pelo Grupo, com excecdo das participagdes
financeiras valorizadas ao MEP, ao método do custo ou empréstimos concedidos s3o
admitidos a negociagdo em bolsas de valores ou em mercados regulamentados e encontram-
se mensurados ao seu justo valor.

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 1684 | 1700-033 Lishoa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
Com. Braga | Capital Social: 2.105.000,00 €
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No momento da aquisi¢do, os ativos financeiros disponiveis para venda sdo reconhecidos ao
seu justo valor (prego de aquisi¢do) adicionado dos custos de transagao.

Nas mensuragdes 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 2014 o Grupo reconheceu em capital préprio uma variacdo positiva
acumulada de 4.032.108 euros no justo valor das carteiras de investimentos, a qual se
encontra registada na referida reserva de reavaliag3o.

Os investimentos em associadas estdo registadas no balanco na linha de “Investimentos em
filiais, associadas e empreendimentos conjuntos” sendo que as variacdes relacionadas com a
aplicagdo do MEP encontram-se registadas em na demonstragdo dos resultados.

Segmentacdo por classes

A politica de investimentos da seguradora, detalhada no presente anexo, tem em conta o
cumprimento das regras e dos limites estabelecidos pela Autoridade de Supervisdao e a
diversificagdo prudencial dos investimentos, visando a sua adequacdo as responsabilidades da
CARAVELA, numa 6tica de otimizacdo do binédmio risco/rentabilidade.

A estratégia e os critérios para gestdo dos investimentos s3o anualmente estabelecidos pela
Administracdo, procedendo-se & monitorizacdo 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 agdes desenvolvidas durante o ano de 2014 adequaram a carteira de ativos financeiros 3
estrutura de reforcada prudéncia, continuando a reducdo da exposi¢cao ao risco, em
cumprimento do objetivo delineado pelos nossos Acionistas.

A composicdo dos instrumentos financeiros por classes é a seguinte:

ParticipacBes em filiais e associadas 1.681.690 3%
AccBes e outros titulos de rendimento varidvel 7.278.057 13%
Titulos de rendimento fixo 41.810.792 76%
Instrumentos derivados 0 0%
Depdsitos em instituicdes de crédito 4.178.811 8%

De acordo com as regras estabelecidas, os ativos financeiros da Caravela continuaram a ser
maioritariamente investidos na Zona Euro.
AAA - SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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Titulos nacionais
Divida publica
Outros emissores
Acgbes

Unidades participagdo fundos invest.mobilidrio

Titulos estrangeiros
Divida publica
Outros emissores
Accbes

Unidades participa¢do fundos invest.mobilidrio

6.911.112
6.911.112
0
0
0

42.177.737
14.052.018
21.280.893
0
6.844.826

86%
29%
43%
0%
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 que tenha de satisfazer os seus

compromissos financeiros decorrentes dos contratos de seguro, € indicado no quadro a
seguir, relativo a investimentos no mercado obrigacionista:

Divida publica 2.458.861 1.029.767
Obrigagdes a taxa fixa 1.032.189 721.240
Obrigacbes a taxa varidvel 0 0

6.561.838
3.634.373
0

1.853.997
3.646.480
0

9.058.668

12.246.612

0

Un: EUR

20.963.130

21.280.893

O quadro seguinte evidencia a qualidade crediticia dos emitentes das obrigagGes, de acordo

com ratings determinados por entidades externas & data do relato:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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AAA 4.387.601 10%
AA + 1.665.907 4%
AA 9.738.938 23%
AA - 3.063.757 7%
A+ 2.883.022 7%
A 4.372.909 10%
A- 1.897.321 4%
BBB + 1.145.195 3%
BBB 5.062.485 12%
BB 6.911.112 16%
BB + 515111 1%
BBB - 600.654 1%
BB - 0 0%
cc 0 0%
ecc 0 0%
Ndo Cotados 10 0%

A Companhia ndo efetuou operagbes em contratos de derivados nem utilizou operagdes de
reporte nem de empréstimo de valores durante o ano.

O critério seguido pela Companhia para reconhecer titulos em imparidade, manteve-se o
mesmo durante o presente exercicio, que é o seguinte:

- Para instrumentos de capital a Companhia considera uma desvalorizagdo 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 a Companhia 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 2014 a Companhia n3o teve necessidade de reconhecer/reverter imparidades
em investimentos financeiros.

A sua segregacado pelas respetivas categorias em 2014 e 2013 como segue:

AAA -SGPS, 8.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lishoa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2 105.000,00 €
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Divida publica 0
Obrigacdes a taxa fixa 92.451 10 0 -92.441
Obrigagdes a taxa varigvel 0
Acgdes 0
Unidades Partic. Fundos Inv. 699.937 -699.937

Os ativos financeiros disponiveis para venda tém a seguinte composi¢do em 31 de Dezembro
de 2014:

Activos Financeiros Disponiveis para Venda Valorizados ao Justo Valor

2014
Un: EUR
Instrumentos de divida
De divida pablica
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 11.790 967.224 967.224 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
Italia 2.529.848 13.473 2.543.320 2.543.320 51.752 2.595.073
Holanda 0 0 ] o 0 ]
De outros emissores publicos
De emissores nacionais o [ 0 o 0o [
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 0 0 0 0 o 0
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 o 3.940.662 42.244.023
Instrumentos de capital
De emissores nacionais o o [
De emissores estrangeiros 0 0 0
o o o o [ o o o
Outros instrumentos
Unidades de participagdo
De residentes 0 o ]
De ndo residentes 7.453.318 0 7.453.318 -699.937 6.753.381 o 91.446 6.844.826

7.453.318 0 7.453.318 -699.937 6.753.381

o

91.446 6.844.826

Y-incluiiurnc o roroher

8. Investimentos em filiais e associadas

Os investimentos em associadas relacionam-se com investimentos nas empresas incluidas no
perimetro de consolidagdo pelo MEP, em empréstimos concedidos a estas empresas e
investimentos em outras participacdes mensuradas pelo custo de aquisicdo abatidas de
perdas por imparidade (investimentos nos quais ndo existe influencia significativa). Estes
valores ascendiam em 31.12 a cerca de 1.681.690 euros.
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Os valores em Caixa e em Depésitos 3 Ordem registados no balango sdo em moeda corrente
de euro e destinam-se a fazer face a pagamentos de tesouraria de curto prazo.

9. Caixa e equivalentes e depésitos a ordem

Todos os saldos de Caixa e seus equivalentes, bem como os Depésitos & Ordem em
instituicdes de crédito estdo disponiveis para uso.

Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 esta rubrica do balango apresenta a seguinte composicao:

Caixa e seus equivalentes

Seguros
Sede 200 0
Dependéncias 1.200 0
Mediagdo e outros 5.611 5.452
7.011 5.452

Depdsitos a ordem

Seguros 1.034.537 0
Mediagdo e outros 4.316.910 2.017.787
5.351.447 2.017.787

A reconciliagdo das quantias incluidas na demonstragdo de fluxos de caixa com os itens
equivalentes relatados no balango apresenta a seguinte configuracio:

Un:EUR
Numerério 7.011 5.452
Depésitos bancarios imediatos mobilizaveis 5.351.447 2.017.787
Outros depésitos bancarios imediatos mobilizaveis * 4.178.811 0

* Depdsitos bancdrios incluidos na rubrica do balango "Empréstimos e contas

areceber/outros depdsitos” que inclui juros decorridos.

10.Terrenos e edificios

De acordo com o referido, na data das demonstragdes financeiras, o segmento de seguros
possui um imével classificado como propriedade de investimento, valorizado segundo o
modelo do justo valor da IAS 40, avaliado por profissionais independentes e com qualificagdo
profissional reconhecida e relevante, conforme estipulado pela Autoridade de Supervisio.
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O segmento de mediagdo e outras atividades apresenta na data das demonstracdes
financeiras propriedades de investimento valorizadas ao justo valor e propriedades de
investimento valorizadas pelo método do custo amortizado. E convicgdo da administragdo que
0 justo valor destas propriedades de investimento registadas pelo custo amortizado ndo é
inferior ao valor do custo registado, razdo pela qual nio foi constituida qualquer perda por
imparidade. Os imdveis registados no balanco consolidado pelo modelo do custo amortizado
correspondem a investimentos efetuados pela SABSEG — Mediagdo de Seguros, S.A. e
ascendem a cerca de 1.270.702,29 euros.

As avaliagbes sempre tiveram em consideragdo os fatores de mercado e o seu conhecimento
direto, podendo ser analisado como segue:

Un: EUR

Rendimento 1996 2014 1.760.758 724.950
Terreno 705.191 459.638
Edificio 1.055.568 265.313

*inclui benfeitorias

Movimentos ocorridos nos exercicios de 2014 e 2013:

2014
Un: EUR

De uso préprio 4.794.759 94.315 87.194 -4.142.300 645.338
De rendimento 2.341.312 21.660 0 -324.000 1.995.652
2013
Un: EUR

De uso préprio 581.962 70.757 0 0 511.205

De rendimento 1.314.022 21.660 0 0 1.292.362

A A A -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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11.Outros ativos fixos tangiveis (exceto terrenos e edificios)

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

Os custos de reparagdo e manutengdo ndo sdo capitalizados, sendo reconhecidos diretamente
em resultados, quando incorridos.

As deprecia¢Ges foram calculadas através da aplicagdo 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 2014 e 2013 foram os seguintes:

2014
Un: EUR

Activos Tangiveis
Equipamento administrativo 965.347 849.066 67.912] 0 2.703 0 169.339 2534 14.685|
Miquinas e ferramentas 248.793 232,788 2.274) 0 436 0 8.604 436 9.674|
Equipamento informatico 678.671 550.642] 29.286 0] 4.433 0| 183.443 4.433 -26.128|
Instalagdes interiores 97.002 76.440| o] [ 0| of 8.629 0| 11.932]
Material de transporte 1.324.504 855.124 341.236 0 0 275.688] 115.659 82.601 777.558|
Equipamento hospitalar 0 0 0 o 4 of 0| o 0
Outro Equipamento 233.309 175932 40.448 o 680 0 51.747 680 46.078|
Imobilizagdes em curso 0 0 0 o] 0| of 0 o 0
Adiantamentos por conta o] 0 o] 0| of of 0 o] of

2013
Un:EUR

Activos Tangiveis
Equipamento administrativo 501.016 417.002 239.986 80.747 236.509 80.747 87.491]
M3quinas e ferramentas of
Equipamento informatico 368.841] 274.765 34.296, 54.249 49.973 54.249 78.398|
Instalacdes interiores 0
Material de transporte 1.297.031 751.094] 242.986 15173 202.881] 270.488] 168.131 268.512]
Equipamento hospitalar 0
Outro Equipamento 137.431 116.818 8.867 150 11613 150 17.867
Imobilizagdes em curso of
Adiantamentos por conta 0

A A A -SGPS, S.A. Avenida Aimirante Gago Coutinho, 184 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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12. Afetagao dos investimentos e outros ativos

O Grupo afetou os seus investimentos pelo total das provisdes técnicas em 2014 e 2013 da
forma que segue:

2014
Un: EUR

Caixa e equivalentes 1.035.937 4.322.521 5.358.458

Terrenos e edificios 600.000 1.395.652 1.995.652

Invest. emfiliais, associadas e empreendimentos conjuntos
Activos financeiros detidos para negociacido

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 4.178.811
Investimentos a deter até a maturidade

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

Em 2013 o grupo ndo tinha qualquer atividade no segmento de seguros pelo que ndo se
apresenta comparativos deste quadro.

13.Activos Intangiveis

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

Estes ativos estdo valorizados ao custo de aquisigdo liquido das amortiza¢cdes acumuladas, de
acordo com a estimativa de vida util definida pela Administragdo, sendo que os custos
incorridos com a manutengdo posterior do software sdo reconhecidos em resultados, ndo
sendo por isso capitalizados.

Os movimentos registados em 2014 e 2013 foram os seguintes:
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NIPC: 508 287 510 - Cons. Reg. Com. Braga | Capital Social: 2 105.000,00 ¢

50



SGPS S A

Activos Intangiveis

Despesas de desenvolvimento

D com apl, f

Activos Intangiveis em curso
Outros.

Activos Intangiveis

Despesas de desenvolvimento

D com apli f

Activos Intangiveis em curso

Outros

14. Outras provisdes e ajustamentos de contas do ativo

288
182711 390
0 0|
0] 0|

2013

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

Alustamentos de Recibos por Cobrar

Outros Tomadores de seguros

Un:EUR

- Acidentes de Trabalho 32.639 0 6.330 26.309

- Acid.Pessoais e P.Transportadas 9.141 1.181 0 10.322

- Incéndio e Outros Danos 512 8.940 0 9.452

- Automovel 133.542 0 30.389 103.153

- Maritimo e Transportes 14 0 5 9

- Mercadorias Transportadas ] 265 0 265

- Responsabilidade Civil Geral 2.106 739 0 2.845

- Protecgdo Juridica 0 235 o] 235

- Assisténcia 188 4.708 [o] 4.896

Sub-total 178.142 16.068 36.724 157.486
. Crédi Cobr Duyi

Mediadores de Seguros 250.310 113.063 62.941 300.432

Resseguradores 87.065 0 0 87.065

Outros Devedores 192.045 1.040 4.522 188.564

Sub-total 529.421 114.103 67.462 576.061

o 0 o]

Sub-total 0 0 0 0

Total 707.563 130.171 104.186 733.547

A AA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-03
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15.Prémios de contratos de seguro &

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

SEGURO DIRECTO NAO VIDA

Acidentes e Doenga 2.563.937 2.481.763 2.798.228 823.588 -507.904
Incéndio e Outros Danos 2.614.745 2.456.388 1.953.527 1.024.533 166.552
Automével:

Responsabilidade Civil 10.170.418 10.206.698 8.712.147 3.798.947 -285.160

Outras Coberturas 2.992.991 2.830.426 1.900.318 1.254.570 -55.796
Maritimo e Transportes 10.046 5.350 224 13.311 -2.414
Mercadorias Transportadas 29.732 27.809 7.154 7.349 -10.787
Resp.Civil Geral 279.428 272.424 321.246 131.799 5.875
Protec¢do Juridica 83.774 88.436 0 65.304 -61.579
Assisténcia 1.578.488 1536.714 331.889 466.071 -776.240

(*) Sem deducdo da parte dos resseguradores

Os prémios adquiridos liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

Un: EUR

Prémios brutos emitidos 20.323.558
Prémios de resseguro cedido -4.239.545
Variacdo da provisdo para prémios ndo adquiridos brutos -417.551
Variacdo da provisdo para prémios ndo adquiridos de resseguro 217.785

16.Comissées recebidas de contratos de seguro

As comissdes recebidas por contratos de seguros ascenderam em 31 de dezembro de 2014 a
12.785.439,35 euros (10.520.478,73 euros em 2013)

17.Rendimentos/réditos de investimentos

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

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 Lisboa | tel. +351 211 920 804 | fax +351 211 920 684
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Relativamente aos juros das obriga¢Bes e outros titulos de rendimento fixo, sdo igualmente
reconhecidos nas rubricas de “rendimentos de investimentos”, procedendo-se 3 sua
especializagdo no final do exercicio com base no valor nominal e na taxa de juro aplicivel ao
periodo correspondente (juro decorrido).

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

Un: EUR
Participagdes em filiais e associadas 0 0%
Activos financeiros disponiveis para venda:
AcgBes e outros titulos de rendimento varigvel 7.494 1%
Titulos de rendimento fixo (obrigac¢des) 1.310.185 91%
Depésitos a prazo em instituicées de crédito 122.859 9%
Depdsitos a ordem em instituicdes de crédito 3.712 0%

18.Ganhos e perdas em investimentos

O resultado dos ganhos e perdas reconhecidos no exercicio e no exercicio anterior é como
segue:

2014

Terrenos e edificios (de uso préprio) 0 -605.106 -605.106
Terrenos e edificios (de rendimento) 0 -324.000 -324.000
Outros ativos tangiveis 1.000 -35.857 -34.857
AcgBes e outros titulos de rendimento varigvel 82.690 -305 82.385
Titulos de rendimento fixo (obrigagdes) 656 -10.085 -9.429
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Terrenos e edificios (de rendimento) 93.000 -21.660 71.340

Accbes e outros titulos de rendimento va ridvel 0 0 0

Titulos de rendimento fixo (obrigag¢des) 0 0 0

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

Os ganhos e as perdas (imparidades) apresentam a seguinte composicdo em 31 de Dezembro
de 2014:

2014
Un: EUR
L cnemsemetmens v T
Terrenos e edificios de rendimento 0 0 0
AcgBes e outros titulos de rendimento varigvel 0 0 0
Titulos de rendimento fixo (obrigagdes) 0 0 0
Outros instrumentos financeiros 55.500 0 55.500

20.Ganhos e perdas em diferencas de cambio

As diferengas de cambio no valor de 4.845,57 reconhecidas no capital préprio relacionam-se
com conversdo das demonstragdes financeiras da SABSEG Mogambique para euros.

21.Custos de financiamento

Foi reconhecido no resultado do exercicio o custo de 34.355 euros de juros pagos referentes
a0 162 e 172 cupdes, e 3 especializagdo do custo da divida no periodo compreendido entre 1
de Outubro e 31 de Dezembro de 2014, a favor dos detentores do empréstimo obrigacionista
“Obrigagdes Subordinadas Perpétuas Sagres 2006”, emitido pela Companhia em 2006, no
montante de 2.570.000 euros e correspondente a 2.570 obrigacGes ao valor nominal unitario
de 1.000 euros.
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O empréstimo obrigacionista foi remunerado as taxas brutas de 1,337% em 31.03.2014 e
1,416% no vencimento de 30.09.2014.

Os movimentos registados nos anos de 2014 foram como segue:

2014
Un: EUR
Obrigagdes Subordinadas Perpétuas Sa gres 2006 2.570.000 0 34.355 2.570.000

Conforme mencionado anteriormente, em Dezembro de 2014 foram reembolsadas 1.942
obrigagées ao valor nominal, e pago o correspondente juro, tendo estas obrigagGes ficado de
posse da Companhia.

22.Gastos diversos por fung3o e natureza — atividade de seguradora

A Caravela suportou em 2014 os seguintes custos e gastos de exploragdo para aquisicdo de
contratos de seguro:

5.959.981 -

Custos de aquisicdo

Gastos administrativos 1.709.003

Variagdo dos custos de

-83.509
aquisigdo diferidos

Os gastos sdo inicialmente registados por natureza e, posteriormente, imputados as fungGes
sinistros, aquisi¢do, administrativa e investimentos, de acordo com o plano de contas e os
critérios de imputagdo em vigor na Companhia, respetivamente em fungdo do nimero de
sinistros, do nimero de apdlices novas contratadas, das apélices em vigor no final do periodo

e dos custos com investimentos afetos as provisGes técnicas, bem como das pessoas afetas a
cada fungéo.

Os custos e gastos por natureza imputados nos exercicios de 2014 e 2013 as diversas fungGes
foram os seguintes:
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Gastos com pessoal 4.206.483 1.257.739 2.107.448 816.058 25.239 4.206.483
Forneciment: S i

ernecimentos e servicos 2.695.811 806.047 1.350.601 522,987 16.175 2.695.811
externos
Impostos e taxas 251.106 138.502 80.478 31.163 964 251.106
D ia¢d rtizacd

epreclacoes e amortizacoes | 572 67.536 113.162 43.819 1.355 225872
do exercicio
Outras provisdes 0 0 0 o] 0 0
Juros suportados 46.568 13.924 23.331 9.034 279 46.568
Comissdes 54.020 16.152 27.064 10.480 324

A rubrica “Fornecimentos e servigos externos” apresenta a seguinte variagdo entre 2014:

un: EUR

Electricidade 57.168 2,1% 0 -
Combustiveis 78.119 2,9% 0 -
Agua 5.882 0,2% 0 -
Impressos 41.554 1,5% 0 -
Material de escritério 17.685 0,7% 0 -
Livros e documentacio técnica 841 0,0% 0 -
Artigos para oferta 0 0,0% 0 -
Conservag¢do e reparacido 162.302 6,0% 0 -
Rendas e alugueres 264.341 9,8% 0 -
Despesas de representacio 68.092 2,5% 0 -
Comunicagdo 251.818 9,3% 0 -
DeslocagBes e estadas 97.852 3,6% 0 -
Seguros 19.862 0,7% 0 -
Gastos com trabalho independente 224.270 8,3% 0 -
Publicidade e propaganda 29.932 1,1% 0 -
Limpeza, higiene e conforto 44.719 1,7% 0 -
Contencioso e notariado 5.447 0,2% 0 -
Vigilancia e seguranca 38.917 1,4% 0 -
Trabalhos especializados 1.097.222 40,7% 0 -
Quotiza¢des (da actividade) 37.120 1,4% 0 -
Refei¢Bes no local de trabalho 4.528 0,2% 0 -
Gastos com cobranga de prémios 48.437 1,8% 0 -
Outros fornecimentos e servigos 99.702 3,7% 0 -
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23.Gastos com pessoal

Nimero médio de trabalhadores por categorias profissionais

O ndmero médio de colaboradores, por categorias profissionais, ao servico do grupo durante
0 exercicio de 2014 foi de 299 e 173 em 2013.

Despesas com o pessoal referentes ao exercicio

Os custos com pessoal totalizaram 9.765.345 euros no exercicio (2013=4.676.613,92¢€),
correspondendo a uma diminuicdo de 108,8% em relagdo ao ano anterior e incluem a
contabilizagdo no exercicio do montante de 13.729 euros, correspondente ao encargo com o
pagamento do prémio de permanéncia, nos termos enunciados anteriormente.

No exercicio ndo foi necessario efetuar contribuicdes adicionais para o Plano Individual de
Reforma (P.1.R.), conforme mencionado no item seguinte.

As despesas tém a seguinte composicdo em 31 de Dezembro de 2014 e 2013:

Un: EUR
Gastos com Pessoal
6800 Remuneragdes dos 6rgios sociais 604.903 359.185 68,41%
6801 Remunerag¢des do pessoal 6.821.292 3.381.177 101,74%
6802 Encargos sobre remuneracées 1.607.479 777.912 106,64%
6803 Beneficios pés-emprego 0 0 0,00%
6804 Outros beneficios a longo prazo dos empregados 13.729 0 0,00%
6805 Beneficios de cessagdo de emprego 0 0 0,00%
6806 Seguros obrigatdrios 170.604 25.312 574,00%
6807 Gastos de acgdo social 72.787 0 100,00%
6808 Outros gastos com o pessoal 474.551 133.028 256,73%
dos quais:

68088 Rescisdes poracordo 324.752 12.554 2486,83%

24.0brigag6es com beneficios dos empregados

Conforme relatado o Grupo recebeu em 15 de Janeiro de 2015 a aprovagdo da Autoridade de
Supervisdo para a constituigio do Plano de Contribuicdo Definida, nos termos do CCT em vigor
para a atividade seguradora, em substituicdo do anterior Plano de Beneficio Definido.

De acordo com anterior informacdo da Sociedade Gestora Pensdes Gere, estima-se que o
excedente de financiamento das responsabilidades, apurado no anterior Plano, e a transferir
seja suficiente para ser convertido no novo Plano em contas individuais de todos 0s
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trabalhadores abrangidos, pelo que no presente exercicio ndo foi necessario efetuar qualquer
entrega extraordindria.

O valor do patriménio transferido para a Seguradora BPI Vida e Pensdes, com destino ao novo
Fundo, para a constituicdo do Plano Individual de Reforma (P.L.R.), nos termos das clausulas
482 e 492 do CCT, foi no montante de 161.344 euros, correspondendo a 12.927,6731 Unidades
de Participacdo.

25.Imposto sobre o rendimento

Imposto corrente

O Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) é determinado com base em
declaragbes de auto-liquidacdo das empresas do grupo, elaboradas em conformidade com as
normas fiscais vigentes, ficando sujeitas a inépecgéo e eventual ajustamento pela
Administragdo Tributdria durante o periodo de quatro anos aplicdvel aos exercicios de 2010 e
2011, de cinco anos ao exercicio de 2013 e doze anos a partir do ano de 2014 e seguintes,
sendo que, em relagdo aos prejuizos fiscais reportaveis de anos anteriores a 2009 se mantém
0 periodo de seis anos para a sua deducao fiscal.

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.

O Grupo 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 da sua recuperabilidade dentro do prazo fiscal permitido.

Os ativos e passivos por impostos correntes e diferidos reconhecidos em 31 de Dezembro de
2014 e 2013 apresentam a seguinte composicao:

AAA -SGPS, S.A. Avenida Almirante Gago Coutinho, 164 | 1700-033 920 804 | fax +351 211 920 684
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Activos e Passivos por Impostos
Un: EUR

Activos por impostos correntes
Imposto sobre o Rendimento (entregas e retengdes) 414.915 27.790
414.915 27.790

Passivos por impostos correntes

Imposto sobre o Rendimento a Pagar (tributa¢do auténoma) -395.926 -103.940
Reten¢do de Impostos na Fonte -214.430 -180.606
Imposto sobre o Valor Acrescentado -47.880 -5.588
Imposto de Selo -159.050 0
Taxa para a Autoridade Nacional para Proteccdo Civil -17.969 0
Taxa para o Instituto Nacional de Emergéncia Médica -94.833 0
Taxa para o Fundo de Acidentes Trabalho -338.702 0
Taxa para o Instituto de Seguros Portugal -24.833 0
Taxa para o Fundo de Garantia Automével -73.498 0
Cartas Verdes -8.264 0
Contribuig¢des para a Seguranga Social -181.764 -88.075
Tributos das Autarquias -9.227 0

-1.566.375 -378.210

Activos por impostos diferidos
Por diferengas temporarias

Terrenos e Edificios de Rendimento 454.159 0
Activos Disponiveis para Venda 194.132 0
648.292 0

Por prejuizos fiscais 1.077.605 11
1.725.897 11

Passivos por impostos diferidos
Por diferengas temporarias

Terrenos e Edificios de Uso Préprio 0 0
Activos Disponiveis para Venda 988.155 0
988.155 0
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26.Capital

O capital social do grupo de 2.105 mil euros est3 representado por 421 mil a¢des ao valor
nominal de 5 euros cada.

A composi¢do do capital proprio do grupo no final dos exercicios de 2014 e 2013 é como
segue:

Un: EUR

Capital Social 2.105.000 2.105.000
Outros Instrumentos de capital 3.190.000 16.626
Reservas de Reavaliacgdo 4.036.953 -99
Outras Reservas 1.825.096 930.163
Resultados Transitados -2.016.806 -748.043
Resultado do Exercicio 8.756.819 488.420

Interesses Minoritdrios 114.691 119.028

A rubrica de “Resultados Transitados” pode ser analisada como segue em 31 de Dezembro de
2014 e 2013:

2014
Un:EUR

Balango em 31-12-2013 -748.043
Resultado Liquido do Exercicio de 2013 488.420
Provis&o para Prémios N3o Adquiridos do Resseguro Cedido, relativo a 898.253
exercicios anteriores i
Transferéncia de Reserva Regulamentar pela venda do Edificio da Praga 1.392.595
da Alegria A
Alteracdo do perimetro de consolidagdo 533.665

274.042 2.290.848

A composicdo da “Margem de Solvéncia” da empresa seguradora em 31 de Dezembro de 2014
é como segue:
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Un: EUR
Capital 13.566.000
Reservas 5.511.766
Resultados transitados -3.265.912
Resultados liquidos -4.344.486
Capital préprio 11.467.368
Empréstimo subordinado 628.000
Margem de solvéncia disponivel 12.038.218
Margem de solvéncia exigida 6.870.899
Excesso / (insuficiéncia) 5.167.319

A cobertura das responsabilidades da seguradora em 31 de Dezembro 2014 pode ser
analisada como segue:

Un: EUR

Activos para Representacdo 56.583.454
Provisdes Técnicas (a) 49.940.492
Taxa de Cobertura 113,3%

(a) sem dedugdo de custos de aquisicio diferidos

27. Reservas

Reserva de reavaliagdo

A reserva de reavaliagdo/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 relevincia em ganhos e perdas até ao momento da
alienacdo dos bens, em que o respetivo saldo é reconhecido em resultados, ou diretamente
em capital préprio.

A composi¢do da reserva de reavaliagdo no final dos exercicios de 2014 é como segue:
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2014

Un: EUR

Terreno e edificio de uso préprio 0 0 0 0
Activos disponiveis para venda 45.110.575 -792.377 48.350.306 4.032.108

28. Demonstragao de fluxos de caixa

Esta demonstragdo foi elaborada pelo método directo e é apresentada no Relatério e Contas,
conjuntamente com as restantes demonstracdes financeiras.

29. Compromissos

O grupo detém contratos de locacdo operacional referentes a material de transporte.

O detalhe em 31 de Dezembro de 2014, por viaturas e por anos de vencimento desses
contratos, é como segue:

2015 14
2016 27
2017 11
2018 14
2019 3

Detém também contratos de locacdo financeira referentes a material de transporte e a
imoveis.

Os valores em divida a 31 de Dezembro de 2014 s&o os que se seguem:
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Viaturas 329.875
Imoveis 863.515

No grupo existem Garantias Bancdrias a data do reporte das Demonstragdes Financeiras, a
saber:

Caravela

- a favor da Camara 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 Gestdo, destinando-se a assegurar os
servigos de fornecimento de seguros ao municipio.

- a favor da Emotionoadsis, Utilidades, Equipamentos e Investimentos Imobiliarios, S.A., com o
NIPC 510434800, com inicio em 21.11.2014 e vencimento em 30.06.2015, com o capital de
150.000 euros, no Banco Portugués de Gestdo, destinando-se a garantir todos os
compromissos assumidos perante o comprador do edificio da Praca da Alegria, 22, em Lisboa
(anterior Sede da Companbhia).

Esta Garantia n? 11601390014 foi ja cancelada em 13.01.2015 com o acordo da entidade
beneficidria, uma vez que todos os compromissos se encontravam regularizados naquela data.

Sabseg — Mediacdo de Seguros, S.A.

- a favor da Autoridade Tributdria no montante de 59.705,05€ (Garantia n2 N00364601) e de
53.811,78€ (Garantia n? N00364603), ambas no Novo Banco, para garantir a suspensdo de
dois processos de execug3o fiscal em curso

Lisboa, 24 de Abril de 2015

Técnico Oficial de Contas Conselho de Administracdo

Gl

A
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