Anexo as Demonstrag¢oes Financeiras em 31 de Dezembro de 2010

INFORMACOES GERAIS

A N Seguros, S.A. (“N Seguros” ou “Companhia”) foi constituida em 28 de Dezembro de 2007, tendo
obtido autorizagdo do Instituto de Seguros de Portugal para explorar os ramos ndo vida no dia 13 de
Dezembro de 2007. Contudo, iniciou a sua actividade em Fevereiro de 2008, tendo como objectivo o
exercicio da actividade seguradora “Nao Vida”, designadamente o Ramo Automével.

A N Seguros, pessoa colectiva n.2 508 310 334, tem a sua sede na Zona Industrial da Maia I, Sector IX- Lote
20, Moreira da Maia, e encontra-se matriculada na Conservatdria do Registo Comercial da Maia sob o
mesmo numero.

Na sequéncia do processo de fusdo por incorporacdo da Real Seguros, S.A. na Lusitania - Companhia de
Seguros, S.A. (adiante designada por “Lusitania”), efectuada com referéncia a 31 de Dezembro de 2009, o
capital da Companhia passou a ser integralmente detido pela Lusitania.

A N Seguros é uma empresa de seguros que desenvolve a sua actividade exclusivamente por via de canais
directos, nomeadamente, telefone e internet, sem a interven¢do de quaisquer intermedidrios. Embora
autorizada pelo Instituto de Seguros de Portugal a comercializar diversos produtos dos ramos Nao-Vida,
até a data, a sua actividade tem incidido no Ramo Automével (Responsabilidade Civil, Veiculos Terrestres
e Pessoas Transportadas) e, complementarmente a este, nos ramos Assisténcia e Protec¢do Juridica.

Operando no mercado especifico dos canais directos, o qual é composto por 4 seguradores, a quota de
mercado da N Seguros, no conjunto destas empresas, representou, em 2010, 12,8% (considerando apenas
o Ramo Automavel). Por outro lado, assistimos a um crescimento global de 25%, o que revela a dinamica
e agressividade comercial destas empresas.

As demonstrag¢des financeiras da Companhia em 31 de Dezembro de 2010, foram preparadas e aprovadas
a 16 de Margo de 2011 pelo Conselho de Administragdo.

As notas que se seguem respeitam a numeracdo sequencial definida no Plano de Contas para as
Empresas de Seguros. As notas cuja numeragdo se encontra ausente ndo sdo aplicaveis ou a sua
apresentacdo ndo € relevante para a leitura das demonstragdes financeiras anexas.

INFORMAGAO POR SEGMENTOS

A N Seguros é uma empresa de seguro directo que exerce actualmente a sua actividade apenas num
segmento de negdcio - o segmento automavel.

A Companhia disponibiliza uma série de produtos com diversas coberturas, quer sejam obrigatdrias como
é o caso do ramo de responsabilidade civil”, quer sejam facultativas como as que respeitam aos ramos de
“Pessoas Transportadas”, “Assisténcia” e “Protecgdo Juridica”.

No entanto, considerando que as coberturas acima referidas se encontram integralmente dependentes do
desempenho especifico do seguro automovel e atendendo a definigdo de critérios de agregacdo previsto
no paragrafo 12 da IFRS 8, a Companhia considera que esta agregac¢do torna mais objectiva a analise do
seu desempenho, passando a apresentar o relato por segmentos como se segue:
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(valoresem euros)

RUBRICAS 2010 2009 2008
Automovel
Prémios Adquiridos 11.818.189 10.319.030 3.755.720
Custos com sinistros -11.884.566 -12.137.318 -4.258.447
Outras provisdes e gastos técnicos 1.182.720 -395.306 -2.129.706
Margem Técnica 1.116.344 -2.213.594 -2.632.433
Resultado de Resseguro Cedido -1.377.322 -560.615 -305.498
Margem Técnica Liquida -260.979 -2.774.209 -2.937.930
Custos de exploragdo -2.787.159 -2.776.565 -5.880.218
Resultado de Exploragdo -3.048.137 -5.550.774 -8.818.148
Resultado financeiro 517.373 157.911 258.180
Resultado Técnico -2.530.764 -5.392.863 -8.559.968
Outros Custos e Proveitos ndo Técnicos 79.306 -57.760 -45.729
Imposto s/Rendimento -1.727 -4.079 -7.923
Resultado Liquido do Exercicio -2.453.186 -5.454.703 -8.613.619
(valoresem euros)
ACTIVO 2010 2009 2008
Automovel
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 1.041.945 496.528 732.072
Outrosinvestimentos financeiros 17.645.208 19.408.756 9.052.104
Activos financeiros disponiveis para venda 8.495.207 8.208.756
Empréstimos concedidos e contas areceber 9.150.000 11.200.000 9.052.104
Outros depdsitos 9.150.000 11.200.000 9.052.104
Outros activos tangiveis 1.216.732 1.404.139 1.597.239
Outros activos 3.922.065 615.241 423.136
Total 23.825.950 21.924.664 11.804.550
(valores em euros)
PASSIVO 2010 2009 2008
Automével
ProvisGes Técnicas 15.903.737 12.920.188 7.222.295
Outros Passivos Financeiros 9.000.000 9.000.000
Passivos Subordinados 9.000.000 9.000.000
Outros Credores 1.118.522 908.628 392.768
Passivos por Impostos 225.579 213.233 168.714
Acréscimos e Diferimentos 1.793.663 167.848 134.393
Capital Préprio -4.215.551 -1.285.233 3.886.381
Total 23.825.950 21.924.664 11.804.550
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Atendendo a que todos os contratos celebrados pela Companhia sdo realizados em Portugal, este é o segmento
geografico em que se insere.

3.  BASE DE PREPARACAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS E DAS POLITICAS CONTABILISTICAS

3.1

Descrigdo da(s) base(s) de mensuragdo usada(s) na prepara¢do das demonstragdes financeiras e
das politicas contabilisticas, aplicaveis aos diversos activos, passivos e rubricas de capital préprio,
relevantes para uma compreensdo das demonstragdes financeiras

As demonstracdes financeiras em 31 de Dezembro de 2010 foram preparadas de acordo com os
principios estabelecidos no Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES), aprovado pela
Norma Regulamentar n.2 4/2007-R, de 27 de Abril, com as alterag¢Bes introduzidas pela Norma
Regulamentar n.2 20/2007-R, de 31 de Dezembro, do Instituto de Seguros de Portugal (ISP).

O normativo consagrado no Plano de Contas para as Empresas de Seguros corresponde em geral
as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS), conforme adoptadas pela Unido
Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n® 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de Julho, transposto para o ordenamento nacional pelo Decreto-Lei n2 35/2005,
de 17 de Fevereiro, excepto no que se refere a aplicagdo da IFRS 4 — “Contratos de seguros”,
relativamente a qual apenas foram adoptados os principios de classificagcdo do tipo de contrato de
seguro.

Politicas contabilisticas utilizadas na preparacdo das demonstracdes financeiras

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparagdo das demonstragGes financeiras sao
as que se apresentam a seguir:

a) Principio da especializacdo dos exercicios

Os custos e os proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito,
independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

Uma vez que os prémios de seguro directo sdo reconhecidos como proveitos na data da
transacgdo ou renovagdao da respectiva apolice e os sinistros sdo registados aquando da
participacdo, a Companhia realiza no final de cada exercicio determinadas especializagGes
contabilisticas de custos e proveitos, como segue:

i) Provisdo para prémios ndo adquiridos e custos de aquisicdo diferidos

A provisdo para prémios ndo adquiridos corresponde ao valor dos prémios emitidos de
contratos de seguro ndo vida imputdveis a exercicios seguintes, ou seja, a parte
correspondente ao periodo desde a data de encerramento do balango até ao final do periodo
a que o prémio se refere. E calculada, para cada contrato em vigor, através da aplicacdo do
método “Pré-rata temporis” aos respectivos prémios brutos emitidos.

As despesas incorridas com a aquisicdo de contratos de seguro e as restantes despesas
imputadas a fun¢do de aquisicdo, sdo diferidas ao longo do periodo a que se referem, sendo
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reconhecidas como uma deducdo ao valor das provisGes técnicas de contratos de seguros e
reflectidas na rubrica de provisGes para prémios nao adquiridos.

De acordo com o previsto pelas normas do ISP, os custos de aquisicdo diferidos para cada
ramo técnico ndo podem ultrapassar 20% dos respectivos prémios diferidos.

ii) Provisdo para riscos em curso

A provisdo para riscos em curso destina-se a fazer face a provaveis indemnizagGes e encargos
a suportar apds o termo do exercicio e que excedam o valor dos prémios ndo adquiridos e dos
prémios exigiveis relativos aos contratos em vigor.

De acordo com o estipulado pelo ISP, o montante da Provisdo para Riscos em Curso a
constituir devera ser igual ao produto dos prémios brutos emitidos imputaveis ao(s)
exercicio(s) seguinte(s) (prémios nado adquiridos) e dos prémios exigiveis e ainda ndo
processados relativos aos contratos em vigor, por um racio, que tem por base o somatério dos
racios de sinistralidade, despesas e cedéncia, deduzidos pelo racio de investimentos.

A Companhia foi autorizada pelo Instituto de Seguros de Portugal, através de cartas de 22 de
Dezembro de 2010 e 17 de Margo de 2010, a proceder a constituicdo parcial da provisdao para
riscos em curso nos exercicios de 2010 e 2009, ndo tomando em consideracdo os custos de
caracter nao recorrente relacionados com o inicio de actividade da Companhia. Para o ano em
referéncia os custos considerados ndo recorrentes ascendem a 1,5 M€ (2009: 1,07M€£).

iii) Provisdo para sinistros

Esta provisdo considera o valor estimado de encargos com sinistros ja ocorridos, regularizados
mas ndo liquidados e os custos administrativos a incorrer com a regularizagdo futura dos
sinistros que se encontram por regularizar, assim como, dos sinistros ocorridos mas ndo
participados (IBNR).

Provis@o para sinistros de automdvel

No que diz respeito ao ramo automével, os sinistros abertos geram automaticamente uma
provisdo inicial média por sub-sinistro, afectando a unidade em risco e o elemento de
cobertura em causa. A provisdo automatica também varia mediante a existéncia de danos
corporais, e de acordo com a sua gravidade. Esta provisdo pode ser revista, na sequéncia da
analise de cada processo e ao longo da vida do sinistro, sofrendo os ajustamentos necessarios
de acordo com a informacdo recolhida (relatdrios técnicos especializados), ou seja, passa a
existir uma analise casuistica da provisado disponivel.

Provisdo para sinistros de Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas
A provisdo para sinistros do ramo Acidentes Pessoais e Pessoas Transportadas é estimada
caso a caso pelo seu gestor e revista sempre que exista nova informacgao através de relatérios

técnicos especializados.

A andlise a suficiéncia das provisdes para sinistros é avaliada/validada ao longo do ano,
através de técnicas actuariais universalmente aceites.
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iv) ProvisOes técnicas de resseguro cedido

Estas provisGes sdo determinadas aplicando os critérios descritos acima para o seguro directo,
tendo em atencdo as percentagens de cessdo, bem como outras cldusulas existentes nos
tratados em vigor.

b) Imparidade de saldos devedores relacionados com contratos de seguro e de resseguro

c)

Com referéncia a cada data de apresentacdo de demonstra¢des financeiras, a Companhia
avalia a existéncia de indicios de imparidade ao nivel dos activos originados por contratos de
seguro e de resseguro, nomeadamente as contas a receber de segurados, resseguradores e as
provisdes técnicas de resseguro cedido.

Caso sejam identificadas perdas por imparidade, o valor de balango dos respectivos activos é
reduzido por contrapartida da conta de ganhos e perdas do exercicio, sendo o custo reflectido
na rubrica “Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes”.

Instrumentos financeiros

i)

Classificacdo

A Companhia classifica os seus activos financeiros, no momento da sua aquisicdo,
considerando a intengdo que lhes estd subjacente e de acordo com o normativo IAS 39.

O justo valor de um instrumento financeiro corresponde ao montante pelo qual um activo
ou passivo financeiro pode ser vendido ou liquidado entre partes independentes,
informadas e interessadas na concretizagdo da transac¢do em condi¢Ges normais de
mercado.

O justo valor de activos financeiros é determinado com base em:

Cotacdo de fecho na data de balango, para instrumentos transaccionados em mercados
activos;

Relativamente a instrumentos de divida ndo transaccionados em mercados activos
(incluindo titulos ndo cotados ou com reduzida liquidez) sdo utilizados métodos e técnicas
de valorizagdo, que incluem:

- Precos (bid prices) difundidos por meios de difusdo de informagdo financeira,
nomeadamente a Bloomberg e a Reuters, incluindo precos de mercado disponiveis para
transacgOes recentes;

- Cotag0es indicativas (bid prices) obtidas junto de instituicGes financeiras que funcionem
como market-makers.

Os restantes instrumentos de capital ndo cotados e cujo justo valor ndo possa ser
mensurado com fiabilidade (por exemplo, pela inexisténcia de transacgdes recentes) sdo
mantidos ao custo, deduzido de eventuais perdas por imparidade.
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Activos financeiros ao justo valor por via de ganhos e perdas classificados como detidos
para negociagdo:

Sdo activos financeiros adquiridos com o principal objectivo de gerar valias no curto
prazo. Esta categoria inclui também os derivados que ndo se encontrem designados como
cobertura contabilistica.

Durante o exercicio de 2010, a Companhia adquiriu contratos de Futuros sobre os indices
PSI 20 e IBEX 35, ndo figurando no activo da Companhia a data de 31 de Dezembro, tendo
sido registadas valias realizadas decorrentes desta operacdo na conta de ganhos e perdas
(nota 17).

Empréstimos e contas a receber

Sdo activos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados num
mercado activo. Esta categoria inclui essencialmente depdsitos em instituicdes de
crédito.

No reconhecimento inicial estes activos sdo registados pelo seu justo valor, deduzido de
eventuais comissfes incluidas na taxa efectiva, e acrescido de todos os custos
incrementais directamente atribuiveis a transacgdo. Subsequentemente, estes activos
sdo reconhecidos em balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por imparidade.

Activos financeiros disponiveis para venda

Esta categoria inclui os seguintes instrumentos financeiros aqui registados quando do
reconhecimento inicial:

e Titulos de rendimento varidvel ndo classificados como activos financeiros ao justo
valor através de resultados, incluindo instrumentos de capital detidos com caracter
de estabilidade;

e ObrigacOes e outros instrumentos de divida aqui classificados no reconhecimento
inicial;

e Unidades de participagdao em fundos de investimento.

Os activos financeiros disponiveis para venda sdo mensurados ao justo valor, com
excepgao de instrumentos de capital ndo cotados num mercado activo e cujo justo valor
ndo possa ser mensurado com fiabilidade, os quais permanecem registados ao custo. Os
ganhos ou perdas resultantes da reavaliacdo sdo registados directamente em capitais
proprios, na “Reserva de justo valor”. No momento da venda, ou caso seja determinada
imparidade, as variagGes acumuladas no justo valor sdo transferidas para proveitos ou
custos do exercicio, sendo registadas nas rubricas de “Ganhos liquidos de activos e
passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas” ou
“Perdas de imparidade (liquidas de reversdo), respectivamente.

Para determinacdo dos resultados na venda, os activos vendidos sdo valorizados pelo
custo médio de aquisigao.
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Os juros relativos a instrumentos de divida classificados nesta categoria sdo
determinados com base no método da taxa efectiva, sendo reconhecidos em
“Rendimentos”, da conta de ganhos e perdas.

Os dividendos de instrumentos de capital classificados nesta categoria sdo registados
como proveitos na rubrica “Rendimentos”, quando é estabelecido o direito da
Companbhia ao seu recebimento.

ii) Imparidade

A Companbhia avalia, regularmente, se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro,
ou grupo de activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros
que apresentam sinais de imparidade, é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as
perdas por imparidade registadas por contrapartida da conta de ganhos e perdas.

A Companbhia considera que um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, se encontra
em imparidade sempre que, apds o seu reconhecimento inicial, exista evidéncia objectiva de:

(a) Para os titulos de rendimento varidvel cotados:

e uma desvalorizagdo continuada (pelo menos 12 meses) e em que o valor de mercado
se encontre abaixo do valor de aquisi¢ao; ou

e uma desvalorizagdo significativa na cotagdo (mais de 30% do respectivo valor de
aquisicdo);

e a Companhia efectua ainda uma analise casuistica, titulo a titulo, pelo que,
independentemente de ndo se verificarem os critérios referidos acima, pode ser

reconhecida uma imparidade.

(b) Para os titulos de rendimento fixo e para titulos ndo cotados:

e existéncia de um evento (ou eventos) que tenha impacto no valor estimado dos fluxos
de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, que possa ser
estimado com razoabilidade.

Deve ser reconhecida a imparidade a todos os titulos que tenham sido objecto de imparidade
anteriormente, sempre que se verifique uma quebra relativamente ao seu valor de custo,
desde a ultima data de imparidade.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a
perda potencial acumulada em reservas, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo
anteriormente reconhecida em resultados, é transferida para a conta de ganhos e perdas.

No caso dos titulos de rendimento fixo, se num periodo subsequente o montante da perda
potencial diminui e que se verifique que o evento que gerou perda de imparidade deixe de
existir, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de
resultados do exercicio até a reposi¢do do custo de aquisicao.

d) Passivos financeiros

Os passivos financeiros incluem o empréstimo subordinado concedido pelo accionista Unico,
conforme descrito na Nota 20.
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e) Activos fixos tangiveis e intangiveis

i) Activos fixos tangiveis

Sdo registados ao custo historico de aquisicdo, deduzido das depreciagdes e perdas por
imparidade acumuladas. Os custos de reparagdo, manutengdo e outras despesas associadas
a0 seu uso sdo reconhecidos como custo do exercicio.

As deprecia¢Oes sdao calculadas numa base sistematica ao longo da vida util estimada, a qual
corresponde ao periodo em que se espera que o activo esteja disponivel para uso, que é:

Anos de

vida util
Mobilidrio e material 2-12
Maquinas e ferramentas 4-10
Equipamento informatico 4
Instalagdes interiores 8-10
Material de transporte 4
Equipamento de seguranga 4-10

As depreciagdes sdo registadas em custos do exercicio.

Periodicamente, sdo realizadas andlises no sentido de identificar evidéncias de imparidade
dos activos fixos tangiveis. Sempre que o valor liquido contabilistico dos activos fixos tangiveis
exceda o seu valor recuperavel (maior de entre o valor de uso e o justo valor), é reconhecida
uma perda por imparidade com reflexo nos resultados do exercicio, na rubrica “Perdas de
imparidade (liquidas de reversdo) ”. As perdas por imparidade podem ser revertidas, também
com impacto em resultados do exercicio, caso subsequentemente se verifique um aumento
no valor recuperavel do activo.

A Companhia avalia periodicamente a adequacdo da vida util estimada dos seus activos fixos
tangiveis.

ii) Activos fixos intangiveis

Encontram-se registados nesta rubrica custos com a aquisicdo, desenvolvimento ou
preparacdo para o uso de software utilizado no desenvolvimento das actividades da
Companhia.

Os activos intangiveis sdo registados ao custo de aquisi¢do, deduzido de amortizagdes e
perdas por imparidade acumuladas.

As amortizagGes sdo registadas numa base sistematica ao longo da vida util estimada dos
activos, a qual corresponde normalmente a um periodo de 3 anos.

As despesas com manutengdo de software sdo contabilizadas como custo no exercicio em
que sdo incorridas.
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f) Responsabilidades por férias e subsidios de férias

Este passivo corresponde a cerca de dois meses de remuneracdes e respectivos encargos, baseados
nos valores do exercicio, e destinam-se a reconhecer as responsabilidades legais existentes no final
de cada periodo perante os empregados, pelos servicos prestados até aquela data, a pagar
posteriormente.

g) Beneficios de curto prazo

Os beneficios de curto prazo, incluindo prémios de produtividade pagos aos colaboradores pelo seu
desempenho, sdo reflectidos em “Custos com pessoal” no periodo a que respeitam, de acordo com
o principio da especializacdo de exercicios.

h) ProvisGes ndo técnicas, activos e passivos contingentes

Uma provisdo € constituida quando existe uma obrigacdo presente (legal ou construtiva) resultante
de eventos passados relativamente a qual seja provdvel o futuro dispéndio de recursos, e este
possa ser determinado com fiabilidade. O montante da provisdao corresponde a melhor estimativa
do valor a desembolsar para liquidar a responsabilidade na data do balanco.

Caso ndo seja provavel o futuro dispéndio de recursos, trata-se de um passivo contingente. Os
passivos contingentes sdo apenas objecto de divulgacdo, a menos que a possibilidade da sua
concretiza¢ao seja remota.

Os activos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragcdes financeiras, sendo divulgados

quando for provavel a existéncia de um influxo econédmico futuro de recursos.

i) Caixa e seus equivalentes

Para efeitos da preparacdao da demonstracdao de fluxos de caixa, a Companhia considera como
“Caixa e seus equivalentes” o total das rubricas “Caixa e seus equivalentes e depésitos a ordem”.

j) LocacGes

A Companhia classifica as operacdes de locagdo como locacbes financeiras ou locacgdes
operacionais, em funcdo da sua substancia e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios
definidos no IAS 17 — Locagdes.

S3do classificadas como locagdes financeiras as operagdes em que os riscos e beneficios inerentes a
propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario. Todas as restantes operagdes de
locagdo sdo classificadas como locagGes operacionais.

Locagbes operacionais
Os pagamentos efectuados pela Companhia a luz dos contratos de locacdo operacional sdo

registados em custos nos periodos a que dizem respeito.

Locagbes financeiras
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Os contratos de locagdo financeira sao registados na data do seu inicio, no activo e no passivo, pelo
custo de aquisi¢do da propriedade locada, que é equivalente ao valor actual das rendas de locagdo
vincendas. As rendas sdo constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados e
(ii) pela amortizagdo financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos financeiros sdo
reconhecidos como custos ao longo do periodo da locacdo, a fim de produzirem uma taxa de juro
periddica constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

Actualmente a Companhia so recorre a locagGes operacionais.

I) Ajustamento de Recibos por Cobrar

Os ajustamentos de recibos por cobrar tém por objectivo reduzir o montante dos prémios em
cobranca ao seu valor estimado de realizacdo. Os recibos emitidos e ndo cobrados em 31 de
Dezembro de 2010 s3do reflectidos na rubrica Devedores — por Operagbes de Seguro Directo. O
calculo destes ajustamentos é efectuado com base no valor dos prémios por cobrar, segundo a
aplicagdo dos critérios estabelecidos pelo ISP, de base econdmica.

3.2. Descricdo da natureza, impacto e justificacdo das altera¢ées nas politicas contabilisticas

Ndo se registaram alteracdes nas politicas e praticas contabilisticas que tivessem impacto
significativo nas contas da Companbhia.

3.3. Descrigdo das principais estimativas contabilisticas e julgamentos relevantes utilizados na elaboragdo
das demonstracdes financeiras, com indicacdo dos principais pressupostos relativos aos exercicios
seguintes, e outras principais fontes de incerteza das estimativas a data do balango, que apresentem
um risco significativo de provocar um ajustamento material nas quantias escrituradas de activos e
passivos durante os proximos exercicios financeiros

a) Estimativas contabilisticas criticas e julgamentos relevantes na aplicacdo das politicas
contabilisticas

Na aplicacdo das politicas contabilisticas acima descritas, é necessdria a realizagdo de estimativas
pelo Conselho de Administracao da N Seguros.

As estimativas com maior impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia incluem as abaixo
apresentadas.

Determinacdo dos passivos por contratos de sequros

A determinac¢do das responsabilidades da Companhia por contratos de seguros é efectuada com
base nas metodologias e pressupostos descritos na Nota 3. Estes passivos reflectem uma
estimativa quantificada do impacto de eventos futuros nas contas da Companhia, efectuada com
base em pressupostos actuariais, histérico de sinistralidade e outros métodos aceites no sector.

Face a natureza da actividade seguradora, a determinacdo das provisGes para sinistros e outros
passivos por contratos de seguros reveste-se de um elevado nivel de subjectividade, podendo os
valores reais a desembolsar no futuro vir a ser significativamente diferentes das estimativas
efectuadas.
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No entanto, a Companhia considera que os passivos por contratos de seguros reflectidos nas
demonstragGes financeiras reflectem de forma adequada a melhor estimativa na data de balango
dos montantes a desembolsar pela Companhia.

Valorizacdo de instrumentos financeiros ndo transaccionados em mercados activos

De acordo com a Norma IAS 39, a N Seguros valoriza ao justo valor todos os instrumentos
financeiros, com excepg¢do dos registados ao custo amortizado. Na valorizagdo de instrumentos
financeiros ndo negociados em mercados liquidos, sdo utilizadas técnicas de valorizagdo tal como
descrito na Nota 3.2. a). As valorizagGes obtidas correspondem a melhor estimativa do justo valor
dos referidos instrumentos na data do balanco.

Impostos sobre lucros

Os impostos sobre os lucros, registados em ganhos e perdas, incluem os impostos correntes e os
impostos diferidos. O imposto corrente é calculado com base no lucro tributavel do exercicio, o
qual difere do resultado contabilistico devido a ajustamentos a matéria colectdvel resultantes de
custos ou proveitos ndo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdao considerados noutros
periodos contabilisticos. Os impostos diferidos, por sua vez, correspondem ao impacto no imposto
a recuperar / pagar em periodos futuros, resultante de diferencas temporarias, dedutiveis ou
tributaveis, entre o valor de balango dos activos e passivos e a sua base fiscal, utilizada na
determinacdo do lucro tributavel.

Contabilisticamente, sdo registados passivos por impostos diferidos para todas as diferengas
temporarias tributdveis.

Porém, no que respeita aos impostos diferidos, a IAS 12 apela a um principio de prudéncia no que
respeita ao seu reconhecimento, quer respeitem a diferengas temporais dedutiveis como a perdas
fiscais ndo utilizadas. Estes activos apenas devem ser reconhecidos até ao ponto em que seja
provavel que os lucros tributaveis futuros permitirdo a utilizagdo destes activos.

ApoOs avaliagdo de reconhecimento dos impostos diferidos activos, a empresa optou pelo nao
reconhecimento.

Os impostos diferidos sdo calculados com base nas taxas de imposto que se antecipa estarem em
vigor a data da reversdo das diferencgas tempordrias, as quais correspondem as taxas aprovadas ou
substancialmente aprovadas na data de balango.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) sdo reflectidos na conta de ganhos e
perdas do exercicio, excepto nos casos em que as transacgdes que os originaram tenham sido
reflectidas em rubricas de capital proprio. Nestas situagdes, o correspondente imposto é
igualmente reflectido por contrapartida de capital préprio, ndo afectando o resultado do exercicio.
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NATUREZA E EXTENSAO DAS RUBRICAS E DOS RISCOS RESULTANTES DE CONTRATOS DE SEGURO E
ACTIVOS DE RESSEGURO

4.1. Prestacdo de informacdo que permita identificar e explicar as quantias indicadas nas
demonstragdes financeiras resultantes de contratos de seguro, incluindo, nomeadamente:

As politicas contabilisticas adoptadas seguem os principios descritos na Nota 3 deste Anexo.
Para efeito de comparacdo de dados inclui-se o ramo “Pessoa Transportadas” no ramo Automoével

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 as provisdes de balanco apresentavam a seguinte composic¢do:

(valores em euros)

2010
, Protecgdo A
Automovel L Assisténcia Total
Juridica
Provisdo para prémios ndo adquiridos
Prémios ndo adquiridos 3.511.517 123541 400.211 4.035.268
Custos de aquisi¢do diferidos (Nota 3.9 c)) -528.236 -18.584 -60.204 -607.024
Provisdo para sinistros:
Provisdo para sinistros declarados 9.797.761 9.797.761
Provisdo para IBNR 1.171.471 1.171.471
Provisdo para despesas com regularizagdo de sinistros 163.970 163.970
Provisdo para riscos em curso (Nota 3.9 f)) 1.328.309 3.298 10.684 1.342.291
Provis6es de balango - Passivo 15.444.791 108.254 350.691 15.903.737
ProvisGes técnicas de resseguro cedido
Provisdo para prémios ndo adquiridos 518.823 518.823
Provisdes de balango - Activo 518.823 518.823
(valores em euros)
2009
, Protecgdo -
Automével - Assisténcia Total
Juridica
Provisdo para prémios ndo adquiridos
Prémios ndo adquiridos 3.544.902 137.024 350.353 4.032.279
Custos de aquisig¢do diferidos (Nota 3) -595.606 -23.022 -58.866 -677.494
Provisdo para sinistros:
Provisdo para sinistros declarados 5.601.408 5.601.408
Provisdo para IBNR 1.139.757 1.139.757
Provisdo para despesas com regularizagdo de sinistros 299.228 299.228
Provisdo para riscos em curso (Nota 3) 2.525.011 2.525.011
Provisdes de balango - Passivo 12.514.699 114.001 291.488 12.920.188
ProvisGes técnicas de resseguro cedido
Provisdo para prémios ndo adquiridos 47.438 278.836 326.274
Provisdes de balango - Activo 47.438 278.836 326.274
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Os reajustamentos na provisdao para sinistros relativa a sinistros ocorridos em exercicios anteriores,
apresentados no anexo 2.

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 os “Custos com sinistros” apresentavam a seguinte composicdo:

(valoresemeuros)

Provis@opara Custoscom

Ram r ram Montan - . . L
amos/Grupos de ramos ontantespagos sinistros (variagéo) sinistros 2010

Seguro Directo

Automovel 9.387.648 2.367.324 11.754.972
Responsabilidade Civil 7.085.308 1.952.130 9.037.437
Outras coberturas 2.302.340 415.194 2.717.535

Proteccéojuridica 30.568 30.568

Assisténcia 99.025 99.025

9.517.242 2.367.324 11.884.566

(valoresemeuros)

Ramos/Gruposde ramos Montantespagos . l?rowséo par? .CL.JStOS com
sinistros (variacéo) sinistros 2009
Seguro Directo

Automovel 7.516.419 4.578.960 12.095.378
Responsabilidade Civil 5.202.913 3.761.528 8.964.441
Outras coberturas 2.313.505 817.432 3.130.937
Proteccdo juridica 11.675 11.675
Assisténcia 30.264 30.264
7.558.358 4.578.960 12.137.318

A rubrica Montantes Pagos de 2010 e 2009 inclui os custos de gestdo imputados, nos valores de 998.458
Euros e 355.201 Euros, respectivamente.

A semelhanca dos reajustamentos, também os custos com sinistros do exercicio decorreram dentro do
normal funcionamento da Companhia.
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Nos exercicios de 2010 e 2009 a composi¢do da rubrica montantes pagos por anos de ocorréncia é a

seguinte:

(valores em euros)

2010
- Custosde
Montantes Pagos Prestagdes Sinistros estdo Total
g ¢ reembolsados . g
imputados
Do exercicio 7.532.006 -1.524.942 656.642 6.663.707
Do exercicio n-1 3.519.865 -1.166.265 341.816 2.695.416
Do exercicio n-2 172.546 -14.428 158.119
Total 11.224.417 -2.705.634 998.458 9.517.242
(valores em euros)
2009
- Custosde
Montantes Pagos Prestagdes Sinistros estdo Total
g ¢ reembolsados . g
imputados
Do exercicio 7.472.173 -1.869.511 355.201 5.957.863
Do exercicio n-1 2.211.384 -610.889 1.600.495
Total 9.683.557 -2.480.400 355.201 7.558.358

Nos exercicios de 2010 e 2009 a desagregacdo da variagdo da provisdo para sinistros por anos de

ocorréncia é a seguinte:

(valoresem euros)

2010
L s . o Custos de gestao Sinistros a
Variagdo da provisdo para sinistros Prestacoes .. IBNR Total
de sinistros reembolsar
Do exercicio 7.505.042 -128.845 -2.478.606 -77.488 4.820.103
Do exercicio n-1 -943.928 -8.667 -1.544.342 109.202 -2.387.734
Do exercicio n-2 10.125 2.254 -77.424 -65.045
Total 6.571.239 -135.258 -4.100.371 31.714 2.367.324
(valoresem euros)
2009
L s . . Custos de gestdo Sinistrosa
Variagdo da provisdo para sinistros Prestagées .. IBNR Total
de sinistros reembolsar
Do exercicio 7.207.545 270.270 -2.460.725 722.285 5.739.376
Do exercicio n-1 -641.772 28.958 -551.822 4.221 -1.160.416
Total 6.565.773 299.228 -3.012.546 726.506 4.578.960

4.2. Prestacdo de informagdo que permita avaliar a natureza

seguros, nomeadamente:
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a)

Obijectivos, politicas e processos de gestdo dos riscos resultantes de contratos de seguro e os
métodos usados para gerir esses riscos, incluindo uma descricdo do processo de aceitacdo,
avaliacdo, monitorizacdo e controlo desses riscos;

As empresas de seguros assumem riscos através dos contratos de seguros, os quais
classificamos na categoria do Risco Especifico de Seguros.

Os riscos especificos de seguros sdo os riscos inerentes a comercializacdo de contratos de
seguro, associados ao desenho de produtos e respectiva tarifacdo, ao processo de subscri¢cdo
e de provisionamento das responsabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro. Sdo
aplicaveis a todos os ramos de actividade e podem subdividir-se em diferentes sub-riscos:

¢ Risco de Desenho dos Produtos: risco da empresa de seguros assumir exposicdes de risco
decorrentes de caracteristicas dos produtos ndo antecipadas na fase de desenho e de
definicdo do preco do contrato.

* Risco de Prémios: relacionado com sinistros a ocorrer no futuro, em apdlices actualmente
em vigor, e cujos prémios ja foram cobrados ou estdo fixados. O risco é o de os prémios
cobrados ou ja fixados poderem vir a revelar-se insuficientes para a cobertura de todas as
obrigagGes futuras resultantes desses contratos (subtarifagdo).

e Risco de Subscrigdo: risco de exposi¢do a perdas financeiras relacionadas com a selecgdo e
aprovacdo dos riscos a segurar.

¢ Risco de Provisionamento: é o risco de as provisdes para sinistros constituidas se venham a
revelar insuficientes para fazer face aos custos com sinistros ja ocorridos.

¢ Risco de Sinistralidade: é o risco de que possam ocorrer mais sinistros do que o esperado,
ou de que alguns sinistros tenham custos muito superiores ao esperado, resultando em
perdas inesperadas.

* Risco de Retencgdo: é o risco de uma maior retengdo de riscos (menor protecgdo de

resseguro) poder gerar perdas devido a ocorréncia de eventos catastroficos ou a uma
sinistralidade mais elevada.

* Risco Catastroéfico: resulta de eventos extremos que implicam a devastagdo de propriedade,
ou a morte/ferimento de pessoas, geralmente devido a calamidades naturais (terramotos,
furacdes, inundagdes). E o risco de que um evento Unico, ou uma série de eventos de elevada
magnitude, normalmente num periodo curto (até 72 horas), implique um desvio significativo
no numero e custo dos sinistros, em relagdo ao que era esperado.

O Risco Especifico de Seguros pode ser mitigado pela politica de resseguro, através da qual,
uma parte dos riscos assumidos pela Companhia de Seguros, sdo transferidos para um
ressegurador (ou um conjunto de resseguradores).

Um dos riscos mais relevantes é o de subscricdo. Representa os varios tipos de riscos que
estdo directa ou indirectamente associados as bases técnicas de cdlculo dos prémios e das
provisdes, cujo efeito, aumento da frequéncia de sinistralidade ou acréscimo excessivo das
despesas de gestdo, pode gerar incapacidade na garantia das obrigacdes. Podem assumir a
forma de subtarifagdo, traduzindo o calculo insuficiente de prémios, de resseguro, que
derivam da aquisicdao de coberturas que se manifestam limitadas face as responsabilidades
assumidas ou de riscos associados a grandes perdas, como os riscos catastroéficos.
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b)

O risco de prémios, ou de subtarifacdo, é controlado por modelos actuariais que, por um
lado, calculam o valor dos prémios, nos termos da politica de aceita¢do, desenvolvendo linhas
de orientagdo para a subscricdo dos novos contratos e, por outro, monitorizam o padrao de
provisionamento, mitigando o risco das provisées.

A concentracdo de riscos pode levar a perdas potenciais consideraveis, pelo que a N Seguros
tem realizado um esforgo para diversificar o seu negdcio por segmento de clientes.

Sobre o risco especifico de seguros (antes e apds resseguro), incluindo informacdes acerca
das andlises de sensibilidade efectuadas, concentracGes de risco e sinistros efectivos
comparados com estimativas anteriores

Quadro 1 — Numero de sinistros reais versus estimados por ramo

Com o intuito de verificar o ajustamento das estimativas de sinistros ndo declarados
efectuadas em 2009 aos valores efectivamente verificados, apurou-se:

Resumo do Custo com Sinistros IBNR Verificado Vs. Estimado

Ocorréncia Provisdo IBNR 31/12/2009 Custos Sinistros IBNR 2010 Suficiéncia
2008 -23.631 23.631
2009 1.281.021 946.850 334.170
Total 1.281.021 923.219 357.802

Resumo dos sinistros IBNR de Responsabilidade Civil Verificados Vs. Estimados

RC D Materiais RC D Corporais

Previstos Verificados Diferenca | Previstos Verificados Diferenca

2008-1T 0 0 0 0 0 0
2008-2T 0 1 -1 0 1 -1
2008-3T 0 2 -2 0 0 0
2008-4T 1 5 -4 1 2 -1
2009-1T 6 6 0 0 1 -1
2009-2T 7 13 -6 1 3 -2
2009-3T 15 18 -3 2 1 1
2009-4T 272 277 -5 7 19 -12
Total 301 322 -21 11 27 -16

Nota:

O N@ de sinistros abertos, em 2010, relativo a anos anteriores esta fortemente influenciado
por atrasos verificados em 2009, assim como pela necessidade, de desdobrar sinistros que,
no ambiente informatico anterior a 30 de Junho, tinha como IDS Mistos (dois tipos de
responsabilidade), em dois processos no ambiente Lusitania.
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4.3.

Com o objectivo de testar a sensibilidade da varidavel mais relevante na Companhia, optou-se
por efectuar uma efectuar uma alteragdo na taxa de sinistralidade, onde se concluiu que uma
variagdo 5 pontos percentuais nesta variavel, relativamente a sinistros do exercicio, implica
uma alteragao mais que proporcional em 23% no resultado da empresa.

Prestagdo de informagdo quantitativa e qualitativa acerca do risco de mercado, risco de crédito,
risco de liquidez e risco operacional. A informac¢do qualitativa deve incluir, nomeadamente, a
exposicdo ao risco e a origem dos riscos, objectivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos e
os métodos utilizados para mensurar os riscos, assim como, altera¢des face ao periodo anterior.

A N Seguros esta exposta a uma variedade de riscos através dos seus activos financeiros, activos de
resseguro e passivos. Paralelamente a esta consideragdo resulta o facto de o risco financeiro a que
a Companhia esta exposta corresponder a potencial incapacidade de cumprir com as suas
responsabilidades em consequéncia de os rendimentos gerados pelos activos ndo conseguirem
cobrir as obrigacdes decorrentes dos contratos de seguros.

Existe um conjunto de riscos directamente relacionados com a gestdo financeira da Companhia,
abrangendo as fung¢des investimento, financiamento e a gestdo integrada dos activos e passivos
financeiros, e ndo directamente relacionados com a gestdo dos contratos de seguro ou dos
sinistros, e incluem, entre outros, os riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

Os principais riscos financeiros a que a Companhia esta exposta sao:

® Risco de Mercado

O risco de mercado deriva do nivel ou da volatilidade dos precos de mercado dos instrumentos
financeiros relacionados com variagdes dos mercados cambiais, dos mercados de acg¢des, das taxas
de juro, do valor do imobiliario e do nivel de concentragdo. O risco de mercado inclui ainda os
riscos associados ao uso de instrumentos derivados e estd fortemente relacionado com o risco de
mismatching entre activos e passivos. Trata-se de um risco que, antes de expurgar o efeito de
diversificagdo, tem um peso de cerca de 46,3% do total do risco da Companhia (valor apurado com
base no exercicio QIS 5).

O elevado risco de concentragdo, que contribui com cerca de 71% para o risco de mercado da
companhia advém sobretudo da grande concentragao dos depdsitos bancarios.

Como forma de mitigar o risco acima descrito, estdo a ser avaliadas alternativas de reinvestimento
do montante referente ao empréstimo subordinado, dando integral cumprimento as regras de
dispersdo e diversificagdo impostas pela Norma Regulamentar n.2 13/2003, conforme autorizado
pelo ISP a 28 de Dezembro de 2010.

Na N Seguros a gestdo do risco de mercado respeita as regras de afectacdo de activos por classe e
tipo de emitente e pauta-se por prudentes niveis de aceita¢do de risco e diversificagcdo de carteira,
atendendo a evolugdo dos mercados financeiros.

O risco de mercado encontra-se, essencialmente, em territdrio portugués ou da Unido Europeia.
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Analisando a componente obrigacionista da carteira da Companhia, ao longo de 2010 a
sensibilidade da carteira a variagdes de 1 p.p da taxa de juro de mercado aumentou ligeiramente
de 1.7 para 1.8. Por exemplo, a subida em 1p.p. da taxa de juro traduzir-se-ia, em Dezembro de
2010, numa desvalorizagdo da carteira total de 1.8%.

Considera-se que a carteira apresentava um nivel de risco de mercado baixo, no final de 2010,
comparando com alguns indices de referéncia no mercado, e fundos de obrigacdes das diversas
classes:

EFFAS > 1 Ano (divida publica): duration a Dez-2010 de 6.218.
Generali Euro Bond Fund (divida corporate): duration a Dez-2010 de 4.44.
Nordea Euro High Yield: duration a Dez-2010 de 3.44.

Ainda, foi decisdo de gestdo manter, ao longo do ano, niveis de duration baixos e risco de mercado
relativamente reduzido, na expectativa de se verificar uma tendéncia de subida da taxa de juro do
mercado, com impacto negativo na carteira.

N- Seguros Dez-09 Jun-10 Dez-10
Duration 1.7 1.3 1.8

¢ Risco de Crédito

O risco de crédito esta associado a uma possivel alteracdo da situagdo crediticia dos emitentes de
valores mobilidrios, contrapartes ou quaisquer devedores a que a Companhia se encontra exposta.
A exposicdo ao risco de crédito advém, assim, das transac¢des financeiras da Companhia com
emitentes de valores mobilidrios, devedores, tomadores de seguros e resseguradores.

No seguimento da anadlise efectuada no ponto acima e no que respeita a este risco, ao longo de
2010 o spread médio da carteira aumentou de 76 bps para 313 bps, e a nota de rating diminuiu de
A para A-, denotando um aumento do risco de crédito da carteira. A crise soberana que se verificou
na Europa, e que atingiu sobretudo os paises periféricos, como Portugal e Espanha, veio provocar o
aumento do risco de crédito dos Estados e da generalidade das empresas nestes paises, que se
reflectiu, igualmente, em sucessivas redugdes de ratings dos emitentes. O aumento do prémio de
risco exigido aos emitentes em carteira, sobretudo instituicdes financeiras da zona ibérica e a
exposicdo da carteira a divida Portuguesa, traduziu-se na deterioragdo do risco de crédito para
niveis mais altos, no final do ano.

N- Seguros Dez-09 Jun-10 Dez-10
Spread médio 76 291 313
Rating médio A A- A-
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Durante os exercicios de 2010 e 2009, a N Seguros apresentou movimentos contabilisticos com diversos
resseguradores, os quais detinham os ratings da Standard & Poor’s abaixo mencionados:

RESSEGURADORES 2010
ASSURANCES MUTUELLES GMF PER TARSIS Api(*).
EUROP ASSISTANCE NR
HANNOVER RUCK AA-
MAPFRE RE AA
MUNCHENER RUCKVERSICHERUNGS-GESELLSCHAFT AA-
NACIONAL REASSEGUROS PER AON BENFIELD A+
ODYSSEY RE PER AON BENFIELD A-
PARTNER RE PER AON BENFIELD AA-
R+V PER AON BENFIELD A+
SCOR IBERICA LTD A
SWISS RE EUROPE SUCURSAL ESPANHA A+
RESSEGURADORES 2009
ASSURANCES MUTUELLES DE FRANCE Api(*).
EUROP ASSISTANCE NR
HANNOVER RUCK AA-
MONDIAL ASSISTANCE (ELVIA) AA-
MUNCHENER RUCK AA-
NACIONAL REASSEGUROS PER AONRE BERTOLDI A+
ODYSSEY RE PER AONRE BERTOLDI A-
PARTNER RE PER AONRE BERTOLDI AA-
R+V PER AONRE BERTOLDI A+
SCOR IBERICA SUCURSAL PER AONRE BERTOLDI A
SECURA BELGIAN RE A

(*) Ndo tem rating pelo facto de ser uma mutua de seguros. A Standard & Poor’s atribui uma classificagdo com base na informagao
divulgada publicamente (Api-rating “A” based on public information).

¢ Risco de Liquidez

Risco que advém da possibilidade da Companhia ndo deter activos com liquidez suficiente para
fazer face aos requisitos de fluxos monetdrios para cumprir com responsabilidades para com os
tomadores de seguros, credores e outras contrapartes, quando elas forem devidas. Este risco,
calculado com base no exercicio QIS 5, tem um peso de cerca de 0,9% do Risco de Mercado (antes
de aplicado o factor de diversificagdo).
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¢ Risco Operacional

Risco de perdas resultantes da inadequacdo ou falha nos procedimentos internos, pessoas,
sistemas ou eventos externos, representando cerca de 14,1% do risco total da Companhia (valor
calculado com base no exercicio QIS5). Esta associado a eventos como fraudes, falhas de sistemas,
e ao ndo cumprimento de normas e regras estabelecidas. Inclui ainda, por exemplo, o risco
resultante de falhas no governo da sociedade, nos sistemas, nos contratos de prestagdo de servigos
em outsourcing e no plano de continuidade do negdcio.

Foi implementado um modelo redundante de gestdo de sistemas de informacdo que permite a
companhia o acesso a informagdo em qualquer ponto do pais, sem que ocorra disrrup¢do na
continuidade do negécio.

A gestdo estratégica de activos é decidida pelo Conselho de Administragdo em conformidade com a
estratégia empresarial aprovada e executada pela Direcgdo Executiva, tendo em conta que os
mesmos devem ser realizados dentro de um prudente equilibrio entre seguranca, rentabilidade e
liquidez.

A politica de gestdo de risco da Companhia assenta no principio da gestdo integrada do risco (risk
management) enquanto ferramenta de gestdo estratégica, geradora de valor, a qual aporta
vantagens competitivas, materializando-se na organizagdo através da:

e Cultura de risco — envolvendo diversas areas técnicas e operacionais da Companhia;

e Consideracdo de critérios de gestdo de risco na tomada de decisGes a nivel estratégico,
operacional e de controlo;

e Ligacdo do risco aos processos de negdcio e suporte, os quais sdo transversais a actividade;

e Existéncia de uma dimensdo de controlo.

1.2 Nivel — Estratégico:

A gestdo integrada de riscos tem como objectivos, num primeiro nivel:
e A avaliagdo dos riscos;
e A definicdo do risk appetite e da risk tolerance;

e Aintegracdo do risco no processo de tomada de decisGes estratégicas.

2.2Nivel — Operacional:

e Num segundo nivel, por sua vez, teremos as fun¢des de risco e controlo, responsaveis por
definir a politica de risk management e implementar os processos e ferramentas de
avaliagdo, monitorizagdo e gestao.
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4.4.

4.5.

4.6.

3.2 Nivel — Controlo:

e Por ultimo, o controlo associado a questGes de compliance, a estratégia, processos, politicas
e procedimentos definidos.

Quantia de perdas por imparidade reconhecida e a quantia de perdas por imparidade revertida
durante o periodo relativamente a activos de resseguro e as razdes que suportam essa imparidade.

Ndo se verificaram durante o exercicio findo a 31 de Dezembro de 2010 perdas de imparidade
relativamente a activos de resseguro.

Informacdo qualitativa relativamente a adequacgdo dos prémios e a adequacado das provisées.

As provisOes para sinistros avaliadas pelo Actudrio Responsavel revelaram uma margem de
conforto que permite fixar a suficiéncia das provisdes face a estimativa das responsabilidades
conhecidas ou emergentes no ambito do exercicio de 2010.

Em relacdo a suficiéncia das tarifas, embora claramente mais ajustadas que nos exercicios
anteriores, importam referir que os prémios revelaram-se insuficientes face aos custos decorrentes
da actividade.

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 afectos aos varios segmentos), calculados sem dedugdo
do resseguro cedido.

2010 2009
Prémios brutos emitidos 11.821.178 11.137.927
Custos com sinistros SD 10.886.107 11.782.117
Custos imputados fungao sinistros 998.458 355.201
Custos de exploragao 2.787.159  2.776.565
Resultado técnico -2.530.764 -5.397.199
Racio de sinistralidade 92,09% 105,78%
Racio de despesas 32,02% 28,12%
Racio combinado 124,11% 133,90%
Racio operacional -21,41% -48,46%

O exercicio de 2010 ficou marcado por um esforco de homogeneizagdo de sistemas e processos
decorrente do processo de integragdo da Real Seguros, S.A. na Lusitania, Companhia de Seguros
S.A.
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6.

4.7.

Tal facto, aliado a um contexto de grande competitividade entre as empresas de seguros cujo
modelo de distribuicdo assenta no canal directo, ndo permitiu um incremento mais significativo ao
nivel da produgdo da Companhia, o qual se situou nos 6,1% face ao ano transacto.

No entanto, verificou-se uma melhoria significativa do racio de sinistralidade em 13,7 pp. face a
2009, em consequéncia das medidas implementadas ao longo do ano e que visaram uma melhor
seleccdo e segmentacdo do risco, assim como, por via do esforco efectuado na regularizacdo e
encerramento de processos de sinistros, resultando na libertacdo de provisdes.

Este esforco de encerramento de processos teve os seus reflexos ao nivel dos custos imputados a
funcgdo sinistros, os quais sofreram um acréscimo de 181,1% face ao exercicio de 2009.

O racio combinado revela uma melhoria de 9,79 pp.

O racio operacional mantém-se negativo, mas com uma recuperacdo de 27,05 face ao exercicio de
2009.

Montantes recuperaveis, relativamente a montantes pagos pela ocorréncia de sinistros,
provenientes da aquisi¢do dos direitos dos segurados em relagdo a terceiros:

O valor que consta nas demonstragées financeiras, ndo considerando os reembolsos da convencao
IDS, é de 11.466.

INSTRUMENTOS FINANCEIROS

6.1 Em 31 de Dezembro de 2010 as participagdes e instrumentos financeiros da Companhia, classificados
como “Activos Financeiros detidos para venda”, apresentam a seguinte composicao:
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ordenacao_titulo Moeda  Quantidade \/alor'to'ta~l de Valor do Jurof valor de Beserva de Imparidade
aquisicao mercado decorridos balango justo valor
Titulos nacionais
Instrumentos de capital e unidades de participagdo

Acgbes

BRISA . EUR 8.005 40.749 41.778 0 41.778 1.029

GALP-ENERGIA,SGPS EUR 1.807 19.599 25912 0 25.912 6.313

PORTUGAL TELECOM, SGPS. EUR 4.935 42.051 41355 0 41.355 -695

SONAE SGPS (NOM) EUR 53.867 48.458 42,016 0 42.016 -6.442

Unidades de participagdo em fundos de investimento

Unidades de participagdo em fundos de investimento mobiliarios

BPI LIQUIDEZ EUR 2.861 19.907 19.958 0 19.958 51
Titulos de divida

De divida publica

BILHETES DO TESOURO-CZ-18.03.2011 EUR 165.000 162.088 163.573 0 163.573 -643
BILHETES DO TESOURO-CZ-18.11.2011 EUR 50.000 47.733 47.890 0 47.890 -116
BILHETES DO TESOURO-CZ-21.10.2011 EUR 165.000 160.477 158.695 0 158.695 -2.654
BILHETES DO TESOURO-CZ-23.09.2011 EUR 165.000 161.106 159.783 [ 159.783 -2.139
0OT-3.35%(15.10.2015) EUR 100.000 99.820 89.710 707 90.417 -10.151
OT-5% - JUNHO - 2002/2012 EUR 187.000 201.971 188.088 5.098 193.186 -6.289
OT-5.45% - SETEMBRO - 1998/2013 EUR 80.000 89.017 81.052 1.183 82.235 -5.217
0T-3.6%-15.10.2014 EUR 200.000 198.542 187.140 1.519 188.659 -11.827
0T-4.45%-15.06.2018 EUR 100.000 100.397 88.130 2426 90.556 -12.199
0T-4.8%-15.06.2020 EUR 90.000 87.594 78.039 2355 80.394 -9.645
De outros emissores
BANCO BPI RENDIMENTO MAIS 2007 EUR 163.000 160.685 160.555 141 160.696 -1.132
BANCO BPI-3% OB.HIP.SR.6-17.07.09/12 EUR 100.000 99.202 95.665 1373 97.038 -3.692
BANCO BPI-SUP.REN.FIXO CR.3AN.30.06.2012 EUR 250.000 250.000 251.550 0 251.550 1.550
BANCO BPI-SUP.REN.FIXO CR.5AN.30.06.2014 EUR 250.000 250.000 254.800 0 254.800 4.800
BANCO BPI-SUPER REND.FIXO 2AN-30.06.2011 EUR 250.000 250.000 249.575 0 249.575 -425
BANCO BPI-TX.VAR.-25.01.2010/2012 EUR 100.000 99.900 94.500 340 94.840 -5.447
BANCO COMERCIAL PORTUGUES-TV-09.05.2014 EUR 80.000 76.809 59.903 139 60.042 -17.807
BCP-3.75%-17.06.2011 EUR 50.000 50.350 48.407 1.012 49.419 -1.676
BES-5.625%-05.06.2014 EUR 100.000 105.598 86.000 3.221 89.221 -17.918
BES-TV-25.02.2013 EUR 100.000 99.841 84.609 204 84.813 -15.285
CAIXA ECO MONTEPIO GERAL-3.25%-27.7.2012 EUR 50.000 49.940 46.879 699 47.578 -3.089
CAIXA ECO MONTEPIO GERAL-TV.(03.05.2012) EUR 100.000 97.301 90.917 209 91.126 -7.724
PARPUBLICA - 3.5% - 08.07.2013 EUR 100.000 99.740 90.651 1.688 92.339 -9.188
Titulos estrangeiros
Instrumentos de capital e unidades de participagdo
Acgdes
BOLSAS Y MERCADOS ESPANOLES EUR 1953 42.287 34.822 0 34.822 -7.465
EDP RENOVAVEIS-PUBLICO EM GERAL EUR 700 5.003 3.036 0 3.036 -1.967
GAS NATURAL SDG EUR 3331 52.063 38273 [ 38.273 -13.789
OBRASCON HUARTE LAIN EUR 1.920 37.210 43.536 0 43.536 6.326
TELEFONICA EUR 2.493 49.059 42294 0 42.294 -6.765
Unidades de participagdo em fundos de investimento mobiliarios
Unidades de participagdo em fundos de investimento mobiliarios
BPI EUROPA LUX EUR 7.800 85.839 84.341 0 84.341 -1.498
BPI HIGH INC CL.I EUR 36.870 250.642 250.089 0 250.089 -553
BPI MONETARIO CURTO PRAZO EUR 137.987 692.199 692.371 0 692.371 172
BPI OPPORTUNITIES CLI EUR 12.140 85.429 85.393 [ 85.393 -36
JUPITER GLOBAL FD-EURO GRO | EUR 2673 51.051 50.650 0 50.650 -401
MANDARINE VALEUR - EUR 12 51.434 50.499 0 50.499 -935
NORDEA 1 EUR HGH YLD-BI-EUR EUR 16.011 327.752 343.434 0 343.434 15.683
ODDO AVENIR EUROPE-B EUR 0 46.663 47.765 0 47.765 1.102
Odey Invest Funds PLC - Pan European Fund EUR 766 162.612 168.396 0 168.396 5.783
REYL GLOBAL - EUROPEAN EQTYS- | 219 49.451 50.884 0 50.884 1.433
Titulos de divida
De divida publica
BONOS Y OBLIG DEL ESTADO-2.5%-31.10.2013 EUR 80.000 80.202 76.968 334 77.302 -3.208
BONOS Y OBLIG DEL ESTADO-4.3%-31.10.2019 EUR 80.000 81.423 73.968 575 74.543 -7.389
BONOS Y OBLIG.ESTADO-4.85%-31.10.2020 EUR 160.000 169.748 152.144 1.297 153.441 -17.407
BUNDESOBLIGATION-1.75%-09.10.2015 EUR 140.000 140.541 139.692 658 140.350 -831
BUNDESREPUB.DEUTCHLAND-2.5%-04.01.2021 EUR 100.000 95.388 96.210 240 96.450 816
FRANCE (GOVT OF) - 3.75% - (25.04.2017) EUR 100.000 100.064 106.485 2.568 109.053 6.432
NETHERLANDS GOVERNMENT-3.25%(15.07.2015) EUR 60.000 59.316 63.483 903 64.386 3.992
De outros emissores EUR
AKZO NOBEL SWEDEN FIN-7.75%-31.01.2014 EUR 100.000 113.070 114.673 7.092 121.765 5.912
ALPHA CREDIT GROUP-3.875%-17.09.2012 EUR 100.000 99.657 90.250 1.115 91.365 -9.556
AUTOSTRADE SPA- 5% (9.6.2014) EUR 100.000 105.780 104.693 2.808 107.501 642
BANCO POPOLARE SC-TV-27.01.2012 EUR 100.000 99.902 99.161 340 99.501 -786
BANCO POPOLARE SCARL-3.75%-07.08.2012 EUR 100.000 99.625 100.375 1.500 101.875 573
BANIF FINANCE(CAY)-TV-05.22.2012 EUR 44.000 42.570 39351 64 39.414 -3.914
BAYER CAPITAL CORP-4.625% - 26.09.14 EUR 100.000 105.142 107.632 1216 108.848 3.937
BES FINANCE LTD-TV. (08.02.2011) EUR 100.000 99.141 99.610 172 99.782 -327
BMW FINANCE NV-4%-17.09.2014 EUR 50.000 49.901 52.475 575 53.050 2.549
BRITISH TELECOM - 5.25% (23.06.2014) EUR 150.000 148.458 160.680 4.121 164.801 11.747
CASINO GUICHARD PERR-5.5%-30.01.2015 EUR 50.000 49.964 54.143 2.524 56.666 4.168
CIMPOR FINANCIAL OPERTNS-4.5%(27.05.2011) EUR 252.000 254.416 252.950 6.773 259.723 -359
CRITERIA CAIXA CORP.-4.125%-20.11.2014 EUR 100.000 99.523 97.300 463 97.763 -2.330
EDP FINANCE BV - 3.75% (22.06.2015) EUR 100.000 100.162 94.940 1.973 96.913 -5.182
EDP FINANCE BV-3.25%-16.03.2015 EUR 100.000 99.417 91.922 2.582 94.504 -7.589
EFG HELLAS PLC - TV. (15.03.2011) EUR 67.000 66.666 66.048 72 66.120 -905
EFG HELLAS PLC-4.375%-11.02.2013 EUR 100.000 99.245 79.530 3.872 83.402 -20.017
ENAGAS-3.25%-06.07.2012 EUR 50.000 49.982 50.858 792 51.650 866
ENI SPA - 4.125%(16.09.2019) EUR 50.000 49.716 50.020 599 50.619 266
GAS NATURAL CAPITAL-4.125%-26.01.2018 EUR 100.000 99.868 90.290 3.820 94.110 -9.585
GE CAPITAL EURO FUND-4.75%-30.07.2014 EUR 100.000 100.547 105.683 2.004 107.687 5.293
IBERDROLA FINANZAS SAU-3.5%-13.10.2016 EUR 50.000 49.929 47.410 379 47.789 -2.521
MONTE DEI PASCHI SIENA-4.75%-30.04.2014 EUR 100.000 103.920 102.982 3.188 106.170 254
PORT.TELECOM INT.FIN.-3.75%(26.03.2012 EUR 50.000 50.926 50.378 1.438 51.816 -68
PORT.TELECOM INT.FIN.-5%-04.11.2019 EUR 80.000 79.922 71970 625 72.594 -7.955
PORTUGAL TELECOM INT FIN-6%-30.04.2013 EUR 100.000 107.859 104.826 4.027 108.853 24
RED ELECTRICA FINAN.BV-3.5%-07.10.2016 EUR 100.000 100.202 97.811 815 98.626 -2.382
REPSOL INTL FINANCE-6.5%-27.03.2014 EUR 100.000 110.194 108.993 4.968 113.961 2.025
SANTANDER INTL DEBT SA-TV-27.10.2013 EUR 100.000 99.756 97.137 448 97.585 -2.629
Total Geral 6.704.351 8.619.708 8.405.955 89.253 8.495.207 -194.042 -1.967
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Os critérios de imparidade encontram-se referidos na nota 3.

No exercicio de 2010 a Companhia adquiriu Contratos de Futuros, classificados como activos financeiros
detidos para negociagao, sobre os indices PSI20 e IBEX 35, ndo figurando no activo da empresa a data de 31 de
Dezembro.

Os ganhos/perdas decorrentes destas operacdes foram contabilizados em ganhos e perdas (Nota 17).

6.2 EMPRESTIMOS CONCEDIDOS E CONTAS A RECEBER

Esta rubrica apresenta a seguinte composic¢do:

2010 2009
Depdsitos a prazo:
Banco Montepio Geral (MG) 9.000.000 9.000.000
Banco Portugués de Negdcios (BPN) - 2.000.000
BPI Gestdo de Activos (BPI) - 200.000

9.000.000 11.200.000

Em 31 de Dezembro de 2010 a Companhia detém um depdsito a prazo no MG, contratado pelo prazo de
um ano a taxa de 2,5%, que se vence a 30/04/2011.
Os juros decorridos perfazem o valor de 150.000 Euros.

Em 31 de Dezembro de 2009 os depdsitos a prazo constituidos junto do MG, BPN e BPI encontravam-se

remunerados as taxas de 0,88%, 0,75% e 1,46% ao ano, e venceram-se em 24 de Marc¢o, 6 de Janeiro e 29
de Marc¢o de 2010, respectivamente.

8. CAIXA E SEUS EQUIVALENTES E DEPOSITOS A ORDEM

Esta rubrica apresenta a seguinte composic¢do:

2010 2009
Caixa e seus equivalentes - 250
Depdsitos a ordem:
Banco Montepio Geral (MG) 742.454 -
Banco Comercial Portugués (BCP) 141.475 142.425
Banco Portugués de Negdcios (BPN) 158.017 353.853
1.041.945 496.528

(Ver Nota 30)
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10.

OUTROS ACTIVOS TANGIVEIS

O movimento nas rubricas de outros activos tangiveis foi o seguinte:

(valores em euros)

Saldo Inicial Aumentos Transferénci AmortizagSes do exercicio
RUBRICAS — TANSTErENC - pjienacs )
Valor Bruto  DePreciasoes as e abates Saldo  Final
anteriores AquisicBes  Reavaliagbes Reforco Regularizagdes Valor Liquido
OUTROS ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS
Equipamento administrativo - Mobilidrio 203.859 50.959 25.482 127.417
Méquinas e ferramentas - Aparelhos e maquinas eléctricas 9.074 3.630 1.815 3.629
i ir atico - Ce | 34.558 23.039 8.539 14.364 5.694
InstalagBes interiores - Obras diversas 1.542.850 308.575 154.285 1.079.990
Total 1.790.341 386.202 8.539 195.946 1.216.732
(valores em euros)
Saldo Inicial Aumentos Transferénci Amortizagbes do exercicio
RUBRICAS — ST plienagdes )
Valor Bruto  DePreciacdes as e abates Saldo  Final
anteriores Aquisi¢bes  Reavaliagdes Reforco Regularizagdes Valor Liquido
OUTROS ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS
Equipamento administrativo - Mobilidrio 203.859 25.477 25.482 152.900
Maquinas e ferramentas - Aparelhos e maquinas eléctricas 9.074 1.815 1.815 5.444
i ir atico - Cc | 34.558 11.520 11.518 11.520
InstalagBes interiores - Obras diversas 1.542.850 154.290 154.285 1.234.275
Total 1.790.341 193.102 193.100 1.404.139
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11.

AFECTACAOQ DOS INVESTIMENTOS E OUTROS ACTIVOS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, a afectagdo dos investimentos e outros activos pode ser resumida

como segue:

(valores em euros)

2010

Seguros ndo vida

afectos N&do afectos TOTAL
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 1.041.945 1.041.945
Outros investimentos financeiros 17.645.208 17.645.208
Activos financeiros disponiveis para venda 8.495.207 8.495.207
Instrumentos de capital e unidades de participagao 2.156.804 2.156.804
Titulos de divida 6.338.404 6.338.404
Empréstimos concedidos e contas a receber 9.150.000 9.150.000
Outros depdsitos 9.150.000 9.150.000
Outros activos tangiveis 243.346 973.386 1.216.732
Outros activos 3.922.065 3.922.065
Total 18.930.499 4.895.451 23.825.950

(valores em euros)

2009

Seguros ndo vida

Nao afectos

TOTAL

afectos
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 496.528 496.528
Outros investimentos financeiros 19.408.756 19.408.756
Activos financeiros disponiveis para venda 8.208.756 8.208.756
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 2.545.008 2.545.008
Titulos de divida 5.663.748 5.663.748
Empréstimos concedidos e contas a receber 11.200.000 11.200.000
Outros depdsitos 11.200.000 11.200.000
Outros activos tangiveis 280.828 1.123.311 1.404.139
Outros activos 5.711 609.531 615.241
Total 20.191.822 1.732.842 21.924.664
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12. ACTIVOS INTANGIVEIS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o movimento nas rubricas de outros activos intangiveis foi o seguinte:

(valores em euros)

RUBRICAS Saldo Inicial Aumentos Transfiré:ci Alienagses Amortizagdes do exercicio o Finl
Valor Bruto  AmortizagSes Aquisi¢Bes  Reavaliagbes a e abates Reforgo Regularizagdes Valor Liquido
ACTIVOS INTANGIVEIS
Despesas com aplicagdes infc aticas - Software Infa
418.931 279.270 50.549 156.478 33.732
Total 418.931 279.270 50.549 156.478 33.732
(valores em euros)
Saldo Inicial Aumentos Transferénci Amortizagdes do exercicio
RUBRICAS — 25 e abates  Alienagdes ——————————————saldo  Final
Valor Bruto  AmortizagSes Aquisicdes  Reavaliagdes Reforco Regularizagdes Valor Liquido
ACTIVOS INTANGIVEIS
Despesas com aplicagdes infc aticas - Software
418.931 139.640 139.630 139.661
Total 418.931 139.640 139.630 139.661
13. OUTRAS PROVISOES E AJUSTAMENTOS DE CONTAS DO ACTIVO
EM31/12/2010
(valores em euros)
CONTAS DESCRIGCAO Saldo Inicial Aumento Redugdo saldo Final
L4
490 Ajustamentos de Recibos por Cobrar 97.346 96.313 1.033
Total
EM31/12/2009
(valores em euros)
CONTAS DESCRIGAO Saldo Inicial Aumento Redugdo Saldo Final
490 Ajustamentos de Recibos por Cobrar 39.586 57.760 97.346
Total

No exercicio de 2010 a rubrica de Ajustamentos de Recibos por Cobrar foi actualizada mediante a aplicagdo de
um racio médio de anulagGes ao valor dos prémios devidos que se encontravam em cobranga.
Ver nota 3.
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14. PREMIOS DE CONTRATO DE SEGURO

Os prémios adquiridos de seguro directo ascenderam no exercicio de 2010 ao valor de 11.818.189 Euros,
representando um aumento face ao exercicio anterior na ordem dos 14,53%.

(valoresem euros)

Prémios brutos

Prémios brutos

emitidos adquiridos

Seguro Directo
Automovel 10.286.868 10.313.113
Responsabilidade Civil 7.120.087 7.091.322
Outras coberturas 3.166.780 3.221.792
Protecg¢dojuridica 361.908 375.391
Assisténcia 1.172.403 1.129.685
Total 11.821.178 11.818.189

EM31/12/2009

(valoresem euros)

Prémios brutos

Prémios brutos

emitidos adquiridos

Seguro Directo
Automovel 9.822.851 9.107.153
Responsabilidade Civil 6.505.888 5.951.992
Outras coberturas 3.316.962 3.155.161
Protecgdojuridica 366.089 335.892
Assisténcia 948.988 875.985
Total 11.137.927 10.319.030

Considerando o actual enquadramento accionista da N Seguros e com o objectivo de facilitar a analise dos
resultados consolidados, procedeu-se, no ano em referéncia, a redistribuicdo por ramos dos indicadores da
Companhia conforme distribuicdo por ramos adoptada pela Lusitania, permitindo assim uma analise mais
coerente e objectiva.
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16. RENDIMENTOS/REDITOS DE INVESTIMENTOS

As politicas de reconhecimento dos réditos de investimentos sdo descritas na Nota 3.

Esta rubrica apresenta a seguinte composic¢do:

(valores em euros)

2010
Juros Rendimentos Total
Titulos de rendimento variavel 29.756 29.756
Titulos de rendimento fixo 209.362 209.362
Empréstimos concedidos e contas a receber 190.171 190.171
399.534 29.756 429.290
(valores em euros)
2009
Juros Rendimentos Total
Titulos de rendimento variavel 2.205 2.205
Titulos de rendimento fixo 84.655 84.655
Empréstimos concedidos e contas a receber 114.968 114.968
199.623 2.205 201.828

17. GANHOS E PERDAS REALIZADOS EM INVESTIMENTOS

Nos exercicios de 2010 e de 2009, as rubricas de ganhos e perdas realizados em investimentos apresentam a
seguinte composicdo:

(valores em euros)
2010 2009
Ganhos Perdas Liquido Ganhos Perdas Liquido

Activos financeiros ao justo valor por via de ganhos e perdas classificados

como detidos para negociagdo (Nota 6) 19.801 -40.861 -21.060
Derivados detidos para negociacdo 19.801 -40.861 -21.060

Activos financeiros disponiveis para venda 419.154 -67.988 351.166 51.647 51.647
Instrumentos de capital e unidades de participagdo 392.517 -66.966 325.551  45.725 45,725
Titulos da divida 26.637 -1.022 25.614 5.922 5.922

18. GANHOS E PERDAS PROVENIENTES DE AJUSTAMENTOS DE JUSTO VALOR EM INVESTIMENTOS

Ndo existem ganhos e perdas provenientes de ajustamentos no justo valor uma vez que os Unicos activos
detidos no exercicio pela Companhia, classificados ao justo valor por via de ganhos e perdas, foram Derivados
detidos para Negociacdo e foram alienados ainda no decorrer do 12 Trimestre.

Relativamente aos Activos Financeiros detidos para venda, os ajustamentos sdo reconhecidos na reserva de

reavaliacdo, e apenas se encontra registada em ganhos e perdas uma perda por imparidade no valor de 1.967
Euros (Nota 6.1).
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20. CUSTOS DE FINANCIAMENTO

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 o saldo desta rubrica (9.000.000 Euros) corresponde a um empréstimo
subordinado concedido pela Real Seguros, S.A. (actual Lusitania — Companhia de Seguros, S.A.).

O contrato foi firmado em 30 de Dezembro de 2009, e vence juros a taxa Euribor a 6m acrescida de 1% nos
primeiros cinco anos e de 2% nos anos seguintes, e ndo tem data de reembolso definida.

No exercicio de 2010 o valor de juros decorrentes deste empréstimo totalizou o valor de 182.646 Euros.
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21. GASTOS DIVERSOS POR FUNCAO E NATUREZA

Nos exercicios de 2010 e 2009 a composi¢ao desta rubrica é a seguinte:

(valores em euros)

2010 2009
Custos com o Pessoal (Nota 22) 652.840 439.412
Fornecimentos e Servigos Externos:
Electricidade -10.407 173.807
Combustiveis 2.642 6.736
Agua 457 -
Impressos 3.828 35.677
Material de escritério 11.526 15.333
Livros e documentagdo técnica 81 -
Conservagdo e reparagao 1.141 4.139
Rendas e alugueres 153.454 80.944
Despesas de representagdo 225 2.512
Comunicagdo 170.915 183.534
Deslocagdes e estadas 11.225 4.670
Seguros 16.042 10.264
Custos c/trabalho independente - 1.739
Publicidade e propaganda 690.690 696.888
Limpeza, higiene e conforto 11.925 16.636
Contencioso e notariado 915 1.539
Vigildncia e seguranga 39.758 55.896
Trabalhos especializados 1.395.045 986.634
Quotizagbes da actividade 13.476 14.383
Gastos com cobranga de prémios 81.387 73.844
Outros 154 247
Impostos e taxas 116.795 106.446
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio
Activos intangiveis (Nota 12) 156.478 139.630
Outros activos tangiveis (Nota 10) 195.946 193.100
Juros suportados 183.257 -
Comissdes 25.235 13.910
Total 3.925.028 3.257.922

Face a variagao verificada entre 2009 e 2010 de algumas rubricas, interessa salientar o seguinte:

Em 2009, e no que se refere ao custo com electricidade, o edifico sede da N Seguros era abastecido por um
gerador a gasdleo, o que inflacionou, necessariamente, este custo. Em 2010 o edificio passou a ser partilhado
entre a N Seguros e a Lusitania com taxas de ocupagdo de 35% e 65% respectivamente e reflexos ao nivel dos
custos de utilizacdo/manutencdo. O valor credor apresentado nesta rubrica decorre de acertos em valores
provisionados no exercicio de 2009, cujo documentos de suporte nado tinham sido obtidos a data.

Quanto aos trabalhos especializados, interessa referir que o profundo processo de reestruturagdo levado a
cabo em 2010, nomeadamente, ao nivel da integracdo/migracdo para o sistema informatico da Lusitania,
impacta significativamente nesta rubrica.

A variagdo verificada ao nivel dos juros suportados estd relacionada com o empréstimo subordinado realizado
a 30 de Dezembro de 2009 (9 M€£).
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Na demonstragdo de ganhos e perdas os gastos gerais foram imputados da seguinte forma:

(valores em euros)

2010 2009
Custos com sinistros (Nota 4) 998.458 355.200
Custos de aquisi¢cdo 1.778.256 1.879.436
Custos administrativos 938.432 931.948
Custos de gestdo de investimentos 209.881 91.338
Total 3.925.028 3.257.922

22. GASTOS COM PESSOAL

Nos exercicios de 2010 e 2009 a Companhia teve em média 18 e 7 trabalhadores ao seu servico,
respectivamente, distribuidos pelas seguintes categorias profissionais:

2010 2009
Direcgao 1 1
Chefias ndo comerciais 1 1
Técnicos 2 1
Administrativos 14 4
Numero médio de trabalhadores 18 7

A composicdo dos gastos com pessoal nos exercicios de 2010 e 2009 é a que seguinte:

(valores em euros)

GASTOS COM PESSOAL 2010 2009

Remuneragdes:
Orgaos Sociais 215.033 117.027
Pessoal 326.162 215.919
Encargos sobre remuneragoes 98.672 68.674
Seguros obrigatdrios 2.815 1.944
Gastos de acgdo social 5.533 4.289
Outros gastos com pessoal 4.625 31.558
Total 652.840 439.412

32



Anexo as Demonstragées Financeiras em 31 de Dezembro de 2010

24. IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Em 31 de Dezembro de 2010 e de 2009, as rubricas de activos e passivos por impostos sobre o rendimento
apresentam a seguinte composi¢ao:

(valores em euros)

2010 2009
Activos porimpostos correntes
Imposto do selo 13.739
Taxa FGA 2.316
Taxa INEM 3.061
Reembolsos Seguranga Social 334
Pagamentos por conta 23.183
Retengdes na fonte efectuadas por terceiros 5.573 108
Total 29.091 19.224
Passivos porimpostos correntes
Imposto sobre o rendimento a pagar 1.727 4.079
Retengdes na fonte 15.246 9.655
Imposto de selo 91.705 95.220
Taxa FGA 47.451 45.528
Taxa INEM 38.395 39.403
Taxa ISP 14.623 14.407
Contribui¢des para a Seguranga Social 16.433 4.941
Total 225.579 213.233

O montante reconhecido em activos por impostos correntes em 2009, referente ao Imposto de selo, FGA e
INEM respeitam essencialmente a valores a deduzir aos montantes a pagar das mesmas taxas, decorrentes de
rectificagcdes e anulagdes de recibos.

No exercicio de 2010 o reconhecimento destas taxas foi considerado pelo saldo das respectivas contas,
resultando em valores a pagar e que se encontram discriminados nas respectivas rubricas em Passivos por
impostos correntes.

Foi calculado para o exercicio de 2009, respeitante a imposto a pagar decorrente de tributagdo auténoma, o
valor de 4.079,38 Euros, tendo o mesmo sido corrigido em 2010 para o valor de 5.167,29 Euros, valor pago a
data de 31 de Maio de 2010, tendo se registado insuficiéncia de estimativa de impostos reconhecido em
Ganhos e perdas.

A Companhia apurou, no exercicio de 2010, um resultado liquido negativo apds impostos no valor de
2.453.186 Euros.

O montante de imposto a pagar no exercicio de 2010 refere-se a tributagdo auténoma, sendo o valor de 1.727
Euros.
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Em 31 de Dezembro de 2010 a Companhia tinha prejuizos fiscais estimados como se segue:

(valoresem euros)

2010
Prejuizos fiscais
Exercicio de 2008 6.259.688
Exercicio de 2009 6.618.111
Exerciciode 2010 * 3.620.077
16.497.876

* O prejuizo fiscal estimadode 2010inclui 1.166.892 Euros relativos a diferengas temporarias

Apods avaliagdo sobre o reconhecimento dos impostos diferidos activos, a Companhia optou pelo ndo
reconhecimento, na observagao do principio da prudéncia (nota 3).

25. CAPITAL

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, o capital da Companhia é integralmente detido pela Lusitania -
Companhia de Seguros, S.A., estando representado por 2,5 milhdes de ac¢Ges com o valor nominal de 5 Euros
cada e integralmente realizado.

26. RESERVAS

Em 31 de Dezembro de 2010 e 2009, as reservas apresentam a seguinte composigao:

(valores em euros)

2010 2009
Reservas de reavaliagdo:
Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros -194.043 283.090
disponiveis para venda (Nota 6)
Total -194.043 283.090
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27. RESULTADOS POR ACCAO

Nos exercicios de 2010 e 2009, a Companhia apresenta os seguintes resultados por acgao:

(valores em euros)

2010 2009
Resultado Liquido do Exercicio -2.453.186 -5.454.704
Numero total de ac¢Bes (Nota 25) 2.500.000 2.500.000
Resultado poracgdo -0,981 -2,182

A N Seguros, S.A. é detida a 100% pela Lusitania — Companhia de Seguros, S.A.
Nao é aplicavel o conceito de resultados por acg¢ao diluidos uma vez que ndo existem ac¢des ordinarias

contingentemente emissiveis, nomeadamente através de op¢des, warrants ou instrumentos financeiros
equivalentes a data do balanco.

29. TRANSACCOES ENTRE PARTES RELACIONADAS

A N Seguros, S.A. em 31 de Dezembro de 2010 e 2009 era detida a 100% pela Lusitania — Companhia de
Seguros, S.A., cujo capital é detido em 64,22% pelo Montepio Geral - Associacdo Mutualista, 25,65% pela Caixa

Econdmica Montepio Geral, 5,37% pela Lusitania Vida — Companhia de Seguros, S.A. e 4,76% por restantes
accionistas.
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Nos exercicios de 2010 e 2009 foram atribuidas as seguintes remuneracdes aos membros dos Orgdos sociais e

Direcgao Executiva:

(valores em euros)

2010
Conselho de Administragdo
Remuneragdes 157.500
Encargos sociais 16.323
Outras remuneragdes (senhas presenca)
Conselho Fiscal 7125
ROC 47.593
228.541
Direcgdo Executiva
Remuneragdes 65.000
Encargos sociais 14.502
79.502

*valor dos servigos prestados com IVA incluido

(valoresem euros)

2009

Conselho de Administragdo
Remuneragdes 64.982
Encargos sociais 12.000
Outras remuneragdes (senhas presenca) 23.328
ROC/Fiscal Unico 28.718
129.027

Direcgdo Executiva

Remuneragdes e encargos 26.457
26.457

Os honorarios com o Revisor Oficial de Contas ascenderam a 47.593 Euro, tendo compreendido o trabalho de
revisdo legal das contas, a revisdo do reporte semestral e anual efectuado pela Companhia a Caixa Econémica
Montepio Geral, a revisdo dos relatérios e mapas de reporte prudencial submetidos ao ISP, a revisdo do
relatério enviado pela Companhia ao ISP sobre os sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno.
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Nos exercicios referidos as demonstragdes financeiras da Companhia incluem

transacgOes com entidades relacionadas:

Activo

Depdsitos a ordem
Empréstimos e contas a receber
Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes

Passivo

Passivos Subordinados
Outros credores por operagdes de seguros e outras operagdes

Ganhos e Perdas

Fornecimentos e Servigos Externos
Juros de depésitos a prazo
Juros de empréstimo subordinado

Activo

Empréstimos e contas a receber
Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes

Passivo

Passivos Subordinados
Outros credores por op. de seguros e outras op.

Ganhos e Perdas

Fornecimentos e Servigos Externos

os seguintes saldos e

(valores em euros)

2010
SPA Lusitania MG Total
742.454 742.454
9.000.000 9.000.000
9.000.000 9.000.000
707.871 707.871
-55.200 -106.488
186.490
-182.646
(valores em euros)
2009
Real Seguros Lusitania MG Total
9.000.000 9.000.000
3.285 3.285
9.000.000 9.000.000
1.468 1.468
-10.264 -10.264

As transacgdes com entidades relacionadas sdo efectuadas com base nos valores de mercados nas respectivas

datas.
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30. DEMONSTRACAO DE FLUXOS DE CAIXA

Demonstracgdes de fluxos de caixa em anexo.

36. ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO NAO DESCRITOS EM PONTOS ANTERIORES

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

Ndo existem eventos subsequentes relevantes adicionais apds a data de fecho.

37. OUTRAS INFORMACOES

37.1.1 Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes

(valores em euros)

2010 2009
CONTAS ARECEBER POR OPERACC)ES DE SEGURO DIRECTO:
Contas de cobranga liquido provisdo para prémios em cobrancga (Nota 13) 1.430.484 34.671
Reembolsos de sinistros 1.205 20.604
Reembolsos - Outros 46.073 750
Convengdo IDS 1.745.859 37.050
Total 3.223.621 93.075
CONTAS A RECEBER POR OPERACOES DE RESSEGURO
CONTAS ARECEBER POR OUTRAS OPERACOES
Operagbes com o pessoal 1.770
Outros 88.582 10.654
Total 90.352 10.654

A rubrica de contas de cobranca relativo ao exercicio de 2010 inclui o valor dos prémios em cobranga referente
a receita antecipada ndo cobrada, diferindo do método utilizado nos exercicios anteriores em que esta receita
era relevada, em termos contabilisticos, apenas quando se tornava receita efectiva.

Desta forma, os valores apresentados em 2010 e 2009 distanciam-se significativamente, pelo que acrescemos
a informacdo, para efeitos comparativos, de que o valor da receita antecipada em 31 de Dezembro de 2009

perfazia o valor de 1.774.396 Euros.

O valor de 1.430.484 euros indicado nesta rubrica engloba o valor 1.392.788 referente a receita antecipada
indicado na nota 37.2.3.

Relativamente ao IDS Credor, nos exercicios de 2008 e 2009 os registos contabilisticos eram efectuados apds
emissdo dos respectivos recibos.
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No exercicio de 2010 a contabilizagdo passou a ser efectuada também em fung¢do da constituicdo da provisdo
respectiva.

Com efeito, o custo com sinistros abrangidos no ambito da convengdo IDS, cuja responsabilidade ndo é
atribuivel ao condutor do veiculo seguro na N Seguros é, na sua totalidade, registado na contabilidade como se
de um sinistro sem IDS se tratasse.

Ao longo do exercicio existem processamentos de IDS credor que reembolsam a Companhia dos custos
relativos aos sinistros neles tratados. Contudo, existe uma franja de sinistros em curso, cujos custos se
mantém embutidos nas contas da Companhia, aos quais é necessario atribuir um valor com vista a mitigar o
seu efeito contabilistico.

Assim, a N Seguros passou a determinar o valor relacionado com os citados sinistros em curso ou pendentes
de reembolso, ao qual subtrai a perda unitaria média apurada desde a origem da Companhia multiplicada pelo
numero de processos nestas circunstancias. Desta forma, é obtido o valor de reembolso esperado dos
processos IDS credor a registar na respectiva conta de outros devedores.

37.1.2 Outros credores por operagdes de seguros e outras operacgées

(valores em euros)

2010 2009
CONTAS A PAGAR POR OPERACOES DE SEGURO DIRECTO:
Estornos a pagar 1.121 5.744
Reembolsos de sinistros 35.812
Prémios recebidos antecipadamente 172.781
Total 36.934 178.525
CONTAS A PAGAR POR OPERACOES DE RESSEGURO 299.278 192.492
Total 299.278 192.492
CONTAS A PAGAR POR OUTRAS OPERACOES
Fornecedores 22.474 438.890
Outras operagdes com o pessoal 616 198
Outros devedores e credores 759.221 98.524
Total 782.311 537.611

A rubrica de “Prémios recebidos antecipadamente” ndo apresenta saldo a data de 31 de Dezembro de 2010
face a nova politica seguida pela Companhia de contabilizacdo da receita antecipada, deixando de fazer
sentido a sua existéncia. Os prémios cobrados antecipadamente passaram a ser contabilizados como receita,
anulando-se o proveito através da provisdo para prémios ndo adquiridos.

Em 2010 a rubrica “fornecedores” apresenta um saldo bastante inferior comparando com o exercicio de 2009.
Esta situacdo foi provocada pelo atraso na recepgao das facturas relativas ao més de Dezembro, reflectindo-se

assim na conta de “Acréscimos de gastos” pela especializagdo de custos esperados (ver nota 37.2.3).

O incremento verificado em “Outros devedores e credores” no exercicio de 2010 deve-se essencialmente a
saldo a liquidar junto da Lusitania, decorrente da prestacdo de servigos e outros.

39



Anexo as Demonstragées Financeiras em 31 de Dezembro de 2010

37.1.3 Acréscimos e diferimentos

2010 2009
Acréscimos e diferimentos
Acréscimos de rendimentos
Outros acréscimos de rendimentos
Juros de depdsitos a ordem 101 24
Gastos diferidos
Seguros 2.151 1.716
Outros gastos diferidos 24.194 18.903
26.446 20.643
Rendimentos diferidos
Receitaantecipada * 1.392.788
Acréscimos de gastos
Remuneragdes e respectivos encargos a liquidar 66.955 28.967
Outros acréscimos de gastos 333.919 138.881
1.793.663 167.848

*Ver comentdrio na nota 37.1.1

37.1.4 Margem de Solvéncia

De acordo com a legislacdo vigente, as seguradoras devem dispor em cada exercicio econédmico de um
patriménio ndo comprometido (margem de solvéncia) e de um fundo de garantia (um ter¢co da margem de
solvéncia) que representam certas percentagens e montantes minimos legalmente estabelecidos.

Em 31 de Dezembro de 2010 a Companhia estava a cumprir os requisitos de margem de solvéncia (135,73%)

e fundo de garantia.

37.1.5 Capitais Préprios — Art.352

Em 31 de Dezembro de 2010 a Companhia apresenta Capitais Proprios negativos no valor de 4.215.551 Euros
(em 2009 o valor dos Capitais Proprios estava negativo em 1.285.233 euros), estando o Conselho de
Administragdo obrigado a dar provimento ao estatuido no art.352 do Cddigo das Sociedades Comerciais.
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