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20°. Exercicio

|. Relatério do Conselho de Administracao 2015

Senhores Acionistas,

De acordo com as disposicoes legais e estatutarias, temos a honra de submeter

a Assembleia Geral, o Relatério e Contas da Zurich — Companhia de Seguros Vida, S. A.
(adiante Zurich Vida), relativo ao exercicio econémico findo em 31 de dezembro de 2015.

A. Consideracoes Gerais

1. Enquadramento Macroecondmico

1.1. Conjuntura Internacional

Em 2015 a atividade econémica global interrompeu a tendéncia de fortalecimento, se bem que gradual, que se observou em
2014 e registou o pior desempenho desde 2009, ano que se caraterizou por uma forte recessao. O abrandamento da atividade
econoémica global no segundo semestre de 2015, deveu-se aos problemas e desequilibrios em véarias economias emergentes.

O Banco Mundial reviu recentemente as sua previsdes para o PIB global em 2016, de 3,3% para 2,9%, mesmo assim, ainda
superior a estimativa de 2,5% para 2015. Dada a dimensao e a atual integracao econdémica das maiores economias emergentes
— Brasil, Federacéo Russa, [ndia, China e Africa do Sul - a sua desaceleracdo simultanea produzird consequéncias significativas
para o resto do mundo. O Banco Mundial espera que tanto a RUssia como o Brasil registem contracdes da sua atividade em
2016, -0.7% e -2.5%, respetivamente. Na linha de tendéncia de desaceleracdo global, esta instituicdo reduziu as suas previsdes
de crescimento para os EUA e Zona Euro, embora continue a antecipar aceleracao ligeira por comparagao com as estimativas
para 2015. A economia dos EUA devera registar uma expansao de 2.7% (2.5% em 2015) e a UEM 1.7% (1.5% esperados em
2015).

A atividade econdmica na area do euro manteve o processo de recuperacdo em 2015, embora a um ritmo mais lento do que

o antecipado inicialmente, ndo obstante os fatores atuais de suporte a atividade. A Zona Euro beneficiou dos baixos precos do
petroleo, desvalorizacdo do euro, estimulos monetarios do BCE e politica fiscal neutra. Estes fatores impulsionaram o consumo
privado e as exportacdes, mas o ritmo de recuperacdo da atividade econdémica na zona do euro permaneceu lento e inferior ao
padrao histérico antes da crise financeira internacional. Em causa estiveram o elevado nivel de endividamento do setor privado,
um legado da recente crise financeira de 2008/09, a desaceleracao econdmica das economias emergentes e consequente
impacto no desempenho do comércio internacional, com especial destaque para a situacdo na China, baixo nivel de investimento
e reduzido ritmo de implementacao de reformas catalisadoras do crescimento econémico.

A taxa de inflacdo manteve-se em niveis muito baixos e préximos de zero, ainda que o BCE tenha implementado um programa
de estimulos monetarios. Em causa esteve o baixo preco das matérias-primas, nomeadamente os precos dos bens energéticos. A
inflacdo core manteve-se também em niveis reduzidos, em linha com a queda dos precos do petréleo.

As melhorias registadas no mercado de trabalho foram modestas, em linha com o crescimento econémico, que nao foi
suficientemente robusto para alavancar a formacao do emprego. Neste sentido, a taxa de desemprego manteve-se elevada e
continuou a revelar elevadas disparidades entre os paises membros. Destaque para a Alemanha, que continua a registar a taxa
de desemprego mais baixa do conjunto dos paises da &rea do euro, contrariamente a Grécia e Espanha. Realce ainda para a
Franga, cuja taxa tem registado uma tendéncia ascendente desde 2009 e deverd ficar perto dos 11% no final de 2015.

O ano de 2015 foi ainda marcado pela acentuada apreciacdo do dolar face a generalidade das divisas, tendo tocado o minimo
de 1.05 face ao euro. A evolucdo das principais moedas foi, e muito provavelmente continuaré a ser em 2016, condicionada
pelas politicas monetarias divergentes dos principais blocos econémicos. A politica monetaria nos paises desenvolvidos manteve-
se fortemente acomodaticio, mas perante a confirmacao de diferentes estadios do ciclo econdmico acentuou-se a divergéncia
de posicionamento dos diversos bancos centrais. A Reserva Federal norte-americana iniciou o ciclo de normalizacao da taxa de
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I. Relatério do Conselho de Administracao

juro de referéncia em dezembro, enquanto o Banco Central Europeu, o Banco do Japdo e o Banco Nacional da Suica reforcaram
o cariz ultra acomodaticio das suas politicas. O Banco de Inglaterra, que se esperava que seguisse a Fed na elevacao da taxa de
referéncia acabou, por nao o fazer apesar do bom andamento da economia.

O Banco Central Europeu 2015 incrementou o cariz acomodaticio da sua politica, através do inicio do programa de compra

de divida publica em marco. Inicialmente o programa teve como data indicativa de finalizacdo setembro de 2016, mas em
dezembro o seu termo, que se mantém em aberto, foi alargado para marco de 2017. Adicionalmente, o leque de titulos
elegiveis passou a incluir divida publica regional e, no pés-programa, serdo reinvestidos os titulos na carteira do BCE que
entretanto atingem a maturidade. O “rollover” da divida na carteira do BCE apds marco de 2017 terd um impacto importante
na percecao de evolucao dos custos de financiamento numa perspetiva de longo prazo, na medida em que a manutencao do
BCE como comprador de Ultima instancia, garante que as taxas de juro da divida com maturidades mais longas continuarao
em niveis reduzidos por um consideravel periodo de tempo, favorecendo a apeténcia pela realizacdo de novos investimentos. O
BCE decidiu também reduzir em 10 pontos base a taxa de juro da facilidade marginal de depdsitos, colocando-a em -0.3%. As
restantes taxas de referéncia mantiveram-se em 0.05% no caso da taxa refinanciamento e em 0.3% no caso da taxa de juro da
facilidade marginal de cedéncia de liquidez. A decisdo do BCE resultou do enfraquecimento do ritmo de crescimento dos precos
no consumidor, associado a uma nova queda do preco do petréleo na segunda metade do ano.

Nos mercados acionistas, o inicio de 2015 foi particularmente favoravel para as bolsas europeias e japonesas, que tiraram
partido dos estimulos monetdrios dos respetivos bancos centrais. No caso da Zona Euro, o programa de “quantitative easing”
do BCE, a desvalorizacao do euro e as melhores perspetivas para o crescimento econdmico na area do euro estimularam os
ganhos no inicio do ano. O programa de compra de ativos do BCE permitiu encolher as taxas de juro para niveis proximos de
zero, obrigando os investidores a procurarem ativos potencialmente mais rentaveis, embora com maior risco, como as acoes.
As bolsas norte-americanas perderam algum do félego de 2014, embora mantendo-se perto de niveis recorde. No entanto, o
receio em torno do abrandamento da economia chinesa e o consequente impacto na economia mundial, afetou negativamente
o desempenho das bolsas mundiais em meados de 2015, despoletando uma forte turbuléncia nos mercados. Para além da
bolsa chinesa, que em agosto tinha caido 38% face ao pico verificado no inicio de junho, também as acdes europeias foram
fortemente afetadas, refletindo alguma fragilidade na recuperacao econémica. Os meses de verao também sofreram dos niveis
historicamente baixos de liquidez, potenciador de movimentos mais extremos, que veio agravar os efeitos da turbuléncia na
China. No terceiro trimestre de 2015, dois outros eventos despoletaram a pressao vendedora nos mercados acionistas mundiais,
o adiamento da normalizacdo da politica monetaria nos EUA em setembro e a revelacao de que a Volkswagen adulterou os
niveis de emissdes de gases de alguns modelos automoveis.

As previsdes apontam para que 2016 seja um ano de crescimento ainda fraco, mas ascendente. A inflagdo seja crescente mas
ainda muito baixa, na maior parte dos casos abaixo de 1%. As politicas monetarias continuarao divergentes, discutindo-se a
trajetoria de subida das taxas de juro diretoras pela Reserva Federal dos EUA, arrastando as taxas de mercado dos prazos mais
curtos do délar. Possivel reforco das politicas de “quantitative easing” na zona euro e Japdo conjuntamente com politicas fiscais
mais neutrais ou mesmo com ligeiro pendor expansionista, de suporte ao crescimento. As taxas longas, ainda que historicamente
baixas, iniciarao uma trajetéria de subida. Os mercados acionistas terdo um potencial de valorizacao, incorporando a conjuntura
global mais positiva. Contudo, o andamento dos principais ativos financeiros nas primeiras semanas do ano reflete uma
envolvente bastante mais complexa, ditada pelas dificuldades de estabilizacao e transicdo para um modelo de crescimento mais
sustentado da economia da China.
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1.2. Conjuntura Nacional

A economia portuguesa devera registar uma expansao em torno de 1.6% em 2015 segundo o Banco de Portugal. A procura
interna devera contribuir mais do que se esperava para o crescimento anual, enquanto a procura externa, exportacoes liquidas,
devera ter uma contribuicdo negativa devido as importacdes que aceleraram uma vez mais, tornando o padrao de expansao
menos equilibrado. O seu contributo para o crescimento anual do PIB devera ser o mais negativo desde 2010. Quando medidas
a precos correntes, as importagdes de bens aumentaram apenas 2.1% nos primeiros 11 meses do ano; todavia, excluindo
combustiveis, verifica-se um aumento significativamente mais expressivo, na ordem dos 7%. Mas as importacdes em volume
deverdo registar um aumento anual bem mais elevado, semelhante ao verificado no ano anterior (+7.2%), refletindo por um
lado a retoma da procura interna (o contributo para o crescimento anual devera rondar 2.4 p.p., igual ao verificado em 2007),
mas também o aumento da componente das exportacdes, nomeadamente exportacdes de combustiveis mas também de
automoveis.

Contribuicdes para a variacio homoéloga do PIB*

PIB APl B* Procura interna e externa

Bilices Pl CPriv** CPub** FBCF** PE Export. Import.
set 15 134,0 1,5% +2,4pp +1,7pp +0,0pp +0,6pp -0,9pp +2,5pp -3,4pp
2014 173,4 0,9% +2,2pp +1,5pp -0,1pp +0,8pp -1,3pp +1,6pp -2,9pp
2013 170,3 -1,1% -2,0pp -0,8pp -0,4pp -0,8pp +0,8pp +2,6pp -1,8pp
2012 168,4 -4,0% -7,6pp -3,6pp -0,7pp -3,4pp +3,6pp +1.,2pp +2,4pp
2011 176,2 -1,8% -6,4pp -2,4pp -0,8pp -3,2pp +4,6pp +2,2pp +2,3pp
2010 179,9 1,.9% +2,1pp +1,6pp -0,3pp +0,8pp -0,2pp +2,8pp -3,0pp
2009 175,4 -3,0% -3,8pp -1,5pp +0,5pp -2,8pp +0,8pp -3,2pp +4,1pp
2008 178,9 0,2% +1,3pp +0,9pp +0,1pp +0,3pp -1,1pp -0,1pp -1,0pp
* taxa de variacdo homologa real do PIB Fonte: Banco de Portugal

** CPriv: Consumo Privado; CPub: Consumo Publico; FBCF: Formagao bruta de capital fixo

As exportacoes tiveram um excelente comportamento. As exportacdes de material de transporte,de bens industriais e de
consumo registaram os contributos mais elevados num ano que ficou também marcado pela retoma das exportagdes de
combustiveis refinados. As exportacdes de bens aumentaram 4.1% nos primeiros 11 meses do ano, em termos homologos.
A analise por pais de destino revela também significativa resiliéncia, o resultado dos esforcos de diversificacdo, na medida em
gue esta boa performance ocorre apesar da queda das exportacoes de bens para Angola, menos 955 milhdes de euros até
novembro, uma queda acumulada no ano de 33%.

A procura interna recupera pelo segundo ano consecutivo, registando uma melhoria de 5%, em volume, por comparagao com
0s minimos observados em 2013. Todavia, evidenciando a dimensao da retracdo que ocorreu nos anos de intervencao externa,
situa-se ainda cerca de 12% abaixo dos niveis registados em 2008, patamar mais elevado de sempre. Este comportamento fica
a dever-se ao crescimento registado em todas as componentes, destacando-se o Consumo das Familias, cujo ritmo de expansao
anual devera alcancar 2.6%, o que a concretizar-se encontrara apenas paralelo em 2004. A recuperagao do rendimento
disponivel das familias ao longo do ano e a queda da taxa de poupanca — alcancou 4% no terceiro trimestre de 2015, o
patamar mais baixo pelo menos desde 1995 — justificam esta performance, que ocorre em linha com a recuperagao dos indices
de confianca. Relevante tem sido também o comportamento do mercado de trabalho, pois a taxa de desemprego situa-se em
minimos desde 2010 (11.9%) e tem-se verificado aumento dos postos de trabalho, embora a um ritmo declinante, sugerindo
precaucao na avaliacdo de tendéncias futuras.

O investimento, formacao bruta de capital fixo, registou um comportamento volatil ao longo do ano. O comportamento do
agregado foi em parte influenciado pela formacao de “stocks”, que empolou o crescimento da rubrica no segundo trimestre.
Excluindo a variacdo de inventérios, a Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) desacelerou ao longo do ano, devendo registar
um ritmo de expansao anual em torno de 3.7%, inferior ao registado em 2014. Pela positiva destaca-se o contributo favoravel
do investimento em construcdo desde o inicio do ano, interrompendo mais de uma década de encolhimento do secor. Em
contrapartida, o investimento em Maquinas e Equipamento voltou a recuar no terceiro trimestre de 2015, interrompendo dois
anos consecutivos de expansao.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

NuUmero de Veiculos Automéveis Novos Vendidos

u.m: milhares

Pass.* A Comm. A Fuel** A
2015 178,5 25,0% 35,1 19,0% 4.8 3,2%
2014 142,8 34,8% 29,5 42,2% 5,6 1,6%
2013 105,9 11,1% 20,8 14,6% 5,5 -2,7%
2012 95,3 -37,9% 18,1 -52,3% 57 -9,2%
2011 153,4 -31,4% 38,0 -23,0% 6,3 -7,2%
2010 223,5 38,8% 49,3 15,3% 6,8 -0,4%
2009 161,0 -24,5% 42,7 -30,8% 6,8 0,1%
2008 213,4 5,7% 61,7 -17,5% 6,8 -2,8%

* Incluindo 4x4

** Milhoes de toneladas (Ano atual até out 15)

Fonte: Banco de Portugal

O saldo das Administracoes Publicas apurado na 6tica de caixa situou-se em -4.8 mil milhdes de euros nos primeiros 11 meses
do ano, registando uma melhoria face ao periodo homologo de cerca de 1.74 mil milhdes de euros. Esta melhoria teve por base
o efeito conjugado da diminuicao da despesa (-1.9%), refletindo a queda da despesa com subsidios a formagado profissional,
com pessoal, com prestacdes de desemprego e com juros que mais do que compensou o acréscimo registado nas rubricas de
investimento e de aquisicdo de bens e servicos e ligeiro aumento da receita (+0.6%), reflexo do aumento da receita fiscal (5.2%),
parcialmente compensado pela queda das restantes componentes. Numa 6tica de Contas Nacionais, considerando o periodo de
janeiro a setembro de 2015, o saldo global das Administracoes Publicas fixou-se em -4.8mil milhes de euros, correspondente
a-3.6% do PIB (-8.9% do PIB em igual periodo do ano passado, -5.1% excluindo a capitalizacdo do Novo Banco). O Governo
estima que o saldo orcamental de 2015 supere -4% do PIB, reflexo da operacao de venda num contexto de resolucdo do BANIF
decidida préximo do final do ano, cujo impacto nas contas do Estado devera ascender a 2.25 mil milhdes de euros (1.3% do PIB
estimado em 2015), sendo cerca de 1.776 mil milhdes injetados diretamente pelo Tesouro portugués e 489 milhdes para um

empréstimo ao Fundo de Resolugao.

A taxa de inflagdo regressou a terreno positivo em 2015 e, em termos médios, devera terminar o ano com 0.5%. Contudo,
permanece em valores historicamente baixos, facto que se justifica parcialmente pelos efeitos da queda significativa dos precos
do petroleo no mercado internacional. Tendo em conta o peso das componentes de combustiveis no cabaz do IPC (6,2%),

o contributo para a taxa de inflacdo homéloga sera préximo de -0.6 p.p. O que significa que a taxa de inflacdo em 2015
rondaria 1.1% em vez de 0.5% previstos sem o efeito da queda do petroleo. De destacar também o diferencial com o ritmo
de crescimento médio dos precos na regiao do euro, que regressou a terreno positivo, significando maior inflagdo em Portugal
gue na regido. Em 2016, segundo o Banco de Portugal, a taxa média de inflacdo devera ser superior a 1% (1,1%), devido ao
aumento esperado dos precos do petroleo e dos combustiveis no mercado internacional.

indice Harmonizado de Precos no Consumidor (HIPC)

HIPC* Bens Servicos
Aliment. Ind E Ind NE

2015 0,5% -0,1% 1,5% -3,7% -0,7% 1,4%
2014 -0,2% -1,1% -0,7% -1,5% -1,4% 1,1%
2013 0,4% 0,0% 2,3% -0,7% -1,5% 1,1%
2012 2,8% 2,5% 3,4% 9,5% -2,1% 3,2%
2011 3,6% 4,4% 3,0% 12,8% 1,4% 2,4%
2010 1,4% 1,7% 0,4% 9,5% -0,7% 1,0%
2009 -0,9% -2,4% -2,5% -8,0% -0,8% 1,3%
2008 2,7% 2,4% 4,2% 6,6% -0,2% 3,1%

* Média mével 12 meses

IndE: Bens Industriais Energéticos. IndNE: Bens Industriais Nao Energéticos

Fonte: Banco de Portugal
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Segundo o INE, a taxa de desemprego, alcancou 11.9% no terceiro trimestre do ano. Em termos médios e atendendo a
sazonalidade que implica piores desempenhos deste indicador nos trimestres em torno dos finais de ano, o Banco de Portugal
antecipa que a taxa de desemprego se situe em 12.4% em 2015. Em 2016, prevé-se que a tendéncia de melhoria permaneca,
contudo mais moderada, em linha com a evolucao tendencial da criacdo de emprego e o fortalecimento da atividade econdmica.

Populacao*
u.m: milhdes
Total Ativa Desemp. Taxa Taxa25
set 15 10,3 5,2 0,6 11,9% 30,8%
2014 10,4 5,2 0,7 13,5% 34,0%
2013 10,4 5,3 0,8 15,3% 36,1%
2012 10,5 5,3 0,9 16,8% 40,5%
2011 10,5 54 0,7 13,9% 35,3%
2010 10,6 5,5 0,6 11,1% 23,3%
2009 10,6 5,5 0,6 10,1% 22,6%
2008 10,6 5,5 0.4 7,8% 18,4%
* Final do periodo Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
Taxa 25: Jovens com menos de 25 anos
Populacao* MilhGes

2.1% 1,6% 1,9%

< 15 anos > 64 anos

1.5%

< 15 anos

> 64 anos

1.2%

< 25 anos

1.3%

< 65 anos

1,2% 1,5%
< 35 anos < 35 anos
1,6% 1,5% 1,6% 1,5%
< 45 anos < 55 anos < 45 anos < 55 anos

Setembro 2015 2008

Para 2016, segundo o Banco de Portugal, antecipa-se uma expansao do PIB de 1,7% assente no contributo positivo da procura
interna, embora menor que no ano anterior e no regresso de contributos favoraveis da procura externa liquida. Apesar da
recuperacao do valor acrescentado internamente depois dos minimos alcancados em 2013, em termos anuais acumulados o PIB
deverd ainda situar-se quase 4% abaixo dos valores alcancados em 2008, antes da crise financeira internacional.

No mercado monetario, a perspetiva de que as taxas de juro se manterdo baixas por um longo periodo de tempo refletiu-se na

descida das taxas de juro de curto-prazo em todos os prazos até aos seis meses. Esta tendéncia devera continuar pelo menos até
meados de 2016.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

O mercado de divida publica na zona euro permanece protegido pela politica do BCE, que tem atuado no mercado como
comprador de relevo. Recorda-se, por exemplo, gue no caso de Portugal, o montante estimado de intervencao é equivalente
as necessidades brutas de financiamento do Estado, se excluirmos o “rollover” dos titulos de curto prazo. Pelo que este é um
suporte importante, que influencia e condiciona em baixa os prémios de risco dos Governos. O prémio de risco de Portugal na
maturidade de 10 anos tem rondado 200 pontos base.

EURIBOR *
EONIA*
3 meses 6 meses 12 meses 12m**

2015 -0,02% 0,05% 0,17% 0,06% -0,11%
2014 0,21% 0,31% 0,48% 0,33% 0,09%
2013 0,22% 0,34% 0,54% 0,54% 0,09%
2012 0,57% 0,83% 1,11% 0,55% 0,23%
2011 1,39% 1,64% 2,01% 2,00% 0,87%
2010 0,81% 1,08% 1,35% 1,53% 0,44%
2009 1,22% 1,43% 1,61% 1,24% 0,71%
2008 4,64% 4,73% 4,83% 3,45% 3,87%

* Média do ano
** Média do més de dezembro

Os prémios de risco dos titulos de divida publica portuguesa mantiveram-se em niveis reduzidos face ao passado recente, em
parte refletindo a correcdo de desequilibrios existentes nas economias periféricas, mas sobretudo refletindo a aquisicao deste
tipo de divida pelo BCE, melhorando a percecao do risco destas economias e favorecendo uma maior procura, na busca de
rentabilidade por parte dos investidores num cendrio de taxas de juro reduzidissimas. Recentemente, o Banco de Portugal
quantificou o efeito do programa de compra de divida publica pelo BCE, concluindo que no caso de Portugal a taxa de juro

das Obrigacdes do Tesouro a dez anos se situa 2.5 p.p. abaixo do nivel que resultaria dos fundamentos macroeconémicos
portugueses, o que compara com diferenciais entre 1.0 - 3.0 p.p. nas restantes economias. Entretanto, no final do ano, as
alteracdes associadas a resultados eleitorais em Portugal e Espanha e a percecdo de que as politicas fiscais adotardo um cariz
mais expansionista, limitando a reducdo do nivel de endividamento do estado, tém vindo a refletir-se no alargamento dos
prémios de risco face ao “Bund” alemao. No caso de Espanha, ainda sem certezas quanto ao desfecho pés-eleitoral, “o spread”
estd em torno de 125 pontos base (pb), mais 25 pb do que no inicio de dezembro e em Portugal estd em 193 pb, mais 14 pb do
gue no inicio de dezembro. Em 2016, as taxas de juro da divida publica destas economias continuardo a beneficiar do suporte do
BCE, pelo que os respetivos prémios de risco manter-se-do contidos.

Taxas de Juro: Empréstimos Taxas Juro: Depositos* BCE Taxas de Juro *
Emp* Privi** Priv2** Priv3** Emp. Priv. Deposit Refinan. Lend
nov 15 3,6% 2,1% 8,0% 4,7% nov 15 0,4% 0,6% 2015 -0,30% 0.05% 0,30%
2014 4,1% 3,0% 8,6% 4,5% 2014 0,7% 1.3% 2014 -0,20% 0.05% 0,30%
2013 5,1% 3,2% 9,5% 5,5% 2013 1,3% 1,9% 2013 0,00% 0,25% 0,75%
2012 5,7% 3,4% 9,7% 5,9% 2012 1,3% 2,3% 2012 0,00% 0,75% 1,50%
2011 6,5% 4,3% 10,0% 6,9% 2011 2,9% 3,6% 2011 0,25% 1,00% 1.75%
2010 5,2% 3,0% 8.4% 5,8% 2010 3.2% 2,6% 2010 0,25% 1,00% 1,75%
2009 4,1% 2,3% 8,1% 5,3% 2009 1,3% 1,5% 2009 0,25% 1,00% 1,75%
2008 6,3% 4,9% 9,9% 6,2% 2008 3,7% 3,7% 2008 2,00% 2,50% 3,00%
* Empresas nao financeiras * Depdsitos a prazo até um ano * Em vigor no final do periodo

** 1: Habitacdo, 2: Consumo, 3: Outros

1"



No mercado acionista, o PSI-20 destacou-se a nivel mundial, registando, no primeiro trimestre, o oitavo melhor desempenho
mundial (+23%), embora ainda estivesse a recuperar da queda registada em 2014, em virtude da resolugao do BES. Contudo,
fatores externos tais como o abrandamento da economia chinesa, incerteza quanto a situacao na Grécia (possibilidade do pais
sair da zona euro) e, mais recentemente, a incerteza politica em Portugal e Espanha, refrearam a forte valorizacdo registada no
primeiro trimestre.

indice Bolsista* e Divida Soberana**

Mercado Acoes 10anos GovYield

PSI120 EUR50 Port Ger
2015 10,7% 3,8% 2,5% 0,6%
2014 -26,8% 1,2% 2,7% 0,5%
2013 16,0% 17,9% 6,1% 1,9%
2012 2,9% 13,8% 7,0% 1,3%
2011 -27,6% -17,1% 13,4% 1,8%
2010 -10,3% -5,8% 6,6% 3,0%
2009 33,5% 21,1% 4,8% 3,4%
2008 -51,3% -44,4% 4,0% 3,0%

* Variacdo anual
** Yield no final do periodo
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I. Relatério do Conselho de Administracao

2. Atividade Seguradora em Portugal

Os dados provisérios publicados pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) para o ano de 2015,
revelam que o volume de produgdo de seguro direto em Portugal ascendeu a 12.660 milhdes de euros que representa um
decréscimo de 11,4% relativamente ao verificado em 2014 e devera ser equivalente a 7,2% do PIB Portugués. Este racio, que
exprime a penetracdo do seguro na economia, foi inferior ao registado em 2014 (8,2%).

A evolucdo negativa dos prémios deveu-se ao comportamento do ramo Vida que registou uma forte diminuicao (-17,0%),
enguanto os prémios do ramo N&o Vida registaram um volume superior (+3,7 %) ao registado no ano de 2014. O Ramo Vida,
que em 2012 foi muito afetado pela crise econdémica, pelas campanhas de captacao de poupancas pelo setor bancério e por
perdas de beneficios fiscais em dois anos consecutivos, recuperou nos dois anos seguintes crescendo 33,6% e 12,9% em 2013 e
2014, respetivamente. Para esta recuperacdo, muito contribuiu a alteracdo na oferta bancaria para os dep6sitos a prazo. As taxas
de juro para depositos a prazo de particulares até um ano, em janeiro de 2012 eram de 3,75% e foram gradualmente reduzindo
até novembro de 2015 quando registaram o valor de 0,60%.

Producao de Seguro Direto*

u.m: milhdes de euros

2012 2013 A 2014 A 2015 A
Vida 6.922 9.248 33,6% 10.439 12,9% 8.669 -17,0%
N&o Vida 3.983 3.855 -3,2% 3.849 -0,2% 3.990 3,7%
Total 10.905 13.104 20,2% 14.288 9,0% 12.660 -11,4%
PIB** 168.398 170.269 173.446 176.221
Penetracéo 6,5% 7,7% +1,2pp 8,2% +0,5pp 7,2% -1,1pp
* Atividade em Portugal. Valores provisérios para 2015 Fonte: ASF, Banco de Portugal
** Valores a pregos corrente. Estimativa para 2015
Producao de Seguro Direto*
u.m: milhdes de euros
2012 2013 A 2014 A 2015 A
Vida 6.922 9.248 33,6% 10.439 12,9% 8.669 -17,0%
Seguro de Vida 4.819 7.314 51,8% 8.401 14,9% 6.499 -22,6%
Seguros Ligados a F. de Investimento 1.954 1.930 -1,2% 2.031 5,2% 2.170 6,9%
Operacoes de Capitalizacdo 150 4 - 7 66,1% 1 -90,3%
Nao Vida 3.983 3.855 -3,2% 3.849 -0,2% 3.990 3,7%
Acidentes e Doenca 1.261 1.232 -2,3% 1.259 2,2% 1.349 7.1%
Acidentes de Trabalho 556 511 -8,0% 516 0,9% 556 7,8%
Doenca 551 571 3,5% 589 3,3% 621 5,4%
Acidentes (outros) 154 151 -1,9% 154 2,3% 172 11,2%
Incéndio e Outros Danos 767 760 -0,8% 751 -1,2% 764 1.7%
Automovel 1.569 1.478 -5,8% 1.449 -2,0% 1.471 1,5%
Maritimo e Transportes 32 32 -1.2% 28 -10,3% 25 -11,8%
Aéreo 8 7 -11,1% 6 -18,5% 7 16,9%
Mercadorias Transportadas 25 25 -1,0% 24 -4,6% 23 -4,3%
Responsabilidade Civil Geral 114 106 -6,6% 108 1,6% 112 4,0%
Diversos 207 215 3,7% 223 4,2% 240 7.4%
Total 10.905 13.104 20,2% 14.288 9,0% 12.660 -11,4%
* Atividade em Portugal. Inclui prémios brutos emitidos de contratos de seguro e receita processada de contratos de investimento e
de prestacao de servicos. Valores provisérios para 2015 Fonte: ASF
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Finalizado este “retorno de poupancas” ao setor segurador, em 2015, o Ramo Vida regista uma contracdo de 17% com menos
1,8 mil milhdes de euros de Producao do que em 2014. Adicionalmente, os efeitos colaterais da resolucdo do BES provocaram
uma quebra acentuada na seguradora Vida do Grupo que registou um decréscimo de 0,9 mil milhdes de euros. Por produto,
como seria de esperar, a quebra registou-se nos produtos direcionados para a poupanca nao ligados a fundos de investimento
como sao os casos dos produtos de capitalizacdo e dos Planos Poupanca Reforma (PPR), com uma diminuicdo de 1,4 mil milhoes
de euros e 0,6 mil milhdes de euros, respetivamente.

O Ramo Nao Vida registou um aumento de 3,7% com mais 142 milhdes de euros do que em 2014. Os Ramos que mais
contribuiram para o acréscimo foram o Acidentes e Doenca, com mais 89 milhdes e o Automdvel com mais 22 milhdes de euros.
Refira-se que a remuneracdo minima nacional (geral mensal), com forte impacto no preco dos seguros do ramo Acidentes de
Trabalho, fixo desde 2011 nos 485 euros, teve um aumento de 4,1% para 505 euros, em 2015.

A Zurich Vida apresentou, em termos de prémios e depoésitos, em 2015 um crescimento de 24,1%, pelo que aumentou,
relativamente a 2014, a sua quota de mercado no Ramo Vida de 1,1% para 1,6%.
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|. Relatorio do Conselho de Administracao

B. Atividade da Companhia

1. Aspetos Gerais

Em 2015 a Zurich Vida continuou o desenvolvimento da estratégia definida para o triénio 2014-2016 de focalizacdo no
Cliente. Este posicionamento visa a avaliacdo global do Cliente e em funcdo desta analise escolher os mercados alvos
atrativos. O conhecimento destes mercados permite a Zurich Vida desenvolver as solucdes mais adequadas as necessidades
dos consumidores. Por outro lado tem também sido nossa preocupacdo dotar os canais de distribuicao de suportes que lhes
permitam a analise global das necessidades dos Clientes e deste modo efetuar o correto aconselhamento da solugdo e servico.

O negdcio vida é suportado por uma Unidade especifica — SVI — Solucdes Vida. Esta Unidade tem como objetivo a criacdo de
solucoes capazes de satisfazer as necessidades mais exigentes dos Clientes Zurich. Este é o motivo pelo qual a Zurich Vida faz
guestdo em acolher as preocupacoes, sugestoes e criticas do Cliente, o que nos tem permitido evoluir enquanto Companhia,
acompanhando as mudancas da sociedade.

A Zurich Vida conta com mais de 800 pontos de contacto em Portugal, incluindo Agentes, Corretores e escritérios préprios em
todo o pafs.

No final de 2015, o nimero de Colaboradores da Zurich Vida era de 58 (60 no final de 2014). Este nimero de Colaboradores,
comparativamente com as companhias a operar em Portugal, revela um indice de produtividade elevado quando medido pelo
racio de prémios por Colaborador.

Vantagens
da centralizacao

no Cliente RETENCAO
E FIDELIZACAO
DO CLIENTE

COLABORADORES DIFERENCIACAO
FORTALECIDOS MELHORADA

Centralizacao
no Cliente

VALOR
DE MARCA
ACRESCIDO

RENTABILIDADE
FINANCEIRA

LIDERANCA
NO MERCADO
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O ano de 2015 ficou ainda marcado pelo desenvolvimento do seu plano estratégico, destacando-se as seguintes acoes:

Continuacao da estratégia de focalizacdo no Cliente, através da identificacdo clara das suas necessidades e desenvolvimento
de solucoes especificas;

Reforco da divulgacao junto dos canais de distribuicdo do suporte técnico para aconselhamento do financiamento de coml]
plementos de reforma individuais;

No ambito da protecdo da familia, em 2015 reforcdmos a comunicagao sobre o tema da reforma;

Ainda no ambito da protecdo, melhordmos a garantia complementar de Doencas Graves e desenvolvemos uma nova opgao
gue permite a continuidade do seguro de vida ap6s a ocorréncia de uma doenca grave;

Aprofundamento da estratégia de segmentacdo de mercado focalizada em alvos selecionados;

Reforco da politica de gestdo de risco e continuacao da implementacdo dos requisitos legais da legislacdo FATCA,

Reforco das competéncias da nossa rede de Agentes Principais Zurich através de acoes de formacao regulares, quer na area
de produtos, quer sobre legislacdo e regulamentacao;

Programa de formacao a novos Agentes e a PDEAM'’s;

Programa especial de formacao para a nossa equipa comercial de Gestores de Area Zurich e Gestores de Rede - Z.FORCE;
Continuacao do estreitamento da relacdo com os Colaboradores, Agentes e Corretores através dos eventos “Congresso do
Agente Principal”, “Perspetivas Corretores” e “Roadshow” de Agentes e Corretores;

Reformulacédo e enriquecimento da pagina www.zurich.com/portugal;

Desenvolvimento de novas funcionalidades nos portais de acesso dos Agentes e Corretores através dos quais tém acesso a
toda a informacédo comercial sobre as solucdes Zurich, campanhas, legislagdo e sistema de informacéo.

Os resultados apresentados neste relatério evidenciam o rigor posto na prossecucao dos objetivos propostos e o éxito com que
foram atingidos no exercicio que agora termina.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

2. Analise dos resultados

A Zurich Vida apresentou em dezembro de 2015, um resultado liquido no valor de 12,58M€ que representa um aumento de
3,16ME relativamente ao periodo homdélogo do ano anterior. Ndo obstante uma analise mais pormenorizada nos pontos que se

seguem deste relatério, o resultado apurado evidencia:

A. Resultado de exploragdo técnica negativo de 8,28M€ que representa um decréscimo de 0,59m relativamente ao ano anterior.
Dada a natureza técnica dos contratos de seguro de vida com taxa garantida é normal um resultado negativo uma vez que a
variacao das provisdes matematicas que incorporam essa garantia financeira é compensada pelo resultado dos investimentos no

exercicio.

Conta de Ganhos e Perdas

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Prémios brutos emitidos 62,12 76,95 23,9% 120,88 57.1%
Var. da provisao para prémios ndo adquiridos 0,09 0,01 -91,2% 0,25 -
Prémios de resseguro cedido -3,21 -3,28 2,1% -3,18 -3,1%
Var. da prov. para prém. ndo adg. parte do ress. -0,02 -0,01 -37,7% -0,11 =
Prémios liquidos adquiridos 58,98 73,67 24,9% 117,83 59,9%
Comissdes de contratos de investimento 0,00 0,45 - 0,57 27,5%
Custos com sinistros -51,23 -52,39 2,3% -59,20 13,0%
Comissoes e participacao nos resultados resseguro cedido 0,11 0,40 254,5% 0,40 0,6%
Custos e gastos de exploracao -6,83 -7,35 7,6% -7,84 6,6%
Custos e gastos de exploracéo liquidos -6,72 -6,95 3,5% -7,44 7,0%
Var. da provisdo matematica liquida de resseguro -3,97 -16,74 321,3% -53,69 220,7%
Participa¢do nos resultados -6,68 -5,72 -14,4% -6,36 11,2%
Resultado de exploragéo técnica -9,63 -7,69 -20,2% -8,28 7,7%
Rendimentos de investimentos 21,88 21,33 -2,5% 21,53 0,9%
Gastos de investimentos -1,01 -0,98 -3,7% -0,74 -24,3%
Ganhos liquidos financeiros ndo val. Justo Valor no G&P 0,78 3,14 303,8% 5,81 84,8%
Diferencas de cambio -0,29 1,77 -707,8% 1,40 -21,1%
Ganhos liquidos ativos nédo financeiros -0,05 0,04 -171,6% 0,24 506,5%
Perdas de imparidade (liquidas reversao) -0,28 -1,24 339,3% -0,38 -68,9%
Ganhos liquidos financeiros val. Justo Valor no G&P 0,09 -2,83 - -2,45 -13,2%
Resultado dos investimentos 21,11 21,25 0,7% 25,40 19,5%
Outros rendimentos e gastos 0,06 0,00 -97,3% -0,03 -
Resultados antes de impostos 11,54 13,57 17,6% 17,09 26,0%
Imposto sobre o rendimento do exercicio -3,59 -4,15 15,6% -4,51 8,7%
Resultado liquido do exercicio 7,95 9,42 18,5% 12,58 33,6%
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A variacao relativamente ao ano anterior é explicada nas seguintes componentes:

A.1. Maior volume que se traduz em mais 44,16M€ de prémios liquidos adquiridos. Os prémios brutos aumentaram 43,92M€
(+57,1%) e com os depdsitos de contratos de investimento, que foram 17,94ME (34,95ME€ em 2014), registam um aumento de
26,94ME (+24,1%). Adicionalmente, os prémios adquiridos de resseguro cedido mantiveram-se praticamente inalteraveis.

A.2. Aumento dos custos com sinistros liquidos de resseguro no valor de 6,80M€. Os custos com sinistros brutos de resseguro
aumentaram 12,8% relativamente ao periodo homdélogo do ano anterior que representa em valor mais 6,91ME€, devido
praticamente a vencimentos superiores (+5,32M€) e aos capitais por morte e invalidez (+1,65M€). Realce-se o facto de os
resgates terem tido praticamente o mesmo valor do que no mesmo periodo homdélogo do ano anterior (+0,6%) quando em
2014 e em 2013 ja tinham apresentado um decréscimo de 11,6% e 45,6%, respetivamente. Por outro lado, a parte dos
resseguradores nos custos com sinistros foi superior em 0,170M€ que representa um aumento de 5,6%. Note-se que o custo
relativo aos vencimentos e resgates estd compensado, para efeitos de resultado, na variagdo da provisdo matemadtica.

A.3. Aumento dos custos e gastos de exploracao liquidos no valor de 0,48M€. O impacto do resseguro por via das comissoes

e participacao nos resultados foi praticamente nulo. O aumento dos gastos brutos de resseguro (+0,49ME&/+6,6%) foi
essencialmente devido a remuneracoes da mediacao incluindo incentivos comerciais (+0,36M€/+18,3%) e a criacao de Provisao
para beneficios de cessacdo de emprego (0,20M€).

A.4. Aumento no custo da participacao nos resultados no valor de 0,64M€. No ponto 2.5 é apresentado um resultado por
margens de forma a explicar os valores apurados para efeitos de participacdo nos resultados e a taxa em que estes, nos seguros
de ou com componente de capitalizacao, se traduzem.

B. Incremento do resultado dos investimentos no valor de 4,15M€&/+19,5%. O resultado dos investimentos, expurgado do
relativo aos contratos de investimento (exclusivamente contratos “Unit-Linked”), aumenta 4,17M€/+19,4% que é explicado
por maiores ganhos liquidos deduzidos de imparidades (+3,72M&€), mais rendimentos (+0, 18M€) e menores gastos com
investimentos (-0,28ME€).

C. Impacto negativo de 0,03ME€ relativo a outros rendimentos e gastos, devido a combinacao ndo material de maiores gastos
(+0,02M€) e menores proveitos (-0,01ME).

D. Aumento do imposto sobre o rendimento do exercicio de 0,36M€. Este aumento é devido a um maior resultado antes de
impostos (+3,52ME). A taxa efetiva de 26,4% em 2015 foi consideravelmente inferior a de 2014 (30,6%), essencialmente
devido a taxa de IRC ter reduzido de 23% para 21%.

2.1 Prémios de Contratos de Seguro e de Contratos de Investimento

2.1.1. Prémios Brutos

Os prémios e depositos aumentaram 24,1% (+26,94m) devido ao forte crescimento dos produtos de capitalizacao nao ligados
(seguros de capitalizacdo com taxa garantida) com mais 33,68m. Por outro lado, os unit-linked (identificados no quadro como
“Contratos de Investimento”) reduziram 48,6% (-16,98m).

Prémios Brutos Emitidos e Depésitos
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Contratos de Seguro 62,12 76,95 23,9% 120,88 57,1%
Rendas Vitalicias 0,61 0,47 -23,4% 0,81 73.1%
Produtos de Risco 15,32 15,17 -1,0% 15,25 0,5%
Produtos de Capital (Nao ligados) 29,91 44,07 47,3% 83,32 89,1%
PPR (N&o ligados) 16,28 17.25 6,0% 21,50 24,6%
Contratos de Investimento 20,87 34,95 67,4% 17,97 -48,6%
Resseguro aceite 0,00 0,00 - 0,00 -
Total 83,00 111,91 34,8% 138,85 24,1%
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Prémios e Depdsitos
1,8%

49,2%

1,6%
1.4% 34,8%
1.2% 24,1%
1,0%
0,8%
0,6% -8,1%
0,4%
0,2%
0,0%

dez - 2012 dez - 2013 dez - 2014 dez - 2015

Zurich Vida Quota de Mercado Mercado APS Vida A Zurich Vida

O Mercado Vida apresentou um decrescimento de 17,0% (-1.776M€) e a quota de mercado da Zurich Vida aumentou de 1,1% em
dezembro de 2014 para 1,6% em dezembo de 2015.

Os produtos de risco, que tém a maior margem de rentabilidade, registaram um ligeiro aumento de 0,5%, 0 que representa um
aumento de 0,08ME.

Os prémios regulares anuais diminuiram 0,02M€ (-0,1%), onde as carteiras descontinuadas contribuiram negativamente com
menos 0,47ME€. Os prémios anuais dos produtos de risco aumentaram 0,09M€ (+0,6%) e os dos produtos de capitalizacao
registaram um decréscimo de 0,05M€ (-0,7 %).

Por segmento de Clientes, registou-se, em 2015, uma reducdo na producao relativa a Clientes Empresas com menos 0,39M€
(-4,0%). Os Clientes Individuais apresentaram um forte aumento de 64,7 % (+44,31M€). Desta forma, a percentagem de producao
de Clientes Individuais aumentou de 89%, em 2014, para 93% em 2015.

Prémios Seguro Direto Brutos Emitidos
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Individual 53,53 68,45 27,9% 112,76 64,7%
Rendas Vitalicias 0,08 0,05 -40% 0,52 940%
Produtos de Risco 9,68 9,86 1,8% 10,13 2,8%
Produtos de Capital (Nao ligados) 27,49 41,29 50,2% 80,61 95,2%
PPR (Nao ligados) 16,28 17,25 6,0% 21,50 24,6%
Empresas 8,59 8,50 -1,0% 8,11 -4,6%
Rendas Vitalicias 0,53 0,42 -21% 0,29 -31%
Produtos de Risco 5,64 5,31 -5,8% 5,12 -3,7%
Produtos de Capital (Nao ligados) 2,42 2,77 14,3% 2,71 -2,3%
PPR (N&o ligados) 0,00 0,00 - 0,00 -
Total 62,12 76,95 23,9% 120,88 57,1%

2.1.2. Prémios de Resseguro

Os prémios de resseguro apresentam uma ligeira diminuicdo de 0,10M€ (-3,1%) relativamente ao ano de 2014. Esta variacdo é
essencialmente consequéncia da diminuicdo dos prémios de resseguro nos produtos de risco de 0,07ME€ (-2,2%). Para este tipo
de produtos, os capitais cedidos tiveram uma quebra de 1,3% que foi mais acentuada do que a quebra registada nos capitais
seguros (-0,01%) originando, desta forma, uma diminuicao dos prémios de resseguro cedido.

Para efeitos comparativos, saliente-se que para um dos tratados com cedéncia a 100%, os sinistros e as comissdes eram dedu-

zidos aos prémios de resseguro cedido e passaram a ser discriminados nas rubricas corretas em 2014, o que origina, em termos
comparativos com 2013, ndo s6 um aumento de prémios de resseguro cedido, como também um aumento dos custos com
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Os produtos de risco registam um capital médio seguro de 176 mil euros, mais 0,7% do que o registado no ano transato. Em
termos médios a cedéncia ¢é de 31,8%, sensivelmente inferior ao do ano passado onde esta cedéncia era de 32,2%.

Existem apenas dois tratados em vigor abertos a novas apolices. Um primeiro de excedente de 80 mil euros de pleno e um sel]
gundo para apolices de Clientes internacionais cuja cedéncia é de 100%.

Os prémios de resseguro relativos aos produtos de capitalizagdo (nao ligados) diminuiram 12,2%, ndo obstante os respetivos
prémios de seguro direto terem aumentado 89,1%. Esta classe de produtos inclui os produtos do tipo “Universal Life” (ndo obs[]
tante serem de capitalizacdo, incluem uma componente de risco resseguravel) que ja nao estao em comercializacdo desde 2003

e gue durante os anos até a sua maturidade terdo cada vez menos risco resseguravel.

Prémios de Resseguro Cedido
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,00 0,00 - 0,00 -
Produtos de Risco 2,87 2,98 4,1% 2,92 -2,2%
Produtos de Capital (Nao ligados) 0,35 0,30 -14,8% 0,26 -12,2%
PPR (N&o ligados) 0,00 0,00 - 0,00 -
Total 3,21 3,28 2,1% 3,18 -3,1%

2.2. Custos com Sinistros

2.2.1. Custos Brutos com Sinistros

Os custos com sinistros brutos de resseguro aumentaram 12,8% relativamente ao periodo homdélogo do ano anterior que
representa em valor mais 6,91ME€, devido praticamente a vencimentos superiores (+5,32M€) e aos capitais por morte e invalidez
(+1,65M€). O custo relativo aos vencimentos e resgates estd compensado, para efeitos de resultado, na variacdo da provisdo
matematica. Realce-se o facto de o montante de resgates terem tido praticamente o mesmo valor do que no mesmo periodo
homologo do ano anterior (+0,6%), quando em 2014 e em 2013 ja tinha apresentado um decréscimo de 11,6% e 45,6%,
respetivamente.

Custos com Sinistros
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Vencimentos 25,93 29,81 15,0% 35,13 17,8%
Capitais por Morte ou Invalidez 6,21 5,91 -4,9% 7,56 28,0%
Rendas 1,34 1,41 51% 1,23 -13,2%
Resgates 18,05 15,95 -11,6% 16,04 0,6%
Outros 0,38 0,23 -39,5% 0,27 17,8%
Custos imputados 0,78 0,84 7,0% 0,83 -1,1%
Total 52,69 54,14 2,8% 61,05 12,8%

Custos com Sinistros
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 1,34 1,41 5,1% 1,23 -13,2%
Produtos de Risco 5,25 4,66 -11,3% 5,00 7,4%
Produtos de Capital (Nao ligados) 27,58 27,77 0,7% 33,33 20,0%
PPR (Nao ligados) 17,73 19,47 9,8% 20,67 6,2%
Custos imputados 0,78 0,84 7,0% 0,83 -1,1%
Total 52,69 54,14 2,8% 61,05 12,8%
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I. Relatério do Conselho de Administracao

A anélise por tipo de produto revela que o custo com sinistros brutos de resseguro relativo aos produtos de risco aumentou
7.4% (+1,65M€), enquanto os capitais seguros deste tipo de produto diminuiram 0,1%. Este aumento de custo, atenuado por
um aumento dos respetivos prémios adquiridos (+2,1%), teve como consequéncia um decréscimo da rentabilidade bruta deste
tipo de produtos de 69,3% para 67,7 % (medida por: 1 - racio de custo com sinistros por prémios adquiridos).

2.2.2. Parte dos Resseguradores nos Custos com Sinistros
A parte dos resseguradores nos custos com sinistros foi maior do que no ano transato, devido essencialmente a alguns sinistros
de maior dimensao.

Parte dos Resseguradores nos Custos com Sinistros
u.m: milhées de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,00 0,00 - 0,00 -
Produtos de Risco 1,16 1,64 42,1% 1,71 4,0%
Produtos de Capital (Nao ligados) 0,29 0,11 -63,9% 0,14 33,5%
PPR (Nao ligados) 0,00 0,00 - 0,00 -
Total 1,45 1,75 20,6% 1,85 5,8%

2.3. Custos e Gastos de Exploragdo Liquidos

Os custos por natureza (custos indiretos), sao primeiro contabilizados pela sua natureza e posteriormente imputados por uma
chave de reparticao em funcdo do centro de custo onde a despesa teve origem a Custos de Aquisicao, a Custos Administrativos,
a Custos com Sinistros, a Custos com Investimentos e a Custos de Gestao de Fundos de Pensdes.

Os custos que ndo sao imputados (custos diretos) incluem (i) a remuneracdo da mediacao (comissdes de angariacdo e de cobran-
ca), (ii) os designados por “outros custos de aquisicao” e (iii) os designados por “outros custos administrativos”. Estes ultimos
incluem os apoios, incentivos e convencao anual, atribuidos aos Mediadores. Incluem ainda as comissoes e participacdo nos
resultados de resseguro cedido.

A metodologia de imputacado utilizada para 2015 foi a mesma dos anos anteriores.
Os factos mais relevantes observados na variacdo dos custos imputados foram:

o Gastos com Pessoal: Nao obstante o aumento dos gastos devido a inflacao salarial de 1,6%, estes gastos diminufram 6,0%
(0,19M€), praticamente devido a um menor custo com prémios de desempenho (-0,17M€) e formacao interna (-0,02M€).

o Fornecimentos e Servicos Externos Diminuicao de 0,23M€ devido a diminui¢do dos encargos do grupo com o “IAA” - Admi-
nistracdo e Contabilizacdo dos Investimentos (-0,36M€ dos quais -0, 14ME sao relativos a ajuste do ano anterior) e aumento
dos encargos do Grupo - Servicos de Investimento (+0,07M).

o Impostos e Taxas: Aumento de 16,4% (sem impacto material na variacdo das despesas), devido ao aumento de 24,1% da
taxa da ASF (em conformidade com o aumento de producdo), parcialmente compensado por menor custo com impostos e
licencas camararias.

«  Amortizacdes e Depreciacdes: Nao obstante o acréscimo percentual de 71,8%, o impacto em valor absoluto nao é material
(+0,02ME€). O aumento é devido a amortizacao do sistema “Workflow — GIS” desenvolvido em 2015.

e Qutras Provisdes: Aumento de 0,21ME€ é devido a criacdo de provisdo para beneficios de cessacao de emprego (0,20M€) e a
reforcos imateriais em processos existentes para honorarios de advogados relativos a processos em tribunal (0,01M€).

o Comissbes: Aumento de 0,05ME€ relativo a servicos bancarios nomeadamente com cobrancas de prémios por débito direto.
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Custos e Gastos por Natureza a Imputar

u.m: milhoes de euros

2013 2014 A 2015 A
Gastos com pessoal 3,18 3,22 1,3% 3,03 -6,0%
Fornecimentos e servicos externos 2,88 3,50 21,5% 3,27 -6,5%
Impostos e taxas 0,04 0,06 42,7% 0,07 16,1%
Depreciacdes e amortizacoes 0,03 0,03 -12,7% 0,05 71,8%
Outras provisdes 0,05 0,06 16,9% 0,27 360,9%
Juros suportados 0,01 0,01 -40,7% 0,01 6,4%
Comissdes 0,28 0,31 7.1% 0,36 16,9%
Total 6,48 7,18 10,8% 7,05 -1,8%
* A custos e gastos de exploracdo 5,00 5,37 7,5% 5,48 2,1%
** A custos de aquisicao 1,91 1,98 3,9% 1,96 -0,9%
** A gastos administrativos 3,09 3,39 9,7% 3,52 3,.9%
* A custos com sinistros 0,78 0,84 7,0% 0,83 -1,1%
* A gastos de investimentos 0,71 0,98 38,3% 0,74 -24,3%
* A gestao fundos de pensoes 0,00 0,00 3,1% 0,00 512,7%
Total 6,48 7,18 10,8% 7,05 -1,8%
Total de Colaboradores 60 60 0,0% 58 -3,3%
Total Trabalho Temporério 2 1 -50,0% 2 100,0%
Custos e Gastos de Exploracao
u.m: milhdes de euros
2013 2014 A 2015 A
Custos de Aquisicédo 3,52 3,70 5,1% 3,84 3,8%
Custos imputados 1,91 1,98 3,9% 1,96 -0,9%
Remuneracdes de mediacdo 1,62 1,72 6,5% 1,88 9,1%
Outros 0,00 0,00 - 0,00 -
Variacé@o dos custos de ag. diferidos 0,01 0,01 -61,7% 0,01 148,5%
Gastos Administrativos 3,29 3,64 10,6% 3,98 9,3%
Custos imputados 3,09 3,39 9,7% 3,52 4,0%
Remuneracdes de mediacdo 0,01 0,01 -9,0% 0,01 -10,6%
Outros 0,19 0,24 26,3% 0,45 84,9%
Total 6,83 7,35 7,6% 7,84 6,6%

As comissdes de angariacdo e cobranca (registadas na rubrica de remunera¢des de mediacdo nos custos de aquisicdo e custos
administrativos, respetivamente), aumentaram 0,16ME€ (sobre prémios comerciais e depdsitos registou-se uma variacdo negativa
de -0,2 p.p., de 1,5% em 2014 para 1,4% em 2015) que em termos percentuais representa +9,0%, nao obstante os prémios e
depositos terem registado um aumento de 24,1%, contudo em solu¢des em que o comissionamento é muito mais reduzido.

Os incentivos comerciais, registados na rubrica de outros custos administrativos, tiveram um aumento de 0,2 1TME (+84,9%),
essencialmente devido ao forte crescimento do canal Agentes nos produtos de capitalizacao.
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2.4. Rendimentos e Gastos dos Investimentos

Os rendimentos dos investimentos, de ativos ndo relativos a contratos de investimento, foram superiores devido a maior volume
de ativos sob gestao. Contudo, os efeitos de mercado foram negativos como traduz a diminuicao da “Yield” de 40 pontos base
de 4,30% para 3,90%. O valor médio destes ativos investidos em 2015 aumentou 52,92M€ para 524,65M€, relativamente ao
valor médio dos ativos investidos em 2014.

Rendimentos
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A

Terrenos e edificios 0,22 0,11 -50,5% 0,13 14,6%
De uso proprio 0,00 0,00 - 0,00 -
De rendimento 0,22 0,11 -50,5% 0,13 14,6%
Ativos financeiros disponiveis para venda 9,67 9,91 2,5% 10,69 7,8%
* Instrumentos de Capital e Unidades de Participacao 0,77 0,90 16,8% 1,34 47,9%
** Acdes 0,77 0,90 16,8% 1,34 -
** Titulos de participacdo 0,00 0,00 - 0,00 -
** U.P. de fundos mobiliario 0,00 0,00 - 0,00 -
** |.P. de fundos imobiliario 0,00 0,00 - 0,00 -
* Titulos de divida 8,89 9,01 1,3% 9,35 3,8%
** De divida publica 8,43 8,55 1.4% 8,96 4,8%
** De outros emissores publicos 0,00 0,00 - 0,00 -
** De outros emissores 0,46 0,46 -0,7% 0,39 -15,1%
Emprést. e contas a receber 0,02 0,00 -79,2% 0,01 34,6%
Invest. deter até a maturidade 11,32 10,25 -9,4% 9,64 -5,9%
Dep. a ordem em Inst. Crédito 0,00 0,00 - 0,00 -100,0%
Subtotal 21,23 20,27 -4,5% 20,46 0,9%

Rel. a Cont. de Investimento 0,65 1,06 63,1% 1,07 1,1%
Total 21,88 21,33 -2,5% 21,53 0,9%
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A reducao de rendimento nos investimentos a deter até a maturidade é exclusivamente devido a reducao de volume destes

ativos por vencimento de parte dos mesmos.

O aumento do rendimento dos ativos financeiros disponiveis para venda, nomeadamente dos instrumentos de capital e dos
titulos de divida, é devido exclusivamente a maior volume deste tipo de ativos.

Os investimentos atingiram, sem os relativos a contratos de investimento, o valor de 548M€ mais 46M€ que no final do mesmo
periodo do ano anterior. Este aumento é justificado essencialmente pelo acréscimo de producao dos produtos de capitalizacdo.

Yields: Rendimento

(Anualiz.) u.m: milhdes de euros
2013 2014 A dez-15 A
Terrenos e edificios 8,3% 4,4% -3,9pp 5,2% +0,7pp
De uso proprio
De rendimento 8,3% 4,4% -3,9pp 5,2% +0,7pp
Ativos financeiros disponiveis para venda 4,1% 3,5% -0,6pp 3,1% -0,4pp
* Instrumentos de Cap. e U.P. 3,5% 3,4% -0,1pp 4,3% +0,8pp
** Acoes 3,6% 3,5% -0,1pp 4,3% +0,8pp
** Titulos de participacao
** |J.P. de fundos mobilidrio 0,0% 0,0% +0,0pp
** |J.P. de fundos imobiliario 0,0% 0,0% +0,0pp 0,0% +0,0pp
* Titulos de divida 4,1% 3,5% -0,6pp 3,0% -0,5pp
** De divida publica 4,1% 3,5% -0,6pp 2,9% -0,5pp
** De outros emissores publicos
** De outros emissores 5,1% 4,9% -0,2pp 4,9% -0,0pp
Emprést. e contas a receber 5,4% 1,2% -4,2pp 3,4% +2,2pp
Invest. deter até a maturidade 5,6% 5,5% -0,0pp 5,7% +0,1pp
Dep. a ordem em Inst. Crédito 0,0% 0,0% -0,0pp 0,0% +0,0pp
Subtotal 4,8% 4,3% -0,5pp 3,9% -0,4pp
Rel. a Cont. de Investimento 1,9% 1,7% -0,2pp 1,4% -0,3pp
Total 4,6% 4,0% -0,6pp 3,6% -0,4pp
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Os ativos relativos aos contratos de investimento atingiram o total de 76M€ que representa mais 3M€ do que no periodo
homologo do ano anterior. O valor de mercado dos titulos de divida publica a deter até a maturidade é de 192M€, mais 34M€
do que o seu valor contabilistico (158M€). No final dos anos 2011, 2012, 2013 e 2014 esta diferenca era de -67M€E, -1ME,

+7ME e +37m, respetivamente.

Investimentos

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A

Terrenos e edificios 2,44 2,51 2,8% 2,36 -6,2%
De uso proprio 0,00 0,00 - 0,00 -
De rendimento 2,44 2,51 2,8% 2,36 -6,2%
Ativos financeiros disponiveis para venda 249,24 315,24 26,5% 372,61 18,2%
* Instrumentos de Cap. e U.P. 24,86 27,58 10,9% 35,02 27,0%
** Acdes 24,66 27,39 11.1% 34,83 -
** Tftulos de participacao 0,00 0,00 - 0,00 -
** U.P. de fundos mobiliario 0,00 0,00 - 0,00 -
** J.P. de fundos imobiliario 0,20 0,19 -4,8% 0,19 -
* Titulos de divida 224,38 287,66 28,2% 337,59 17,4%
** De divida publica 215,40 277,89 29,0% 331,37 19,2%
** De outros emissores publicos 0,00 0,00 - 0,00 -
** De outros emissores 8,98 9,77 8,7% 6,22 -36,3%
Emprést. e contas a receber 0,55 0,25 -55,2% 0,12 -49,7%
Invest. deter até a maturidade 189,12 180,18 -4,7% 158,45 -12,1%
Dep. a ordem em Inst. Crédito 0,61 3,30 436,3% 14,28 333,3%
Subtotal 441,98 501,47 13,5% 547,82 9,2%

Rel. a Cont. de Investimento 51,83 72,47 39,8% 75,95 4,8%
Total 493,81 573,95 16,2% 623,78 8,7%

Por outro lado, o fluxo de atividade operacional foi 68,81 M€ consideravelmente superior ao do ano anterior. Saliente-se os
prémios de seguro direto recebidos no valor de 120,46M€ (75,50M€ em 2014) que representa uma taxa de cobranca elevada
de 97,7%, igual a registada em 2014. Por outro lado, temos os recebimentos deduzidos dos pagamentos dos contratos de
investimento de 9,04M&€ inferior ao registado em 2014 (28,95M€ em 2014), o valor dos sinistros pagos (59,97M€) foi superior

ao do que em 2014 (54,40M€) e os impostos pagos (8,95ME) que foram superiores do que em 2014 (2,35M€).
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Durante o ano de 2011, foi efetuada uma prestacdo suplementar de capital de 20,00M€ que foi em 2013 devolvida ao Acionista.

No final do ano de 2015, a carteira de investimentos sem os ativos relativos a contratos de investimento era essencialmente
constituida por ativos disponiveis para venda (68,0%) e investimentos a deter até a maturidade (28,9%). No conjunto dos ativos
disponiveis para venda destaque-se os titulos de divida publica (60,5%), de emissores privados (1,1%) e acoes (6,4%).

Fluxos de Caixa

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Prémios de Seguro 62,82 75,50 20,2% 120,46 59,6%
Sinistros de Seguros -51,82 -54,40 5,0% -59,97 10,2%
Saldo de Resseguro Cedido -0,94 -2,13 125,9% -1,13 -46,9%
Participacdo nos Resultados -0,71 -0,62 -12,5% -0,45 -27,9%
Contratos de Investimento 20,64 28,95 40,3% 9,04 -68,8%
Comissdes e despesas -7,74 -8,29 7.2% -9,45 13,9%
Juros, dividendos e rendas 20,22 19,73 -2,4% 19,91 0,9%
Impostos -11,81 -2,35 -80,1% -8,95 281,6%
Outros -0,78 0,21 -127,1% -0,64 -403,5%
Fluxos de atividade operacional 29,87 56,60 89,5% 68,81 21,6%
Alienacdo e Aquisicdo de Investimentos 10,68 -54,91 -614,3% -40,23 -26,7%
Alienacdo e Aquisicdo de Imobilizado 0,39 -0,19 -147,4% 0,24 -229,4%
Empréstimos liquidos de recebimentos 0,05 0,01 -84,6% 0,01 23,0%
Fluxos de atividade de Financiamento 11,12 -55,09 -595,5% -39,98 -27,4%
Contrib. Suplem. do Acionista -20,00 0,00 -100,0% 0,00 -
Dividendos pagos a Acionistas -5,00 -13,00 160,0% -14,80 13,8%
Fluxos de atividade de Financiamento -25,00 -13,00 -48,0% -14,80 13,8%
Var. de caixa e seus equivalentes 15,99 -11,49 -171,9% 14,03 -222,1%

A gqualidade da carteira de titulos de divida foi afetada pelas sucessivas reducdes da notacao de risco de crédito da Republica
Portuguesa de A em 2010 para BB+ em 2015 tendo chegado a BBB- em 2011 (notacao S&P), dada a sua exposicao em titulos de
divida publica portuguesa. O “rating” médio da carteira de titulos de divida da Zurich Vida, no final de 2015, é de BBB.
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2.5. Participac&do nos Resultados

Para efeitos de enquadramento da participacao nos resultados, contextualizam-se os que lhe deram origem classificados segundo

a sua natureza:

e« Margem técnica: Resultado dos prémios liquidos adquiridos deduzidos dos custos com sinistros (exceto despesas imputadas),
da variacao das provisdes matematicas expurgada do crédito de juros técnicos. Ou seja, o resultado puro da gestdo do risco

expurgado de todo o efeito financeiro.

Margem Técnica

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,00 0,07 - 0,15 124,4%
Produtos de Risco 8,80 9,16 4,1% 9,54 4,2%
Produtos de Capital (N&o ligados) 1,15 1,24 7,4% 0,93 -24,6%
*Em Comercializacdo 0,15 0,15 3,2% 0,22 43,1%
*Descontinuados 1,00 1,08 8,0% 0,71 -34,2%
PPR (N&o ligados) 0,02 0,04 69,9% 0,10 149,8%
Total 9,96 10,50 5,3% 10,72 2,1%

A margem técnica aumentou 0,22M€ (+2,1%) relativamente ao periodo homdélogo do ano anterior. Esta variacao diminuta é
praticamente devida a perda de margem nos Produtos Descontinuados (-0,30M€: Mistos e Universal Life). Os Produtos de Risco
registaram uma margem superior (+0,39M€), devido a mais prémios liquidos adquiridos (+0,28M€) e menor custo com sinistros
liquidos de resseguro (-0,10M€: incluindo a variacdo das provisdes matematicas expurgadas da componente de capitalizacao).
Para este tipo de produtos o racio do resultado do risco sobre os prémios brutos adquiridos (medida de rentabilidade) foi de
70,1%, mais 0,8pp do que no periodo homdlogo do ano anterior. Em termos liquidos (apés efeito do resseguro) foi de 76,6% (+

1,4pp).

Margem Técnica Produtos de Risco

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Prémios Brutos 15,32 15,17 -1,0% 15,25 0,5%
Variagcdo PPNA 0,09 0,01 -91,2% 0,25 -
Premios Brutos Adquiridos 15,41 15,18 -1,5% 15,50 2,1%
Variacdo PM 0,39 0,00 -100,1% 0,37 -
Custos ¢/ Sinistros Brutos -5,25 -4,66 -11,3% -5,00 7.4%
PrémiosBrutos Cedidos -2,87 -2,98 4,1% -2,92 -2,2%
Variacdo PPNA Cedida -0,02 -0,01 -37.7% -0,11 -
Variacdo PM Cedida -0,67 0,12 -117,5% 0,12 1,4%
Custos ¢/ Sinistros Cedidos 1,80 1,51 -15,9% 1,59 5,0%
Total 8,80 9,16 4,1% 9,54 4,2%
Récio Resultado Bruto do Risco 68,5% 69,3% +0,8pp 70,1% +0,8pp
Racio Resultado Liquido do Risco 70,2% 75,2% +4,9pp 76,6% +1,4pp
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«  Margem financeira: Resultado dos investimentos deduzidos dos juros técnicos creditados as provisdes matematicas. Ou seja
o resultado exclusivamente financeiro.

A margem financeira foi de 4,44M€ (+26,8%) superior ao do periodo homologo do ano anterior, para a qual contribuiu
fortemente os ganhos liquidos (deduzidos de imparidades) que foram mais 3,72ME€ (contratos de seguros e nao afetos) do que
no periodo homélogo do ano anterior.

Margem Financeira
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Contratos de Seguro 11,86 12,89 8,6% 12,67 -1,7%
Rendimento 17,98 17,21 -4,3% 17,75 3.2%
Gastos com Investimentos -0,61 -0,77 25,8% -0,50 -34,9%
Ganhos Liquidos 0,19 2,48 - 0,57 -76,9%
Imparidades -0,28 -0,91 222,0% -0,20 -77,7%
Juros Técnicos na PM -5,41 -5,13 -5,3% -4,95 -3,4%
Contratos de Investimento 0,06 0,27 322,2% 0,37 34,8%
Rendimento 0,65 1,06 63,1% 1,07 1,1%
Comissoes 0,00 0,45 - 0,57 27,5%
Gastos com Investimentos -0,38 -0,18 -52,0% -0,22 -74,5%
Ganhos Liquidos Ativos 4,11 1,38 -66,6% -6,61 -419,9%
Ganhos Liquidos Passivos -4,31 -2,43 -43,8% 5,56 -329,1%
* Entregas 20,87 34,95 67,4% 17,97 -48,6%
* Var. Valor das U.P. -24,96 -31,38 25,7% -3,48 -88,9%
* Resgates -0,23 -6,00 - -8,93 48,9%
Né&o afetos 3,76 341 -9,3% 7,98 133,7%
Rendimento 3,25 3,06 -5,8% 2,70 -11,8%
Gastos com Investimentos -0,02 -0,02 25,8% -0,02 -34,9%
Ganhos Liquidos 0,53 0,71 32,9% 5,48 676,6%
Imparidades 0,00 -0,33 - -0,18 -44,6%
Total 15,69 16,58 5,6% 21,02 26,8%

A forte reducao dos gastos com investimentos dos contratos de seguro e ndo afetos (-0,28M€), é devido a menor custo com

o IAA (-0,36ME€). A reducao dos gastos com Contratos de Investimento (-0,65M€) é devido ao facto de que, até dezembro de
2014, incluia as comissdes de aquisicao que passaram a ser registadas em ganhos liquidos ativos. Em dezembro de 2014, 2013 e
2012, este valor era de 0,69M€, 0,31TM€ e 0,07M€E, respetivamente.
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Em 2015, as imparidades sao todas relativas a Pharol (antiga PT Telecom SGPS) para 0,27 euros por acao.

O total de imparidade em 2014 de 1,24M€ discrimina-se da seguinte forma:

» BES: 0,39ME em setembro 2014 (0 euros por agao)

» PT Telecom: 0,11ME€ em junho, +0,34M€ em setembro e +0,40M€ em dezembro de 2014 (0,86 euros por acao) num total de
0,85ME.

Em 2013, as imparidades séo relativas a PT Telecom (0,20M€) e REN (0,08M€E).

Margem Financeira
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,66 0,46 -31,3% 0,53 16,9%
Produtos de Risco 0,39 0,29 -25,6% 0,32 10,4%
Produtos de Capital (Nao ligados) 6,49 6,98 7,6% 7,77 11,3%
*Em Comercializacdo 5,70 6,39 12,1% 7,41 15,9%
*Descontinuados 0,79 0,59 -25,3% 0,36 -38,4%
PPR (N&o ligados) 4,33 5,17 19,4% 4,05 -21,5%
Contratos de Investimento 0,06 0,27 322,2% 0,37 34,8%
Né&o afetos 3,76 3,41 -9,3% 7,98 133,7%
Total 15,69 16,58 5,6% 21,02 26,8%

Os contratos de investimento tiveram uma contribuicao positiva de 0,170M€ para a variacdo da margem financeira.

o Despesas técnicas: Custos e gastos de exploracao e despesas imputadas a funcdo de sinistros.

Despesas Técnicas
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,00 -0,11 - -0,11 1.1%
Produtos de Risco -3,77 -1,33 -64,6% -1,41 5,8%
Produtos de Capital (Nao ligados) -2,21 -3,76 70,4% -4,25 12,9%
*Em Comercializacdo -1,00 -2,35 135,9% -3,18 35,3%
*Descontinuados -1,21 -1,41 16,5% -1,07 -24,4%
PPR (N&o ligados) -1,45 -2,43 68,0% -2,28 -6,2%
Contratos de Investimento -0,07 -0,15 121,6% -0,21 40,2%
Total -7,50 -7,79 3,9% -8,26 6,1%
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Somando estas trés componentes consegue-se identificar, ndo sé quais os tipos de produtos que geraram o resultado do
exercicio, bem como a natureza desse resultado. O resultado antes de participacao foi superior em 4,19M€ aquele do periodo
homologo do ano anterior e a participacao nos resultados foi 0,95M€ superior. As participacdes nos resultados foram apuradas
em conformidade com as condicdes contratuais dos diferentes produtos, obtendo-se os valores que se discriminam no quadro.

Resultado antes de Participacao

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,66 0,42 -36,6% 0,57 38,1%
Produtos de Risco 5,41 8,11 49,8% 8,45 4,2%
Produtos de Capital (Nao ligados) 5,43 4,45 -18,0% 4,45 0,0%
*Em Comercializacdo 4,85 4,19 -13,6% 4,45 6,0%
*Descontinuados 0,58 0,26 -55,2% 0,01 -97,1%
PPR (N&o ligados) 2,90 2,77 -4,5% 1,86 -32,7%
Contratos de Investimento 0,00 0,13 - 0,16 28,6%
N&o afetos 3,76 3,41 -9,3% 7,98 133,7%
Total 18,16 19,29 6,2% 23,48 21,7%

Saliente-se que o resultado, ap6s participagdo, assim apurado para 2015 no valor de 17,12Mg€, corresponde a soma do resultado
de exploracéo técnica (-8,28M€) e do resultado dos investimentos (25,40M€), tal como evidenciado nas demonstracoes

financeiras tradicionais.

Participacao nos Resultados

u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Produtos de Risco -0,61 -0,46 -24,7% -0,47 2,1%
Produtos de Capital (Nao ligados) -4,12 -3,58 -13,1% -4,61 29,0%
*Em Comercializacdo -3,59 -3,17 -11,7% -4,18 31,8%
*Descontinuados -0,53 -0,41 -23,0% -0,44 7.4%
PPR (N&o ligados) -2,50 -2,23 -11,0% -2,07 -6,9%
Total -7,23 -6,26 -13,4% -7,16 14,3%
Distribuicdo de Part. de 2008 0,54 0,54 0,0% 0,49 -10,4%
Amortizacdo de Part. de 2008 0,00 0,00 - 0,31 -
Total do custo -6,68 -5,72 -14,4% -6,36 11,2%

A participacdo nos seguros de capitalizacdo ou com componente de capitalizacao,
de rentabilidade adicional a taxa garantida para estes produtos.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

Resultado apés Participacao
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Rendas Vitalicias 0,66 0,42 -36,6% 0,57 38,1%
Produtos de Risco 4,80 7,65 59,2% 7,98 4,3%
Produtos de Capital (Nao ligados) 1,76 1,32 -24,8% 0,59 -55,0%
*Em Comercializacdo 1,36 1,12 -17,7% 0,36 -67,8%
*Descontinuados 0,40 0,20 -49,0% 0,23 14,7%
PPR (N&o ligados) 0,50 0,64 28,9% -0,17 -126,3%
Contratos de Investimento 0,00 0,13 - 0,16 28,6%
Né&o afetos 3,76 341 -9,3% 7,98 133,7%
Total 11,48 13,57 18,2% 17,12 26,2%

A taxa de rentabilidade bruta, atribuida aos contratos de seguro em comercializacao, para o ano de 2015 é de 3,00% e 3,20%
para PPR e outras solugdes da Zurich Vida, respetivamente.
Estas taxas, mais uma vez, traduzem uma gestao eficiente e otimizada dos ativos afetos aos contratos de seguro.

Taxas de Rentabilidade Bruta

Total
Ano Gar
Seg.Cap PPR
2012 1,60% 4,50% 4,50%
2013 1,00% 3,90% 3,50%
2014 1,00% 3,20% 3,00%
2015 1,00% 3,20% 3,00%

3. Garantias Financeiras
3.1 Margem de Solvéncia

O valor da margem de solvéncia disponivel no final de 2015 é de 46,03M&€. Este valor incorpora uma proposta de distribuicao de
dividendos de 10,00M€, uma vez que a margem de solvéncia ainda assim comporta simultaneamente um aumento de 200p.b.
na "Yield Curve” e 20% de quebra de valor dos instrumentos de capital como se pode inferir no ponto 5.5. deste relatério.

Margem de Solvéncia
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Valor disponivel* 37,47 46,32 23,6% 46,03 -0,6%
Minimo requerido 17,58 18,75 6,6% 21,10 12,5%
Excesso 19,88 27,57 38,7% 24,93 -9,6%
Taxa de Cobertura 213% 247% +34pp 218% -29pp
*Inclui distrib. aos Acionistas 13,00 14,80 13,8% 10,00 -32,4%
Cobertura antes de distrib. 287% 326% +39pp 266% -60pp

O Segurador ao longo dos anos procedeu as alteracdes necessarias para a entrada em vigor do novo regime de Solvéncia Il em
1 de janeiro de 2016. Estas alteracoes permitem considerar que o nivel de preparacao para cumprir com este novo regime, na
sua data de introducdo, é adequado. Tendo por base a informacao financeira regulatéria disponivel em 1 de janeiro de 2016, a
Zurich Vida cumpre o requisito de capital solvéncia Il sem a necessidade de pedido de aprovacao de medidas transitérias.
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3.2. Provisoes Técnicas

Tal como nos exercicios anteriores, o nivel das provisdes traduz a adequacao ao desenvolvimento da carteira de seguros e uma
politica de rigor e prudente gestao das suas responsabilidades.

Provisoes Técnicas
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Provisdo p/Prémios nao Adquiridos 1,51 1,51 -0,5% 1,26 -16,6%
Provisdo matematica 359,64 382,95 6,5% 442,45 15,5%
Provisao para sinistros 24,20 23,12 -4,5% 23,37 1,1%
Provisdo p/Particip. Resultados 7.76 25,65 230,6% 26,23 2,3%
A atribuir 0,34 19,18 - 18,87 -1,6%
Atribuida 7,42 6,47 -12,9% 7,36 13,8%
Provis@es técnicas Brutas 393,12 433,22 10,2% 493,30 13,9%
Parte dos Resseguradores -3,09 -3,05 -1,5% -3,02 -0,9%
Provisdo p/Prémios ndo Adquiridos -0,29 -0,28 -3% -0,16 -41,2%
Provisao matematica -0,35 -0,31 -13% -0,29 -4,4%
Provisdo para sinistros -2,45 -2,46 0% -2,56 4,1%
Total 390,02 430,17 10,3% 490,29 14,0%

4. Recursos Humanos

No ano 2015 mantivemos o investimento e aposta nas areas de desenvolvimento de recursos humanos da Companhia, iniciada
nos anos anteriores, nomeadamente ao nivel da formacao e da gestdo do talento, algo que se continua a revelar essencial para
termos capacidade de resposta as exigéncias e desafios, quer do mercado segurador, quer do proprio pais.

Neste ambito, implementdmos um conjunto diversificado de agdes, complementadas com programas internacionais, com
particular énfase em funcbes-chave, seja pela criticidade que representam para a atividade, seja pelo nivel de responsabilidade ou
pela identificacdo de potencial, ao nivel de planos de sucessao.

Reforcamos ainda os principios de uma cultura de performance, alinhando o nosso sistema de recompensas a definicao dos
objetivos e consequente avaliacdo do desempenho, nomeadamente, através da introducdo de alteracoes as politicas, em
alinhamento com o Grupo e formacao as chefias, a fim de potenciarmos o desenvolvimento das competéncias necessarias.

Mantivemos a politica de acolhimento de estagiarios oriundos de escolas profissionais e universidades, por forma a mantermos
ndo apenas 0 Nosso investimento na profissionalizacdo dos jovens, como também identificarmos potenciais talentos e
anteciparmos eventuais necessidades de recrutamento.

Procedeu-se a dinamizacdo de diversas sessoes (“HR Breakfast”) de partilha e discussdo dos resultados dos estudos anteriores
sobre o “Engagement”, assim como a implementacdo e comunicacdo dos resultados de mais um inquérito aos Colaboradores,
desta feita designado por VoE (“Voice of the Employee”), acompanhado da respetiva andlise com referéncias comparativas
nacionais e europeias.

Os planos de acao entretanto definidos e comunicados, refletem a linha de orientacdo ao nivel da Politica de Gestao dos
Recursos Humanos da Companhia e fornecem-nos orientacdes preciosas sobre as areas de atuacdo prioritarias para o ano 2016.

Em 31 de dezembro de 2015 o numero de Colaboradores da Zurich Vida, era de 58, ligeiramente inferior ao registado em 31 de
dezembro de 2014 (60 Colaboradores).
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5. Gestao de Riscos

Misséo e objetivos da Gestao de Riscos

A missao da Gestao de Riscos na Zurich Vida é atempadamente identificar, medir, gerir, reportar e dar resposta aos riscos que
possam impedir a Companhia de atingir os seus objetivos estratégicos, operacionais e financeiros. Nesta perspetiva, inclui-se o
ajustamento do perfil de risco em linha com a tolerancia de risco definida pelo Grupo e pelo Conselho de Administracao que
permita responder a novas ameacas e oportunidades, com o objetivo de otimizar o retorno e dar suporte aos processos de
tomada de decisdo através da disponibilizagdo de informacdes consistentes, fidveis e oportunas em matérias do risco.

Os objetivos principais da Gestdo de Riscos sao:

«  Proteger o capital mediante uma monitorizacdo dos riscos, mantendo-os assim dentro dos limites de tolerancia;

o Potenciar a criacdo de valor e contribuir para um perfil ideal de risco-retorno, proporcionando assim as bases para uma
alocacao eficiente do capital;

«  Dar apoio aos processos de tomada de decisao através da disponibilizacao de informacoes consistentes, fidveis e oportunas
em matérias de risco;

«  Proteger a marca e a reputacao da Zurich através da promocdo de um ambiente robusto de sensibilizacdo aos riscos e de
tomada de riscos de uma forma consciente e informada.

As nossas principais categorias de riscos incluem:

o  Especifico de seguros: Risco associado a incerteza inerente quanto a ocorréncia, montante ou tempestividade das
responsabilidades intrinsecas aos contratos de seguro;

o Operacional: Risco de perda, direta ou indiretamente, resultante de falhas processuais, humanas, sistémicas ou de eventos
externos;

« Reputagdo: Risco que um ato ou omissao por parte dos Colaboradores ou de pessoas diretamente ligadas a Companhia
possa resultar em danos a sua reputacdo ou na perda de confianca das suas partes interessadas;

o  Estratégico: Risco inadvertido que pode resultar acessoriamente do planeamento ou implementacdo de uma estratégia;

«  Crédito: Risco associado a uma perda ou a uma perda potencial de contrapartes incapazes de cumprir as suas
responsabilidades;

e Mercado: Risco associado a posicoes do balanco, em que o valor ou os fluxos de caixa dependam de mercados financeiros.

5.1. Governacéo dos Riscos

A Zurich Vida dedica particular enfogque a todos os mecanismos de governacao com vista a assegurar que 0s mesmaos estdo
adequados a dimensao, natureza e complexidade da sua atividade.

No cerne da estrutura de gestao de riscos encontra-se o processo de governacao que define responsabilidades claras de forma a
permitir que os riscos sejam claramente identificados, avaliados, alocados e geridos:

e Primeira linha de defesa — As Unidades Operacionais do Negdcio assumem 0s riscos e sao responsaveis pela gestao dos
riscos no dia-a-dia;

e Segunda linha de defesa — A funcdo de Gestdo de Riscos (Risk Management) supervisiona a “framework” de gestao de
riscos e ajuda na gestdo dos mesmos. Outras Fun¢des de Governacdo e de Controlo, como “Compliance”, Juridico, Atuarial
e Financeira, ajudam as &reas operacionais do negdcio a gerir e controlar tipos especificos de riscos;

o Terceira linha de defesa — A funcao de Auditoria Interna providencia a garantia independente em relacdo a eficacia da
estrutura de gestdo e controlo de riscos.

Para dar apoio ao processo de governacao, a Zurich Vida tem implementado um conjunto de politicas documentadas e
diretrizes, emanadas quer localmente, quer do Zurich Insurance Group (doravante denominado apenas por Grupo Zurich). “ZRP
— Zurich Risk Policy” é o principal documento de governacao dos riscos. Este documento especifica, transversalmente para todas
as Companhias do Grupo, os limites de tolerancia ao risco definido, os limites e autonomias por tipo de risco, os requisitos de
reporte, os procedimentos de aprovacao de quaisquer excecdes, bem como os procedimentos para encaminhar as questdes de
risco ao “Management Team” e ao Grupo Zurich.

Outro pilar de sustentacdo do processo de governacao dos riscos é desempenhado pelas fun¢des de governacao e controlo,
denominadas por “Risk Management”, “Compliance” e “Group Audit”. Estas funcdes assumem a responsabilidade de trabalhar
em conjunto e de coordenar as suas atividades, no sentido de fornecer a Administracdo e Gestao da Zurich Vida a ajuda que
permita garantir que os objetivos estdo a ser alcancados e a confianga de que os riscos sao identificados, apropriadamente
geridos, acoes de mitigacdo/eliminacao sdo implementadas e que os mecanismos de controlo sdo operacionalmente eficazes.
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Esta coordenacdo é denominada por “Integrated Assessment”.

As referidas fungdes assumem um papel fundamental na realizacdo do Comité de Gestdo de Riscos e Controlo Interno,
designado por “RCC - Risk and Control Committee”, na medida em que, resumida e objetivamente, apresentam ao
“Management Team”, os riscos e atividades por elas desenvolvidas ou resultados em torno desses riscos, de forma a que possam
tomar as decisoes e acdes apropriadas em resposta a esses riscos, contribuindo assim para o desenvolvimento sdo e prudente do
negocio e das suas responsabilidades.

Por ultimo, a Zurich Vida adota adequados mecanismos de governacao como fator chave no desenvolvimento de um sistema
de solvéncia apropriado, realcando-se neste particular aspeto os sistemas de Gestdo de Riscos e Controlo Interno que seguem
o estatuido nas Normas Regulamentares n°® 14/2005-R e n.° 8/2009-R da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de
Pensdes.

5.2. Gestéo do Risco Especifico de Seguro

Uma componente fundamental da gestao do risco na atividade seguradora encontra-se associada a disciplina na subscricdo de
riscos. A Zurich estd imbuida de uma forte cultura de controlo dos riscos de subscricdo, estabelecendo limites a capacidade de
subscricdo e delegando autonomias baseadas no grau de conhecimento e experiéncia individuais. As Normas de Subscricdo de
negdcios implementadas sao estabelecidas e revistas regularmente, com base em critérios de prudéncia, controlo e rentabilidade.

Encontram-se estabelecidos controlos adequados de monitorizacdo do cumprimento das autonomias delegadas, bem como de
adesdo aos principios de subscricao definidos.

Seguindo procedimentos comuns a todo o Grupo, a Zurich Vida implementou linhas de orientacdo apropriadas no ambito da
tarifacao das suas solucoes de seguro, baseadas em solidos principios técnicos, que aplica de forma sistematica, na prossecucao
de um objetivo de rentabilidade sustentada.

A Zurich Vida beneficia do facto de pertencer a um Grupo internacional, usufruindo da constante partilha de melhores
préaticas no ambito da governacao dos riscos de subscricdo, tendo constantemente presente a necessidade de garantir a total
compreensao dos riscos que subscreve, encontrando-se os mesmos justificados por um retorno adequado.

Outra componente fundamental é a protecao de resseguro. A Politica de Resseguro é coerente com as autonomias
proporcionadas a area de subscricao de riscos, nomeadamente no que respeita as exclusdes constantes dos tratados.

A estrutura dos Tratados de Resseguro segue principios de coeréncia na definicdo das retencoes e capacidades, com base nos
perfis de risco das carteiras seguras.

5.3. Gestéo do Risco Operacional

A Gestao do Risco Operacional na Zurich assenta numa abordagem comum para avaliar, quantificar e gerir o risco operacional
e que procura gerir 0s riscos operacionais através do seu sistema de controlo interno, capital, programa de resseguro interno e
planos de continuidade de negécio. Neste contexto, a Zurich Vida:

o Utiliza uma abordagem baseada em cenérios (denominada “Top Down Scenarios”), por forma a avaliar e quantificar o
requisito de capital (a nivel do Grupo) para o risco operacional;

« Documenta e avalia eventos de perda acima do limite de tolerancia determinado pela ZRP numa base de dados comum a
todo o Grupo. Acoes de melhoria sdo implementadas para evitar a recorréncia desses eventos de perda operacional;

e Procede a realizacdo de avaliacdes de risco operacional, que permitam a identificacdo de riscos operacionais em areas de
negdcio fundamentais. Estes riscos identificados necessitam de ser avaliados utilizando uma metodologia qualitativa. Os
riscos identificados e avaliados acima de um determinado limite tém que ser mitigados e escalados ao Grupo. As acoes de
melhoria sao documentadas e acompanhadas continuamente;

« Avalia a eficacia conceptual e operacional dos controlos operacionais, financeiros e de verificagdo do cumprimento através
do processo de avaliacdo do controlo interno. Isto inclui a avaliacao do risco residual, bem como da remediacdo das
deficiéncias identificas onde o risco residual exceda o limite de tolerancia.
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Complementarmente a esta framework, o Grupo implementou processos e sistemas especificos para se centrar em temas de
risco operacional de alta prioridade, como a gestao da seguranca da informacao, a continuidade do negécio e a gestao de
fornecedores, bem como o combate a fraude:

o Na drea da seguranca da informacéo, o Grupo e a Zurich Vida continuaram a focar-se no seu programa de melhoria
global com énfase especial na protecdo das informacdes dos Clientes, melhorando a seguranca com os seus fornecedores
e adotando medidas de monitorizagdo destinadas a garantir que o acesso a informacao é devidamente controlado. Isto
permite que o Grupo aumente progressivamente a protecao da sua informacao e, simultaneamente, o cumprimento com a
regulamentacao e politicas;

e Na drea do plano de continuidade do negécio, o Grupo e a Zurich Vida continuam a desenvolver a sua capacidade de
resposta a eventos que afetem a eficiéncia do seu negdécio, com especial énfase nas catastrofes naturais, interrupcoes
operacionais significativas e pandemias. Para alcancar estes objetivos, o Grupo prosseguiu a implementacao, a nivel mais
global, de uma abordagem consistente da continuidade do negécio e da gestdo de crises;

«  Emresposta a continua importancia dada ao risco de fraude (incluindo fraude nos sinistros), em 2015, o Grupo prosseguiu a
sua iniciativa global antifraude para reforcar a sua capacidade de prevenir, detetar e dar resposta a fraude;

e A Zurich analisa regularmente o risco associado com os fornecedores estratégicos, de forma a verificar que os fornecedores
continuam a ser financeiramente vidveis e capazes de cumprir com o acordado. A Zurich avalia também de uma forma
regular se ndo esta exposta a risco de concentracdo e geografico no que concerne a fornecedores.

5.4. Gestao dos Riscos Estratégicos e de Reputacao

Os riscos para a reputacdo da Zurich Vida incluem o risco que um ato ou omissao por parte dos seus Colaboradores ou pessoas
diretamente ligadas possa resultar em danos a reputacao do Grupo ou da Zurich Vida ou na perda de confianca das suas partes
interessadas. A Zurich Vida reconhece que qualquer risco pode ter potenciais consequéncias negativas para a sua reputacao e,
como tal, envida todos os esforcos na gestao eficiente de cada tipo de risco, com o objetivo de reduzir o impacto dos mesmos na
sua reputacao.

Além do mais, o Grupo e a Zurich Vida procuram preservar a sua reputacdo mediante o cumprimento integral das leis e
regulamentaces aplicaveis e o respeito pelos valores e principios fundamentais do cdédigo de conduta do Grupo, o Zurich Basics,
no qual estdo espelhadas as boas praticas de negocio e de integridade.

5.5. Gestao dos Riscos de Mercado e de Crédito

Os objetivos da gestao dos riscos de mercado, liquidez e de crédito, consistem em mitigar quaisquer efeitos nos ativos financeiros
da Zurich, gue os mesmos possam produzir e dos quais resultem prejuizos significativos.

A Zurich Vida elaborou um manual com um conjunto de normas e diretivas internas, onde estao especificadas as formas de
mitigar os diversos riscos.

No que respeita ao risco de crédito, de acordo com as normas e diretivas de gestdo de risco documentadas, nao sdo permitidos
investimentos em derivados, com excecao em carteiras afetas a seguros ou contratos de investimento ligados, e sao identificadas
e implementadas medidas corretivas apropriadas relativamente aos investimentos em que haja expectativas de sofrer um corte na
notacao de crédito para niveis inferiores ao grau de investimento (“BBB”), exceto no que se refere a divida publica Portuguesa.
No final do ano de 2015, o “rating” médio da carteira de obrigacdes foi de “BBB”, o mesmo que no final de 2014.

Estdo igualmente implementadas rotinas para monitorar os limites de exposicdo ao risco de crédito por emitente individual e
agregado, por forma a evitar o risco de concentracdo, pelo que ¢ avaliada a exposicdo a empresas afiliadas ou subsidiarias dos
diversos emitentes, para comparacdo com os limites definidos pelo Grupo Zurich.

Quanto ao risco de mercado, tal como acontece com o risco de crédito, a Zurich Vida avalia e efetua regularmente a gestdo do
seu risco de mercado, comparando os niveis de concentracdo por emitente ou grupo pertencente a este e por classe de ativos. O
objetivo é ndo s6 0 “match” entre os ativos e 0s passivos, ou seja uma correta adequacao ao risco “Asset Liability Management”
(ALM), como também a monitorizacdo da Estratégia de Alocacao de Ativos (“Strategic Asset Allocation”), que é definida no
Comité de Investimentos (ALMIC - “Asset Liability Management and Investment Committee”), que se realizam numa base
semestral.

Na andlise dos riscos referidos, para além da gestao do risco de taxa de juro por intervalo de maturidade, da eficiéncia da

alocacao dos ativos ao nivel atual de risco e da conformidade com os limites das posicdes agregadas, esta incluida a analise da
duragao dos ativos e passivos, inserida no risco ALM.
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A duragao dos ativos, no final de 2015, era de 5,98 anos (5,97 em 2014), ligeiramente superior a dos passivos que registaram
uma duracao de 5,90 anos (6,18 em 2014)

Ainda dentro do risco de mercado, é de referir a exposicao aos varios riscos resultantes das flutuacoes nos precos das acoes, no
valor dos imoveis e nos mercados de capitais de uma forma geral.

Estes riscos derivados dos mercados acionistas e do setor imobilidrio, poderao afetar a liquidez da Companhia, os rendimentos
planeados, os ativos liquidos e a situacao do capital.

Adicionalmente podera ter efeitos colaterais nas restantes classes de ativos, como fundos de iméveis, empresas cotadas do setor,
com eventuais repercussdes ao nivel da divida emitida pelas mesmas.

Também ao nivel dos contratos de seguros ligados (“Unit Linked"”), embora classificados como contratos de seguros ou de
investimentos, podem estar expostos aos riscos de acdes e imdéveis e ainda que sejam riscos dos tomadores, a Zurich através da
exposicdo a estes movimentos do mercado sofrerd o impacto das comisses de gestao recebidas.

Tal como nos anteriores riscos referidos, os riscos decorrentes das variacdes de mercado quer nas acdes quer nos imoveis, estao
englobados no processo de gestao global do risco efetuada pelo Grupo Zurich, pela aplicacao de limites expressos nas respetivas
diretivas e linhas de orientacdo internas.

N&o existe risco cambial nos investimentos financeiros da Zurich Vida, dado que todos os seus ativos estdo denominados em Euros.

Relativamente ao risco de liquidez, faz parte dos principios de gestao dos riscos da Zurich Vida, que as suas carteiras de
investimentos financeiros sejam compostas por ativos suficientemente liquidos, de forma a mitigar eventuais riscos de
inesperadas necessidades de tesouraria para fazer face aos compromissos financeiros assumidos, que pudessem resultar em
perdas consideraveis.

Impactos na Margem de Solvéncia
u.m: milhdes de euros

2013 2014 A dez-15 A
Aumento de 100pb na Curva
Impacto no Valor Disponivel -9,82 -5,84 -40,5% -4,11 -29,7%
Impacto na Taxa de Cobertura -56pp -31pp +25pp -19pp +12pp
Taxa apo6s impacto 157% 216% +59pp 199% -17pp
10% quebra Inst. Capital
Impacto no Valor Disponivel -1,76 -1,99 12,5% -2,59 30,5%
Impacto na Taxa de Cobertura -10pp -11pp -Tpp -12pp -2pp
Taxa ap6s impacto 203% 236% +33pp 206% -31pp
Aumento de 200pb na Curva e 20% Inst.Cap.
Impacto no Valor Disponivel -22,60 -20,83 -7,8% -23,84 =
Impacto na Taxa de Cobertura -129pp -111pp +17pp -113pp -113pp
Taxa apo6s impacto 85% 136% +51pp 105% +690pp

A adequacao do capital é definida de forma a incorporar uma margem relativa ao minimo requerido legalmente para absorver,
até determinado limite, perdas resultantes das alteracoes nas taxas de juro e da desvalorizacao de instrumentos de capital e
unidades de participacao. No quadro pode-se observar os impactos dos riscos referidos na taxa de cobertura da margem de
solvéncia e a taxa de cobertura resultante desses efeitos.

5.6. Risco Legal e Compliance

O risco legal e o risco de compliance caracterizam-se pela possibilidade de incorrer em perdas por inadequacao ou falhas nos
processos internos, sistemas e eventos externos de obrigacdes que determinem a violagdo de normas legais ou regulamentares.

Por forma a eliminar ou mitigar os riscos acima identificados, a Zurich Vida dispde de diversos controlos e normas instituidas,

nomeadamente ao nivel de circulares internas (circulares de instrucdes) matérias reservadas a analise e aprovacao da Unidade
Juridica.
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Sdo objeto de particular andlise por parte da Unidade Legal e de Compliance as operacdes que se traduzam na incorporacao,
dissolucao, fusao, simplificacdo da estrutura acionista, alteracoes exigidas por lei ou regulamento ou estipuladas pelo contrato
de sociedade; todos os contratos que obriguem a empresa; matérias que, direta ou indiretamente, se relacionam com marcas

e outros direitos de propriedade industrial; lancamento de novos produtos (o que inclui a aprovacao de clausulados e respetiva
campanha publicitaria), questoes relacionadas com a existéncia de licenca valida para o exercicio da atividade, acompanhamento
do relacionamento com autoridades com poderes de supervisao e/ou atribuicdes na area da investigacdo financeira (Unidade

de Informacao Financeira e/ou Departamento Central de Investigacao e Acao Penal), bem como as anélises sobre solucdes em
revisao, respetivas condicdes especiais e particulares.

Ao nivel da comunicacdo, estao sujeitos a aprovacao da Unidade Legal os contetdos que possam criar de forma explicita ou
implicita direitos e obrigacdes para com a Zurich Vida.

Merecem particular atencdo por parte da estrutura juridica da Zurich Vida as matérias relacionadas, nomeadamente, com a
prevencdo do branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, a prevencao de préaticas de suborno e corrupcao,

o respeito pelas sancdes comerciais e econémicas, a Lei da Concorréncia, o abuso de informacao privilegiada, o Regime de
Comunicacao de Informacdes Financeiras (FATCA), a protecao de dados pessoais e cumprimento de regras de supervisao
comportamental, na medida em que qualquer desvio aos principios nela consagrados podem representar um elevado risco de
reputacao com visibilidade e impacto ao nivel do Grupo Zurich.

Sdo ainda objeto de acompanhamento todos os processos judiciais independentemente da qualidade em que a Zurich Vida neles
intervém. Trata-se de medida que se destina a evitar a exposicao da Zurich Vida a um risco juridico com consequéncias negativas
ao nivel dos custos e, obviamente, com impacto no desempenho dos resultados financeiros.

5.7. Novo regime solvéncia ll

A Zurich Vida, como parte integrante do Zurich Insurance Group, beneficiou dos processos e metodologias por este
implementado, de forma transversal e consistente, com vista a cumprir com os requisitos dos trés pilares do regime solvéncia Il.

Desta forma, a Zurich Companhia de Seguros Vida S.A. concretizou, até a data, diversos “dry-runs” que abrangeram os
requisitos quantitativos, qualitativos e de reporte e divulgacao de informacéo.

Foram também desenvolvidas acoes de formacao a todos os Colaboradores envolvidos considerando o grau de conhecimento
necessario ao desempenho das fungdes de que estdo incumbidos dentro da estrutura organizacional da Zurich Vida.

0. Estrutura e Pratica do Governo da Sociedade
6.1. Estrutura de Capital

O capital social da Zurich Vida encontra-se representado por 4.132.052 acoes, de valor nominal de EUR 5,00, ndo admitidas a
negociacao.

As acdes sdo todas nominativas e representadas por titulos de um, dez, cinquenta, cem, mil, dez mil ou mais acdes, a todo o
tempo substituiveis por agrupamentos ou divisdo.

O capital social da Zurich Vida é detido por cinco Acionistas:

e Zurich Life Insurance Company, Ltd: 4.132.048 acoes,

e Zurich Insurance Company, Ltd: 1 acao,

e Zurich Investments Life, Spa: 1 acao,

e Zurich Vida Espafia Compafiia de Seguros y Reaseguros, S.A.: 1 acao,
e Zurich Finance Company, Ltd: 1 acéo.

A atuacao da Zurich Vida é pautada pelo rigoroso cumprimento do Cédigo de Conduta do Grupo Zurich (Zurich Basics) que regula
as seguintes matérias: (i) conduta de negdcio compativel e justa, (i) emprego igual, (iii) local de trabalho sem assédio, (iv) saude,
seguranca e ambiente, (iv) protecao, seguranca e confidencialidade dos dados, (v) gestao de riscos (vi) conflitos de interesses, (vii)
prevencao do suborno e da corrupcao, (viii) concorréncia | (ix) transacao de valores mobilidrios e abuso de informacao privilegiada,
(x) comunicacao com terceiros (xi) protecao de bens da empresa, prevencao da fraude e da criminalidade; e (xii) prevencao do
combate ao brangueamento de capitais e financiamento do terrorismo e sancdes econémicas e comerciais.
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Os principios constantes do Zurich Basics sdo densificados, sempre que necessario, por politicas determinadas pelo Grupo Zurich
e pelas normas internas que em cada momento se encontram em vigor.

6.2. Modelo de Governacéao

O modelo de governo da sociedade que assegura a efetiva segregacao de funcdes de administracdo e fiscalizacdo é composto,
de acordo com os Estatutos da Sociedade, pelos seguintes érgdos sociais:

« A Assembleia Geral;

e O Conselho de Administracéo;

e« O Conselho Fiscal;

e A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas.

Os membros dos érgaos sociais da Zurich Vida sao eleitos por um periodo de quatro anos, podendo ser reeleitos, de acordo com
o estabelecido na lei. O mandato em curso corresponde aos anos de 2013 a 2016.

Assembleia Geral

A Mesa da Assembleia Geral tem a seguinte composicao:
Presidente: Bruno Walter Lehmann

Secretario: Nuno Moraes Bastos

A Assembleia Geral delibera sobre as matérias que Ihe sao atribuidas por lei e pelos Estatutos da Sociedade.

Conselho de Administracdo
O Conselho de Administracao tem a seguinte composicao:

e Presidente: José Manuel Coelho

e Administrador Delegado: Anténio Alberto Martins Bico
e Administrador: Peter Viktor Eckert

e Administrador: Silvia Maria Gerks

As competéncias do Conselho de Administracdo decorrem da lei e dos Estatutos da Sociedade.

Orgéos de Fiscalizagio
A fiscalizacdo da sociedade compete a um Conselho Fiscal e a um Revisor Oficial de Contas ou a uma sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, com as competéncias previstas na lei.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal tem a seguinte composicao:
Presidente: Marta Isabel Guardalino da Silva Penetra
Vogal: Bruno Walter Lehmann

Vogal: José Manuel D'Ascencdo Costa

Suplente: Anténio José Marques Centurio Monzelo

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
A Sociedade de Revisores Oficiais de Contas designada é a PricewaterhouseCoopers & Associados, Sociedade de Revisores
Oficiais de Contas, Lda, representada por Carlos Manuel Sim Sim Maia, ou José Manuel Henriques Bernardo.

Secretario da Sociedade
Efetivo: Nuno Moraes Bastos
Suplente: Tania Neves Rodrigues

Comités
Comité de Produtos
O Comité de Produtos tem a seguinte composicao:

o Diretor do Negdcio Vida

e Atudrio Responsavel

«  Diretor de Gestao de Riscos
«  Diretor Juridico

o Local Compliance Officer
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« Diretor do Canal de Vendas e Distribuicao Agentes

« Diretor do Canal de Vendas e Distribuicao Corretores
«  Diretor Financeiro

« Diretor de Investimentos

e Diretor de Marketing

«  Responsavel de Underwriting

e  Responsavel das Matérias Fiscais

e Responsavel de Sinistros

O Comité de Produtos retine com uma periodicidade minima de duas vezes por ano, tendo como objetivos: (i) analisar o
lancamento de novos produtos no mercado, (ii) analisar a viabilidade da manutencéao dos ja existentes e (iii) analisar a adequacao
dos mesmos as necessidades dos Clientes a que se destinam, bem como as caracteristicas do canal de distribuicao escolhido.

Rege-se pela politica de desenvolvimento de produto e pelas regras de funcionamento deste Comité, ambas aprovadas pelo
Conselho de Administracdo, em dezembro de 2015.

Comité de Investimentos
O Comité de Investimentos tem a seguinte composi¢ao:

e  Administrador Delegado

«  Diretor de Investimentos

e Atudrio Responsavel

« Diretor responsavel pela atividade de Atuariado
o Diretor de Gestao de Riscos

«  Diretor Financeiro

O Comité de Investimentos rege-se pelas regras de funcionamento aprovadas, em dezembro de 2015, pelo Conselho de
Administracao e retine com uma periodicidade minima de quatro vezes por ano tendo como objetivo definir, decidir e
acompanhar os investimentos.

Comité de Gestdo de Riscos e Controlo Interno
O Comité de Gestao de Riscos e Controlo Interno tem a seguinte composicao:

¢  Membros da Direcao de Topo;
e Responsaveis pelas Funcdes-Chave.

Poderdo ainda ser dirigidos convites a terceiros para participarem, pontualmente, no Comité de Gestao de Riscos e Controlo
Interno, incluindo, mas sem se limitar, os Auditores Externos ou Conselho Fiscal.

O Comité de Gestao de Riscos e Controlo Interno rege-se pelas regras de funcionamento aprovadas, em outubro de 2015, pelo
Conselho de Administracao e reline com uma periodicidade minima de quatro vezes por ano, tendo como objetivo dar suporte ao
Administrador Delegado e a Direcao de Topo no processo de tomada de decisdo e sobre as matérias de gestdo de risco e controlo
interno, que o Administrador Delegado tem de partilhar com o Conselho de Administracao pela sua natureza e relevancia.

Forum de Risco
O Férum de Risco tem a seguinte composicao:

o Diretor do Negdcio Vida

«  Responsavel de Underwriting
e Responsavel de Sinistros

e Atudrio Responsavel

«  Diretor Financeiro

«  Diretor de Gestao de Riscos

O Férum de Risco rege-se pelas regras de funcionamento aprovadas, em dezembro de 2015, pelo Conselho de Administragcao
e reline trés vezes por ano, nos meses de fevereiro, junho e outubro, tendo como objetivo proporcionar a discussao sobre
determinados temas do negdcio e dos riscos que o afetam e implementar as melhores praticas e as modificacdes sugeridas,
sempre que se perspetive desvios ao plano.

A estrutura de governacao acima melhor descrita e regularmente revista tem por objetivo assegurar o cumprimento dos normativos

legais e regulamentares, bem como das melhores praticas da indUstria seguradora e, em particular, o conjunto de orientacdes sobre
o sistema de governacao, emitidas pela EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authority), em 2013.
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7. Politica de Remuneracao

A Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, veio impor o dever de divulgacdo anual da politica de remuneracdo adotada e do montante
da remuneracao auferida pelos membros dos érgdos de administracao e fiscalizacdo, de forma agregada e individual.

Por outro lado, a Autoridade de Supervisdo de Seguros Fundos de Pensdes emitiu a Norma Regulamentar n.° 5/2010-R, de 1
de abril (Divulgacao de informacéao relativa a politica de remuneracdo das empresas de seguros ou de resseguros e sociedades
gestoras de fundos de pensdes) e, na mesma data, a Circular n.° 6/2010 (Politica de remuneracéo das empresas de seguros ou
de resseguros e sociedades gestoras de fundos de pensoes).

A Zurich Vida sempre adotou uma politica de remuneragdo consistente com uma gestao e controlo de riscos eficazes, idénea
a evitar uma excessiva exposicao ao risco e potenciais conflitos de interesses e coerente com os objetivos, valores e interesses a
longo prazo, designadamente com as perspetivas de crescimento e rendibilidade sustentaveis e a protecao dos interesses dos
Clientes.

7.1. Politica de Remuneracdo dos Membros dos Orgdos de Administracdo e Fiscalizacdo

A presente politica foi definida pela Assembleia-Geral da Zurich — Companhia de Seguros Vida, S. A. (adiante Zurich Vida), em
marco de 2015.

A Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, veio impor o dever de divulgacdo anual da politica de remuneracao adotada e do montante
da remuneracdo auferida pelos membros dos 6rgaos de administracdo e fiscalizacao, de forma agregada e individual.

Por outro lado, a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, emitiu a Norma Regulamentar n.° 5/2010-R, de 1
de abril (Divulgacdo de informacao relativa a politica de remuneracdo das empresas de seguros ou de resseguros e sociedades
gestoras de fundos de pensdes) e, na mesma data, a Circular n.° 6/2010 (Politica de remuneracao das empresas de seguros ou
de resseguros e sociedades gestoras de fundos de pensoes).

A Zurich Vida sempre adotou uma politica de remuneracdo consistente com uma gestao e controlo de riscos eficazes, idénea a
evitar uma exposicao ao risco e potenciais conflitos de interesses e coerente com os objetivos, valores e interesses a longo prazo,
designadamente com as perspetivas de crescimento e rendibilidade sustentdveis e a protecao dos interesses dos Clientes.

Anualmente, a Politica de Remuneracao é revista pela Unidade de Recursos Humanos sendo, posteriormente, submetida a
aprovacao da Assembleia Geral da Zurich Vida.

A Politica de Remuneracdo procura recompensar 0s 6rgaos sociais pelo desempenho da Zurich Vida a longo prazo, e pela
satisfacdo dos interesses societarios e acionistas dentro do enquadramento temporal relevante.

Assim, é definida a politica de remuneracao dos seguintes érgaos:

a) Conselho de Administracao; e
b) Conselho Fiscal.

a) Conselho de Administracéo

A politica de remuneracdo do Conselho de Administracdo tem em vista, entre outros objetivos, contribuir para o alinhamento
dos interesses dos membros do érgdo de administracdo com os interesses da Zurich Vida, quer pelo equilibrio entre as
componentes varidvel e fixa da sua remuneracao, no caso do Administrador Delegado, quer pela relagdo estabelecida entre o
valor da remuneracdo varidvel e os resultados consolidados do Grupo Zurich.

Os estatutos da Zurich Vida preveem que o Conselho de Administracao tenha entre trés a nove membros, podendo ainda dispor
de um suplente. Para o mandato relativo ao quadriénio 2013/2016, encontram-se designados quatro Administradores dos quais,
apenas um exerce funcdes executivas, com competéncias delegadas pelo Conselho de Administracao.

A remuneracao dos membros ndo executivos do Conselho de Administracao é fixa, podendo a mesma ser revista anualmente.
A Remuneracao nao inclui qualquer componente que dependa do desempenho ou do valor da instituicdo.

Por sua vez, a remuneracao do Administrador Delegado, é composta por uma componente fixa e por outra variavel. A parcela

variavel da remuneracdo, por normativo do Grupo Zurich, encontra-se fixada nos 75% do valor absoluto da remuneracao fixa anual.
A elegibilidade para Remuneragdo Varidvel implica um rigoroso processo de avaliagao de desempenho de acordo com padrdes
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definidos pelo Zurich Insurance Group Ltd, nos termos do qual relevam os objetivos anualmente fixados, determinando um valor
bruto final em funcdo da percentagem supracitada.

O conceito de Remuneracao Variavel é fragmentavel em duas parcelas, a primeira paga durante o més de marco — associada ao
Modelo de Incentivos de Curto Prazo — e a segunda com alienacdo condicionada nos primeiros trés anos — integrada no Plano de
Incentivos de Longo Prazo.

O método de célculo do Modelo de Incentivos a curto Prazo do Zurich Insurance Group Ltd, encontra-se influenciado pelos
seguintes indicadores de desempenho:

e Desempenho do Grupo, que determina se se efetua o pagamento do Incentivo de Curto Prazo a nivel mundial;

o Execucao da regiao que define o intervalo médio de resultados alcancados nas diversas Unidades;

o Resultado da Unidade de Negdcio ao nivel local, determinando a percentagem efetiva a pagar aos diferentes niveis de
desempenho individual,

«  Desempenho Individual face aos objetivos definidos e acordados no inicio do ano, escalados em cinco niveis, com
percentagens correspondentes, definidas entre 0% e 150% do valor potencial;

e Apos a decisdo da classificacdo individual, é feita uma calibracdo da mesma, face aos niveis de desempenho designados pelo
Grupo, para que a avaliacdo de desempenho siga uma distribuicdo aproximada a normal;

De forma a garantir a sustentabilidade a longo prazo do processo de avaliacdo de desempenho, todos os indicadores
supramencionados obedecem, a estratégia do Zurich Insurance Group Ltd:

e Aumentar as receitas e a rentabilidade;
e  Focalizar e concretizar;
« Aprender e melhorar.

O processo de Avaliacao de Desempenho é confiado a Unidade de Recursos Humanos do Zurich Insurance Group Ltd sendo a
responsabilidade da avaliacdo confiada ao Superior Hierdrquico. Neste sentido, importa referir que existe uma relacao entre o
processo de avaliacdo de desempenho, o calculo do prémio anual de desempenho e o valor acrescentado, proporcionado aos
Acionistas.

Naturalmente, o processo encontra-se congruente com as regras de controlo interno e as referentes as relagbes com os
tomadores de seguros, segurados, participantes, beneficiarios e aderentes, bem como da sustentabilidade e do cumprimento das
regras aplicaveis a atividade desenvolvida.

O Administrador Delegado é elegivel para o Plano de Incentivos de Longo Prazo do Zurich Insurance Group Ltd. Este plano
permite alinhar a Politica de Incentivos com os interesses do Zurich Insurance Group Ltd e respetivos Acionistas.

A Participacao no Plano de Incentivos de Longo Prazo do Zurich Insurance Group Ltd é revista anualmente, ndo sendo facultada
nenhuma garantia de continuidade de participacao.

Aos participantes no Plano de A¢es sao atribuidas acoes, diretamente dependentes dos resultados dos indicadores a trés anos
de “Total Shareholder Return”, “Return on Equity” e “Cash remittance”, tendo as seguintes caracteristicas:

«  Atribuicao de acoes preferenciais;

e Recebidas apds trés anos no exercicio das funcoes, sendo que s6 metade das mesmas poderao ser alienadas decorridos trés
anos desde a sua rececao; e

«  Garantia de rentabilidade e direito aos dividendos gerados durante os trés anos.

Neste sentido, os Resultados do Segmento de Negdcio, assim como a Classificacao Final de Desempenho, determinam a
Remuneracao Variavel auferida pelo Administrador Delegado.

b) Conselho Fiscal

A semelhanca da politica de remuneracdo dos membros n&o executivos do Conselho de Administracdo, também a remuneracdo
dos membros do Conselho Fiscal é fixa, podendo a mesma ser revista anualmente. A Remuneracao nao inclui qualquer
componente que dependa do desempenho ou do valor da instituicdo.

Para os efeitos previstos no Artigo 4.° da Norma Regulamentar n° 5/2010 — R de 1 de abril (Declaracdo de Cumprimento),
indicam-se como Recomendacodes adotadas as 1.4, 1.5, 1.6, 1.1, 1.3, IL.4, I1.5, IV.1, V.2, IV3, V4, IV.6, IV.10, V.2, V.1, VI.2 e VI.3,
da Circular n.° 6/2010 emitida numa perspetiva de “comply or explain”.
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Por outro lado, nao foram adotadas as seguintes Recomendacoes:

o LT, 1.2, 1.3, 1.4, 111.5 - Nao aplicaveis por auséncia de Comissdo de Remuneracao;

o IV.5eIV.9 - Nao aplicaveis por ndo existir uma definicao destes pontos no Plano de Incentivos de Longo Prazo, do Zurich
Insurance Group Ltd;

e IV.7 - Nao aplicavel por existir a possibilidade de alienacao de acoes findos trés anos da sua atribuicao;

« IV.8 - Nao aplicavel por inexisténcia de planos de opcdes;

« V.11 - Nao aplicavel por ndo constar da Politica de Remuneracéo definida pelo Zurich Insurance Group Ltd;

« VII1,2,3e4-Nao é aplicavel dado que a empresa mae do Grupo ndo se encontra sujeita a supervisao da Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes.

7.2. Politica de Remuneracéo dos Colaboradores com Func¢des-Chave

A presente politica foi aprovada pelo Conselho de Administragdo da Zurich — Companhia de Seguros Vida, S. A. (adiante Zurich
Vida), em 18 de fevereiro de 2015.

A Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes, emitiu a Norma Regulamentar n.° 5/2010-R, de 1 de abril (Divulgacao
de informacao relativa a politica de remuneracdo das empresas de seguros ou de resseguros e sociedades gestoras de fundos de
pensdes) e, na mesma data, a Circular n.° 6/2010, (Politica de remuneracao das empresas de seguros ou de resseguros e sociedades
gestoras de fundos de pensdes).

A Zurich Vida sempre adotou uma politica de remuneracao consistente com uma gestao e controlo de riscos eficazes, idénea a
evitar uma excessiva exposicao ao risco e potenciais conflitos de interesses e coerente com os objetivos, valores e interesses a longo
prazo, designadamente com as perspetivas de crescimento e rendibilidade sustentaveis e a protecao dos interesses dos Clientes.

Anualmente, a politica de Remuneracao é revista pela Unidade de Recursos Humanos sendo, posteriormente, submetida a
aprovacao do Conselho de Administracao.

A politica de remuneracao procura recompensar os Colaboradores que exercem Funcdes-Chave pelo desempenho da Zurich Vida a
longo prazo, e pela satisfacdo dos interesses societarios e acionistas dentro do enquadramento temporal relevante.
Assim, é definida a politica de remuneracao de Colaboradores que exercem Funcoes-Chave.

Colaboradores que exercem Fung¢des-Chave

A remuneracao dos Diretores e Colaboradores que exercem Fun¢des-Chave é composta por uma componente fixa e por outra
varidvel. A parcela varidvel da remuneracao, por regulamento do Grupo Zurich, encontra-se balizada entre 5% e 35% do valor
absoluto da remuneracao fixa anual. A elegibilidade para Remuneracao Varidvel implica um rigoroso processo de avaliacao

de desempenho de acordo com padrdes definidos pelo Zurich Insurance Group Ltd, nos termos do qual relevam os objetivos
anualmente fixados, determinando um valor bruto final em funcao da percentagem supracitada.

A Remuneracao Varidvel é paga durante o més de marco — associada ao Modelo de Incentivos de Curto Prazo, sendo aplicado
quer a Diretores, quer a Colaboradores que exercem Fungdes-Chave.

O método de calculo do Modelo de Incentivos a curto Prazo do Zurich Insurance Group Ltd, encontra-se influenciado pelos
seguintes indicadores de desempenho:

e Desempenho do Grupo, que determina o pagamento do Incentivo de Curto Prazo a nivel mundial;

«  Execucdo da regiao, que define o intervalo médio de resultados alcancados nas diversas Unidades;

« Resultado da Unidade de Negdcio a nivel local, determinando a percentagem efetiva a pagar aos diferentes niveis de
desempenho individual;

«  Desempenho Individual face aos objetivos definidos e acordados no inicio do ano, escalados em cinco niveis, com
percentagens correspondentes, definidas entre 0% e 150% do valor potencial;

e Apos a decisdo da classificacdo individual, é feita uma calibracdo da mesma, face aos niveis de desempenho designados pelo
Grupo, para que a avaliacdo de desempenho siga uma distribuicdo aproximada a distribuicdo normal;

Por forma a garantir a sustentabilidade a longo prazo do processo de avaliacdo de desempenho, todos os indicadores
supramencionados obedecem, a estratégia do Zurich Insurance Group Ltd:

e Aumentar as receitas e a rentabilidade;

. Focalizar e concretizar;
e  Aprender e melhorar.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

O processo de Avaliacdo de Desempenho é confiado a Unidade de Recursos Humanos do Zurich Insurance Group Ltd, sendo a
responsabilidade da avaliacdo confiada ao Superior Hierarquico. Neste sentido, importa referir que existe uma relacao entre o

processo de avaliacdo de desempenho, o calculo do prémio anual de desempenho e o valor acrescentado, proporcionado aos

Acionistas.

Naturalmente, o processo encontra-se congruente com as regras de controlo interno e as referentes as relacées com os
tomadores de seguros, segurados, participantes, beneficiarios e aderentes, bem como da sustentabilidade e do cumprimento das
regras aplicaveis a atividade desenvolvida.

Para os efeitos previstos no Artigo 4.° da referida Norma Regulamentar (Declaracéo de Cumprimento), indicam-se como
Recomendacbes adotadas as .4, 1.5, 1.6, 11.2, 11.3, 1.4, 1.5, V.1, V.3, V.4, V.5,V 8,V 9, VI.1, VI.2 e VI.3, da Circular n.° 6/2010
emitida numa perspetiva de “comply or explain”.

Por outro lado, ndo foram adotadas as seguintes Recomendacoes:

o LT, 1.2, 113, 114, 115 - Nao aplicaveis por auséncia de Comissdo de Remuneracao;

o« V.2,V.6eV.7-Nao aplicaveis por ndo constar da Politica de Remuneracao definida pelo Zurich Insurance Group Ltd;

« VII1,2,3e4-Nao é aplicavel dado que a empresa mae do Grupo ndo se encontra sujeita a supervisao da Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensoes.

7.3. Politica de Remuneracéo de Colaboradores

A presente Politica foi aprovada pelo Conselho de Administracao da Zurich — Companhia de Seguros Vida, S. A. (adiante Zurich
Vida), em 18 de novembro de 2015, aplicando-se a todos os Colaboradores desta empresa, com excecao dos pertencentes aos
Orgaos de Administraco e Fiscalizacdo e as Funcdes-Chave, cobertos por Politicas proprias excluidas deste documento.

A Zurich Vida sempre adotou uma Politica de Remuneracdo consistente com uma gestao e controlo de riscos eficazes, idonea
a evitar uma excessiva exposicao ao risco e potenciais conflitos de interesses e coerente com os objetivos, valores e interesses a
longo prazo, designadamente com as perspetivas de crescimento e rendibilidade sustentaveis e a protecao dos interesses dos
Clientes.

Anualmente, a Politica de Remuneracao é revista pela Unidade de Recursos Humanos sendo, posteriormente, submetida a
aprovacao do Conselho de Administracao.

A Politica de Remuneracdo procura recompensar os todos Colaboradores pelo desempenho da Zurich Vida a longo prazo e pela
satisfacdo dos interesses societarios e acionistas dentro do enquadramento temporal relevante.
Assim, é definida a presente Politica de Remuneracao de Colaboradores.

Colaboradores

A remuneracédo dos Diretores e Colaboradores é composta por uma componente fixa e por outra variavel. A parcela variavel

da remuneracdo, por regulamento do Grupo Zurich, estabelece um limite maximo de 100% da remuneracao fixa anual para

o Incentivo de Curto Prazo. Contudo, na Zurich Vida, alinhando a praticas de mercado, os valores potenciais desta retribuicao
tém atualmente uma distribuicado aproximada entre 5% e 30% do valor absoluto da remuneragao fixa anual. A elegibilidade
para Remuneracao Variavel implica um rigoroso processo de avaliacdo de desempenho de acordo com padrées definidos pelo
Zurich Insurance Group, Ltd, nos termos do qual relevam os objetivos anualmente fixados, determinando um valor bruto final em
funcdo da percentagem supracitada.

A Remuneragdo Varidvel é paga durante o més de marco — associada ao Plano de Incentivos de Curto Prazo.

O método de calculo do Plano de Incentivos a curto Prazo do Zurich Insurance Group, Ltd, encontra-se influenciado pelos
seguintes indicadores de desempenho:

e Desempenho do Grupo, que determina o pagamento do Incentivo de Curto Prazo a nivel mundial;

o Execucao da regiao, que define o intervalo médio de resultados alcancados nas diversas Companhias da regiao;

« Resultado da Companhia a nivel local, determinando a percentagem efetiva a pagar aos diferentes niveis de desempenho
individual;

«  Desempenho Individual face aos objetivos definidos e acordados no inicio do ano, escalados em cinco niveis, com
percentagens correspondentes, definidas entre 0% e 185% do valor potencial;

e Apo6s a decisdo da classificacdo individual, é feita uma calibracdo da mesma, face aos niveis de desempenho designados pelo
Grupo, para que a avaliacdo de desempenho siga uma distribuicdo aproximada a distribuicdo normal;
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Por forma a garantir a sustentabilidade a longo prazo do processo de avaliacdo de desempenho, todos os indicadores
supramencionados obedecem, a estratégia do Zurich Insurance Group, Ltd:

e Aumentar as receitas e a rentabilidade;
o Focalizar e concretizar;
e  Aprender e melhorar.

O processo de Avaliacao de Desempenho é confiado a Unidade de Recursos Humanos sendo a responsabilidade da avaliacdo
confiada ao Superior Hierarquico de cada Colaborador. Neste sentido, importa referir que existe uma relacdo entre o processo de
avaliacdo de desempenho, o célculo do prémio anual de desempenho e o valor acrescentado proporcionado aos Acionistas.

Naturalmente, o processo encontra-se congruente com as regras de controlo interno e as referentes as relagdes com os
Tomadores de Seguros, Segurados, Participantes, Beneficidrios e Aderentes, bem como da sustentabilidade e do cumprimento
das regras aplicaveis a atividade desenvolvida

8. Perspetivas para 2016

A estratégia da Zurich Vida para 2015-2017 esta desenhada para oferecer um crescimento sustentavel e rentavel num ambiente
de negocios em mudanca e cada vez mais competitivo. Continuaremos a focalizar todas as nossas iniciativas nos Clientes e a
manter as suas necessidades no centro do nosso negécio.

Nao podemos deixar também de dedicar a nossa atencao aos novos desafios regulamentares em curso, nomeadamente o
modelo de Solvéncia Il, para o qual estamos devidamente preparados. Por outro lado as diretivas da distribuicdo, informacdo aos
consumidores e de comunicacao de informacao financeira entre os Estados membros da UE fardo parte da nossa atividade no
periodo que se avizinha.

A execucao da estratégia caracteriza-se por:

e Priorizar os investimentos;
o Gerir as diferentes carteiras de negdécio pelo seu valor;
e  Aumentar os ganhos operacionais.

A execucao focaliza-se nos nossos Clientes para entender verdadeiramente as suas necessidades, investindo nos nossos
Colaboradores, marca e competéncias das nossas pessoas e agindo com responsabilidade em tudo o que fazemos, cujos vetores
principais a seguir se destacam:

«  Crescimento e rentabilidade sustentados;

e Localizar e incrementar o negécio em alvos de mercado selecionados;

e Desenvolvimento de solugdes que respondam as reais necessidades dos Clientes tendo em conta o momento presente e o
resultado das andlises de mercado efetuadas no final do exercicio de 2014 e durante o ano de 2015 pelo Grupo Zurich;

o Reforco da relacdo com o canal de Agentes e Corretores;

o Desenvolvimento da area de marketing estratégico;

«  Reforco das competéncias da nossa rede de Agentes Principais Zurich;

«  Reforco da posicao da Companhia no mercado.
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I. Relatério do Conselho de Administracao

9. Proposta de aplicacao dos resultados

valores em euros
O Resultado liquido do Exercicio foi de 12.578.983,39

Nos termos da alinea b) do Art.° 376 do Cédigo das Sociedades Comerciais e ainda dos Estatutos da Zurich Companhia de

Seguros Vida, S.A., propomos a seguinte distribuicdo:
valores em euros

Para afetacao a Reserva Legal 1.257.898,34
Para afetagdao a Reservas Livres 1.321.085,05
Para distribuicao aos Acionistas 10.000.000,00

Esta proposta de distribuicdo de dividendos justifica-se pelo conforto na margem de solvéncia existente que, mesmo apés
distribuicdo deste montante, comporta simultaneamente um impacto de 200 pontos base na “Yield Curve” e 20% de quebra de
valor dos instrumentos de capital.

10. Consideracoes Finais

Num ano marcado por um ambiente econémico dificil e por um ambiente concorrencial muito significativo na area seguradora,
a Zurich Vida consegue apresentar um bom resultado e com um balanco robusto com uma margem de solvéncia acima do
legalmente exigido.

Os objetivos estratégicos que tinham sido planeados para o exercicio foram atingidos, com a contribuicdo de todos aqueles que
nos acompanharam ao longo de mais um ano fértil em desafios dificeis, mas ao mesmo tempo estimulantes.

Para os novos desafios que o mercado nos coloca, continuaremos a contar com o empenhamento das nossas unidades de
suporte, das nossas Areas Comerciais espalhadas por todo o pafs, bem como dos nossos Parceiros Preferenciais de Negécio,
em especial, 0s nossos Agentes Principais e Corretores, no sentido da implementacao da nossa direcao estratégica, visando
sobretudo a satisfacdo das expectativas dos nossos grupos de interesse prioritarios, ou seja, os nossos Clientes, Colaboradores,
Acionistas e Mediadores que nos tém apoiado dedicadamente ao longo da vida da Companhia.

Nao pode o Conselho de Administracdo deixar de realcar, em especial, a total dedicacdo, esforco e entusiasmo de todos 0s
Colaboradores da Companhia, cujo contributo, através do seu trabalho diario, foi decisivo para alcancar os resultados do
exercicio. Queremos também agradecer aos nossos estimados Agentes, Corretores e seus Colaboradores bem como aos
restantes Parceiros de Negdcio, a valiosa e indispensavel colaboracao que nos concederam ao longo deste exercicio.

A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées, & Associacdo Portuguesa de Seguradores, Congéneres e demais
entidades ligadas ao setor segurador, expressamos 0s nossos agradecimentos pela colaboracdo, apoio e atencao que nos foram
dispensados.

Ao Conselho Fiscal e ao Revisor Oficial de Contas, apresentamos 0s nossos agradecimentos pelo acompanhamento e apoio
prestado a Administracdo durante o exercicio.

Para concluir, uma especial referéncia a todos os nossos Clientes, agradecendo a preferéncia com que nos distinguem e a
confianca que em nés depositam.

Lisboa, 25 de fevereiro de 2016

O Conselho de Administracao

José Manuel Coelho — Presidente

Anténio Alberto Martins Bico — Administrador Delegado

Peter Viktor Eckert — Administrador
Silvia Maria Gerks - Administrador
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DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS

A nossa missao consiste em ajudar os Clientes a

compreenderem e a protegerem-se dos riscos.

. /); ol Estamos constantemente a analisar o cenario de
u__,:,-,f;'-'?" risco para identificar os riscos emergentes.
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ajudar a proteger as comunidades.
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Il. Demonstra¢des Financeiras

Conta de Ganhos e Perdas

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Exercicio »
l'\i‘rJn:s(sodo Conta de ganhos e perdas (1) Técn_ica ~Técn_ica N_élo Total Eax:trec::(l’or
Vida Nao-Vida Técnica
5. Prémios adquiridos liquidos de resseguro 117.833.849 0 117.833.849 73.671.467
Prémios brutos emitidos 120.876.421 0 120.876.421 76.954.588
Prémios de resseguro cedido (3.178.305) 0 (3.178.305) (3.281.284)
29. Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacao) 250.733 0 250.733 7.799
29. Provisdo para prémios nao adquiridos, parte resseguradores (115.000) 0 (115.000) (9.636)
(variacéo)
6. Comissoes de contratos de seguro e operagdes considerados 574.372 0 574.372 450.373
para efeitos contabilisticos como contratos de investimento
ou como contratos de prestacdo de servicos
7. Custos com sinistros, liquidos de resseguro (59.197.351) 0 (59.197.351) (52.393.585)
Montantes pagos (59.045.420) 0 (59.045.420) (53.490.756)
Montantes brutos (60.798.278) 0 (60.798.278) (55.233.455)
Parte dos resseguradores 1.752.859 0 1.752.859 1.742.700
29. Provisdo para sinistros (variacao) (151.931) 0 (151.931) 1.097.170
Montante bruto (251.747) 0 (251.747) 1.089.163
Parte dos resseguradores 99.816 0 99.816 8.007
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro 0 0 0 0
8. e 29. Provisdo matematica do ramo vida, liquida de resse- (53.694.617) 0 (53.694.617) (16.743.488)
guro
Montante bruto (53.680.959) (53.680.959) (16.698.898)
Parte dos resseguradores (13.659) (13.659) (44.591)
9.e29. Participagdo nos resultados, liquida de resseguro (6.359.320) 0 (6.359.320) (5.719.355)
10., 13, 14., Custos e gastos de exploragéo liquidos (7.435.672) 0 (7.435.672) (6.951.925)
26. e 27.
Custos de aquisicao (3.843.285) 0 (3.843.285) (3.703.838)
Custos de aquisicao diferidos (variacao) (13.000) 0 (13.000) (5.230)
Gastos administrativos (3.980.004) 0 (3.980.004) (3.641.092)
Comissdes e participacdo nos resultados de resseguro 400.616 0 400.616 398.236
11.e 25. Rendimentos 18.826.281 0 2.701.907 21.528.188 21.334.582
De juros de ativos financeiros nao valorizados ao justo valor 16.594.862 0 2.399.979 18.994.841 19.263.747
por via de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros nao valorizados ao justo 0 0 0 0 0
valor por via de ganhos e perdas
Outros 2.231.419 0 301.928 2.533.347 2.070.835
12.,13. e Gastos financeiros (723.924) 0 (15.470) (739.393) (976.544)
25.
De juros de ativos financeiros nao valorizados ao justo valor 0 0 0 0 0
por via de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros nao valorizados ao justo 0 0 0 0 0
valor por via de ganhos e perdas
Outros (723.924) 0 (15.470) (739.393) (976.544)

Nota: As perdas do exercicio sdo apresentadas com sinal negativo ( ), enquanto que os ganhos sao apresentados com valor positivo.
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Il. Demonstracées Financeiras

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Exercicio
Notas do Exercicio
Anexo Conta de ganhos e perdas (2) Técnica Técnica Nio Total anterior
Vida Nao-Vida Técnica
15. Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo 571.802 0 5.238.293 5.810.094 3.143.589
valorizados ao justo valor através ganhos e perdas
De ativos disponiveis para venda 571.802 0 5.238.293 5.810.094 3.143.589
De empréstimos e contas a receber 0 0 0 0 0
De investimentos a deter até a maturidade 0 0 0 0 0
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado 0 0 0 0 0
De outros 0 0 0 0 0
16. Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valori- (2.453.104) 0 0 (2.453.104) (2.826.330)
zados ao justo valor através ganhos e perdas
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros detidos para 0 0 0 0 0
negociagao
Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros classificados (2.453.104) 0 0 (2.453.104) (2.826.330)
no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e
perdas
Diferencas de cambio 1.400.481 0 0 1.400.481 1.774.905
26. Ganhos liquidos de ativos nao financeiros que n&o estejam 0 0 237.074 237.074 39.091
classificados como ativos ndo correntes detidos para venda e
unidades operacionais descontinuadas
18. Perdas de imparidade (liquidas reversao) (201.677) 0 (183.011) (384.688) (1.236.064)
De ativos disponiveis para venda (201.677) 0 (183.011) (384.688) (1.236.064)
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo 0 0 0 0 0
amortizado
De investimentos a deter até a maturidade 0 0 0 0 0
De outros 0 0 0 0 0
19. Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resse- 39.291 0 0 39.291 32.683
guro
Qutras provisoes (variacao) 0 0 0 0 (0)
20. Outros rendimentos/gastos 0 0 (68.208) (68.208) (31.044)
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e 0 0 0 0 0
perdas
Ganhos e perdas de associadas e empreendimentos conjuntos 0 0 0 0 0
contabilizados pelo método da equivaléncia patrimonial
Ganhos e perdas de ativos ndo correntes (ou grupos para 0 0 0 0 0
alienagao) classificados como detidos para venda
RESULTADO ANTES DE IMPOSTOS 9.180.413 0 7.910.585 17.090.998 13.568.356
31. Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos (2.397.638) 0 (2.065.998) (4.463.636) (3.891.487)
correntes
31. Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos (25.986) 0 (22.392) (48.378) (261.276)
diferidos
RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO 6.756.789 0 5.822.195 12.578.983 9.415.593

Nota: As perdas do exercicio sdo apresentadas com sinal negativo ( ), enquanto que os ganhos s&o apresentados com valor positivo.
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Demonstracao do Rendimento Integral

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Notas do Anexo Demonstracdo do rendimento integral Exercicio Exercicio anterior
38.e41. Resultado liquido do exercicio 12.578.983 9.415.593
Outro rendimento integral do exercicio (2.759.485) 14.394.326

Itens que n&o reclassificam por resultados 60.253 12.040

14. e 31. Remensuracoes de planos de beneficios definidos 2.672 4.130
31.e38. Impostos relacionados com items que n&o reclassificam por resultados 57.582 7.911
Itens que reclassificam por resultados (2.819.738) 14.382.286

23.e38. Ativos financeiros disponiveis para venda (3.810.457) 19.448.383
Ganhos e perdas liquidos 1.614.949 21.355.908

Reclassificagdo de ganhos e perdas em resultado do exercicio (5.425.406) (1.907.526)

Imparidade 384.688 1.236.064

Alienagdo (5.810.094) (3.143.589)

31.e38. Impostos relacionados com items que reclassificam por resultados 990.719 (5.066.097)
Total do rendimento integral 9.819.498 23.809.920
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Demonstracao da Posicao Financeira

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Exercicio
Notasdo . o Imparidade, Exercicio
Anexo Valor bruto depreciacoes / Valor Liquido anterior
amortlzagoes ou
ajustamentos

21.e33. Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem 20.240.707 0 20.240.707 6.205.817

Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos 0 0 0 0

Ativos financeiros detidos para negociagédo 0 0 0 0

22.e33 Alivdos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e 70.931.274 0 70.931.274 69.734.256
perdas

Derivados de cobertura 0 0 0 0

23.e33. Ativos disponiveis para venda 372.611.407 0 372.611.407 315.235.661

24.e33 Empréstimos e contas a receber 124.356 0 124.356 247.352

Depositos junto de empresas cedentes 0 0 0 0

Outros depositos 0 0 0 0

Empréstimos concedidos 124.356 0 124.356 247.352

Contas a receber 0 0 0 0

Outros 0 0 0 0

25.e33 Investimentos a deter até & maturidade 158.450.844 0 158.450.844 180.178.738

26.e33. Terrenos e edificios 2.357.163 0 2.357.163 2.513.724

Terrenos e edificios de uso préprio 0 0 0 0

Terrenos e edificios de rendimento 2.357.163 0 2.357.163 2.513.724

27.e33. Outros ativos tangiveis 437.184 396.551 40.633 47.639

Inventarios 0 0 0 0

Goodwill 0 0 0 0

28. Outros ativos intangiveis 1.590.146 1.298.922 291.224 184.413

29. Provisdes técnicas de resseguro cedido 3.017.778 0 3.017.778 3.046.621

Provisao para prémios nao adquiridos 163.899 0 163.899 278.899

Provisdo matemética do ramo vida 293.425 0 293.425 307.083

Provisao para sinistros 2.560.455 0 2.560.455 2.460.639

Provisao para participacao nos resultados 0 0 0 0

Provisao para compromissos de taxa 0 0 0 0

Provisao para estabilizacao de carteira 0 0 0 0

Outras provisoes técnicas 0 0 0 0

Ativos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 180.427 0 180.427 193.782

30. Outros devedores por operacoes de seguros e outras operacoes 4.474.550 372.038 4.102.513 3.680.468

Contas a receber por operacdes de seguro direto 3.922.593 62.064 3.860.529 2.586.137

Contas a receber por outras operagoes de resseguro 20.804 0 20.804 94.116

Contas a receber por outras operagdes 531.154 309.974 221.179 1.000.215

31. Ativos por impostos 2.323.840 0 2.323.840 616.756

Ativos por impostos correntes 1.743.723 0 1.743.723 862

Ativos por impostos diferidos 580.117 0 580.117 615.894

32 Acréscimos e diferimentos 44.966 0 44.966 23.830

Outros elementos do ativo 0 0 0 0

Ativos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas 0 0 0 0

Total Ativo 636.784.643 2.067.511 634.717.132 581.909.057
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Il. Demonstracées Financeiras

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Notas do . . P .. .. .
Anexo Passivo e capital proprio Exercicio Exercicio anterior
PASSIVO
8,9.e29 Provisdes técnicas 493.303.395 433.216.899
Provisao para prémios nao adquiridos 1.255.265 1.505.998
Provisdo matemética do ramo vida 442.447 652 382.950.227
Provisao para sinistros 23.367.285 23.115.539
De vida 23.367.285 23.115.539
De acidentes de trabalho 0 0
De outros ramos 0 0
Provisao para participacao nos resultados 26.233.193 25.645.136
Provisdo para compromissos de taxa 0 0
Provisao para estabilizacao de carteira 0 0
Provisao para desvios de sinistralidade 0 0
Provis&o para riscos em curso 0 0
Outras provisoes técnicas 0 0
34. Passivos financeiros da componente de dep6sito de contratos de seguros e de contratos de seguro e operagdes considerados 74.649.699 71.742.076
para efeitos contabilisticos como contratos de investimento
35. Outros passivos financeiros 256.726 250.856
Derivados de cobertura 0 v
Passivos subordinados 0 0
Depositos recebidos de resseguradores 256.726 250.856
Outros 0 0
Passivos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 0 0
36. Outros credores por operagdes de seguros e outras operacdes 5.579.745 6.811.107
Contas a pagar por operacoes de seguro direto 1.315.606 2.045.463
Contas a pagar por outras operagoes de resseguro 222.487 409.411
Contas a pagar por outras operacoes 4.041.652 4.356.233
31. Passivos por impostos 2.799.381 6.826.887
Passivos por impostos correntes 495.409 3.452.236
Passivos por impostos diferidos 2.303.973 3.374.651
32. Acréscimos e diferimentos 1.291.421 1.330.594
37. Outras provisdes 516.189 429.559
QOutros passivos 0 0
Passivos de um grupo para alienacao classificado como detido para venda 0 0
TOTAL PASSIVO 578.396.556 520.607.979
CAPITAL PROPRIO
38.e41. Capital 20.660.260 20.660.260
(Acoes Proprias) 0 0
38.e41. Outros instrumentos de capital 0 0
38. Reservas de reavaliacdo 15.359.053 19.393.649
Por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros 15.161.190 18.971.647
Por revalorizacao de terrenos e edificios de uso proprio 197.863 422.002
Por revalorizacao de ativos intangiveis 0 0
Por revalorizacao de outros ativos tangiveis 0 0
Por ajustamentos no justo valor de instrumentos de cobertura em coberturas de fluxos de caixa 0 0
Por ajustamentos no justo valor de cobertura de investimentos liquidos em moeda estrangeira 0 0
De diferencas de cambio 0 0
38 Reserva por impostos diferidos (4.002.181) (5.050.481)
38. Outras reservas 11.500.322 16.196.812
Resultados transitados 224139 685.245
41 Resultado do exercicio 12.578.983 9.415.593
TOTAL CAPITAL PROPRIO 56.320.576 61.301.078
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO 634.717.132 581.909.057
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Demonstracao de Variacdes do Capital Préprio

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Por ajustamentos

Reservas de reavaliagdo

Reserva por

~ i . . . . . Por revalorizacao N
Notas do Demonstracdo de variac¢oes do capital préprio Capital social no justo valor de d < impostos
Anexo ativos financeiros e terrenos diferidos
di oo e edificios de
isponiveis USO BrépFio
para venda prop

Balancgo a 31 de dezembro 2014 (balango de abertura) 20.660.260 18.971.647 422.002 (5.050.481)

38. Aumentos de reservas por aplicagdo de resultados (1) 0 0 0 0

38.e41. Resultado liquido do periodo 2) 0 0 0 0

38. Outro rendimento integral do periodo, liquido de imposto 3) 0 (3.810.457) (224.139) 1.048.300

23.,31.e  Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de ativos 0 (3.810.457) 0 990.719
38. financeiros disponiveis para venda

31.e38. Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizagéo de terrenos 0 0 (224.139) 58.276

e edificios de uso proprio
14.e 31. Reconhecimento de ganhos e perdas atuariais (IAS19) 0 0 0 (695)
Total rendimento integral do periodo, liquido de imposto 0 (3.810.457) (224.139) 1.048.300
@=@2+@©)

Operacdes com detentores de capital 5) 0 0 0 0

38. Distribuicao de reservas 0 0 0 0

38.e41. Distribuicdo de lucros/prejuizos 0 0 0 0

Total das variacdes do capital préprio (1) +(4) + (5) 0 (3.810.457) (224.139) 1.048.300

Balango a 31 de dezembro de 2015 20.660.260 15.161.190 197.863 (4.002.181)

Demonstracao de Variacdes do Capital Proprio

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2014

valores em euros

Reservas de reavaliacéo

Por ajustamentos

Reserva por

N . P . . . Por revalorizacao >
Notas do Demonstracéo de varia¢des do capital proprio Capital social no justo valor de d ¢ impostos
Anexo ativos financeiros e terrenos diferidos
. P e edificios de
disponiveis uso préprio
para venda
Balanco a 31 de dezembro 2013 (balango de abertura) 20.660.260 (476.735) 422.002 7.705
38. Aumentos de reservas por aplicacao de resultados (1 0 0 0 0
38.e41. Resultado liquido do periodo 2) 0 0 0 0
38. Outro rendimento integral do periodo, 0 19.448.383 0 (5.058.186)
liquido de imposto ®3)
31. Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de ativos 0 19.448.383 0 (5.066.097)
financeiros disponiveis para venda
31. Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizagéo de 0 0 0 8.440
terrenos e edificios de uso préprio
14.e31. Reconhecimento de ganhos e perdas atuariais (IAS19) 0 0 0 (529)
Total rendimento integral do periodo, 0 19.448.383 0 (5.058.186)
liquido de imposto @=(2)+(3)
Operac¢des com detentores de capital 5) 0 0 0 0
Distribuicao de reservas 0 0 0 0
41. Distribuicao de lucros/prejuizos 0 0 0 0
Total das variaces do capital proprio (1) +(4) + (5) 0 19.448.383 0 (5.058.186)
Balango a 31 de dezembro de 2014 20.660.260 18.971.647 422.002 (5.050.481)
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Il. Demonstracées Financeiras

(Continuacgao)
31 de dezembro de 2015

valores em euros

QOutras reservas

Notas do 50 d iacses d ital propri o
Anexo Demonstragao de variagoes do capital proprio Reserva  Prémios de Outras  Resultados Resultado Total
legal emissao reservas transitados do exercicio
Balanc¢o a 31 de dezembro 2014 (balanco de abertura) 6.341.541 4.105.272 5.750.000 685.245 9.415.593 61.301.078
38. Aumentos de reservas por aplicacdo de resultados (1) 941.559 0 0 0 (941.559) 0
38.e41. Resultado liquido do periodo ) 0 0 0 0 12.578.983 12.578.983
38. Outro rendimento integral do periodo, liquido de imposto ®3) 0 0 2.672 224.139 0 (2.759.485)
23.,31. Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de ativos 0 0 0 0 0 (2.819.738)
e 38. financeiros disponiveis para venda
31.e38. Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizacdo de terrenos 0 0 0 224.139 0 58.276
e edificios de uso proprio
14.e31. Reconhecimento de ganhos e perdas atuariais (IAS19) 0 0 2.672 0 0 1.977
Total rendimento integral do periodo, liquido de imposto 0 0 2.672 224.139 12.578.983 9.819.498
@=2+@
Operagdes com detentores de capital (5) 0 0 (5.640.721) (685.245) (8.474.034) (14.800.000)
38. Distribuicao de reservas 0 0 (5.640.721) 0 0 (5.640.721)
38.e41. Distribuicao de lucros/prejuizos 0 0 0 (685.245) (8.474.034) (9.159.279)
Total das variagGes do capital préprio (1) + (4) + (5) 941.559 0 (5.638.050) (461.105) 3.163.390 (4.980.502)
Balango a 31 de dezembro de 2015 7.283.100 4.105.272 111.950 224.139 12.578.983 56.320.576
(Continuacao)
31 de dezembro de 2014 valores em euros
Outras reservas
Notas do - i . .
Anexo Demonstracdo de variacGes do capital proprio Reserva Prémios de Outras Resultados Resultado Total
L. . L. otal
legal emissao reservas transitados  do exercicio
Balanco a 31 de dezembro 2013 (balanco de abertura) 5.546.986 4.105.272 11.594.876 685.245 7.945.549 50.491.158
38. Aumentos de reservas por aplicacao de resultados (1) 794.555 0 0 0 (794.555) 0
38.e41. Resultado liquido do periodo (2) o] 0 0 0 9.415.593 9.415.593
38. Outro rendimento integral do periodo, 0 0 4.130 0 0 14.394.326
liquido de imposto ?3)
31. Ganhos liquidos por ajustamentos no justo valor de 0 0 0 0 0 14.382.286
ativos financeiros disponiveis para venda
31. Ganhos liquidos por ajustamentos por revalorizagéo de 0 0 0 0 0 8.440
terrenos e edificios de uso proprio
14.e31. Reconhecimento de ganhos e perdas atuariais (IAS19) 0 0 4.130 0 0 3.600
Total rendimento integral do periodo, 0 0 4.130 0 9.415.593 23.809.920
liquido de imposto 4)=()+ (3
Operagdes com detentores de capital (5) 0 0 (5.849.006) 0 (7.150.994) (13.000.000)
Distribuicdo de reservas 0 0 (5.849.006) 0 0 (5.849.006)
41. Distribuicao de lucros/prejuizos 0 0 0 0 (7.150.994) (7.150.994)
Total das variaces do capital préprio (1) + (4) + (5) 794.555 0 (5.844.876) 0 1.470.044 10.809.920
Balanco a 31 de dezembro de 2014 6.341.541 4.105.272 5.750.000 685.245 9.415.593 61.301.078
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A.
31 de dezembro de 2015

valores em euros

Notas do Anexo Demonstracdo de fluxos de caixa Exercicio Exercicio anterior

Fluxos de atividade operacional

5. Prémios de seguro direto recebidos 120.460.091 75.499.740

5. Prémios de resseguro cedido pagos (3.286.048) (4.274.249)
Participagcdo nos resultados paga (apenas o que passe por caixa) (450.609) (624.613)

7. Sinistros de seguro direto pagos (59.972.709) (54.398.418)

7. Sinistros de resseguro cedido recebidos 1.752.859 1.742.700
Comissdes e participacdo nos resultados de resseguro 400.616 398.236

6. e 34. Recebimentos de contratos de investimento 17.973.932 34.951.293
6. e 34 Pagamentos de contratos de investimento (8.935.761) (6.002.760)
10. Comissdes por intermediacdo de seguros (3.075.288) (1.531.701)
13.e14. Pagamentos ao pessoal (3.158.972) (3.251.313)
10. Pagamentos a fornecedores (3.213.067) (3.507.970)
Outros fluxos de caixa operacionais (634.302) 217.154

11. Dividendos recebidos 1.275.355 935.599
1. Juros recebidos 18.509.838 18.695.708
32. Rendas de imoveis 126.095 102.625
Alienagdes (ganhos/perdas) realizadas de investimentos 205.256.292 284.174.103

Aquisicao de investimentos:

Titulos de rendimento variavel (104.138.250) (163.738.437)

Titulos de rendimento fixo (141.345.836) (175.347.576)

Juros pagos (6.448) (6.059)

31. Impostos sobre os rendimentos (reembolso) pagos (8.927.412) (2.333.499)
Outros impostos (26.186) (12.842)

Fluxos de atividade operacional (1) 28.584.191 1.687.719

Fluxos de atividade de investimento

27. Aquisicao de imobilizado (150.428) (186.821)
26. Alienacéo de imovel 392.230 0
24. Empréstimos concedidos liquidos de recebimentos 8.897 7.231

Fluxos de atividade de investimento (2) 250.699 (179.591)

Fluxos de atividade de financiamento

41. Dividendos pagos a Acionistas (14.800.000) (13.000.000)

Fluxos de atividade de financiamento (3) (14.800.000) (13.000.000)

Variagdo de caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

@=0)+@+@) 14.034.890 (11.491.871)

21. Caixa e seus equivalentes e depdsitos no inicio do periodo 6.205.817 17.697.688
21. Caixa e seus equivalentes e depositos no fim do periodo 20.240.707 6.205.817
Variagéo no periodo 14.034.890 (11.491.871)
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NOTAS EXPLICATIVAS
INTEGRANTES DAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As nossas pessoas desempenham um papel
muito importante para ajudar-nos a ser o melhor

Segurador global.

Trabalhamos para garantir que o ambiente em
gue exercem a sua funcao nos permite cumprir

a nossa estratégia.




lll. Notas Explicativas Integrantes das
Demonstracdes Financeiras

(Montantes expressos em euros, exceto quando indicado)

1. Informacao Geral

A Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. (adiante designada por Zurich Vida ou Companhia) é uma Empresa do Grupo
Segurador Multinacional Zurich Financial Services, tendo resultado da redenominagdo da Companhia de Seguros Eagle Star Vida,
S.A., a qual se fundiu legalmente com a DB Vida-Companhia de Seguros de Vida. S.A., por referéncia a 1 de janeiro de 2003.

Paralelamente a fuséo foi também concentrada a atividade desenvolvida pela Sucursal do Grupo Zurich Financial Services,
denominada Zurich Life Insurance Company LTD Agéncia Geral em Portugal. Esta operacao foi efetuada através de aumento

de capital efetuado pela Companhia de Seguros Eagle Star Vida, S.A., por entrada de ativos e passivos realizada pela Zurich Life
Insurance Company, mediante a transferéncia da totalidade do patrimoénio afeto a Sucursal, por referéncia a 1 de junho de 2003.

A Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. resulta assim de um processo de integracdo do Grupo Zurich Financial Services, no
gual se unificaram as estruturas societarias existentes em Portugal, com o objetivo de obter sinergias e de dotar de maior eficacia a
penetracdo no mercado segurador.

A Companhia encontra-se registada em Portugal, tendo a sua sede na Rua Barata Salgueiro, N°. 41 — 1269-058 Lisboa.

A Companhia dedica-se ao exercicio da atividade de seguros para o ramo Vida para o qual obteve a devida autorizacdo da
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF).

Em 2015 a atividade econdmica global interrompeu a tendéncia de fortalecimento, se bem que gradual, que se observou em
2014 e registou o pior desempenho desde 2009, ano que se caraterizou por uma forte recessao. O abrandamento da atividade
econdmica global no segundo semestre de 2015 deveu-se aos problemas e desequilibrios em vérias economias emergentes. O
Banco Mundial reviu recentemente as sua previsdes para o PIB global em 2016, de 3,3% para 2,9%, mesmo assim, ainda superior
a estimativa de 2,5% para 2015. Dada a dimensao e a atual integracao econémica das maiores economias emergentes — Brasil,
Federacéo Russa, ndia, China e Africa do Sul — a sua desaceleracdo simultanea produzird consequéncias significativas para o resto
do mundo. O Banco Mundial espera que tanto a Russia como o Brasil registem contragdes da sua atividade em 2016, -0.7% e
-2.5%, respetivamente. Na linha de tendéncia de desaceleracdo global, esta instituicao reduziu as suas previsdes de crescimento
para os EUA e Zona Euro, embora continue a antecipar aceleracao ligeira por comparacao com as estimativas para 2015. A
economia dos EUA devera registar uma expansdo de 2.7% (2.5% em 2015) e a UEM 1.7% (1.5% esperados em 2015).

A atividade econdmica na drea do euro manteve o processo de recuperacdo em 2015, embora a um ritmo mais lento do que

0 antecipado inicialmente nao obstante os fatores atuais de suporte a atividade. A Zona Euro beneficiou dos baixos precos do
petroleo, desvalorizacdo do euro, estimulos monetarios do BCE e politica fiscal neutra. Estes fatores impulsionaram o consumo
privado e as exportacdes, mas o ritmo de recuperacao da atividade econdémica na zona do euro permaneceu lento e inferior ao
padrao histérico, antes da crise financeira internacional. Em causa estiveram o elevado nivel de endividamento do setor privado, um
legado da recente crise financeira de 2008/09, a desaceleracdo econémica das economias emergentes e consequente impacto no
desempenho do comércio internacional, com especial destaque para a situacdo na China, baixo nivel de investimento e reduzido
ritmo de implementacao de reformas catalisadoras do crescimento econdémico.

A taxa de inflacdo manteve-se em niveis muito baixos e préximos de zero, ainda que o BCE tenha implementado um programa
de estimulos monetarios. Em causa esteve o baixo preco das matérias-primas, nomeadamente os precos dos bens energéticos. A
inflacdo core manteve-se também em niveis reduzidos, em linha com a queda dos precos do petroleo.

As melhorias registadas no mercado de trabalho foram modestas, em linha com o crescimento econémico, que nao foi
suficientemente robusto para alavancar a formacao do emprego. Neste sentido, a taxa de desemprego manteve-se elevada e
continuou a revelar elevadas disparidades entre os paises membros. Destaque para a Alemanha, que continua a registar a taxa de
desemprego mais baixa do conjunto dos paises da area do euro, contrariamente a Grécia e Espanha. Realce ainda para Franga, cuja
taxa tem registado uma tendéncia ascendente desde 2009 e devera ficar perto dos 11%, no final de 2015.

O ano de 2015 foi ainda marcado pela acentuada apreciacdo do dolar face a generalidade das divisas, tendo tocado o minimo de
1.05 face ao euro. A evolucao das principais moedas foi, e muito provavelmente continuara a ser em 2016, condicionada pelas
politicas monetarias divergentes dos principais blocos econémicos. A politica monetaria nos paises desenvolvidos manteve-se
fortemente acomodaticio, mas perante a confirmacao de diferentes estadios do ciclo econémico acentuou-se a divergéncia de
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

posicionamento dos diversos bancos centrais. A Reserva Federal norte-americana iniciou o ciclo de normalizacao da taxa de juro de
referéncia em dezembro, enquanto o Banco Central Europeu, o Banco do Japao e o Banco Nacional da Suica reforcaram o cariz
ulta acomodaticio das suas politicas. O Banco de Inglaterra, que se esperava que seguisse a Fed na elevacao da taxa de referéncia
acabou por nao o fazer apesar do bom andamento da economia.

O Banco Central Europeu 2015 incrementou o cariz acomodaticio da sua politica, através do inicio do programa de compra de
divida publica em marco. Inicialmente o programa teve como data indicativa de finalizacdo setembro de 2016, mas em dezembro
0 seu termo, que se mantém em aberto, foi alargado para marco de 2017. Adicionalmente, o leque de titulos elegiveis passou

a incluir divida publica regional e, no pés-programa, serdo reinvestidos os titulos na carteira do BCE que entretanto atingem a
maturidade. O “rollover” da divida na carteira do BCE ap6s marco de 2017 terd um impacto importante na percecao de evolucao
dos custos de financiamento numa perspetiva de longo prazo, na medida que a manutencdo do BCE como comprador de Gltima
instancia garante que as taxas de juro da divida com maturidades mais longas continuardo em niveis reduzidos por um consideravel
periodo de tempo, favorecendo a apeténcia pela realizacao de novos investimentos. O BCE decidiu também reduzir em 10 pontos
base a taxa de juro da facilidade marginal de depésitos, colocando-a em -0.3%. As restantes taxas de referéncia mantiveram-se
em 0.05% no caso da taxa refinanciamento e em 0.3% no caso da taxa de juro da facilidade marginal de cedéncia de liquidez. A
decisao do BCE resultou do enfraquecimento do ritmo de crescimento dos precos no consumidor associado a uma nova queda do
preco do petréleo na segunda metade do ano.

Nos mercados acionistas, o inicio de 2015 foi particularmente favoravel para as bolsas europeias e japonesas, que tiraram partido
dos estimulos monetdrios dos respetivos bancos centrais. No caso da Zona Euro, o programa de “quantitative easing” do BCE,

a desvalorizacao do euro e as melhores perspetivas para o crescimento econdmico na area do euro estimularam os ganhos no
inicio do ano. O programa de compra de ativos do BCE permitiu encolher as taxas de juro para niveis préximos de zero, obrigando
os investidores a procurarem ativos potencialmente mais rentaveis, embora com maior risco, como as acoes. As bolsas norte-
americanas perderam algum do folego de 2014, embora mantendo-se perto de niveis recorde. No entanto, o receio em torno

do abrandamento da economia chinesa e o consequente impacto na economia mundial afetou negativamente o desempenho
das bolsas mundiais em meados de 2015, despoletando uma forte turbuléncia nos mercados. Para além da bolsa chinesa, que

em agosto tinha caido 38% face ao pico verificado no inicio de junho, também as acdes europeias foram fortemente afetadas,
refletindo alguma fragilidade na recuperacao econdémica. Os meses de verao também sofreram dos niveis historicamente baixos de
liguidez, potenciador de movimentos mais extremos, que veio agravar os efeitos da turbuléncia na China. No terceiro trimestre de
2015, dois outros eventos despoletaram a pressao vendedora nos mercados acionistas mundiais, o adiamento da normalizagdo da
politica monetdria nos EUA em setembro e a revelacao de que a Volkswagen adulterou os niveis de emissdes de gases de alguns
modelos automoveis.

As previsdes apontam para que 2016 seja um ano de crescimento ainda fraco, mas ascendente. A inflacdo seja crescente mas ainda
muito baixa, na maior parte dos casos abaixo de 1%. As politicas monetarias continuarao divergentes, discutindo-se a trajetéria de
subida das taxas de juro diretoras pela Reserva Federal dos EUA, arrastando as taxas de mercado dos prazos mais curtos do dolar.
Possivel reforco das politicas de “quantitative easing” na zona euro e Japao conjuntamente com politicas fiscais mais neutrais ou
mesmo com ligeiro pendor expansionista, de suporte ao crescimento. As taxas longas, ainda que historicamente baixas, iniciardo
uma trajetdria de subida. Os mercados acionistas terdo um potencial de valorizagdo, incorporando a conjuntura global mais positiva.
Contudo, o andamento dos principais ativos financeiros nas primeiras semanas do ano reflete uma envolvente bastante mais
complexa, ditada pelas dificuldades de estabilizacao e transicao para um modelo de crescimento mais sustentado da economia da
China.

Os dados provisérios publicados pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) para o ano de 2015, revelam
que o volume de producao de seguro direto em Portugal ascendeu a 12.660 milhdes de euros que representa um decréscimo

de 11,4% relativamente ao verificado em 2014 e devera ser equivalente a 7,2% do PIB Portugués. Este racio, que exprime a
penetracdo do seguro na economia, foi inferior ao registado em 2014 (8,2%).

A evolucdo negativa dos prémios deveu-se ao comportamento do ramo Vida que registou uma forte diminuicao (-17,0%),
enquanto os prémios do ramo Nao Vida registaram um volume superior (+3,7%) ao registado no ano de 2014. O Ramo Vida, que
em 2012 foi muito afetado pela crise econémica, pelas campanhas de captacao de poupancas pelo setor bancario e por perdas
de beneficios fiscais em dois anos consecutivos, recuperou nos dois anos seguintes crescendo 33,6% e 12,9% em 2013 e 2014,
respetivamente. Para esta recuperacao, muito contribuiu a alteracao na oferta bancdria para os dep6sitos a prazo. As taxas de
juro para depdsitos a prazo de particulares até um ano, em janeiro de 2012 eram de 3,75% foram gradualmente reduzindo até
novembro de 2015 quando registaram o valor de 0,60%.

Finalizado este “retorno de poupancas” ao setor segurador, em 2015, o Ramo Vida regista uma contracao de 17% com menos

1,8 mil milhdes de Producdo do que em 2014. Adicionalmente, os efeitos colaterais da resolucdo do BES provocaram uma quebra
acentuada no Segurador Vida do Grupo que registou um decréscimo de 0,9 mil milhdes. Por produto, como seria de esperar,

a quebra registou-se nos produtos direcionados para a poupanca nao ligados a fundos de investimento como sdo os casos dos
produtos de capitalizacdo e dos Planos Poupanca Reforma (PPR), com uma diminuicdo de 1,4 mil milhées de euros e 0,6 mil milhdes
de euros, respetivamente.
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Producao de Seguro Direto - Atividade em Portugal
u.m: milhdes de euros

2012 2013 2013/2012 2014 2014/2013 2015 2015/2014
Vida 6.922 9.248 33,6%  10.439 12,9% 8.669 -17,0%
Seguro de Vida 4.819 7.314 51,8% 8.401 14,9% 6.499 -22,6%
Seguros Ligados a Fundos de Investimento 1.954 1.930 -1,.2% 2.031 52% 2.170 6,9%
Operacoes de Capitalizacdo 150 4 - 7 66,1% 1 -90,3%
N&o Vida 3.983 3.855 -3,2% 3.849 -0,2% 3.990 3,7%
Total 10.905 13.104 20,2%  14.288 9,0%  12.660 -11,4%
PIB* 168.398 170.269 173.446 176.221
Penetracao 6,5% 7.7% 1,2 pp 8,2% 0,5 pp 7.2% -1,1 pp
Nota: Valores provisérios para 2015 Fonte: ASF, Banco de Portugal

* Valores a precos corrente. Estimativa para 2015

A Zurich Vida apresentou, em termos de prémios e depdsitos, em 2015 um crescimento de 24,1%, pelo que aumentou,
relativamente a 2014, a sua quota de mercado no Ramo Vida de 1,1% para 1,6%.

2. Bases de apresentacao das demonstracoes financeiras e principais politicas
contabilisticas adotadas

2.1. Bases de apresentacao

As demonstracdes financeiras apresentadas reportam-se ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e foram preparadas

de acordo com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros, emitido pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos

de Pensdes (ASF) e aprovado pela Norma Regulamentar n.°® 4/2007-R, de 27 de abril, e subsequentemente alterado pelas
Normas n.° 20/2007-R de 31 de dezembro e n.° 22/2010-R de 16 de dezembro, e ainda de acordo com as normas, relativas a
contabilizacdo das operacoes das empresas de seguros, estabelecidas pela ASF.

Este Plano de Contas, atualmente em vigor, introduziu os International Financial Accounting Standards (IFRS) em vigor tal como
adotados na Uniao Europeia, exceto a IFRS 4 - Contratos de Seguro, relativamente a qual apenas sao adotados os principios de
classificacdo do tipo de contratos celebrados pelas empresas de seguros. As IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB) e as interpretacdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretation
Committee (IFRIC), e pelos respetivos 6rgdos antecessores.

No exercicio de 2015 n&o ocorreram alteracdes das politicas contabilisticas na preparacdo da informacao financeira relativamente
ao exercicio anterior apresentado nos comparativos.

Tal como descrito abaixo, sob o titulo Normas contabilisticas e interpretacoes recentemente emitidas, a Companhia adotou na
preparacao destas demonstracdes financeiras, as normas contabilisticas emitidas pelo International Accounting Standards Board
(IASB) e as interpretacdes do Internacional Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) de aplicacdo obrigatéria desde 1
de janeiro de 2015. Esta adocao teve impacto em termos de apresentacao das demonstracoes financeiras e das divulgacdes, ndo
originando alteracdes de politicas contabilisticas, nem afetando a posicao financeira da Companbhia.

As demonstracoes financeiras estao expressas em euros e estao preparadas de acordo com o principio do custo histérico, com
excecao dos ativos e passivos registados ao justo valor, nomeadamente, os ativos financeiros, os iméveis de rendimento e os
passivos financeiros associados a contratos de investimento em que o risco é suportado pelo tomador de seguro. Os restantes
ativos e passivos sao registados ao custo amortizado ou ao custo historico.

A preparacao de demonstragdes financeiras requer que a Companhia efetue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos
que afetam a aplicacdo das politicas contabilisticas e os montantes de rendimentos, gastos, ativos e passivos. Alteracoes em tais
pressupostos ou diferencas destes face a realidade poderao ter impactos sobre as atuais estimativas e julgamentos. As areas que
envolvem um maior nivel de julgamento ou complexidade ou onde sao utilizados pressupostos e estimativas significativas na
preparacao das demonstracdes financeiras encontram-se analisadas na Nota 3.
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As demonstracdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 25 de fevereiro de 2016.
Normas e interpreta¢des que se tornaram de aplicagao efetiva a 1 de janeiro de 2015:

Em resultado das orientacdes emitidas por parte da Unido Europeia, ocorreram as seguintes emissoes, alteracdes e melhorias nas
normas e interpretacoées com efeito a partir de 1 de janeiro de 2015:

Normas

Melhorias as normas 2011 - 2013. Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 e IAS 40. Estas
melhorias ndo tém impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

InterpretacOes

IFRIC 21 (nova), ‘Taxas’. A IFRIC 21 é uma interpretacao a IAS 37 e ao reconhecimento de passivos, clarificando que o
acontecimento passado que resulta numa obrigacdo de pagamento de uma taxa ou imposto (que ndo imposto sobre o
rendimento - IRC) corresponde a atividade descrita na legislacao relevante que obriga ao pagamento. Esta alteracao ndo tem
impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

Normas, altera¢des a normas existentes e interpreta¢gdes que ja foram publicadas e cuja aplicacdo é obrigatéria
para periodos anuais que se iniciem em ou ap6s 1 de fevereiro de 2015, e que a Companhia decidiu ndo adotar
antecipadamente:

Normas

o Melhorias as normas 2010 - 2012, (a aplicar, em geral, nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de fevereiro de 2015).
Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 2, IFRS 3, IFRS 8, IFRS 13, IAS 16 e 38 e IAS 24. A Unica melhoria
gue se espera que venha a ter impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia é a IFRS 8, que exigira divulgacdes
adicionais.

o IAS 19 (alteracao), ‘Planos de beneficios definidos — Contribuicdes dos empregados’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de fevereiro de 2015). A alteracdo a IAS 19 aplica-se a contribuicoes de empregados ou entidades terceiras
para planos de beneficios definidos, e pretende simplificar a sua contabilizacdo, quando as contribuicdes ndo estao
associadas ao numero de anos de servico. A alteracdo nao terd impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

o IAS 1 (alteracdo), ‘Revisao as divulgacoes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2016).
A alteracdo da indicacoes relativamente a materialidade e agregacéo, a apresentacao de subtotais, a estrutura das
demonstracdes financeiras, a divulgacdo das politicas contabilisticas, e a apresentacdo dos itens de Outros rendimentos
integrais gerados por investimentos mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial. A alteracdo terad impacto nas
demonstraces financeiras da Companhia.

« IAS 16 e IAS 38 (alteracao), ‘Métodos de célculo de amortizacao e depreciacdo permitidos (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao clarifica que a utilizacdo de métodos de calculo das depreciagoes/
amortizagdes de ativos com base no rédito obtido, ndo sao por regra consideradas adequadas para a mensuragdo do padrao
de consumo dos beneficios econémicos associados ao ativo. E de aplicacdo prospetiva. A alteracdo nao terd impacto nas
demonstraces financeiras da Companhia.

e« IAS 16 e IAS 41 (alteracdo), ‘Agricultura: plantas que produzem ativos bioldgicos consumiveis’ (a aplicar nos exercicios que
se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao define o conceito de uma planta que produz ativos bioldgicos
consumiveis, e retira este tipo de ativos do ambito da aplicagdo da IAS 41 — Agricultura para o ambito da IAS 16 — Ativos
tangiveis, com o consequente impacto na mensuracao. Contudo, os ativos biolégicos produzidos por estas plantas mantém-
se no ambito da IAS 41 — Agricultura. A alteracdo nao terd impacto nas demonstracdes financeiras da Companhia.

o |AS 27 (alteracao), ‘Método da equivaléncia patrimonial nas demonstracdes financeiras separadas’ (a aplicar nos exercicios
gue se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao permite que uma entidade aplique o método da
equivaléncia patrimonial na mensuracao dos investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas,
nas demonstracoes financeiras separadas. Esta alteracao é de aplicacao retrospetiva. A alteracdo nao terd impacto nas
demonstraces financeiras da Companhia.
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o Alteracoes as IFRS 10, 12 e IAS 28, ‘Entidades de investimento: aplicacao da isencao a obrigacao de consolidar’ (a aplicar
nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao ainda esta sujeita ao processo de endosso
pela Unido Europeia. Esta alteracdo clarifica que a isencdo a obrigacdo de consolidar de uma “Entidade de Investimento” se
aplica a uma empresa holding intermédia que constitua uma subsididria de uma entidade de investimento. Adicionalmente,
a opcao de aplicar o método da equivaléncia patrimonial, de acordo com a IAS 28, é extensivel a uma entidade, que nao
é uma entidade de investimento, mas que detém um interesse numa associada ou empreendimento conjunto que é uma
“Entidade de investimento”. A alteracdo nao terd impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

« IFRS 11 (alteracao), ‘Contabilizacdo da aquisicao de interesse numa operacdo conjunta’ (a aplicar nos exercicios que se
iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2016). Esta alteracao introduz orientacao acerca da contabilizagdo da aquisicao do
interesse numa operacao conjunta que qualifica como um negadcio, sendo aplicaveis os principios da IFRS 3 — concentracdes
de atividades empresariais. A alteracdo ndo tera impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

o Melhorias as normas 2012 - 2014, (a aplicar, em geral, nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2016).
Este ciclo de melhorias afeta os seguintes normativos: IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 e IAS 34. Melhorias que nao terao impacto nas
demonstracoes financeiras da Companhia.

e IFRS 9 (nova), ‘Instrumentos financeiros’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2018).
Esta norma ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. A IFRS 9 substitui os requisitos da IAS 39,
relativamente: (i) a classificacdo e mensuracao dos ativos e passivos financeiros; (ii) ao reconhecimento de imparidade sobre
créditos a receber (através do modelo da perda esperada); e (iii) aos requisitos para o reconhecimento e classificacao da
contabilidade de cobertura. A norma terd impacto nas demonstracoes financeiras da Companhia.

« IFRS 15 (nova), ‘Rédito de contratos com Clientes’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2018).
Esta norma ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta nova norma aplica-se apenas a contratos
para a entrega de produtos ou prestacao de servigos, e exige que a entidade reconhega o rédito quando a obrigacao
contratual de entregar ativos ou prestar servicos ¢ satisfeita e pelo montante que reflete a contraprestacao a que a entidade
tem direito, conforme previsto na “metodologia das 5 etapas”. A norma ndo terd impacto nas demonstragdes financeiras da
Companbhia.

2.2.  Principais politicas contabilisticas adotadas

As principais politicas contabilisticas utilizadas na preparagao das demonstragdes financeiras sdo as descritas abaixo e foram
aplicadas de forma consistente para os periodos apresentados nas demonstracoes financeiras:

a) Reporte por segmentos
Um segmento de negdcio é um conjunto de ativos e operagcdes que estdo sujeitos a riscos e proveitos especificos diferentes de
outros segmentos de negécio.

Um segmento geografico é um conjunto de ativos e operacdes localizados num ambiente econdmico especifico, que esta sujeito
a riscos e proveitos que sao diferentes de outros segmentos que operam em outros ambientes econdémicos.

b) Transa¢cdes em moeda estrangeira
As conversdes para euros das transagdes em moeda estrangeira sao efetuadas ao cambio em vigor na data em que ocorrem.

Os valores dos ativos expressos em moeda de paises nao participantes na Unido Econémica Europeia (UEM) foram convertidos
para euros utilizando o Ultimo cambio de referéncia indicado pelo Banco de Portugal.

As diferencas de cambio entre as taxas em vigor na data da contratacdo e as vigentes na data de balanco sao contabilizadas na
conta de ganhos e perdas do exercicio.

Os ativos e passivos nao monetarios registados ao custo histérico, expressos em moeda estrangeira, sdo convertidos a taxa
de cdmbio a data da transacdo. Ativos e passivos ndo monetarios expressos em moeda estrangeira registados ao justo valor
sdo convertidos a taxa de cdmbio em vigor na data em que o justo valor foi determinado. As diferengas cambiais resultantes
sdo reconhecidas em resultados, exceto no que diz respeito as diferencas relacionadas com acgdes classificadas como ativos
financeiros disponiveis para venda, as quais sdo registadas em reservas.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

c) Ativos fixos tangiveis

Estes bens estdo contabilizados ao respetivo custo histérico de aquisicdo sujeito a depreciacao e testes de imparidade. As suas
depreciacbes foram calculadas através da aplicacdo do método das quotas constantes, com base nas seguintes taxas anuais, as
quais refletem, de forma razoéavel, a vida util estimada dos bens:

Taxas anuais

Equipamento administrativo 12,50%
Magquinas e ferramentas 12,50%
Equipamento informatico 20% a 50%
Instalacbes de interiores 10%
Outro equipamento 12,5% a 20%

No reconhecimento inicial dos valores dos outros ativos tangiveis, a Companhia capitaliza o valor de aquisicao adicionado de
guaisgquer encargos necessdrios para o funcionamento correto de um dado ativo, de acordo com o disposto na IAS 16. Ao nivel
da mensuracao subsequente, a Companhia opta pelo estabelecimento de uma vida Util que seja capaz de espelhar o tempo
estimado de obtencao de beneficios econémicos, depreciando o bem por esse periodo. A vida Util de cada bem é revista a cada
data de relato financeiro.

Os custos subsequentes com os ativos tangiveis sdo capitalizados no ativo apenas se for provavel que deles resultarao beneficios
econdmicos futuros para a Companhia. Todas as despesas com manutencdo e reparacao sao reconhecidas como gasto, de
acordo com o principio da especializacao dos exercicios.

Quando existe indicagdo de que um ativo possa estar em imparidade o seu valor recuperavel é estimado, devendo ser
reconhecida uma perda de imparidade sempre que o valor liquido de um ativo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por
imparidade sdo reconhecidas em resultados para os ativos registados ao custo.

O valor recuperéavel é determinado como o mais elevado entre o seu preco de venda liquido e o seu valor de uso, sendo este
calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do ativo e
da sua alienacao no fim da sua vida util.

d) Iméveis
(i) Terrenos e edificios de investimento

A Companbhia classifica como iméveis de rendimento os imoveis cuja recuperabilidade seja por via da obtencao de rendas ao
invés do seu uso continuado, utilizando os critérios de mensuracao da IAS 40.

As propriedades de investimento sao reconhecidas inicialmente ao custo de aquisicdo, incluindo os custos de transacao
diretamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor. Variacdes de justo valor determinadas a cada data de balanco
sdo reconhecidas em resultados. As propriedades de investimento ndo sao depreciadas.

Dispéndios subsequentes relacionados sdo capitalizados quando for provavel que a Companhia venha a obter beneficios
econdmicos futuros em excesso do nivel de desempenho inicialmente estimado.

O justo valor dos terrenos e edificios de rendimento baseia-se numa valorizacao efetuada por um avaliador independente.

Os avaliadores independentes possuem um conhecimento profundo do mercado imobilidrio onde a propriedade se insere e os
seus Colaboradores tém as capacidades técnicas adequadas para executar a presente avaliacdo de forma competente e rigorosa,
relevante para a emissao dos relatérios de avaliacdo, em cumprimento da Normas Regulamentares da Autoridade de Supervisao
de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) N°. 16/1999, N°. 7/2007-R, e N°. 9/2007-R.

A reavaliacao dos terrenos e edificios foi realizada no exercicio de 2015, tendo como base de valor o Valor de Mercado, definido
pelas Normas Profissionais do RICS — janeiro de 2014 da seguinte forma: “Estimativa do montante mais provavel pelo qual, a
data da avaliacdo, um ativo ou um passivo, apds um periodo adequado de comercializacdo, podera ser transacionado entre um
vendedor e um comprador decididos, em que ambas as partes atuaram de forma esclarecida e prudente, e sem coacdo.”
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A metodologia utilizada foi o Método do Rendimento que consiste no apuramento do valor do edificio mediante o quociente
entre a renda anual efetiva ou previsivelmente libertada, liquida de encargos de conservacao e manutencao, e uma taxa de
remuneracao adequada as suas caracteristicas e ao nivel do investimento, face as condicdes gerais do mercado imobilidrio no
momento da avaliacdo. Consideraram-se os fluxos de caixa gerados até ao termo dos contratos de arrendamento e o valor
potencial do imével com base na renda potencial, apdés um periodo de comercializacdo adequado.

O avaliador independente realizou a avaliacdo do imével através do Método do Rendimento, por considerar ser o mais adequado
para determinar o Valor de Mercado do mesmo. Este método aplica-se a propriedades arrendadas e/ou suscetiveis de gerarem
rendimento. Realizou também a avaliacdo do imovel através do Método Comparativo.

O Método Comparativo tem por base a determinacao do valor efetuada através da comparacao dos valores de transacao de
imoveis semelhantes e comparaveis, obtidos através do conhecimento do mercado local ou da prospecao efetuada. Este método
fundamenta-se no conhecimento do mercado local e do valor pelo qual se transacionam as propriedades andlogas a que se
pretende avaliar e pressupde a existéncia de um mercado imobilidrio ativo, uma correta obtencao de informacao e a existéncia
de transacdes semelhantes.

A valorizacdo dos imoveis faz-se mediante a consideracdo da ponderacao ajustada a cada caso dos valores resultantes da
aplicagao dos seguintes dois métodos:

a) Método Comparativo;
b) Método do Rendimento.

Em cumprimento da Norma Regulamentar da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) N°. 19/2010-R,
de 16 de dezembro, a Zurich Vida mantém um registo informatico com os dados histéricos e atualizados dos terrenos e edificios,
disponivel caso a ASF o solicite juntamente com os relatérios dos avaliadores e as escrituras ou os contratos-promessa de compra
e venda se as escrituras ainda nao tiverem sido efetuadas.

Ver adicionalmente a Nota 26.

(ii) Terrenos e edificios de uso préprio

Em conformidade com as opcdes previstas na IAS 16, os terrenos e edificios de uso proprio sao valorizados ao custo depreciado,
deduzido de depreciacdes acumuladas e perdas de imparidade acumuladas.

As depreciacoes sdo reconhecidas de forma consistente ao longo da vida Util estimada para o ativo.

De acordo com estabelecido na IAS 36, o calculo da imparidade deste tipo de ativos é baseado num valor recuperavel o qual é
medido pelo valor mais alto entre o valor de venda e o seu valor de uso.

A Companhia nao possui terrenos e edificios classificados como uso proprio a 31 de dezembro de 2015.

e) Ativos intangiveis
Os custos incorridos com a aquisicao de aplicagdes informaticas sdo capitalizados como ativos intangiveis, assim como as
despesas adicionais necessarias a sua implementacéo.

Os custos diretamente relacionados com o desenvolvimento de aplicacdes informaticas, sobre os quais seja expectavel que estes
venham a gerar beneficios econdmicos futuros para além de um exercicio, séo reconhecidos e registados como ativos intangiveis.

Os ativos intangiveis estao contabilizados ao respetivo custo histérico de aquisicao sujeito a amortizacao e testes de imparidade.
As suas amortizacoes sao calculadas através da aplicacdo do método das quotas constantes, com base nas seguintes taxas
anuais, as quais refletem, de forma razoavel, a vida Util estimada dos intangiveis:

Ativos intangiveis

gerados Vida util finita? Taxa de amortizacdo
internamente
Despesas com aplicacdes informaticas N S 20% a 33,33%
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Os custos com a manutencao de programas informaticos sao reconhecidos como custos quando incorridos.

Quando existe indicacdo de que um ativo possa estar em imparidade o seu valor recuperavel é estimado, devendo ser
reconhecida uma perda de imparidade sempre que o valor liquido de um ativo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por
imparidade sao reconhecidas em resultados para os ativos registados ao custo histérico.

O valor recuperével é determinado como o mais elevado entre o seu preco de venda liquido e o seu valor de uso, sendo este
calculado com base no valor atual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a obter do uso continuado do ativo e
da sua alienacéo no fim da sua vida util.

f) Ativos financeiros
(i) Classificagdo

A Companbhia classifica os seus ativos financeiros no momento da sua aquisicdo considerando a intencao que lhes esta
subjacente, de acordo com as seguintes Categorias:

Ativos financeiros ao justo valor através de ganhos e perdas

Ativos financeiros detidos para negociagao
Os ativos financeiros de negociacdo sao os ativos adquiridos com o objetivo principal de serem transacionados no curto prazo.

Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Esta categoria inclui os ativos financeiros, designados no momento do seu reconhecimento inicial, ao justo valor, com as
variacoes subsequentes reconhecidas em resultados.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos disponiveis para venda sao ativos financeiros ndo derivados que (i) a Companhia tem intencao de manter por tempo
indeterminado, (ii) que sdo designados como disponiveis para venda no momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que nao
se enquadrem nas categorias anteriormente referidas.

Investimentos a deter até a maturidade

Sado os ativos financeiros sobre os quais exista a intencao e a capacidade de detencdo até a maturidade, apresentando uma
maturidade e fluxos de caixa fixos ou determinaveis. Em caso de venda antecipada, a classe considera-se contaminada e todos os
ativos da classe tém de ser reclassificados para a classe, disponiveis para venda.

Empréstimos concedidos e contas a receber
Inclui ativos financeiros exceto derivados, com pagamentos fixos ou determinaveis gue nao sejam cotados num mercado ativo e
cuja finalidade n&o seja a negociacéo.

(ii) Reconhecimento, mensuragéo inicial e desreconhecimento

Aquisices e alienacoes: (i) ativos financeiros classificados ao justo valor através de ganhos e perdas, (ii) ativos financeiros
disponiveis para venda e (jii) investimentos a deter até a maturidade, sdo reconhecidos na data da negociacao (“trade date”),
ou seja, na data em que a Companhia se compromete a adquirir ou alienar o ativo. Os ativos financeiros referidos acima sao
inicialmente reconhecidos ao seu justo valor adicionado dos custos de transacdo, exceto nos casos de ativos financeiros ao justo
valor através de resultados, caso em que estes custos de transacao sdo diretamente registados em resultados.

Os ativos financeiros sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais da Companhia ao recebimento dos seus
fluxos de caixa, (ii) a Companhia tenha transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detengao ou
(iii) nao obstante retenha parte, mas nao substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua detencdo, a Companhia
tenha transferido o controlo sobre os ativos.

(iii) Mensuracédo subsequente
Apds o seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros detidos para negociacdo e os ativos financeiros classificados no

reconhecimento inicial ao justo valor através de ganhos e perdas sdo valorizados ao justo valor, sendo as suas variagdes
reconhecidas em ganhos e perdas.
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Os investimentos detidos para venda sao igualmente registados ao justo valor sendo, no entanto, as respetivas variagdes
reconhecidas em reservas, na parte que pertence ao Acionista, até que os investimentos sejam desreconhecidos, ou seja,
identificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos ganhos e perdas potenciais registados em
reservas é transferido para resultados. No caso dos produtos com participacao nos resultados, as variacdes do justo valor
sdo reconhecidas inicialmente em reservas (capital proprio) e, posteriormente, transferidas para a conta de participacao nos
resultados a atribuir.

Ainda relativamente aos ativos monetarios disponiveis para venda, o ajustamento ao valor de balanco compreende a separacao
entre (i) as amortizacdes segundo a taxa efetiva, (ii) as variagdes cambiais (no caso de denominacdo em moeda estrangeira) —
ambas por contrapartida de resultados e (iii) as variacdes no justo valor (exceto risco cambial) — conforme descrito acima.

Os investimentos a deter até a maturidade sdo mensurados em balanco ao custo amortizado, de acordo com o método da
taxa efetiva, com as amortizacoes (juros, valores incrementais e prémios e descontos) a serem registados na conta de ganhos e
perdas.

O justo valor dos ativos financeiros cotados corresponde ao seu preco de compra corrente (“bid-price”). Na auséncia de cotacao,
a Companhia estima o justo valor utilizando (i) metodologias de avaliacao, tais como, a utilizacdo de precos de transacoes
recentes, semelhantes e realizadas em condicdes de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacao
de opcdes parametrizados de modo a refletir as particularidades e circunstancias do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliacdo
baseados em informacoes de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais nao é possivel mensurar com fiabilidade o justo valor e as a¢des ndo cotadas sao
registados ao custo de aquisicao.

(iv) Transferéncias entre categorias de ativos financeiros

Em outubro de 2008 o IASB emitiu a revisao da norma IAS 39 - Reclassificacdo de instrumentos financeiros (Amendments

to IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7: Financial Instruments Disclosures). Esta alteracao

veio permitir que uma entidade transfira de ativos financeiros detidos para negociacao para as carteiras de ativos financeiros
disponiveis para venda, empréstimos e contas a receber ou para ativos financeiros detidos até a maturidade, desde que esses
ativos financeiros obedecam as caracteristicas de cada categoria.

As transferéncias de ativos financeiros disponiveis para venda para as categorias de empréstimos e contas a receber e detidos até
a maturidade sao também permitidas.

(v) Imparidade

Imparidade de titulos:

A Companbhia avalia regularmente, por carteira de titulos, se existe evidéncia objetiva de que um ativo financeiro, ou grupo

de ativos financeiros apresentam sinais de imparidade. Para os ativos financeiros que apresentam sinais de imparidade, é
determinado o respetivo valor recuperavel, sendo as perdas por imparidade registadas por contrapartida da conta de ganhos e
perdas.

Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, encontra-se em imparidade sempre que exista evidéncia objetiva de
imparidade resultante de um ou mais eventos que ocorreram apés o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os
instrumentos de capital cotados, uma desvalorizacao continuada ou de valor significativo na sua cotacéo, e (i) para titulos de
divida, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do ativo financeiro, ou
grupo de ativos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.

A Companhia considera que um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, se encontra em imparidade sempre que, apds o
seu reconhecimento inicial, exista evidéncia objetiva de:

(a) para os titulos de rendimento variavel cotados:
1) O seu justo valor esteja abaixo da média ponderada do seu custo de aquisicdo mais do que o limite de imparidade aplicavel,

de acordo com a comunicacao trimestral do Grupo (ver quadros seguintes com limites aplicaveis. No caso da Zurich Vida,
“European stocks”).
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Para 2015 o quadro considerado é:

Limite de imparidade

Trimestres (Acdes Europeias)
Q12015 44,5%
Q2 2015 43,5%
Q3 2015 43,7%
Q4 2015 43,9%

Fonte: Bloomberg

Para 2014 o quadro considerado é:

Limite de imparidade

Trimestres (Acbes Europeias)
Q12014 46,8%
Q2 2014 44.9%
Q32014 43,9%
Q42014 44.7%

Fonte: Bloomberg

ou
2) Tenha estado abaixo da média ponderada do seu custo de aquisicdo nos ultimos 24 meses consecutivos ou mais.

3) Deve ser reconhecida a imparidade a todos os titulos que tenham sido objeto de imparidade anteriormente, sempre que se
verifigue uma quebra relativamente ao seu valor de custo, desde a Ultima data de imparidade.

4) Adicionalmente, é efetuada uma lista de analise qualitativa baseada em outros indicadores de imparidade, com o objetivo
de identificar declinios de valor que nao sejam capturados pela aplicacdo dos limites de imparidade referidos em 1), 2) e 3).

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

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

Quando existe evidéncia de imparidade nos ativos financeiros disponiveis para venda, a perda potencial acumulada em reservas,
correspondente a diferenca entre o custo de aquisicdo e o justo valor atual, deduzida de qualquer perda de imparidade no ativo
anteriormente reconhecida em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo subsequente o montante da perda de
imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por contrapartida de resultados do exercicio até
a reposicao do custo de aquisicao se o aumento for objetivamente relacionado com um evento ocorrido ap6s o reconhecimento da
perda de imparidade, exceto no que se refere a acdes ou outros instrumentos de capital, para os quais nao é possivel reconhecer
qualquer reversao de imparidade. As valorizacdes subsequentes de acdes e outros instrumentos de capital sdo reconhecidas em
reservas.

No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas por imparidade correspondem a diferenca entre o valor
contabilistico do ativo e o valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados (considerando o periodo de recuperacdo) descontados

a taxa de juro efetiva original do ativo financeiro. Estes ativos sdo apresentados no ativo, liquidos de imparidade. Caso estejamos
perante um ativo com taxa de juro varidvel, a taxa de juro a utilizar para a determinacao da respetiva perda de imparidade é a taxa
de juro efetiva atual, determinada com base nas regras de cada contrato. Em relacao aos investimentos detidos até a maturidade, se
num periodo subsequente o montante de perda por imparidade diminui, e essa diminuicdo pode ser objetivamente relacionada com
um evento que ocorreu apods o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por contrapartida de resultados do exercicio.
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Ajustamentos de recibos por cobrar e para créditos de cobranca duvidosa:

Os ajustamentos de recibos por cobrar tém por objetivo reduzir o montante dos prémios em cobranca ao seu valor estimado
de realizacdo. O calculo destes ajustamentos é efetuado com base nos valores dos prémios por cobrar, aplicando os critérios
definidos pela ASF, de base econémica.

Este ajustamento destina-se a reconhecer nos resultados das companhias o impacto da potencial ndo cobranca dos recibos
de prémios emitidos. Face a esta definicdo importa identificar qual é efetivamente o impacto de um prémio em cobranca nos
resultados da Companhia.

Desta forma devemos em primeiro lugar distinguir o tipo de produtos e o tipo de reserva matematica que é constituida para os
diferentes produtos.

Nos produtos financeiros a reserva constituida corresponde, no momento da emissao, a aproximadamente entre 95% e 100%
do prémio dependendo exclusivamente do valor do encargo de subscricdo. Por norma o valor remanescente do prémio destina-
se a suportar o valor das comissdes que sdo emitidas em simultaneo restando como rendimento da Companhia um valor,

por norma inferior a 1% do prémio. Acresce ainda que tratando-se de um produto financeiro a reserva matemaética cresce
incrementada dos juros técnicos do produto. Como consequéncia, caso o recibo nao seja liquidado no momento da emissdo o
Segurador incorrerd num prejuizo pois estara a constituir reservas para um montante que ndo detém e que consequentemente
ndo gera rendimentos.

Nos produtos de risco puro a andlise devera ser efetuada de forma diferente. Neste caso, a Companhia aquando da emissdo do
prémio constitui imediatamente a provisao matematica correspondente ao periodo de risco coberto pelo prémio que durante

a vida util do prémio ird sendo reduzida até a sua extincdo. Neste caso, no momento da extincao o rendimento da Companhia
associado ao prémio sera igual ao valor do prémio deduzido das comissdes que este suportou e dos encargos adicionais sobre
ele incidente.

Considerando estes dois tipos de produtos fica clara a necessidade da criacdo de um ajustamento para recibos por cobrar no
caso dos produtos de risco puro e a ndo necessidade do mesmo nos financeiros.

Face a esta situacdo optou a Zurich Vida por constituir um ajustamento para recibos por cobrar apenas para os recibos de
produtos de risco puro.

Para a constituicdo da reserva foi em primeiro lugar determinado qual o racio de anulagao de recibos pendentes ao fim de
determinados intervalos de tempo em periodos de observacao definidos. Este racio permite-nos ter uma estimativa aproximada
da probabilidade de anulagao de um recibo que esteja em cobranca dentro de cada escalao de antiguidade.

Em simultaneo foi determinada uma aproximacao da margem de lucro que cada prémio em cobranca da a Zurich Vida. Para o
célculo desse lucro foi considerada a seguinte formula:

Margem de lucro = Prémio comercial - Provisao Matematica — Comissdes e outros encargos.

Em que:

«  Provisao matematica é o valor da responsabilidade da companhia para o periodo que falta decorrer;

«  Comissbes e outros encargos — é a soma do valor da comissao do recibo acrescida dos encargos sobre o prémio a serem
liquidados a outras entidades deduzidos dos custos de aquisicao diferidos incidentes sobre o recibo.

Através de processamento informatico foi efetuado o calculo recibo a recibo, para os recibos pendentes, da margem de lucro de
cada um deles tendo essa margem sido agrupada pelas diferentes classes de antiguidade constituidas.

Apods determinar as margens de lucro de cada uma das classes e a probabilidade de anulacdo de cada uma delas, podemos obter
uma estimativa da perda de lucro que resultara do volume de anulacées esperado de acordo com as observacbes efetuadas. O
montante assim apurado constituird o ndcleo principal dos ajustamentos para recibos por cobrar.

Retomando a situacao dos produtos financeiros, importa referir que excecionalmente e devido a limita¢cdes dos circuitos
administrativos e informaticos podem ocorrer situagdes em que estando as apélices financeiras ja anuladas existam recibos,
que a elas respeitantes, se encontrem por regularizar (i.e. em cobranca). Os recibos que se encontrem nesta situacao deverao
ser analisados caso a caso e constituido o respetivo ajustamento para recibos por cobrar. No final de 2015 néo existiam recibos
nestas circunstancias pelo gue nao houve necessidade de constituir nenhum ajustamento a eles referente.

Os ajustamentos para créditos de cobranca duvidosa destinam-se a reduzir o montante dos saldos a receber resultantes de

operacdes de seguro direto, de resseguro ou outras, a excecdo dos recibos por cobrar, ao seu valor provavel de realizacdo, sendo
calculado em funcao da antiguidade dos referidos saldos, tendo por base uma analise econémica.
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A Companbhia realiza iniciativas para a regularizacado dos montantes em divida, quer através da sua area de contencioso quer
recorrendo posteriormente a via judicial.

g) Outros ativos financeiros — derivados

Os instrumentos financeiros com derivados embutidos sdo reconhecidos inicialmente ao justo valor. Subsequentemente, o justo
valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa
reavaliacdo registados diretamente em resultados do periodo, nos casos em que o derivado nao esta intimamente relacionado
com o ativo base, e na reserva de reavaliagdo nos restantes casos.

O justo valor é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando disponiveis, e na auséncia de cotacao (inexisténcia de
mercado ativo) é determinado com base na utilizacado de precos de transacoes recentes, semelhantes e realizadas em condicoes
de mercado ou com base em metodologias de avaliacdo disponibilizadas por entidades especializadas, baseadas em técnicas
de fluxos de caixa futuros descontados considerando as condicdes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e
fatores de volatilidade.

Derivados embutidos

Os derivados que estdo embutidos em outros instrumentos financeiros sao tratados separadamente quando as suas
caracteristicas econémicas e 0s seus riscos nao estao relacionados com o instrumento principal e o instrumento principal ndo esta
contabilizado ao seu justo valor através de resultados. Estes derivados embutidos sao registados ao justo valor com as variacoes
reconhecidas em resultados.

h) Passivos financeiros
Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe uma obrigacao contratual da sua liquidacgao ser efetuada
mediante a entrega de dinheiro ou de outro ativo financeiro, independentemente da sua forma legal.

Os passivos financeiros incluem passivos de contrato de investimento e sao registados (i) inicialmente pelo seu justo valor
deduzido dos custos de transacdo incorridos e (i) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efetiva,
com excec¢do dos passivos por contratos de investimento em que o risco é suportado pelo tomador de seguro, os quais sdo
registados ao justo valor, por contrapartida de ganhos e perdas.

i) Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e seus equivalentes englobam os valores registados no
balanco com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco, prontamente convertiveis em dinheiro e com risco
reduzido de alteracdo de valor onde se incluem a caixa e as disponibilidades em instituices de crédito.

j) Capital social

As acoes sdo classificadas como capital préprio quando nao ha obrigacéo de transferir dinheiro ou outros ativos. Os custos
incrementais diretamente atribuiveis a emissao de instrumentos de capital sdo apresentados no capital préprio como uma
deducao dos proventos, liquida de imposto.

k) Contratos de seguro e contratos de investimento - Classificacédo

Os Contratos de seguro sdo contratos segundo o qual o Segurador aceita um risco de seguro significativo do segurado,
aceitando compensar este no caso de um acontecimento futuro incerto especificado o afetar de forma adversa. Este tipo de
contrato cai no ambito da IFRS 4 (seguros de vida puros);

Os Contratos de investimento sao contratos que envolvem exclusivamente risco financeiro. Estes contratos podem ainda ser
diferenciados entre contratos puramente financeiros e aqueles que possuem uma caracteristica de participacao discricionaria.
Se os contratos de investimento forem puros cairdo no ambito da IAS 39 (é o caso dos produtos “unit-linked” comercializados
pela Companhia), enquanto os contratos com a caracteristica de participacdo discricionaria se inserem na IFRS 4 (Produtos de
capitalizacdo com taxa garantida e com participacdo nos resultados).

1) Contratos de seguro e contratos de investimento com participacdo nos resultados
Prémios
Os prémios brutos emitidos sdo registados como proveitos no exercicio a que respeitam, independentemente do momento do

seu pagamento ou recebimento.

Os prémios de resseguro cedido sao registados como custos no exercicio a que respeitam da mesma forma que os prémios
brutos emitidos.
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Custos de aquisi¢éo
Os custos de aquisicao sao essencialmente representados pela remuneracdo contratualmente atribuida aos Mediadores pela
angariacdo de contratos de seguro e de investimento.

As comissdes contratadas sao registadas como gastos no momento da emissdo dos respetivos prémios ou renovacao das
respetivas apolices.

Provisdo matematica

As provisdes matematicas para o Ramo Vida tém como objetivo registar o valor atual das responsabilidades futuras da
Companbhia, relativamente as apolices emitidas, e sao calculadas mediante tabelas e formulas plenamente enquadradas no
normativo da ASF. As provisdes matematicas sao Zilmerizadas e o respetivo efeito é abatido as mesmas.

As provisdes matematicas constituidas para todos os contratos comercializados pelo Segurador correspondem ao valor atuarial
estimado do compromisso assumido para com os Tomadores de Seguro, incluindo as participacdes nos resultados ja distribuidas
e apds deducao do valor atuarial dos prémios futuros.

As provisdbes matematicas foram calculadas individualmente para cada contrato em vigor e sequndo um método atuarial
prospetivo.

As bases técnicas inerentes ao calculo das provisdes matematicas foram as mesmas que as utilizadas para a determinacao dos
prémios e estao de acordo com o Decreto-Lei N°. 94-B/98 de 17 de abril com as alteracdes do Decreto-Lei 8-C/2002 de 11 de
janeiro, substituido pela Lei n°147/2015 de 9 de setembro e as normas emitidas pela ASF.

Proviséo para sinistros
A provisao para sinistros corresponde ao valor previsivel dos encargos com sinistros ainda ndo regularizados ou ja regularizados
mas ainda nao liquidados no final do exercicio.

Esta provisao foi determinada como segue:

e apartir da analise dos sinistros pendentes no final do exercicio e da consequente estimativa da responsabilidade existente
nessa data; e

o pela provisao, fundamentada em bases estatisticas, sobre o valor dos custos com sinistros do exercicio, excetuando vencill
mentos e resgates, por forma a fazer face a responsabilidade com sinistros declarados ap6és o fecho do exercicio (IBNR).

Provisdo para participa¢do nos resultados a atribuir (shadow accounting)

De acordo com o estabelecido na IFRS 4, os ganhos e perdas nao realizados dos ativos financeiros disponiveis para venda afetos
a responsabilidades de contratos de seguro e de investimento com participagdo nos resultados discricionéria, sdo atribuidos aos
tomadores de seguro, na parte estimada da sua participagdo, tendo por base a expectativa de que estes irao participar nesses
ganhos e perdas ndo realizadas quando se realizarem, através do reconhecimento de uma responsabilidade.

A estimativa dos montantes a atribuir aos tomadores de seguro sob a forma de participacdo nos resultados, em cada modalidade
ou conjunto de modalidades, ¢ calculada tendo por base um plano adequado aplicado de forma consistente, tendo em
consideracdo o plano de participacao nos resultados, a maturidade dos compromissos, os ativos afetos e ainda outras varidveis
especificas da modalidade ou modalidades em causa.

Provisdo para participacdo nos resultados atribuida
Corresponde aos montantes atribuidos aos tomadores de seguro ou aos beneficiarios dos contratos, a titulo de participacao nos
resultados, e que ainda ndo tenham sido distribuidos, nomeadamente mediante inclusao na provisao matematica dos contratos.

Provisdo para prémios ndo adquiridos
Esta provisao corresponde a parte dos prémios brutos emitidos a imputar a um ou varios dos exercicios seguintes ap6s a deducao
dos custos de aquisicao diferidos.

A provisao para prémios nao adquiridos é calculada prémio a prémio, através da aplicacdo do método “prorata temporis”,

considerando as datas de inicio e de fim do periodo de risco a que respeita o prémio ou fracdo. Esta provisao corresponde a
provisdo matematica dos prémios de risco.
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Provisdes técnicas de resseguro cedido

As provisdes técnicas de resseguro cedido sao determinadas através da aplicacao dos critérios acima descritos para o
seguro direto, tendo em atencao as percentagens de cessdo, bem como outras clausulas existentes nos tratados em vigor e
correspondem a parte dos resseguradores nos montantes brutos de provisdes técnicas de seguros de vida.

m) Contratos de investimento

Os passivos financeiros sao registados (i) inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transacdo incorridos e (ii)
subsequentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efetiva, com exce¢ao dos passivos por contratos de
investimento em que o risco é suportado pelo tomador de seguro, 0s quais sao registados ao justo valor.

n) Imposto sobre o rendimento

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os impostos diferidos. Os impostos sobre lucros séo
reconhecidos em resultados, exceto quando estao relacionados com itens que sdo reconhecidos diretamente nos capitais
préprios, caso em gue sao registados por contrapartida dos capitais préprios. Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais
proprios decorrentes da reavaliacao de investimentos disponiveis para venda sao posteriormente reconhecidos em resultados no
momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes sdo 0s que se esperam que sejam pagos com base no resultado tributavel apurado de acordo com as
regras fiscais em vigor, utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente aprovada em cada jurisdicao e expurgados do
efeito relativo a variacdo da reserva relativa a aplicacdo do justo valor aos ativos que estejam a representar provisoes técnicas do
seguro de vida com participacdo nos resultados.

Os impostos diferidos sdo calculados sobre os ajustamentos fiscais entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua
base fiscal, utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de balanco em cada jurisdicao e que
se espera virem a ser aplicadas quando os ajustamentos fiscais se reverterem.

Os impostos diferidos passivos sao reconhecidos para todas as diferencas tempordarias tributaveis, com excecao das diferencas
resultantes do reconhecimento inicial de ativos e passivos que nao afetem quer o lucro contabilistico quer o fiscal e de diferencas
relacionadas com investimentos em subsidiarias, na medida em que provavelmente nao serdo revertidas no futuro.

Os impostos diferidos ativos sao reconhecidos para todas as diferencas temporarias dedutiveis, apenas na medida em que seja
expectavel que existam lucros tributaveis no futuro, capazes de absorver as referidas diferencas.

0) Beneficios concedidos aos empregados

Beneficios pds-emprego

Em conformidade com o contrato coletivo de trabalho para o setor segurador (adiante designado por CCT) cujo texto foi
publicado no Boletim do Trabalho e Emprego (BTE) N°. 2, de 15 de janeiro de 2012, a Companhia procedeu a alteracao do
plano de beneficio definido existente até 31 de dezembro de 2011 para um plano de contribuicdo definida aplicavel a todos os
trabalhadores no ativo.

De acordo com o n.° 1 da clausula 48° do CCT, “todos os trabalhadores no ativo em efetividade de funcoes, com contratos
de trabalho por tempo indeterminado, beneficiarao de um plano individual de reforma, em caso de reforma por velhice ou
por invalidez concedida pela Seguranca Social, o qual substitui o sistema de pensdes de reforma previsto no anterior contrato
coletivo de trabalho”.

Ainda de acordo com o CCT no n.° 2 da clausula 48° “o valor integralmente financiado das responsabilidades pelos servicos
passados, calculado a 31 de dezembro de 2011, relativo as pensdes de reforma por velhice devidas aos trabalhadores no
ativo, admitidos até 22 de junho de 1995, que estavam abrangidos pelo disposto na cldusula 51.2, n.° 4, do CCT, cujo texto
consolidado foi publicado no Boletim do Trabalho e Emprego, n.° 32, de 29 de agosto de 2008, foi em 2012 convertido em
contas individuais desses trabalhadores, nos termos e de acordo com os critérios previstos no respetivo fundo de pensdes ou
seguro de vida, integrando o respetivo plano individual de reforma”.

Face ao exposto, o plano de beneficios definidos foi parcialmente liquidado e o valor das responsabilidades por velhice dos ativos
integralmente financiadas a 31 de dezembro de 2011 foi transferido para contas individuais dos trabalhadores elegiveis, para
esse plano de beneficios, no fundo de pensoes.

Em novembro de 2014 foi publicada uma alteracdo ao CCT, tendo as percentagens de contribuicao para o PIR sido alteradas.
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A partir de 2015 e, tendo em conta o disposto na clausula 492 do CCT, a Companhia efetua anualmente contribuicoes para
o Plano Individual de Reforma (PIR) de valor correspondente as percentagens indicadas na tabela seguinte, aplicadas sobre o
ordenado base anual do trabalhador.

Percentagem de

Ano civil contribuicao para o PIR
2012 1,00
2013 2,25
2014 2,50
2015 e seguintes 3,25

Ainda no decorrer da aplicacdo da alteracao havida ao CCT no ano de 2014, foi feita uma contribuicdo extraordinaria para o PIR
de valor correspondente a 1,25% sobre o ordenado base anual do trabalhador, para todos os trabalhadores admitidos em data
anterior a 31-12-2012 na modalidade de contrato sem termo.

O valor das contribui¢des anuais esta garantido a data de liquidacao do beneficio.

O plano de beneficio definido fica em vigor e associado somente ao financiamento das responsabilidades das pensées por velhice
em pagamento a 31 de dezembro de 2011 e respetivas atualizacoes.

A 31 de dezembro de 2015 as responsabilidades dos planos indicados estao totalmente financiadas pelo Fundo de Pensoes.

Apoio escolar

Ao abrigo do novo CCT, a cldusula 472 contempla a obrigacao de a Companhia atribuir aos Colaboradores mediante o
cumprimento de determinados requisitos definidos na mesma clausula, a atribuicdo de um valor, monetario ou vale social, nunca
superior a 1/3 do IAS por crianca.

Outros beneficios de longo prazo

Ao abrigo do novo CCT, a cldusula 41 contempla a obrigacao de a Companhia atribuir aos Colaboradores, mediante o
cumprimento de determinados requisitos definidos na mesma cladusula, prémios de permanéncia pecuniarios (Colaboradores com
idade inferior a 50 anos) ou a concessao de dias de licenca com retribuicdo (Colaboradores com idade superior ou igual a 50
anos).

Quando o trabalhador completar um ou mais multiplos de cinco anos de permanéncia na Companbhia, tera direito a um prémio
pecuniario de valor equivalente a 50% do seu ordenado efetivo mensal. Apés o trabalhador completar 50 anos de idade e, logo
que verificados os periodos minimos de permanéncia na empresa a seguir indicados, o prémio pecuniario é substituido pela
concessao de dias de licenca com retribuicdo em cada ano, de acordo com o esquema seguinte:

a) Trés dias, quando perfizer 50 anos de idade e 15 anos de permanéncia na Companhia;
b) Quatro dias, quando perfizer 52 anos de idade e 18 anos de permanéncia na Companhia;
¢) Cinco dias, quando perfizer 54 anos de idade e 20 anos de permanéncia na Companhia.

A Companbhia reconhece esta responsabilidade de acordo com o definido na IAS 19, para Beneficios de longo-prazo
(especializacdo anual da respetiva responsabilidade).

Responsabilidades por férias e subsidios de férias (Beneficios de curto prazo)

Este passivo corresponde a cerca de dois meses de remuneracdes e encargos respetivos, 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.

Beneficios de saude (Beneficios de curto prazo)
Adicionalmente a Companhia concedeu um beneficio de assisténcia médica aos Colaboradores no ativo e aos pré-reformados
até a idade da reforma. Estes beneficios sdo reconhecidos quando incorridos, independentemente do seu pagamento.

Bonus de desempenho (Beneficios de curto prazo)

Os prémios de desempenho sao calculados de acordo com uma avaliacdo de desempenho, baseando-se nas regras definidas pelo
Grupo Zurich, existindo dois modelos: o “Short Term Incentive Plan” (STIP) e o Incentivo de Vendas.
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O objetivo dos prémios de desempenho ¢ alinhar a estrutura de remuneragdes com o atingimento dos objetivos financeiros
chave do Grupo e com a execucao da estratégia comercial, estrutura de gestdo de risco e planos operacionais.

O Grupo Zurich faz corresponder os prémios de remuneracao variavel a fatores-chave de desempenho, que incluem o
desempenho do Grupo, segmentos de negocio e funcdes, bem como aos éxitos individuais.

O desempenho global do negécio é avaliado em funcao do plano de negdcios. O plano de negdcios para cada ano é definido
e aprovado pelo Grupo Zurich antes do inicio desse ano. No final do ano, o Grupo verifica e avalia o desempenho comercial e
financeiro numa base quantitativa e qualitativa.

Os prémios STIP sao calculados no final do ano, através da alocacdo de uma pool e subpool a cada Colaborador. Estas
pools/subpools sao definidas em funcdo de uma arquitetura, tendo em conta a funcao exercida pelo Colaborador. Existem
diferentes critérios financeiros utilizados na determinacao dos prémios: o Resultado liquido atribuivel aos Acionistas (Net
Income Attributable to Shareholders — NIAS) apds impostos e o Lucro operacional comercial (Business Operating Profit — BOP).
Dependendo do desempenho da pool/subpool de STIP e do Colaborador, a atribuicdo do STIP pode variar entre 0% e 185% do
bénus potencial.

Relativamente aos Incentivos de Vendas, é considerada a contribuicdo do Colaborador para atingir os objetivos da Companhia
(em termos de resultados). Os critérios utilizados sao: organizacionais, individuais e competéncias. Se neste processo o avaliado
obtiver uma classificacao inferior a 80% nao recebe prémio de desempenho, caso contrario, recebe um prémio proporcional a
classificacdo obtida, com um maximo de pagamento de 135% do bénus potencial.

Estes beneficios sdo reconhecidos quando incorridos, independentemente do seu pagamento.

p) Provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes
Sao reconhecidas provisdes quando (i) a Companhia tem uma obrigacao presente, legal ou construtiva, (ii) seja provavel que o
seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa obrigacao.

O montante reconhecido das provisdes consiste no valor presente da melhor estimativa na data de relato, dos recursos
necessarios para liquidar a obrigacao. Tal estimativa é determinada, tendo em consideracao os riscos e incertezas associados a
obrigagao.

As provisdes sdo revistas na data de relato e sao ajustadas de modo a refletirem a melhor estimativa a essa data.

As obrigacdes presentes que resultam de contratos onerosos sdo registadas e mensuradas como provisdes. Existe um contrato
oneroso quando a Companhia é parte integrante das disposicdes de um contrato ou acordo, cujo cumprimento tem associados
custos que nao é possivel evitar, os quais excedem os beneficios econémicos derivados do mesmo.

Os passivos contingentes nao sao reconhecidos nas demonstracoes financeiras, sendo divulgados sempre que a possibilidade de
existir uma safda de recursos englobando beneficios econémicos nao seja remota. Os ativos contingentes nao sao reconhecidos
nas demonstracoes financeiras, sendo divulgados quando for provavel, mas ndo certa, a existéncia de um influxo econémico
futuro de recursos.

q) Reconhecimento de juros e dividendos

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros classificados como disponiveis para venda séo reconhecidos nas
rubricas de juros e proveitos similares utilizando o método da taxa efetiva. Os juros dos ativos financeiros ao justo valor através
dos resultados sao também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares.

A taxa de juro efetiva é a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados durante a vida esperada do
instrumento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o valor liquido atual de balanco do ativo ou passivo
financeiro.

Para o calculo da taxa de juro efetiva sdo estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os termos contratuais do
instrumento financeiro, nao considerando, no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as comissdes que
sejam parte integrante da taxa de juro efetiva, custos de transacdo e todos os prémios e descontos diretamente relacionados
com a transacao.

No caso de ativos financeiros ou grupos de ativos financeiros semelhantes para os quais foram reconhecidas perdas por

imparidade, os juros registados em resultados sdo determinados com base na taxa de juro utilizada na mensuracdo da perda por
imparidade.
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No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, a componente de juro inerente a variacdo de justo valor ndo é separada e
é classificada na rubrica de resultados de ativos e passivos ao justo valor através de resultados.

Relativamente aos rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) séo reconhecidos quando estabelecido o direito ao seu
reconhecimento.

r) Locagbes

A Companhia classifica as operacoes de locacdo como locacdes financeiras ou locacdes operacionais, em funcdo da sua substancia
e ndo da sua forma legal cumprindo os critérios definidos na IAS 17 — Locagdes. Sao classificadas como locagdes financeiras as
operacoes em que 0s riscos e beneficios inerentes a propriedade de um ativo sao transferidos para o locatario. Todas as restantes
operacoes de locacdo sdo classificadas como locacdes operacionais.

LocacBes operacionais
Os pagamentos efetuados a luz dos contratos de locagao operacional sao registados em custos nos periodos a que dizem respeito.

LocacBes financeiras

Os contratos de locacao financeira sao registados na data do seu inicio, no ativo e no passivo, pelo custo de aquisicdo da
propriedade locada, que é equivalente ao valor atual das rendas de locagao vincendas. As rendas sao constitufdas (i) pelo encargo
financeiro que é debitado em resultados e (i) pela amortizagdo financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os encargos
financeiros sao reconhecidos como custos ao longo do periodo da locagao, a fim de produzirem uma taxa de juro periddica
constante sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

s) Ativos nao correntes detidos para venda

Ativos nao correntes sao classificados como detidos para venda quando o seu valor de balanco for recuperado principalmente
através de uma transacdo de venda (incluindo os adquiridos exclusivamente com o objetivo da sua venda) e a venda for altamente
provavel.

Imediatamente antes da classificacéo inicial do ativo como detido para venda, a mensuracdo dos ativos nao correntes é efetuada
de acordo com os IFRS aplicaveis. Subsequentemente, estes ativos para alienacdo sdo mensurados ao menor valor entre o valor de
reconhecimento inicial e o justo valor deduzido dos custos de venda.

3. Principais estimativas contabilisticas e julgamentos relevantes utilizados na
elaboracdo das demonstracdes financeiras

As IAS/IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem que o Conselho de Administracao utilize o
julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais adequado. As principais
estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na aplicacao dos principios contabilisticos pela Companhia sdo divulgadas
abaixo, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacao afeta os resultados reportados da Companhia. Uma
descricao alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pela Companhia é apresentada na Nota 2.

Dever-se-a ter em conta que, em algumas situagdes, poderdo existir alternativas ao tratamento das politicas contabilisticas
adotadas pela Companhia, que levariam a resultados diferentes caso um tratamento diferente tivesse sido escolhido. No entanto,
a Companhia entende que os julgamentos e as estimativas aplicadas sdo apropriados pelo que as demonstracoes financeiras
apresentam de forma verdadeira e apropriada a posicao financeira da Companhia e das suas operacdes em todos os aspetos
materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no entendimento das
demonstracdes financeiras e ndo tém intencao de sugerir que outras alternativas ou estimativas sao mais apropriadas.

a) Provisdes técnicas e passivos financeiros relativos a contratos de seguro e de investimento, respetivamente

As responsabilidades futuras decorrentes de contratos de seguro e de investimento com participacao nos resultados discricionaria
sdo registadas na rubrica provisdes técnicas e as decorrentes de contratos de investimento sdo reconhecidas na rubrica passivos
financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de seguro e opera¢des considerados para efeitos
contabilisticos como contratos de investimento.

As provisbes técnicas relativas aos produtos vida tradicionais foram determinadas tendo por base varios pressupostos
nomeadamente mortalidade, longevidade e taxa de juro, aplicaveis a cada uma das coberturas. Os pressupostos utilizados foram
baseados na experiéncia passada da Companhia e do mercado. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for determinado

gue a experiéncia futura venha a confirmar a sua desadequacao. As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro e
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de investimento com participacao nos resultados discriciondria (produtos de capitalizacao) incluem (1) provisdo matemadtica, (2)
provisdo para participacao nos resultados, (3) provisao para sinistros e (4) provisao para prémios nao adquiridos.

Quando existem sinistros, qualguer montante pago ou que se estima vir a ser pago pela Companhia é reconhecido como perda
nos resultados. A Companhia estabelece provisdes para pagamento de sinistros decorrentes dos contratos de seguro.

Na determinacao das provisoes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de investimento com participacao nos resultados,
a Companbhia avalia periodicamente as suas responsabilidades utilizando metodologias atuariais e tomando em consideracdo as
coberturas de resseguro respetivas. As provisdes sao revistas periodicamente pelo atuario responsavel.

A Companbhia calcula as provisdes técnicas e passivos financeiros com base nas notas técnicas e planos de participacdo dos
produtos. Qualquer eventual alteracdo de critérios é devidamente avaliada para quantificacdo dos seus impactos financeiros.

Ver adicionalmente as Notas 2 a) e 3.

b) Justo valor de ativos/passivos financeiros

O justo valor dos ativos financeiros é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando disponiveis, e quando na auséncia

de cotacdo é determinado com base na utilizacdo de precos de transagdes recentes, semelhantes e realizadas em condicoes de
mercado similares ou com base em metodologias de avaliacdo, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados
considerando as condigdes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e fatores de volatilidade. Estas metodologias
podem requerer a utilizacdo de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

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

O justo valor dos passivos financeiros decorrentes de carteiras de investimentos (“unit-linked”) é determinado com base no valor
da unidade de participacao dos respetivos fundos de investimento ligados.

c) Imparidade dos ativos financeiros disponiveis para venda

A Companhia determina que existe imparidade nos seus ativos disponiveis para venda quando existe uma desvalorizacdo
prolongada ou de valor significativo no seu justo valor (titulos de rendimento variavel). A determinacdo de uma desvalorizagdo
prolongada ou de valor significativo requer julgamento. No julgamento efetuado, a Companhia avalia entre outros fatores,

a volatilidade normal dos precos das acbes. Adicionalmente, as avaliagdes sdo obtidas através de precos de mercado ou de
modelos de avaliacdo os quais requerem a utilizacado de determinados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de
estimativas de justo valor.

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

Ver adicionalmente as Notas 2 e 18.
d) Justo valor de propriedades de investimento
As propriedades de investimento sdo reconhecidas inicialmente ao custo de aquisicdo, incluindo os custos de transagao

diretamente relacionados, e subsequentemente ao seu justo valor.

A valorizacao das propriedades de investimento faz-se mediante a consideracdo da ponderacao ajustada a cada caso dos valores
resultantes da aplicacdo dos seguintes dois métodos:

a) Método comparativo;
b) Método do rendimento;

Alteracoes aos pressupostos considerados em cada um dos métodos de avaliacdo podem ter um impacto significativo nos valores
determinados.

Durante o exercicio de 2015, a Companhia registou um ganho no valor nos seus iméveis de rendimentos no montante de
235.669 euros, tendo em 2014 registado um ganho de 69.349 euros.

Ver adicionalmente a Nota 26.
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e) Pensdes e outros beneficios a empregados

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

Ver adicionalmente a Nota 14.
f) Impostos sobre lucros
A determinacdo dos impostos sobre lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas. Outras interpretacdes e estimativas

poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no perfodo.

De acordo com a legislacao fiscal em vigor, as Autoridades Fiscais tém a possibilidade de rever o calculo da matéria coletavel
efetuado pela Companhia durante um periodo de quatro anos.

Desta forma, é possivel que haja correcoes a matéria coletavel, resultantes principalmente de diferencas na interpretacao

da legislacao fiscal. No entanto, é convic¢ao do Conselho de Administragdo da Companhia de que ndo havera correcoes
significativas aos impostos sobre lucros registados nas demonstracdes financeiras.
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4. Reporte por segmentos

A Companhia considera como segmento principal o segmento de negdcio. Relativamente a este segmento, efetuar-se-a o relato
da informacao por produto, dividindo entre produtos de poupanca, produtos de previdéncia e “universal life”.

Os produtos de poupanca sdo produtos que preenchem as necessidades de investimento dos tomadores de seguro. Os produtos
de previdéncia protegem o tomador de seguro contra os riscos de morte, invalidez, doenca grave e outros. Todos os contratos
incluidos neste ultimo segmento garantem beneficios ao tomador de seguro. Os produtos “universal life” sdo produtos que
combinam as caracteristicas dos produtos de protecao com os de poupanca garantindo ao tomador do seguro um capital em
caso de morte ou invalidez e, em simultaneo, através dos prémios pagos vai sendo constituida uma poupanca.

No que concerne ao segmento geografico, todos os contratos sdo celebrados em Portugal pelo que existe apenas um segmento.

Segmento principal - Segmento de negécio

Reporte por segmentos em 31 de dezembro de 2015:

Conta de ganhos e perdas

valores em euros

Poupanca Previdéncia Universal Outros Total
Life

Prémios brutos emitidos 101.585.203 15.177.323 3.235.386 878.508 120.876.421
Prémios de resseguro cedido 0 (2.907.213) (261.020) (10.073) (3.178.305)
Comissdes de gestao (*) 0 0 0 574.372 574.372
Comissoes e participacao nos resultados de resse- 0 370.849 29.353 415 400.616
guro
Outras receitas / (despesas) 0 0 0 105.662 105.662
Ganhos 101.585.203 12.640.960 3.003.719 1.548.884 118.778.767
Custos com sinistros brutos - contratos de seguro 43.691.264 5.039.953 11.069.748 1.249.060 61.050.025
Parte dos resseguradores nos custos com sinistros 0 (1.710.615) (142.059) 0 (1.852.674)
Provisdo matematica liquida de resseguro 60.975.173 (116.774) (6.618.368) (681.147) 53.558.884
Participacdo nos resultados de seguro direto 6.117.884 467.997 (226.562) 0 6.359.320
Custos de aquisicdo e gastos administrativos 5.218.295 1.719.112 564.694 334.188 7.836.288
Outras despesas / (receitas) 0 0 0 134.578 134.578
Perdas 116.002.616 5.399.673 4.647.453 1.036.679 127.086.421
Resultado Operacional (14.417.412) 7.241.287 (1.643.734) 512.205 (8.307.654)
Resultados Financeiros 14.608.980 246.740 1.888.484 8.654.447 25.398.652
Resultado antes de Impostos 191.568 7.488.027 244.750 9.166.653 17.090.998
Imposto (50.574) (1.976.835) (64.614) (2.419.992) (4.512.015)
Resultado liquido do Exercicio 140.994 5.511.192 180.136 6.746.661 12.578.983

(*) As comissoes recebidas sao geradas pela gestao de ativos e outros servigos relacionados, em resultado de contratos de seguro e contratos de investimento.
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Demonstracao da posicao financeira:

valores em euros

Poupanca Previdéncia Universal Outros Total
Life
Ativos de resseguro 0 2.228.933 782.623 6.223 3.017.778
Ativos intangiveis 0 0 0 291.224 291.224
Ativos financeiros 426.324.820 10.577.426 49.570.860 115.520.419 601.993.525
Caixa, depositos a ordem, empréstimos e contas a 11.595.914 116.411 1.957.821 6.694.917 20.365.063
receber
Outros ativos 0 0 0 9.049.542 9.049.542
Total de ativos 437.920.734 12.922.771 52.311.303 131.562.325 634.717.132
Provisdes técnicas 424.350.002 7.422.237 49.173.068 12.358.089 493.303.395
Passivos financeiros da componente de deposito de 0 0 0 74.649.699 74.649.699
contratos de seguros e de contratos de seguro e
operacoes considerados para efeitos contabilisticos
como contratos de investimento
Outros passivos 0 0 0 10.443.462 10.443.462
Total de passivos 424.350.002 7.422.237 49.173.068 97.451.250 578.396.556
Reporte por segmentos em 31 de dezembro de 2014:
Conta de ganhos e perdas:
valores em euros
Poupanca Previdéncia Universal Outros Total
Life

Prémios brutos emitidos 57.391.252 15.089.830 3.927.318 546.187 76.954.588
Prémios de resseguro cedido 0 (2.973.975) (297.431) (9.878) (3.281.284)
Comissdes de gestao (*) 0 0 0 450.373 450.373
Comissodes e participacao nos resultados de 0 366.597 29.741 1.897 398.236
resseguro
Qutras receitas / (despesas) 0 0 0 114.413 114.413
Ganhos 57.391.252 12.482.453 3.659.629 1.102.992 74.636.326
Custos com sinistros brutos - contratos de seguro 36.950.694 4.686.860 11.058.902 1.447.837 54.144.292
Parte dos resseguradores nos custos com sinistros 0 (1.644.281) (106.426) 0 (1.750.707)
Provisao matematica liquida de resseguro 23.529.653 (54.594) (6.070.437) (659.296) 16.745.325
Participagdo nos resultados de seguro direto 5.207.812 458.240 53.303 0 5.719.355
Custos de aquisicdo e gastos administrativos 4.619.284 1.767.672 696.839 266.366 7.350.161
Outras despesas / (receitas) 0 0 0 112.773 112.773
Perdas 70.307.442 5.213.896 5.632.181 1.167.680 82.321.200
Resultado Operacional (12.916.191) 7.268.556 (1.972.552) (64.687) (7.684.874)
Resultados Financeiros 14.613.501 202.522 2.368.317 4.068.889 21.253.229
Resultado antes de Impostos 1.697.311 7.471.078 395.765 4.004.202 13.568.356
Imposto (519.483) (2.286.616) (121.129) (1.225.536) (4.152.763)
Resultado liquido do Exercicio 1.177.828 5.184.462 274.636 2.778.666 9.415.593

(*) As comissoes recebidas sdo geradas pela gestao de ativos e outros servigos relacionados, em resultado de contratos de seguro e contratos de investimento.
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Demonstracao da posicao financeira:

valores em euros

Poupang¢a Previdéncia Universal Outros Total
Life
Ativos de resseguro 0 2.224.520 815.984 6.118 3.046.622
Ativos intangiveis 0 0 0 184.413 184.413
Ativos financeiros 360.729.238 8.274.239 57.975.768 138.169.409 565.148.655
Caixa, depositos a ordem, empréstimos e contas 2.623.785 45.929 540.552 3.242.904 6.453.170
a receber
Outros ativos 0 0 0 7.076.198 7.076.198
Total de ativos 363.353.023 10.544.688 59.332.304 148.679.042 581.909.057
Provisdes técnicas 355.632.165 8.528.388 56.028.251 13.028.095 433.216.899
Passivos financeiros da componente de depoésito 0 0 71.742.076 71.742.076
de contratos de seguros e de contratos de seguro
e operacdes considerados para efeitos contabilisti-
cos como contratos de investimento
Outros passivos 0 0 0 15.649.003 15.649.003
Total de passivos 355.632.165 8.528.388 56.028.251 100.419.174 520.607.979
5. Prémios adquiridos liquidos de resseguro
Os prémios adquiridos liquidos de resseguro sao como segue:
valores em euros
2015 2014

Prémios brutos emitidos 120.876.421 76.954.588
Prémios de resseguro cedido (3.178.305) (3.281.284)
Prémios liquidos de resseguro 117.698.116 73.673.304
Variagao da provisdo para prémios nao adquiridos, liquida de resseguro 135.733 (1.837)
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 117.833.849 73.671.467

Os prémios de resseguro cedido respeitam as coberturas dos produtos de previdéncia, “universal life” e outros, tal como referido

na Nota 4.

De acordo com os principios de classificacdo da IFRS 4, os valores recebidos relativamente a contratos de seguro que apenas

transferem risco financeiro sem participacao nos resultados sao classificados como contratos de investimentos e contabilizados
no passivo. Desta forma, os valores recebidos de contratos para os quais o risco de investimento é suportado pelo tomador de
seguro e contratos de taxa fixa sem participacao nos resultados ndo sao contabilizados como prémios.
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Alguns indicadores relativos aos seguros de vida podem ser analisados como segue:

2015

valores em euros

Prémios brutos emitidos de seguro direto 120.876.421
Relativos a contratos individuais 112.758.687

Relativos a contratos de grupo 8.117.734 120.876.421
Periddicos 26.259.587

Nao periddicos 94.616.834 120.876.421
De contratos sem participacdo nos resultados 11.042.975

De contratos com participacdo nos resultados 109.833.447 120.876.421
Prémios brutos emitidos de resseguro aceite 0
Prémios brutos emitidos de resseguro cedido 3.178.305
Saldo de resseguro 1.053.673

2014

valores em euros

Prémios brutos emitidos de seguro direto 76.954.588
Relativos a contratos individuais 68.445.899

Relativos a contratos de grupo 8.508.689 76.954.588
Periddicos 26.379.507

Nao periodicos 50.575.081 76.954.588
De contratos sem participacdo nos resultados 10.252.626

De contratos com participagdo nos resultados 66.701.962 76.954.588
Prémios brutos emitidos de resseguro aceite 0
Prémios brutos emitidos de resseguro cedido 3.281.284
Saldo de resseguro 1.186.567

6.Comissdes de contratos de seguro e operacdes considerados para efeitos

contabilisticos como contratos de investimento ou como contratos de
prestacao de servicos

As comissdes de contratos de seguro e operacdes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento ou

como contratos de prestacdo de servicos sdo analisadas como segue:

valores em euros

2015 2014
Comissoes de emissao 498 0
Penalizagdo por resgate 2.484 1.495
Comissoes de gestao 571.391 448.878
Total 574.372 450.373

As comissdes acima referidas respeitam a comissdes de emissao cobradas pela Companhia aquando da subscricao de produtos

em gue o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro.

O incremento na variacao resulta do aumento da carteira “unit-linked”.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

7. Custos com sinistros liquidos de resseguro

Os custos com sinistros liquidos de resseguro sao analisados como segue:

valores em euros

2015 2014
Seguro Direto 61.050.025 54.144.292
Montantes pagos 60.798.278 55.233.455
Prestacoes 59.972.709 54.398.418
Custos de gestdo de sinistros imputados (Ver Nota 13) 825.569 835.037
Provisdo para sinistros (variacao) 251.747 (1.089.163)
Resseguro cedido (1.852.674) (1.750.707)
Montantes pagos (1.752.859) (1.742.700)
Provisdo para sinistros (variacao) (99.816) (8.007)
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 59.197.351 52.393.585

Informagao qualitativa e quantitativa acerca dos racios de sinistralidade, racios de despesas, racios combinados de sinistros e
despesas, racio operacional (resultante da consideracdo dos rendimentos obtidos com investimentos afetos aos varios segmentos)

e racio financeiro, calculados sem deducao do resseguro cedido:

2015 2014 Variacao
Racio de Sinistralidade 50,4% 70,4% -20,0%
Racio de Despesas 6,5% 9,6% -3,1%
Racio Combinado 56,9% 79,9% -23,0%
Racio Operacional 13,7% 17,0% -3,4%
Racio Financeiro 6,1% 5,7% 0,4%
Os custos com sinistros por tipo de sinistros sao decompostos como segue:
Custos com sinistros de Seguro Direto (sem imputacao)
valores em euros
2015 2014 Variacao
Maturidades 35.163.295 58,4% 29.808.946 55,9% 18,0%
Morte / Invalidez 7.635.776 12,7% 6.013.253 11,3% 27,0%
Rendas 1.225.586 2,0% 1.411.457 2,6% -13,2%
Resgates 16.006.334 26,6% 15.951.653 29,9% 0,3%
Outros 270.844 0,4% 229.934 0,4% 17,8%
IBNR (77.379) -0,1% (105.988) -0,2% -27,0%
Total 60.224.456 100% 53.309.255 100% 13%

Os custos com sinistros brutos de resseguro aumentaram 13% no exercicio de 2015 relativamente ao periodo homélogo do ano
anterior, essencialmente, devido aos capitais por morte e invalidez (+27 %) e as maturidades (+18%). O tipo de sinistro Resgates,
gue tinha apresentado uma descida significativa no exercicio de 2014, apresenta um ligeiro acréscimo no exercicio de 2015.
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No respeitante aos produtos de risco e, analisando o impacto do resseguro nos seus resultados, observamos a seguinte evolucado:

Custos com sinistros de Morte Invalidez e Outros de produtos de risco Vs sinistros de Resseguro Cedido
valores em euros

Sini_stros de Sinistros_de RC/ SD

Seguro Direto (*) Resseguro Cedido
2011 4.736.848 835.821 17,6%
2012 6.149.458 1.866.581 30,4%
2013 5.717.103 1.522.419 26,6%
2014 5.048.120 1.731.110 34,3%
2015 5.408.386 1.845.744 34,1%

(*) Apenas sinistros de seguro direto em produtos que geram sinistros de resseguro cedido

Da sua analise resulta que, ao acréscimo do custo com sinistros de seguro direto de 7%, observado entre 2014 e 2015,
correspondeu um acréscimo de 7% no volume de sinistros ressegurados, do que resultou um acréscimo de 7% dos custos com
sinistros liquidos de resseguro.

Custos com sinistros de Resseguro Cedido vs prémios de Resseguro Cedido
valores em euros

RessegSJ?;sg:;igs Ressegzl;inéfj igs SRC/PRC
2011 835.821 3.137.391 26,6%
2012 1.866.581 3.229.846 57.8%
2013 1.522.419 3.214.338 47,4%
2014 1.731.110 3.281.284 52,8%
2015 1.845.744 3.178.305 58,1%

8. Provisao matematica do ramo vida liquida de resseguro

A rubrica provisdo matematica do ramo vida, liquida de resseguro representa a variacdo das responsabilidades da Companhia
com contratos de seguro do ramo vida e contratos de investimento com participacdo nos resultados.

Ver adicionalmente a Nota 29.

9. Participacao nos resultados liquida de resseguro
A rubrica de participacao nos resultados liquida de resseguro respeita ao acréscimo de responsabilidades da Companhia
relativo aos montantes estimados atribuiveis aos tomadores de seguros em contratos de seguro do ramo vida e contratos de

investimento com participacdo nos resultados.

Ver adicionalmente a Nota 29.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

10. Custos e gastos de exploracao liquidos

Os custos e gastos de exploracdo liquidos sao analisados como segue:

valores em euros

2015 2014
Custos de aquisicao - Remuneracoes de mediacao 1.878.499 1.721.715
Custos de aquisicao imputados (Nota 13) 1.964.786 1.982.123
Custos de aquisicao diferidos (variacao) 13.000 5.230
Custos administrativos - Remuneracdes de mediacao 456.270 251.981
Custos administrativos imputados (Nota 13) 3.520.087 3.388.516
Custos gestdo de fundos de pensdes 3.646 595
Comissao e participacao nos resultados de resseguro (400.616) (398.236)
Custos de exploracéo liquidos 7.435.672 6.951.925

Os custos por natureza (custos indiretos) sdo primeiro contabilizados pela sua natureza e, posteriormente imputados, tendo
por base uma chave de reparticao, a Custos de Aquisicao, a Custos Administrativos, a Custos com Sinistros, a Custos com
Investimentos e a Custos de Gestao de Fundos de Pensdes (ver Nota 13). A metodologia de imputacao utilizada para 2015 foi
consistente com a adotada em anos anteriores.

Os custos diretos incluem (i) remuneracoes de mediacao (comissdes de angariacdo e de cobranca), (i) outros custos de aquisicao
e (iii) outros custos administrativos (apoios, incentivos e convencao anual, atribuidos aos Mediadores). Incluem ainda as
comissdes e participacao nos resultados de resseguro cedido.

Os incentivos comerciais, registados na rubrica de Outros custos administrativos, tiveram um aumento de 85%, essencialmente,
devido ao forte crescimento do Canal Agente nos produtos de capitalizacdo. As comissdes de angariacdo e cobranca (registadas
na rubrica de Remuneracdes de mediacdo, nos custos de aquisicdo e custos administrativos, respetivamente) aumentaram 9%,
ndo obstante os prémios e depdsitos terem registado um aumento de 24%, contudo em solugdes em que o comissionamento é
muito mais reduzido.

Ver anélise dos gastos imputados na Nota 13.
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11. Rendimentos

Os rendimentos por categoria de ativos financeiros sao analisados como segue:

valores em euros

Rendimentos 2015 2014
De juros de ativos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 18.994.841 19.263.747
Afetos 16.594.862 16.484.245
Ativos financeiros disponiveis para venda

Juros 7.534.599 6.832.700
Empréstimos concedidos e contas a receber

Juros 5.343 3.534
Investimentos a deter até a maturidade

Juros 9.054.917 9.645.753
Depdsitos em instituicdes de crédito

Juros 4 2.257
Né&o afetos 2.399.979 2.779.502
Ativos financeiros disponiveis para venda

Juros 1.816.067 2.177.298
Empréstimos concedidos e contas a receber

Juros 1.007 1.170
Investimentos a deter até a maturidade

Juros 582.906 601.035
Outros 2.533.347 2.070.835
Afetos 2.231.419 1.786.833
Ativos financeiros ao justo valor por via de resultados

Dividendos 335.677 261.108

Juros 735.895 796.341
Ativos financeiros disponiveis para venda

Dividendos 1.159.847 729.383
Né&o afetos 301.928 284.002
Terrenos e edificios

Rendimento 125.968 109.929
Ativos financeiros disponiveis para venda

Dividendos 175.960 174.073
Total 21.528.188 21.334.582

Apesar do aumento da média de ativos financeiros investidos, o exercicio de 2015 registou um decréscimo nos rendimentos
devido, essencialmente, as baixas “yields” (taxas de rentabilidade) provenientes dos juros dos titulos de divida, incluidos nas

rubricas Ativos financeiros disponiveis para venda e Investimentos a deter até a maturidade.

A variacdo positiva dos dividendos entre 2015 e 2014 é justificada pelo aumento da exposicdo dos ativos financeiros disponiveis
para venda no mercado acionista, principalmente na Zona Euro, associada a uma melhoria da conjuntura econémica verificada

em 2015.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

12. Gastos financeiros

A rubrica de gastos financeiros respeita essencialmente aos custos imputados a funcao investimentos (ver Nota 13) no valor
de 739.393 euros (2014: 976.544 euros), dos quais inclui o montante de 223.741 euros (2014: 184.587 euros) imputados a

operacdes consideradas para efeitos contabilisticos como contratos de investimento.

13. Custos por natureza imputados

Os custos por natureza s&o imputados por funcdo como segue:

valores em euros

2015 2014
Custos com sinistros (Nota 7) 825.569 835.037
Custos de aquisicdo (Nota 10) 1.964.786 1.982.123
Custos administrativos (Nota 10) 3.520.087 3.388.516
Custos gestdo dos investimentos (Nota 12) 739.393 976.544
Custos gestdo de fundos de pensdes (Nota 10) 3.646 595
Total 7.053.482 7.182.815
A desagregacdo dos custos por natureza é como segue:
valores em euros
2015 2014
Custos com o pessoal 3.028.061 3.219.922
Fornecimentos e servigos externos:
Trabalhos especializados 306.763 185.668
Servicos diversos - "Outsourcing” 367.241 375.880
Comunicacoes 427.596 340.640
Rendas e alugueres 301.393 295.563
Conservacao e reparacao 197.983 216.242
Deslocacoes, estadas e despesas de representacao 268.890 279.880
Custos com cobranca de prémios 52.588 71.224
Publicidade 128.141 84.466
Especializacao para Projeto Solvéncia I (20.821) 12.693
Grupo Zurich - Servicos de IT e projetos diversos (Nota 39) 590.525 695.988
Grupo Zurich - Servicos de gestao de investimentos (Nota 39) 291.495 579.281
Grupo Zurich - "Licence Agreement” (Nota 39) 244.986 213.338
Despesas condominio 45.759 38.556
Seguros 25.176 21.789
Outros (de valor < 15.000 euros) 47.167 91.857
3.274.882 3.503.065
Impostos e taxas 71.628 61.681
AmortizacSes/depreciacdes do exercicio:
Ativos intangiveis (Nota 28) 32.305 11.502
Ativos tangiveis (Nota 27) 18.318 17.962
50.622 29.464
ProvisBes 265.017 57.500
Juros suportados 6.448 6.059
Comissoes 356.825 305.124
7.053.482 7.182.815
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Os valores mais significativos sao:

Gastos com Pessoal registaram no exercicio de 2015 um decréscimo face ao exercicio de 2014. Apesar do aumento dos
gastos devido a inflacao salarial de 1,6%, estes gastos diminuiram 6%, devido a uma reducao nos custos com prémios de
desempenho e nos correspondentes encargos patronais;

Trabalhos especializados relacionados com consultoria, auditoria externa, exames médicos, digitalizacao de apolices de
seguro e desenvolvimento de projetos especiais;

Servicos de “Outsourcing” de suporte ao sistema informatico;
Comunicacoes telefonicas, correios e transmissdes de dados;

Rendas das instalacbes no montante de 211.200 euros (2014: 211.200 euros) e alugueres de computadores, impressoras e
viaturas, no montante total de 90.193 euros (2014: 84.363 euros);

Deslocacdes, estadas e despesas de representacao;

Prestacdes de servicos pelo Grupo relacionados com a utilizagdo da marca Zurich, suportes de informéatica e comunicacao,
management e gestao de investimentos financeiros (Ver adicionalmente a Nota 39);

Os impostos e taxas aumentaram 16%, sem impacto material na variacdo das despesas, devido ao aumento de 24% da
taxa da ASF, derivado do aumento da produgao e, parcialmente compensado por um menor custo com impostos e licengas
camararias;

O acréscimo no montante das amortizacoes/depreciacdes do exercicio em ativos intangiveis esta relacionado com a criacdo
de funcionalidades de “workflow"” na aplicacdo de gestao das apdlices de seguro da Companhia, tendo a implementacao
da primeira fase ocorrido no exercicio de 2014 (Ver adicionalmente a Nota 28);

Em 2015, o reforco da provisao corresponde essencialmente ao registo de provisdes para indemnizacdes por reestruturacao
no montante de 197.980 euros (2014: 0 euros) e para processos em contencioso e litigios que a 31 de dezembro
totalizavam 67.037 euros (2014: 57.500 euros);

Comissdes que registaram um aumento no exercicio de 2015 em relagdo ao exercicio de 2014 devido a servigos bancarios
decorrentes da cobranca de prémios de seguros por débito bancario.

Os custos com pessoal decompdem-se como segue:

valores em euros

Custos com pessoal 2015 2014
Remuneracoes

dos érgaos sociais 19.103 19.472

do pessoal 2.134.788 2.136.463
Encargos sobre remuneracoes 534.823 571.546
Beneficios pds-emprego

Planos de beneficios definidos (ver Nota 14) 36.683 21.003
Seguros obrigatorios 65.671 56.420
Gastos de acao pessoal 35.534 36.106
QOutros gastos com pessoal 53.926 57.742
Estimativa de boénus 147.532 321.170
Total 3.028.061 3.219.922

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 nao existiam créditos concedidos pelo Grupo aos membros dos Conselhos de
Administracdo e Fiscal.

88



Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A remuneracdo das pessoas que tém autoridade e responsabilidade pelo planeamento, Direcao e controlo da Companhia,

encontra-se detalhada no quadro abaixo:

valores em euros

2014 2013
Conselho de Administracao
Presidente
Remuneracao e outros beneficios 7.711 7.635
Presidente da Mesa da Assembleia Geral
Remuneracao e outros beneficios 2.788 2.761
Conselho Fiscal
Presidente
Remuneracao e outros beneficios 7.130 7.059
Vogal
Remuneracao e outros beneficios 4.802 4.754
Vogal
Remuneracao e outros beneficios 2.037 2.017
Subtotal 13.969 13.830
Diretores
Remuneracao e outros beneficios 283.184 294.741
Beneficios pds emprego 2.971 1.143
Subtotal 286.155 295.884
Total 310.623 320.110

Durante o exercicio de 2015 a Companhia teve, em média, 59 trabalhadores ao seu servico (2014: 60 trabalhadores),
distribuidos pelas categorias profissionais constantes no quadro. Adicionalmente, apresenta-se o nimero de trabalhadores por
categoria profissional no final dos exercicios de 2015 e 2014:

Numero médio de Colaboradores
por categoria profissional

Numero de Colaboradores por categoria
profissional no final do exercicio

2015 2014 2015 2014
Quadros superiores 19 20 19 17
Quadros médios 22 22 20 20
Profissionais altamente qualificados 8 8 8 10
Profissionais qualificados 10 10 10 13
Total 59 60 57 60

Os servicos prestados pelos Revisores Oficiais de Contas sdo registados na rubrica de trabalhos especializados. Os honoréarios com
o Revisor Oficial de Contas ascenderam a 85.494 euros (2014: 79.165 euros), incluindo IVA, tendo compreendido o trabalho de
revisao legal das contas, a revisao das demonstra¢oes financeiras dos fundos de pensoes geridos pela Companhia, a auditoria a
taxa global de custos para efeitos de reporte a CMVM e, adicionalmente, a revisao dos relatérios e mapas de reporte prudencial

submetidos a ASF.

O Conselho Fiscal, no &mbito das suas funcoes, auferiu 13.969 euros durante o ano de 2015 (2014: 13.830 euros).
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14.Beneficios concedidos a empregados
Plano de Contribuicédo definida

Conforme referido na Nota 2, nos termos do estabelecido no Contrato Coletivo dos trabalhadores de Seguros (CCT) a
Companhia assume a responsabilidade do financiamento do custo anual do Plano Individual de Reforma (PIR) de valor
correspondente as percentagens indicadas na tabela seguinte, aplicadas sobre o ordenado base anual do trabalhador:

Ano Civil Percentagem de contribui¢do para o PIR
2012 1,00
2013 2,25
2014 2,50
2015 e seguintes 3,25

A primeira contribuicdo anual do empregador para o plano individual de reforma verificar-se-a:
a) Para os trabalhadores no ativo, admitidos na atividade seguradora antes de 22 de junho de 1995 — no ano de 2015;

b) Para os trabalhadores no ativo, admitidos na atividade seguradora no periodo compreendido entre 22 de junho de 1995 e 31
de dezembro de 2009 — no ano de 2012;

¢) Para os trabalhadores no ativo, admitidos depois de 1 de janeiro de 2010 — no ano seguinte aguele em que completem dois
anos de prestacao de servico efetivo na empresa.

Em 2014, foi feita uma contribuicdo extraordinaria para o PIR de valor correspondente a 1,25% sobre o ordenado base anual do
trabalhador, para todos os trabalhadores admitidos em data anterior a 31-12-2012 na modalidade de contrato sem termo. Esta
contribuicao foi feita de acordo com o disposto na alteracdo do CCT publicada a 21 de novembro de 2014.

Para efeito de aplicacdo da IAS 19 — Beneficios aos empregados, o custo associado a planos de contribuicdo definida é a
obrigacao anual da empresa que é determinada pelas quantias a serem contribuidas relativas ao ano.

Métodos, pressupostos e hipdteses usados na avaliacao atuarial

Com a alteracao do plano de pensdes da populacéo ativa, de plano de beneficio definido para plano de contribuicao definida,
nao sdo necessarios pressupostos atuariais para mensurar a obrigacdo ou o gasto e nao ha possibilidade de qualguer ganho ou
perda atuarial.

O custo anual é calculado com base nas percentagens definidas no ponto 1. do Anexo V do Contrato Coletivo de Trabalho para
o Setor Segurador - (tabela supracitada).

Como o plano de contribuicao definida tem uma garantia de capital a data de liquidacdo do beneficio, no final de cada exercicio
e apds o apuramento do valor do subfundo CD (quota-parte do fundo de pensdes que financia o plano de contribuicdo definida)
se este for inferior ao valor das contribuicdes efetuadas no ambito deste plano, cria-se um passivo nas contas da Companhia
(associada) - provisao pela diferenca.
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Grupo de pessoas abrangidas:

O presente plano abrange todos os trabalhadores no ativo em efetividade de funcées, com contratos de trabalho por tempo
indeterminado.

. Ativos Ex-Ativos
Participantes
2015 2014 2015 2014
Total de participantes 57 59 6 5
Idade média 46,0 45,0 46,0 44 4
Taxa média de crescimento salarial 1,70% 1,93% 0% 0%

No exercicio de 2015 registaram-se duas safdas de trabalhadores do nimero de participantes ativos abrangidos pelo plano de
contribuicdo definida tal como determinado pelo CCT (2014: saida de 1 trabalhador e entrada de 1 trabalhador).

A contribuicdo do ano de 2015 para o plano de contribuicao definida foi de 36.997 euros (2014: 21.388 euros).
Plano de Beneficio definido

Plano associado a quota-parte de financiamento das responsabilidades das pensdes por velhice em pagamento a 31 de
dezembro de 2011 e respetivas atualizacoes.

Métodos, pressupostos e hipoteses usados na avaliacdo atuarial — pensdes em pagamento

Os principais pressupostos considerados nos estudos atuariais para 31 de dezembro de 2015 e de 2014 sdo como segue:

Pressupostos atuariais 2015 2014
Tabua Mortalidade GRF80 GRF80
Tabua Invalidez n.a. n.a.

Taxa de rendimento do fundo

1° Ano 1,16% 1,71%
Anos seguintes 1,16% 1,71%
Taxa desconto 1,16% 1,71%
Taxa crescimento salarial n.a. n.a.
Taxa crescimento das pensoes 1,50% 1,50%
Taxa técnica das rendas 1,16% 1,71%
Percentagem esperada de pré-reformas n.a. n.a.

Apesar do plano de beneficio definido estar associado apenas ao financiamento das pensdes em pagamento, a mensuracao

da obrigacdo existe, por tal motivo foi feita a reposicdo dos pressupostos da taxa de desconto, de rendimento do fundo e taxa
técnica das rendas. O seu valor é atualizado aplicando uma taxa de 1,16% (2014: 1,71%) e que corresponde a taxa da curva de
cupao zero da zona euro para 13 anos (tempo de servico futuro de pagamento de pensoes).
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Caracteristicas da populacao:

Reforma Velhice

Beneficiarios

2015 2014
Total de beneficiarios 2 2
Idade média 74,5 73,5

Reconciliacdo da obrigacdo do plano de pensdes e do justo valor dos ativos do plano:

valores em euros

2015 2014
Responsabilidades em 31 dezembro 540.023 530.207
Plano CD 467.002 457.016
Ativos 441.717 443.964
Ex-ativos ¢/ direitos adquiridos 25.285 13.052
Plano BD 73.021 73.191
Ativos - RSP Velhice 0 0
Ativos - RSP Invalidez 0 0
Ex-ativos anterior CCT - RSP Velhice 0 0
Ex-ativos anterior CCT - RSP Invalidez 0 0
Beneficiarios 73.021 73.191
Saldo do Fundo em 31 dezembro 1.497.350 1.494.034
Plano CD 647.737 631.645
Plano BD 103.081 100.265
Outros ativos 746.532 762.125
Racio de financiamento do plano de pensdes 139% 138%

As responsabilidades do fundo de pensdes para com o plano de contribuicao definida, no que respeita a Ativos e Ex-ativos
com direitos adquiridos, correspondem ao montante do capital minimo garantido conforme definido no novo CCT. As
responsabilidades do fundo de pensées para com planos de beneficio definido correspondem ao valor atual das pensdes em

pagamento.

O valor do fundo de pensdes encontra-se afeto as respetivas responsabilidades, apresentando um racio de financiamento
superior a 100%. H& um montante de 150.368 euros (2014: 182.247 euros) respeitante a extincdo das responsabilidades
com reformas por invalidez a 31 de dezembro de 2011 do plano de pensdes do anterior CCT. Este valor sera utilizado como

contrapartida de contribuicdes futuras e pagamento de encargos associados ao Plano de Pensoes.
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Reconciliacdo dos saldos de abertura e de fecho da obrigacdo do Plano de Pensdes:

valores em euros

2015 2014
Responsabilidades em 1 de janeiro 530.207 504.785
Plano CD
Responsabilidades em 1 de janeiro 457.016 435,628
Anulacéo de responsabilidades por alteracdo do plano (ver nota 2) 0 0
Contribuicoes 36.997 21.388
Reembolsos (27.012)
Responsabilidades a 31 de dezembro 467.002 457.016
Plano BD
Responsabilidades em 1 de janeiro 73.191 69.157
Custos do servico corrente 0 0
Custo dos juros 849 1.181
(Ganhos) e perdas atuariais nas responsabilidades 4.071 7.943
Beneficios pagos pela Companhia (5.090) (5.090)
Custo corrigido dos servicos passados 0 0
Cortes e liquidagoes 0 0
Responsabilidades a 31 de dezembro 73.021 73.191
Responsabilidades em 31 de dezembro 540.023 530.207
Responsabilidades em 31 de dezembro reconhecidas no Balan¢co da Companhia 73.021 73.191

A obrigacdo do plano de pensoes, a qual em 31 de dezembro de 2015 ascende a 540.023 euros (2014: 530.207 euros),
encontra-se financiada por um Fundo de Pensdes de valor superior, o que representa um nivel de financiamento acima de

100%. A Companhia ndo tem planos por financiar.

De referir que a Companhia apenas reconhece no seu balanco a responsabilidades com plano de beneficios definidos no

montante de 73.021 euros (2014: 73.191 euros).
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Reconciliacdo dos saldos de abertura e de fecho do justo valor dos ativos do plano:

valores em euros

2015 2014
Valor do Fundo em 1 de janeiro 1.494.034 1.366.650
Plano CD
Saldo do Fundo em 1 de janeiro 813.891 744.497
Retorno real dos ativos (14.139) 48.006
Contribuicao do ano 36.997 21.388
Reembolsos do ano (38.645) 0
Saldo do Fundo em 31 de dezembro 798.105 813.891
Plano BD
Saldo do Fundo em 1 de janeiro 100.265 91.716
Retorno esperado dos ativos 1.163 1.566
Ganhos e (Perdas) atuariais 6.743 12.073
Contribuicoes do empregador 0 0
Contribuicoes de participantes no plano 0 0
Beneficios pagos pelo Fundo (5.090) (5.090)
Cortes e liquidagoes 0 0
Saldo do Fundo em 31 de dezembro 103.081 100.265
Outros Ativos
Saldo do Fundo em 1 de janeiro 579.878 530.437
Retorno real dos ativos 16.286 49.442
Saldo do Fundo em 31 de dezembro 596.164 579.878
Valor do Fundo em 31 de dezembro 1.497.350 1.494.034
Valor do Fundo em 31 de dezembro reconhecido no Balango da Companhia 253.448 282.511

A contribuicdo do ano de 2015 foi de 36.997 euros (2014: 21.388 euros). A variacao entre contribuicoes deve-se a percentagem

definida no Anexo V do CCT para cada ano e a elegibilidade dos trabalhadores ao plano.

De referir que a Companhia reconhece no seu balanco o ativo com plano de beneficios definidos no montante de 103.081
euros (2014: 100.265 euros), e 0 montante das unidades de participacao detidas pela Zurich Vida no subfundo de contribuicao
definida que foram atribuidas a Companhia, no processo de liquidacdo do plano de beneficios definidos, correspondente ao
valor totalmente financiado a 31 de dezembro de 2011 das responsabilidades com reforma por invalidez de participantes no

ativo e ex-ativos no montante de 150.368 euros (2014: 182.247 euros).

A Companhia nao reconhece no seu balanco a quota-parte do fundo afeta a responsabilidades associadas a cessacao do plano
de pensoes do anterior CCT relativos a populacao ex-ativa, em 31 de dezembro de 2011 (quota-parte do fundo: 596.164 euros
versus responsabilidade: 412.146 euros). Este ativo somente sera reconhecido se a responsabilidade nao se concretizar.

94



Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A carteira de ativos do Fundo Pensdes Zurich Vida é composta da seguinte forma (por classe de

ativos):
valores em euros
2015 2014

Valor % Valor %
Titulos rendimento variavel 73.913 5% 60.922 4%
Titulos rendimento fixo 1.425.648 95% 1.404.679 94%
Depositos a ordem 15.208 1% 32.701 2%
Valores a liquidar (17.420) -1% (4.268) 0%
Valor do Fundo 1.497.350 100% 1.494.034 100%

A rubrica Titulos de rendimento fixo inclui os juros a receber no montante de 26.315 euros (2014: 26.256 euros).

A Companhia ndo utiliza ativos do Fundo de Pensdes. O Fundo nao detém titulos emitidos por entidades do Grupo.

A politica de investimentos do Fundo que se encontra definida cumpre com os limites previstos na Norma Regulamentar N°.

9/2007-R.

Evolucédo dos ganhos/perdas atuariais reconhecidos no SORIE:

A rubrica de ganhos/perdas atuariais diz respeito ao Plano de Beneficio Definido.

valores em euros

2015 2014

(Ganhos)/perdas atuariais reconhecidos no SORIE em 1 de janeiro (31.347) (27.217)
Anulacdo de (Ganhos)/perdas atuariais por alteracao do plano pensdes 0 0
(Ganhos)/perdas atuariais no ano (2.672) (4.130)
nas responsabilidades 4.071 7.943

nos ativos do plano (6.743) (12.073)
(Ganhos)/perdas atuariais reconhecidos no SORIE em 31 de dezembro (34.019) (31.347)
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Evolucao do saldo liquido de balanco:

valores em euros

2015 2014
(Ativos)/Passivos a receber ou entregar em 1 de janeiro (193.782) (198.729)
Plano CD
Contribuicdes efetuadas no ano 0 0
Liquidacao da contribuicdo por contrapartida do ativo afeto a Zurich Vida 36.997 21.388
Anulacao de responsabilidades por alteracao do plano (ver nota 2) 0 0
Retorno real das unidades de participacdo afetas a Zurich Vida (5.118) (11.925)
(Ativos)/Passivos a receber ou entregar em 31 de dezembro - Plano CD 31.879 9.463
Plano BD
(Ganhos) e perdas atuariais nas responsabilidades 4.071 7.943
(Ganhos) e perdas atuariais no fundo (6.743) (12.073)
Encargos do ano:
Custo dos servicos correntes 0 0
Custo dos juros 849 1.181
Retorno esperado dos ativos do plano (1.163) (1.566)
Contribuicoes efetuadas no ano e pensdes pagas pela Companhia 0 0
(Ativos)/Passivos a receber ou entregar em 31 de dezembro - Plano BD (2.986) (4.515)
(Ativos)/Passivos a receber ou entregar em 31 de dezembro (164.889) (193.782)

Indicacdo do gasto total reconhecido na Conta de Ganhos e Perdas do exercicio corrente:

valores em euros

2015 2014
Plano CD
Contribuicoes efetuadas no ano 36.997 21.388
Plano BD
Custo de servicos correntes 0 0
Custo de juros 849 1.181
Retorno esperado dos ativos do plano e de eventuais direitos de reembolso (1.163) (1.566)
Outros 0 0
Total de impactos no Ganhos e Perdas 36.683 21.003
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A evolucao das responsabilidades, dos saldos do Fundo e dos Ganhos e Perdas de experiéncia

nos ultimos cinco anos € como segue:

valores em euros

2015 2014 2013 2012 2011
Valor presente da obrigacdo de beneficios definidos 73.021 73.191 69.157 67.468 1.061.881
Justo valor dos ativos do plano 103.081 100.265 91.716 86.903 1.061.881
Défice / ( excedente) do plano (30.060) (27.074) (22.559) (19.434) 0
Ajustamentos de experiéncia resultantes dos passivos do plano - (4.071) (7.943) (6.778) (1.295) 7.637
(Ganho)/Perda
Ajustamentos de experiéncia resultantes dos ativos do plano - 6.743 12.073 9.903 18.140 (77.616)

Ganho/(Perda)

Outros beneficios de longo prazo

A 31 de dezembro de 2015 as responsabilidades decorrentes do Contrato Coletivo de Trabalho assinado em dezembro de 2011
com prémios de permanéncia (antiguidade) encontram-se devidamente reconhecidas, no montante de 16.231 euros (2014:

23.282 euros).

15. Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros nao valorizados ao

justo valor através ganhos e perdas

Os ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através ganhos e perdas sdo decompostos

COMO seqgue:

valores em euros

2015 2014
Ganhos Perdas Total Ganhos Perdas Total
Ativos financeiros disponiveis para venda

Obrigacoes e outros titulos de rendimento fixo 4.622.226 0 4.622.226 1.651.788 0 1.651.788
De emissores publicos 4.622.226 0 4.622.226 532.081 0 532.081
De outros emissores 0 0 0 1.119.706 0 1.119.706
Acbes 1.189.768 (1.900) 1.187.868 1.852.437 (360.636) 1.491.802
5.811.994 (2.900) 5.810.094 3.504.225 (360.636) 3.143.589

O resultado das valias apresentadas em 2015 deriva integralmente da alienagdo dos respetivos Ativos financeiros disponiveis para

venda.
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16. Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor

através ganhos e perdas

Os ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através ganhos e perdas sdo decompostos como

segue:

valores em euros

2015 2014
Ganhos Perdas Total Ganhos Perdas Total
Ativos financeiros ao justo valor por via de
resultados
Obrigacoes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 610.782 (1.351.299) (740.517) 2.146.241 (295.554) 1.850.687
De outros emissores 430.896  (3.654.380)  (3.223.484) 652.761 (782.231) (129.470)
Acoes 1.620.369  (2.749.703) (1.129.334)  2.170.694  (3.316.441)  (1.145.747)
Outros titulos de rendimento variavel 2.907.323  (5.826.248) (2.918.925)  2.287.513 (3.262.611) (975.098)
5.569.369 (13.581.631) (8.012.262) 7.257.210  (7.656.837) (399.628)
Passivos financeiros ao justo valor por viade  16.595.904 (11.036.747) 5.559.157 3.052.864 (5.479.566) (2.426.702)
resultados
Total 22.165.273 (24.618.377) (2.453.104) 10.310.074 (13.136.404) (2.826.330)

O valor registado na rubrica de Passivos financeiros classificados ao justo valor por via de resultados corresponde aos ganhos
liquidos dos passivos financeiros de contratos de investimentos em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de

seguro (ver Nota 34).

17. Diferencas de cambio

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagdo cambial de ativos e passivos monetarios expressos em moeda
estrangeira de acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2 e é analisada como segue:

valores em euros

2015 2014

Ganhos (Perdas) por diferencas cambiais
Investimentos relativos a contratos de investimento "Unit-linked" 1.400.481 1.774.905
Total 1.400.481 1.774.905
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

18. Perdas de imparidade, liquidas de reversao

As perdas de imparidade, liquidas de reversdes, reconhecidas nos anos de 2015 e 2014 desagregam-se como segue:

valores em euros

Imparidade reconhecida no ano 2015 2014
Titulos de rendimento variavel

Acbes 384.688 1.236.064
Total 384.688 1.236.064

Entre 2015 e 2014, a imparidade evoluiu da seguinte forma:

valores em euros

Evolucao da imparidade 2015 2014
Saldo inicial 10.503.091 12.651.707
Reforco 384.688 1.236.064
Libertacdo (98.337) (3.384.680)
Saldo final 10.789.442 10.503.091

O valor acumulado da imparidade, em 2015 e 2014, pode desagregar-se como segue:

valores em euros

Valor acumulado de imparidades por tipo de ativo 2015 2014
Titulos de rendimento variavel
Acbes 10.789.253 10.502.902
Titulos de rendimento fixo
Obrigagoes
Outros emissores 189 189
10.789.442 10.503.091

Total

19. Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro

Na rubrica de Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro estao registados os rendimentos gerados pela prestacao
de servicos de gestao dos fundos de pensdes. Os rendimentos obtidos em 2015 e 2014 sdo como se segue:

valores em euros

2015 2014
Gestao dos fundos de pensoes 39.291 32.683
39.291 32.683

Total
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20. Outros rendimentos/gastos

A rubrica de Outros rendimentos/Gastos tem a seguinte decomposicao:

valores em euros

2015 2014
Gastos
Despesas confidenciais 35.000 35.000
Imposto retido no estrangeiro ndo recuperavel 96.931 56.762
Ajustamentos do exercicio 0 19.185
Outros gastos 2.422 1.546
Total gastos 134.352 112.493
Rendimentos
Anulacdo de ajustamentos do exercicio (ver Nota 37) (29.618) (7.932)
Correcao de IRC de 2014 (ver Nota 31) (3.133) (15.858)
Ganhos relativos ao Plano de Contribuicao Definida (ver Nota 14) (20.657) (11.925)
Ajustamento do exercicio (12.016) 0
Outros rendimentos (720) (45.734)
Total rendimentos (66.144) (81.449)
Outros rendimentos/gastos 68.208 31.044

A rubrica Ajustamentos do exercicio tem registado a 31 de dezembro de 2015 um rendimento no montante de 12.243 euros

relativo a ajustamentos de recibos por cobrar, tendo-se registado no exercicio de 2014 um gasto de 19.185 euros.

21. Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2015 e 2014 é analisado como segue:

valores em euros

2015 2014
Caixa 4.687 4.908
Dep6sitos bancarios imediatamente mobilizaveis 20.236.020 6.200.909
Total 20.240.707 6.205.817

A rubrica de Depésitos bancérios imediatamente mobilizaveis evidencia um forte acréscimo no exercicio de 2015 face a 2014,
devido a manutencao do valor disponivel na carteira de seguros com participacdo nos resultados, face a intencao da aquisicdo de
imoveis de rendimento, que veio a concretizar-se em janeiro de 2016 (ver Nota 44). Em 31 de dezembro de 2015 o valor total

nesta carteira é de 13.988.183 euros (2014: 3.108.024).

No final do exercicio também se verificou um grande incremento dos recebimentos de “unit-linked”, que em 31 de dezembro

totalizam um valor de 5.022.910 euros (2014: 2.740.027 euros).

Ver adicionalmente as Notas 34 e 44.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

22. Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor
através de ganhos e perdas

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2015 e 2014 é analisado como segue:

valores em euros

2015 2014
Obrigacoes e outros titulos de rendimento fixo
Titulos de divida publica 7.873.076 8.120.600
De outros emissores 14.120.227 16.138.554
Acoes 2.140.926 10.224.918
Outros titulos de rendimento varidvel
Unidades de participacao de fundos de investimento mobiliario 44.451.881 35.250.184
Outros Instrumentos de Capital 475.003 0
Valor de balanco 70.931.274 69.734.256
Valor de aquisi¢éo 78.289.761 72.143.416
Ver adicionalmente a Nota 40.
23. Ativos disponiveis para venda
Os instrumentos financeiros classificados disponiveis para venda sdo como segue:
valores em euros
Custo Reserva de justo valor .JUI‘O
Amortizado Imparidade Justo Valor (lie_corrldo / Valor de
(1 Positiva Negativa Dlvm:.i::ge?. Balanco
Obrigagdes e outros titulos de
rendimento fixo
De emissores publicos 232.733.923 41.259.734 0 0 273.993.657 3.897.204 277.890.861
De outros emissores 9.126.277 487.581 0 (189) 9.613.669 151.777 9.765.446
Acoes 37.253.621 2.735.240 (2.113.864)  (10.502.902) 27.372.095 19.400 27.391.495
Outros titulos de rendimento variavel 116.159 71.700 0 0 187.859 0 187.859
Saldo em 31 de dezembro de 2014 279.229.979 44.554.256 (2.113.864) (10.503.091) 311.167.281 4.068.381 315.235.661
Obrigacdes e outros titulos de
rendimento fixo
De emissores publicos 291.689.412 36.952.110 (1.799.034) 0  326.842.488 4.531.600 331.374.088
De outros emissores 5.763.027 369.330 0 (189) 6.132.168 83.824 6.215.992
Acodes 43.310.396 4.319.408 (2.049.696)  (10.789.253) 34.790.856 42.100 34.832.956
Qutros titulos de rendimento variavel 116.296 72.075 0 0 188.371 0 188.371
Saldo em 31 de dezembro de 2015 340.879.131 41.712.923 (3.848.730)  (10.789.442) 367.953.883 4.657.524 372.611.407

(1) Ou custo de aquisicdo no caso de acoes e outros titulos de rendimento variavel.
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Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos ativos financeiros disponiveis para venda encontram-se detalhados na

Nota 18.

A valorizacao dos ativos financeiros classificados como disponiveis para venda é determinada tendo por base o preco de compra
corrente (bid-price). Na auséncia de cotacao em mercado ativo, a Companhia estima o justo valor utilizando (i) metodologias

de avaliacao, tais como, a utilizacdo de precos de transacdes recentes, semelhantes e realizadas em condicoes de mercado,
técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacado de opcdes parametrizados de modo a refletir as particularidades
e circunstancias do instrumento e (i) pressupostos de avaliacdo baseados em informacbes de mercado.

A divisdo dos ativos financeiros mensurados ao justo valor por niveis (ndo inclui os juros decorridos) para 2015 e 2014 é como se

segue:
valores em euros
2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros disponiveis para venda 34.978.956 332.974914 13 367.953.883
Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao 46.592.806 23.854.200 1 70.447.007
justo valor através de ganhos e perdas
Total 81.571.762 356.829.115 13 438.400.890
valores em euros
2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total
Ativos financeiros disponiveis para venda 27.559.829 283.607.439 12 311.167.281
Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao 45.466.617 23.854.713 0 69.321.330
justo valor através de ganhos e perdas
Total 73.026.446 307.462.153 12 380.488.611

A classificacao dos niveis é determinada com base nos critérios definidos pela Zurich Financial Services em conformidade com a

IFRS 7. Ver Nota 40.

A reserva de reavaliagdo por ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda é decomposta como

segue:
valores em euros
2015 2014
Mais valias 41.712.923 44.554.256
Menos valias (3.848.730) (2.113.864)
Reservas dos ativos classificados como detidos até a maturidade que foram transferidos (4.755.367) (6.016.650)

da categoria de disponiveis para venda

Quota parte dos tomadores de seguro

(17.947.636)

(17.452.094)

Total

15.161.190

18.971.647
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

As principais contribuicdes para a reserva de justo valor com referéncia a 31 de dezembro de 2015 podem ser analisadas através
dos 10 titulos com maior impacto na reserva como segue:

valores em euros

Custo Reserva de justo valor

Titulo amortizado Imparidade Valor de

(1) Positiva Negativa mercado
4.10% PGB 2045 13.412.363 0 (1.369.801) 0 12.042.563
REPSOL, SA 915.694 0 (359.094) 0 556.600
VOLKSWAGEN AG 926.498 0 (254.748) 0 671.750
GALP ENERGIA, SA-SGPS 2.445.696 0 (232.338) 0 2.213.358
2.875% PGB 2025 46.077.403 0 (211.253) 0 45.866.150
EDP ENERGIA PORTUGAL, SA 1.800.457 668.090 0 (575.577) 1.892.970
2.00% DBR 2022 9.809.411 775.964 0 0 10.585.375
4.25% FRTR 2023 12.688.696 1.396.254 0 0 14.084.950
4.10% PGB 2037 31.786.593 11.240.757 0 0 43.027.350
4.95% PGB 2023 46.228.229 17.284.321 0 0 63.512.550

(1) Ou custo de aquisicao no caso de a¢des e outros titulos de rendimento variavel.
Sendo em 31 de dezembro de 2014 como segue:
valores em euros
Custo Reserva de justo valor

Titulo amortizado Imparidade Valor de

(1) Positiva Negativa mercado
JERONIMO MARTINS, SA-SGPS 1.589.856 0 (607.034) 0 982.822
GALP ENERGIA, SA-SGPS 1.779.229 0 (547.563) 0 1.231.666
TOTAL, SA 1.266.316 0 (160.926) 0 1.105.390
REPSOL, SA 785.573 0 (125.123) 0 660.450
VINCI, SA 933.500 0 (114.320) 0 819.180
4.20% PGB 2016 10.747.805 986.445 0 0 11.734.250
4.25% FRTR 2023 12.885.659 1.522.141 0 0 14.407.800
4.35% PGB 2017 15.916.776 1.564.824 0 0 17.481.600
4.10% PGB 2037 33.706.718 12.416.332 0 0 46.123.050
4.95% PGB 2023 48.600.658 18.855.992 0 0 67.456.650

(1) Ou custo de aquisicao no caso de agdes e outros titulos de rendimento varidvel.
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24. Empréstimos e contas a receber

Esta rubrica é analisada como segue:

valores em euros

Investimentos 2015 2014
Empréstimos concedidos e contas a receber
Empréstimos sobre apolices 71.707 185.807
Outros empréstimos a empregados 52.649 61.546
Total 124.356 247.352
25. Investimentos a deter até a maturidade
A decomposicdo dos investimentos a deter até a maturidade é a seguinte:
valores em euros
2015 2014
Valor de Balanco Justo Valor  Valor de Balanco Justo Valor
Investimentos a deter até a maturidade
Titulos reclassificados 156.531.973 190.186.655 178.284.814 214.739.598
Titulos adquiridos em 2011 1.918.871 2.372.040 1.893.923 2.372.040
Total 158.450.844 192.558.694 180.178.738 217.111.638

A data da reclassificacdo, a Companhia tinha intencdo e capacidade de deter os referidos titulos até & maturidade.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Os quadros seguintes mostram o detalhe dos ativos reclassificados nos exercicios de 2015 e 2014:

valores em euros

2015
) Reserva de re-
Titulo Valor de avaliacdo por Alisamento Custo Juro Decorri- Valor de
Mercado ajustamentos P/L Amortizado* do (Balanco) Balanco
no justo valor
OT 3,85% 15/04/2021 61.276.160 (2.766.590) 502.685 48.377.762 1.487.825 49.865.587
OT 4,45% 15/06/2018 44.140.000 (826.309) 261.304 38.463.707 967.814 39.431.521
OT 4,75% 14/06/2019 22.198.800 (581.062) 93.243 18.550.531 506.148 19.056.679
OT 4,8% 15/06/2020 58.299.770 (581.406) 501.030 46.868.048 1.310.138 48.178.186
Total 185.914.730 (4.755.367) 1.358.263 152.260.049 4.271.925 156.531.973
* Valor de mercado de 2011 alisado até a maturidade.
valores em euros
2014
Reserva de
Titulo Valor de reaval.lagao Alisamento Cu.sto Juro Decorri- Valor de
por ajusta- Amortiza-
Mercado P/L » do (Balanco) Balanco
mentos no do
justo valor
OT 3,35% 15/10/2015 25.106.865 (98.455) 374.879 24.089.084 173.145 24.262.228
OT 3,85% 15/04/2021 60.307.840 (3.289.838) 488.408 47.351.829 1.491.901 48.843.730
OT 4,45% 15/06/2018 44.400.000 (1.167.838) 245.841 37.860.874 970.466 38.831.339
OT 4,75% 14/06/2019 22.243.650 (753.468) 86.846 18.284.883 507.534 18.792.417
OT 4,8% 15/06/2020 58.224.470 (707.052) 462.172 46.241.372 1.313.727 47.555.099
Total 210.282.825 (6.016.650) 1.658.146 173.828.041 4.456.773  178.284.814
* Valor de mercado de 2011 alisado até a maturidade.
26. Terrenos e edificios
O movimento ocorrido, em 2015, em terrenos e edificios de rendimento pode ser analisado como segue:
valores em euros
Saldo inicial . . Variacio Saldo final
Aquisi- Beneficia- Al . doi
Valorde  Valor de cdes cdes enacoes oJustos  vyalorde  Valorde
aquisicao balanco valor  aquisicao balanco
Terrenos 655.836 628.431 (98.058) 58917 600.885 589.291
Edificios 1.967.509 1.885.293 (294.173) 176.752 1.826.649 1.767.872
Total 2.623.345 2.513.724 0 0 (392.230) 235.669 2.427.534 2.357.163
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Os movimentos ocorridos durante o ano 2014 encontram-se detalhados no quadro abaixo:

valores em euros

Saldo inicial . . Variacdo Saldo final
Aquisi- Beneficia- I - doi
Valorde  Valorde cdes cdes Alienacoes ojustos  vyalorde  Valorde
aquisicdo balanco valor  aquisicao balanco
Terrenos 655.836 611.094 0 17.337 655.836 628.431
Edificios 1.967.509 1.833.281 52.012 1.967.509 1.885.293
Total 2.623.345 2.444.375 0 0 0 69.349 2.623.345 2.513.724

As propriedades de investimento sao avaliadas anualmente por peritos independentes. Em 2015, o resultado das avaliacoes foi
positivo no montante de 235.669 euros (2014: 69.349 euros), tendo sido reconhecido nos resultados do exercicio na rubrica
ganhos liquidos de ativos nao financeiros que ndo estejam classificados como ativos ndo correntes detidos para venda e unidades
operacionais descontinuadas.

Adicionalmente, no exercicio de 2015 a Companhia procedeu a alienacdo de iméveis pelo valor de 393.635 euros, que tinham
sido adquiridos por 195.811 euros, tendo resultado numa mais-valia no exercicio de 1.405 euros.

Os Rendimentos e gastos associados a Terrenos e edificios de rendimento sao analisados como segue:

valores em euros

2015 2014
Rendimentos
Rendas e alugueres 125.968 109.929
Gastos
Reparagdes, manutencdes e outras despesas
Terrenos e edificios de rendimento que geraram rendimentos 80.216 66.433
Total 80.216 66.433
27. Outros ativos tangiveis
Os movimentos ocorridos durante o ano de 2015 sao analisados como segue:
valores em euros
Saldo inicial Deprecia¢des Saldo final
S Transferéncias . ~
Aquisicoes bat Alienacdes
Valor DepreciacBes Valor & abates Refor¢co  Regularizacfes Valor Depreciacbes Valor
Bruto P ¢ liquido ¢ 9 ¢ Bruto p ¢ liquido
Equipamento 44.701 44.701 0 0 0 0 0 0 44.701 44.701 0
administrativo
M4agquinas e 13.384 13.384 0 0 0 0 0 0 13.384 13.384 0
ferramentas
Equipamento 55.837 53.456 2.381 10.261 (38.285) 0 3.095 38.285 27.814 18.266 9.548
informatico
Instalagoes 502.195 466.917 35.279 1.050 (167.005) 0 13.684 167.005 336.241 313.596  22.645
interiores
Outras 15.045 5.065 9.979 0 0 0 1.539 0 15.045 6.604 8.441
imobilizacoes
corporeas
Total 631.162 583.523 47.639 11.312 (205.289) 0 18.318 205.289 437.184 396.551  40.633
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Os movimentos ocorridos durante o ano de 2014 sao analisados como segue:

valores em euros

Saldo inicial Deprecia¢oes Saldo final
S Transferéncias . ~
Aquisicbes bates Alienagdes

Valor Deprecia¢des valor °e Refor¢o  Regularizacbes Valor Depreciacbes valor

Bruto P ¢ liquido ¢ 9 ¢ Bruto P ¢ liquido
Equipamento 44.701 44.701 0 0 0 0 0 0 44.701 44.701 0
administrativo
Méquinas e 13.384 13.384 0 0 0 0 0 0 13.384 13.384 0
ferramentas
Equipamento 53.240 53.240 0 2.597 0 0 216 0 55.837 53.456 2.381
informético
Instalagoes 496.941 449.904  47.037 5.254 0 0 17.012 0 502.195 466.917  35.279
interiores
Outras 7.770 5.107 2.663 8.050 (776) 0 734 776 15.045 5.065 9.979
imobilizacoes
corporeas
Total 616.036 566.336  49.700 15.901 (776) 0 17.962 776  631.162 583.523 47.639

Considera-se que o valor contabilistico relevado, nao difere significativamente do valor de realizacdo dos ativos tangiveis detidos.
Durante os exercicios de 2015 e 2014 ndo foram registadas quaisquer perdas de imparidade nos ativos tangiveis.

28. Outros ativos intangiveis

Os movimentos ocorridos durante o ano 2015 sdo:

valores em euros

Saldo inicial Depreciagdes Saldo final
I Transferéncias . ~
Aquisicoes e abates Alienagdes

Valor Amortiza- Valor Reforco  Regularizacdes Valor Amortizacbes Valor

Bruto cOes liquido ¢ 9 ¢ Bruto ¢ liquido
Despesas com  1.752.337 1.567.924 184.413 139.116 (301.307) 0 32.305 301.307 1.590.146 1.298.922  291.224
aplicacoes
informaticas
Total 1.752.337 1.567.924 184.413 139.116 (301.307) 0 32.305 301.307 1.590.146 1.298.922  291.224

Nao foram consideradas amortizacdes para as aquisicoes ocorridas no exercicio de 2015, no montante de 76.563 euros (2014

33.448 euros), dado tratar-se de projetos em curso. A 31 de dezembro de 2015, a totalidade do valor registado estd relacionado
com a segunda fase da criacao de funcionalidades de “workflow"” na aplicacdo de gestao das apdlices de seguro da Companhia,
gue no exercicio de 2014 ja registava o montante de 11.045 euros.

Os movimentos ocorridos durante o ano 2014 sdo:

valores em euros

Saldo inicial Depreciacbes Saldo final
A Transferéncias . ~
Aquisi¢oes e abates Alienactes

Valor Amortizacdes Valor Reforco Regularizacdes Valor Amortizacdes Valor

Bruto ¢ liquido ¢ g ¢ Bruto ¢ liquido
Despesas com  1.581.417 1.556.423  24.994 170.920 0 0 11.502 0 1.752.337 1.567.924 184.413
aplicacoes
informaticas
Total 1.581.417 1.556.423 24.994 170.920 0 0 11.502 0 1.752.337 1.567.924 184.413

Durante os exercicios de 2015 e 2014 ndo foram registadas quaisquer perdas de imparidade nos ativos intangiveis.
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29. Provisdes técnicas de seguro direto e resseguro cedido

As provisdes técnicas de seguro direto e resseguro cedido decompdem-se como segue em 31 de dezembro de 2015 e 2014:

valores em euros

2015 2014
Seguro Seguro
aetos RS row  dreoe Remewe o
aceite aceite
Provisdo para prémios ndo adquiridos 1.255.265 (163.899) 1.091.365 1.505.998 (278.899) 1.227.099
Provisao matematica do ramo Vida 442 .447 652 (293.425) 442 .154.228 382.950.227 (307.083) 382.643.143
Provisao para sinistros 23.367.285 (2.560.455) 20.806.831 23.115.539 (2.460.639) 20.654.899
Provisao para participacao nos 26.233.193 0 26.233.193 25.645.136 0 25.645.136
resultados
Provisbes técnicas 493.303.395 (3.017.778) 490.285.616 433.216.899 (3.046.621) 430.170.278
A provisao matematica liquida dos custos de aquisigdo diferidos do ramo Vida é analisada como segue:
valores em euros
2015 2014
Seguro Seguro
oetor R0 row  Jdroe Remgwe o
aceite aceite
Poupanca 389.148.830 0 389.148.830 322.783.673 0 322.783.673
Previdéncia 778.887 (150.553) 628.335 758.228 (152.703) 605.524
Universal Life 40.181.114 (136.649) 40.044.465 46.400.790 (148.262) 46.252.528
Outros 12.338.821 (6.223) 12.332.598 13.007.535 (6.118) 13.001.417
Provisdo matematica 442.447.652 (293.425) 442.154.227 382.950.227 (307.083) 382.643.143
A provisao para prémios nao adquiridos é analisada como segue:
valores em euros
2015 2014
Seguro Seguro
ohetor TS ow Joe Remwe o
aceite aceite
Poupanca 0 0 0 0 0 0
Previdéncia 1.255.265 (163.899) 1.091.365 1.505.998 (278.899) 1.227.099
Universal Life 0 0 0 0 0 0
Outros 0 0 0 0 0 0
Provisdo para prémios ndo 1.255.265 (163.899) 1.091.365 1.505.998 (278.899) 1.227.099

adquiridos
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CAPITAIS DIFERIDOS

Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

De acordo com a IFRS 4, os contratos emitidos pela Companhia em que apenas existe transferéncia de risco financeiro, sem
participacao nos resultados discricionaria, sao classificados como contratos de investimento. Nessa base em 31 de dezembro de
2015 e 2014, os contratos em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro sao classificados e registados na

rubrica passivos por contratos de investimentos. Ver adicionalmente a Nota 34.

As provisdes matematicas constituidas para todos os contratos comercializados pelo Segurador correspondem ao valor atuarial
estimado do compromisso assumido para com os Tomadores de Seguro, incluindo as participacdes nos resultados ja distribuidas

e apds deducao do valor atuarial dos prémios futuros.

As provisdbes matematicas foram calculadas individualmente para cada contrato em vigor e segqundo um método atuarial

prospetivo.

As bases técnicas inerentes ao calculo das provisdes matematicas foram as mesmas que as utilizadas para a determinacdo dos
prémios e estao de acordo com o Decreto-Lei N°. 94-B/98 de 17 de abril, com as alteracbes do Decreto-Lei 8-C/2002 de 11 de
janeiro, substituido pela Lei n°147/2015 de 9 de setembro e as normas emitidas pela Autoridade de Supervisao de Seguros e

Fundos de Pensdes (ASF).

As taxas técnicas de juro e as tdbuas utilizadas no calculo das provisdes matematicas foram as seguintes:

Contratos de seguro:

ISP Lob Nome Data Inicio  Perfil de Taxa Tabua de Mortalidade  Apdlices em Vigor
600 DBV Reforma (Grupo Fechado) 01-12-1995 GarMult GKF80 9 0,01%
601 DBV Reforma (Grupo Aberto) 01-01-1998 GarMult GKF80 4 0,00%
900 DBV Ouro 01-12-1995 GarMult GKF80 18 0,02%
901 DBV Ouro 01-02-1996 GarMult GKF80 344 0,40%
902 DBV Ouro 01-06-1999 GarMult GKF80 93 0,11%
903 DBV Ouro 01-03-2000 Gar80Eur GKF80 195 0,22%

1000 STF/Ouro 01-11-1995 GarMult GKF80 16 0,02%
1001  STF/Ouro 01-02-1996 GarMult GKF80 161 0,18%
1002  STF/Ouro 01-06-1999 GarMult GKF80 18 0,02%
1003  STF/Ouro 01-03-2000 Gar80Eur GKF80 21 0,02%
1200 DBT/Ouro 01-11-1995 GarMult GKF80 3 0,00%
1201  DBT/Ouro 01-02-1996 GarMult GKF80 39 0,04%
1202 DBT/Ouro 01-06-1999 GarMult GKF80 1 0,00%
1203 DBT/Ouro 01-03-2000 Gar80Eur GKF80 2 0,00%
1500 DB Platina 01-08-1997 GarMult GKF80 1 0,00%
1503 DB Platina 01-07-1999 Gar80Eur GKF80 1 0,00%
1504 DB Platina 01-03-2000 Gar80Eur GKF80 1 0,00%
2300 DBV Segura Financ 01-08-2001 Gar80Eur GKF80 5 0,01%
2600 DBV Plano Poupanca 01-07-2001 Gar80Eur GKF80 28 0,03%
2700 DBV Futuro Gar F 01-08-2001 Gar80Eur GKF80 5 0,01%
2900 Solugdo Poupanca Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 78 0,09%
2901  Solugéo Investimento Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 0 0,00%
2904  Solugdo Zurich Garantido 01-11-2003 Gar4,25% GKM80 0 0,00%
2905 Solucao Zurich Garantido - Emissao de Junho 01-07-2004 Gar3,75% GKMB80 0 0,00%
2906  Solugdo Poupanca Zurich - Marco 2005 01-03-2005 Gar80Eur1 GKM80 3.907 4,49%
2907  Solugéo Investimento Zurich - Marco 2005 01-03-2005 Gar80Eur1 GKM80 7.541 8,66%
3000 Solugéo Investimento Empresas Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 78 0,09%
3001  Solucéo Investimento Empresas Zurich - Termo Def. 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 3 0,00%
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Contratos de seguro:

ISP Lob Nome Data Inicio  Perfil de Taxa Tabua de Mortalidade  Apdlices em Vigor
3002 Poupanca Especial Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 155 0,18%
4400 GARANTIA EAGLE STAR 1997 01-10-1997 Gard% PM6064 13 0,01%
4401 GARANTIA EAGLE STAR 1999 01-02-1999 Gar3% PM6064 9 0,01%
4600 Plano Activo Investimento 01-12-1998 Gar3,5% GKM80 65%ax 14 0,02%
1% 6500 ZURICH INVESTE (INDIVIDUAL) (L2 e L2U) 01-07-1990 Gard% PF6064 104 0,12%
8 6501 POUPANCA ZURICH 01-07-1997 Gard% GRM80 58 0,07%
ﬁ 6502 INVESTIMENTO ZURICH 01-07-1997 Gard% GRM80 18 0,02%
E 6503 ZURICH POUPANCA 01-03-1999 Gar3% GRM80 332 0,38%
'i: 6504 ZURICH INVESTIMENTO 01-03-1999 Gar3% GRM80 121 0,14%
E 6505 POUPANCA ZURITEL 01-11-2001 Gar3% GRM80 2 0,00%
© 6506 INVESTIMENTO ZURITEL 01-12-2001 Gar3% GRM80 0 0,00%
6700 ZURICH INVESTE / COLECTIVO 01-10-1990 Gard% PF6064 26 0,03%
6701 ZURICH INVESTE / COLECTIVO 3% 24-04-2002 Gar3% GRM80 9 0,01%
8300 Poupanca DB Kids 01-06-2014 Gar80Eur1 GKM80 837 0,96%
8301 BBVA Investimento 01-06-2014 Gar80Eur1 GKM80 2 0,00%
8302 Plano Poupanca Especial 01-06-2014 Gar80Eur1 GKM80 190 0,22%
v 6100 MISTO CREDITOS PERIODICOS (3 CAPITAIS) 01-03-1990 Gard% PM6064 1 0,00%
g 6102 MISTO CREDITOS PERIODICOS (4 CAPITAIS) 01-08-1990 Gard% PM6064 2 0,00%
= 6103 MISTO 4 CAPITAIS (2 cabecas) 01-08-1990 Gard% PM6064 3 0,00%
6105 CONJUNTO MISTO COM OPCOES 01-02-1991 Gard% PM6064 0 0,00%
200 PPR 01-11-1995 GarMult GKF80 91 0,10%
201 PPR (Transf.) 01-12-1995 GarMult GKF80 6 0,01%
202 PPR 01-06-1999 GarMult GKF80 8 0,01%
203 PPR (Transf.) 01-10-1997 GarMult GKF80 1 0,00%
204 PPRE 01-10-1999 Gar80Eur GKF80 99 0,11%
205 PPR 01-03-2000 Gar80Eur GKF80 31 0,04%
206 PPR (Transf.) 01-04-2000 Gar80Eur GKF80 2 0,00%
3100 Solugédo PPR/E Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GKM80 1.532 1,76%
3102 Solugao PPR/E Zurich - Margo 2005 01-03-2005 Gar80Eur1 GKM80 2.573 2,95%
o 3103 Solucéo FINIPPR 01-09-2006 Gar80Eur1 GKM80 124 0,14%
& 3105 Solucédo PPR Zurich 01-03-2007 Gar80Eur1 GKM80 16.587 19,05%
4100 SEGURO VIVO PPR 01-11-1990 Gard% PM6064 24 0,03%
4200 EAGLE STAR PPR 1995- (L2L1 e L2L2) 01-11-1995 Gard% PM6064 728 0,84%
4201 EAGLE STAR PPR- (L2L3 e L2L4) 01-03-1999 GarMultF PM6064 303 0,35%
4700 PPR/E MAIS PR (L2L5 e L216) 01-08-2000 Gar3% PM6064 505 0,58%
6600 ZURICH PPR (L2PR e L2PRU) 01-07-1990 Gard% GRM80 465 0,53%
6601 ZURICH PPR EXPERIENTE (L2PRX e L2PRXU) 01-10-1996 Gard% PF6064 10 0,01%
6602 PLANO POUPANGCA REFORMA ZURICH (L2RZ e L2RZU) 01-07-1998 Gar3% GRM80 2.363 2,71%
6603 FINI PPR/E - (L2FI e L2FIU) 01-12-1999 Gar3% GRM80 346 0,40%
6604 FINIPPR/E 4% (L2FT e L2FTU) 01-10-2000 Gard% GRM80 62 0,07%
6605 PPR/E ZURITEL (L2PRT e L2PTU) 01-12-2001 Gar3% GRM80 3 0,00%
100 Rendas Vitalicias Imediatas 01-02-1998 Gar3,5% V7377 1 0,00%
3200 Solucao Rendas Zurich 01-06-2003 Gar2,5% GRF95 18 0,02%
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Contratos de seguro:

ISP Lob Nome Data Inicio  Perfil de Taxa Tabua de Mortalidade  Apdlices em Vigor
3203 Solucao Rendas Zurich Tempordria Reversivel 01-11-2015 Gar1,5% GRF95 2 0,00%
3204 Solucao Rendas Zurich 01-11-2015 Gar1,5% GRF95 1 0,00%
3300 Solucao Rendas Zurich Empresas 01-06-2003 Gar2,5% GRF95 5 0,01%
3301 Solucao Rendas Zurich Empresas Reversivel 01-06-2003 Gar2,5% GRF95 1 0,00%
3302 Solucao Rendas Temporaria Zurich Empresas 01-06-2003 Gar2,5% GRF95 1 0,00%
3303 Solucao Rendas Temporaria Zurich Empresas 01-06-2003 Gar1,5% GRF95 1 0,00%
3304 Solugao Rendas Zurich Empresas 01-06-2003 Gar1,5% GRF95 1 0,00%
7000 RENDA VITALICIA IMEDIATA INDIVIDUAL 01-05-1995 Gard% V7377 2 0,00%
7100 RENDA VITALICIA IMEDIATA GRUPO 01-01-1994 Gar3% TV7377 7 0,01%
7101 RENDA VITALICIA IMEDIATA GRUPO REVERSIVEL 01-01-1994 Gar3% V7377 5 0,01%
7102 RENDA VITALICIA IMEDIATA GRUPO TEMPORARIA 01-01-1994 Gar3% V7377 0 0,00%
300 Plano Previdéncia 01-11-1995 Gard% GKM80 103 0,12%
301 Plano Previdéncia 01-12-1995 Gard% GKM80 64 0,07%
302 Plano Previdéncia 01-12-1995 Gard% GKM80 6 0,01%
700 DBV Grupo 01-12-1995 Gard% GKM80 5 0,01%
701 DBV Grupo (CHDB Func.) 01-01-1996 Gard% GKM80 1 0,00%
703 DBV Grupo (Barclays, BBVA) 01-05-1996 Gard% GKM80 63 0,07%
704 DBV Grupo (TEXINS) 01-10-1996 Gard% GKM80 179 0,21%
705 DBV Grupo (MEDIAALVES) 01-10-1996 Gard% GKM80 120 0,14%
706 DBV Grupo (BBVA - Func.) 01-11-1996 Gard% GKM80 12 0,01%
708 DBV Grupo (Abertos 1V) 01-09-1997 Gard% GKM80 408 0,47%
709 DBV Grupo (Abertos 2V) 01-11-1997 Gard% GKM80 334 0,38%
710 DBV Grupo (Grandes Emp.) 01-01-1999 Gard% GKM80 2 0,00%
800 Super Temporario 01-11-1995 Gard% GKM80 65 0,07%
1100 STF/ST 01-11-1995 Gar4% GKM80 93 0,11%
1400 PP 2V 01-11-1996 Gar4% GKM80 e GKF80 37 0,04%
1401 PP 2V 01-12-1996 Gar4% GKM80 e GKF80 56 0,06%
1402 PP 2V 01-02-1997 Gard% GKM80 e GKF80 6 0,01%
2400 DBV Futuro Gar R 01-08-2001 Gar2,5% GKM80 4 0,00%
3400 Solucao Prev. Vida + Zurich 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 85% gx 756 0,87%
3401 Solucao Prev. Vida + Zurich 2 cabecas 01-06-2003 Gar2,5%  GKMB80/GKF80 85% gx 182 0,21%
3402 Solucao Prev. Vida Zurich 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 e GKF80 84 0,10%
3403 Solucéo Prev. Vida Zurich 2 cabecas 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 e GKF80 2 0,00%
3404 Solucéo Prev. Vida + Zurich - Marco 2005 01-03-2005 Gar2,5% GKM80 85% gx 5.338 6,13%
3405 Solucao Prev. Vida + Zurich 2 cabecas- Marco 2005 01-03-2005 Gar2,5%  GKMB80/GKF80 85% gx 211 0,24%
3406 Solucdo Crédito Vida Zurich (1 Vida) 01-03-2005 Gar2,5% GKM80 75% qgx 658 0,76%
3407 Solucdo Crédito Vida Zurich (2 Vidas) 01-03-2005 Gar2,5%  GKMB80/GKF80 75% gx 925 1,06%
3408 Zurich Absolutamente Simples 01-09-2007 Gar2,5%  GKMB80/GKF80 75% gx 5.896 6,77%
3409 Solucao Crédito Vida Zurich (1 Vida) junho 2008 08-06-2001 Gar2,5% GKM95 1.155 1,33%
3410 Solugéo Crédito Vida Zurich (2 Vidas) junho 2008 08-06-2001 Gar2,5% GKM95/GKF95 1.965 2,26%
3411 Solucao Proteccao Vida Zurich (1 Vida) Outubro 2008 01-06-2008 Gar2,5% GKM95 510 0,59%
3412 Solucao Proteccdo Vida Zurich (2 Vidas) Outubro 2008 01-06-2008 Gar2,5% GKM95/GKF95 95 0,11%
3413 Solucao Proteccao Vida Zurich | (1 Vida) Set-2009 01-09-2009 Gar2,5% GKM95 55 0,06%
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Lob Nome Data Inicio  Perfil de Taxa Tabua de Mortalidade  Apdlices em Vigor
3414 Solucao Proteccdo Vida Zurich 1I(2 Vidas) Set-2009 01-09-2009 Gar2,5% GKM95/GKF95 46 0,05%
3418 Zurich Vida Total (1 Vida) 04-11-2013 Gar2,5% GKM95 3.662 4,21%
3419 Zurich Vida Total (2 Vidas) 04-11-2013 Gar2,5% GKM95/GKF95 645 0,74%
3420 JAP Vida Auto 01-11-2014 Gar2,5% GKM80 85% gx 1 0,00%
3500 Solucao Prev. Vida + Zurich Grupo 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 85% qx 364 0,42%
3501 Solucao Prev. Vida + Zurich 2 cabecas Grup 01-06-2003 Gar2,5%  GKMB80/GKF80 85% gx 367 0,42%
3502 Solugao Previdéncia Zurich - Empresas 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 85% qx 20 0,02%
3506 Solucao Crédito Vida Zurich (1 Vida) Grupo 01-03-2005 Gar2,5% GKM80 75% qgx 723 0,83%
3507 Solucao Crédito Vida Zurich (2 Vidas) Grupo 01-03-2005 Gar2,5% GKM80 75% gx 925 1,06%
3508 Solugéo Previdéncia Zurich Grp Empreg 01-10-2005 Gar2,5% GKM80 50 0,06%
3509 Solugéo Previdéncia Zurich Grp Empreg 2V 01-10-2005 Gar2,5% GKM80 65 0,07%
3510 Solucao Previdéncia Vida Zurich - Empresas 01-05-2007 Gar2,5% GKMB80 85% gx 20 0,02%
3511 Solucao Previdéncia Vida Zurich - Empresas TX Fixa 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 85% qgx 50 0,06%
3512 Solucao Previdéncia Zurich - Empresas (DInit Variavel) 03-06-2001 Gar2,5% GKM80 85% qgx 4 0,00%
3513 Solucao Creédito Vida Zurich (1 Vida) Grupo junho 2008 08-06-2001 Gar2,5% GKM95 756 0,87%
3514 Solucao Crédito Vida Zurich (2 Vidas) Grupo junho 2008 08-06-2001 Gar2,5% GKM95/GKF95 1.322 1,52%
3515 Solucao Previdéncia Vida Zurich - Empresas TX Fixa (Dinit fixa) 01-01-2008 Gar2,5% GKM80 85% qx 18 0,02%
3516 Zurich Crédito Vida Auto 01-03-2012 Gar2,5% GKMB80 85% agx 259 0,30%
3517 Solucdo Previdéncia Vida Zurich Empresas 21-10-2009 Gar2,5% GKMB80 85% gx 3 0,00%
3503 Solucdo Previdéncia Zurich - Empresas 01-06-2003 Gar2,5% GKM80 85% gx 61 0,07%
3518 Solucao Prev. Vida + Zurich 2 cabecas Dez 2012 21-12-2012 Gar2,5% GKM95/GKF95 1 0,00%
4300 VIDA MAIS 01-11-1996 Gard% GKM80 76.5%0ax 51 0,06%
4301 VIDA MAIS 01-11-1996 Gard% GKM80 76.5%qx 2 0,00%
4500 Plano Activo Dupla Proteccdo 01-12-1998 Gar3,5% GKM80 65%aqx 7 0,01%
4800 CREDIVIDA 01-07-2000 Gar4d% GKM80 105 0,12%
4801 CREDIVIDA 2 C 01-09-2001 Gar4% GKM80 3 0,00%
6000 TEMPORARIO ANUAL RENOVAVEL GRUPO FECHADO 01-01-1990 Gard% PM6064 39 0,04%
6001 TEMPORARIO ANUAL RENOVAVEL GRUPO ABERTO 01-03-1994 Gard% GRM80 2 0,00%
6002 TEMPORARIO ANUAL RENOVAVEL GRUPO-ANTRAL 01-07-1998 Gard% GKM80 132 0,15%
6003 Temporario Anual Renovével 01-01-1990 Gard% GKM80 4 0,00%
6004 Temporario Anual Renovével - Abilio Tixeira 01-01-1990 Gard% GKM80 97 0,11%
6005 Temporario Anual Renovavel - Tarifa fixa 01-01-1990 Gard% GKM80 4 0,00%
6006 Temporario Anual Renovavel - Abilio Teixeira 2 vidas 01-01-1990 Gard% GKM80 25 0,03%
6007 TEMPORARIO ANUAL RENOVAVEL GRUPO 01-01-1990 Gard% PM6064 2 0,00%
6300 TEMPORARIO A PREMIOS ANUAIS 01-06-1990 Gar4d% PM6064 2 0,00%
6302 ZURICH UNIRISCO 01-10-1996 Gar4% GRM80 5 0,01%
6303 CONJUNTO ZURICH UNIRISCO 01-11-1996 Gar4d% GRM80 2 0,00%
7200 ZURICH PREVIDENCIA 01-06-1996 Gard% GKM80 488 0,56%
7201 PREVIDENCIA ZURICH 05-07-1997 Gard% GKM80 2.896 3,33%
7202 PREVIDENCIA ZURICH 2 cabegas 01-07-2001 Gard% GKM80 101 0,12%
8100 SOLUCAO CREDITO HABITACAQ ZVIDA | 01-12-2009 Gar2,5% GKM95 1.916 2,20%
8101 SOLUCAO CREDITO HABITACAO ZVIDAII 01-12-2009 Gar2,5% GKM95/GKF95 3.574 4,10%
8104 Zurich Vida Habitagao ( 1 vida) 04-11-2013 Gar2,5% GKM95 722 0,83%




Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Contratos de seguro:

ISP Lob Nome Data Inicio  Perfil de Taxa Tabua de Mortalidade  Apdlices em Vigor

8105 Zurich Vida Habitacéo ( 2 vidas) 04-11-2013 Gar2,5% GKM95/GKF95 1.114 1,28%

8200 Zicro 19-10-2010 Gar2,5% GKM95 85% qx 229 0,26%

3700 Solugéo Seguro Vivo Zurich 01-06-2003 GarMultF1 PM6064 253 0,29%

3701 Solucao Junior Zurich 01-06-2003 Gar80Eur1 GRM80 110 0,13%

3703 Solucao Junior Zurich 2006 01-01-2006 Gar80Eur1 GRM80 1.235 1,42%

3704 Zurich Vida Escolar 12-04-2013 Gar80Eur1 GRM80 419 0,48%

4000 SEGURO VIVO 1987- (L2E1 L2E2 e L2E3) 01-01-1987 Gard% PM6064 2.116 2,43%

UI_I_J 4001 SEGURO VIVO - (L2J1 L2J2 e L2J3) 01-07-1997 GarMultF PM6064 99 0,11%

3 4002 SV 99 NC- (L2H1 L2H2 e L2H3) 01-06-1999 GarMultF PM6064 579 0,66%

(2 6900 VITA CRIANCA 01-07-1991 Gard% PM6064 613 0,70%

LéJ 6902 FEMINA 01-08-1993 Gard% PM6064 12 0,01%

% 6903 PLANO CRIANCA 01-08-1993 Gard% PM6064 27 0,03%

6904 ZURICH MULTIPLANO 01-10-1994 Gard% PM6064 211 0,24%

6905 ZURICH MULTIPLANO FAMILIA 01-03-1995 Gard% PM6064 48 0,06%

6906 POUPANCA CLUNY 01-09-1995 Gard% PM6064 3 0,00%

6907 POUPANCA CLUNY 01-10-1995 Gard% PM6064 5 0,01%

6908 CRESCER VIDA 01-07-1997 Gard% GKM80 320 0,37%

< 500 Vida Inteira 01-12-1995 Gard% GKM80 120 0,14%

5 % 1300 DBT/NVI 01-11-1995 Gard% GKM80 56 0,06%

> Z 3800 Solucao Vida Inteira Zurich 01-06-2003 Gar2,5% GKMB80 2 0,00%
Contratos de investimento:

1900 Unit Link DBV 01-07-2001 Ligado NA 0 0,00%

3600 Solugdo Multifundos Zurich 01-12-2003 Ligado NA 2 0,00%

@ 3601 Solucao Multifundos Meiral 22-06-2006 Ligado NA 1 0,00%

% 3602 Solucao Multifundos Zurich - Protocolo DB 01-12-2006 Ligado NA 4 0,00%

% 3604 BBVA Unit Linked 01-03-2010 Ligado NA 190 0,22%

- 3605 DB Multifundos 26-12-2012 Ligado NA 3 0,00%

3606 DB Gestao Ativa 01-11-2015 Ligado NA 6 0,01%
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Em que a coluna perfil de taxa corresponde as seguintes taxas técnicas:

Perfil de Taxa

Descricao

DivDB Taxa de Dividendos da DB

DivDBPPR Taxa de Dividendos dos PPR DB

DivESPPR Taxa Dividendos Eagle Star PPR

DivFiniPPR Taxa de Dividendos FiniPPR

DivGES Taxa Dividendos Garantia Eagle Star

DivINVZL Taxa de Dividendos Investe ZL

DivL2C Taxa de Dividendos Vita Crianca ZL

DivPPREXZL Taxa de Dividendos PPR Experiente ZL

DivPPRZL Taxa de Dividendos PPR ZL

DivSVES Taxa Dividendos Seguro Vivo

DivSVPPRES Taxa Dividendos Seguro Vivo PPR

DivWMES Taxa de aumento das Garantias p/Ano civil (Vida Mais)

Divzv Taxa de dividendos novos produtos Zurich Vida

Gar1,5% Taxa Garantida Constante

Gar2,5% Taxa Garantida Constante

Gar3% Taxa Garantida Constante

Gar3,5% Taxa Garantida Constante

Gar3,75% Taxa Garantida Constante

Gard% Taxa Garantida Constante

Gar4,25% Taxa Garantida Constante

Gar80Eur 80% da Euribor 12 meses no minimo de 1% e maximo de 4%
Gar80Eur1 80% da Euribor 12 meses no maximo de 4%

GarMult Multiplas Taxas Garantidas: 4%, 3% e Gar80Euro

GarMultF Taxa garantida por fundos - Seguro Vivo 4% (F101) e 3% (F102)
GarMultF1 Taxa garantida por fundos - Seguro Vivo 4% e Euribor (F101)
Ligado Sem taxa garantida e sem participagdo nos resultados (UL)

A provisao para sinistros por segmento de negocio é analisada como segue:

valores em euros

2015 2014

Seguro Seguro
esseare | cedide T ressegure | cedide 1o

aceite aceite
Poupanca 9.948.882 0 9.948.882 8.155.713 0 8.155.713
Previdéncia 4.871.441 (1.914.481) 2.956.960 5.748.999 (1.792.917) 3.956.081
Universal Life 8.527.695 (645.974) 7.881.721 9.190.268 (667.722) 8.522.545
Outros 19.267 0 19.267 20.559 0 20.559
Proviséo para sinistros 23.367.285 (2.560.455) 20.806.831 23.115.539 (2.460.639) 20.654.899
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A provisao para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda nao pagos a data do balanco e inclui uma provisdo estimada
no montante de 556.802 euros (2014: 634.181 euros) relativa aos sinistros de seguro direto ocorridos antes do final do ano e
ainda nao reportados (IBNR). A provisao estimada de IBNR relativa a sinistros de resseguro cedido a 31 de dezembro de 2015 é
de 155.794 euros (2014: 148.864 euros).

Os movimentos ocorridos no exercicio na provisao para sinistros sao apresentados como segue:

valores em euros

Saldo a 1 de janeiro de 2014 24.204.701
Sinistros ocorridos

Proprio ano 50.508.259
Anos anteriores 2.800.996

Montantes pagos

Préprio ano

(40.211.002)

Anos anteriores

(14.187.416)

Saldo a 31 de dezembro de 2014 23.115.539
Sinistros ocorridos

Proprio ano 57.828.890
Anos anteriores 2.395.566

Montantes pagos

Proprio ano

(47.271.135)

Anos anteriores

(12.701.574)

Saldo a 31 de dezembro de 2015

23.367.285

O desenvolvimento da provisao para sinistros, relativa a sinistros ocorridos no exercicio de 2014 e anteriores apresenta a seguinte

distribuicdo por tipo de sinistros:

valores em euros

Provisao para

Custos com sinistros

Provisao para

*)

(**)

sinistros 2014 montantes pagos (1) sinistros 2015 (1) Reajustamentos
Vencimentos 13.906.066 8.309.749 6.404.842 808.526
Morte 5.461.397 2.731.678 2.992.891 263.172
Rendas 1.726 1.169.703 2.855 1.170.833
Resgates 262.870 35.766 234.464 7.359
Outros 2.849.299 454.678 2.617.676 223.055
IBNR 634.181 0 83.472 (550.709)
Total 23.115.539 12.701.574 12.336.200 1.922.236

* Deriva das maturidades das apdlices que terminam as 24H do dia 31-12 acrescida das participacdes nos resultados do exercicio de 2014 que sé sao distribuidas em

2015

** Consequéncia do tratamento das rendas vitalicias em que as provisdes para sinistros que sao constituidas por contrapartida das provisdes matematicas no

momento da emissao do recibo

(1) Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores
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O desenvolvimento da provisao para sinistros, relativa a sinistros ocorridos no exercicio de 2013 e anteriores apresenta a seguinte

distribuicdo por tipo de sinistros:

valores em euros

Provisao para

Custos com sinistros

Provisao para

sinistros 2013 montantes pagos (1) sinistros 2014 (1) Reajustamentos
Vencimentos 13.900.195 9.062.094 5.883.906 1.045.805
Morte 5.880.143 2.976.664 3.223.070 319.591
Rendas 877 1.395.407 1.617 1.396.147
Resgates 507.875 243.129 239.662 (25.084)
Outros 3.175.443 510.123 2.835.846 170.526
IBNR 740.169 0 181.326 (558.843)
Total 24.204.701 14.187.416 12.365.427 2.348.141

* Deriva das maturidades das apdlices que terminam as 24H do dia 31-12 acrescida das participacoes nos resultados do exercicio de 2013 que sé sao distribuidas em

2014

** Consequencia do tratamento das rendas vitalicias em que as provisdes para sinistros que sao constituidas por contrapartida das provisdes matematicas no

momento da emissao do recibo
(1) Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores

Correspondendo a seguinte distribuicdo por tipo de produtos como segue:

valores em euros

Provisao para

Custos com sinistros

Provisao para

sinistros 2014 montantes pagos (1) sinistros 2015 (1) Reajustamentos
Poupanca 8.155.713 5.887.779 2.797.013 529.079
Previdéncia 5.748.999 2.627.750 2.850.065 (271.183)
Universal life 9.190.268 3.012.467 6.670.311 492.510
Outros 20.559 1.173.578 18.812 1.171.830 (xxx)
Total 23.115.539 12.701.574 12.336.200 1.922.236

*) Englobam 508.670 euros relativos a vencimentos e resgates

**) Englobam 306.286 euros relativos a vencimentos e resgates
***) Englobam sinistros de renda no valor de 1.170.832 euros.
1) Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores

valores em euros

Provisao para

Custos com sinistros

Provisao para

sinistros 2013 montantes pagos (1) sinistros 2014(1) Reajustamentos
Poupanca 8.633.269 6.858.394 2.487.534 712.659
Previdéncia 6.292.024 2.878.150 3.123.197 (290.678)
Universal life 9.261.400 3.053.256 6.738.158 530.013
Outros 18.008 1.397.616 16.538 1.396.147 (**x)
Total 24.204.702 14.187.416 12.365.427 2.348.141

(*) Englobam 638.320 euros relativos a vencimentos e resgates

(**) Englobam 382.675 euros relativos a vencimentos e resgates
(***) Englobam sinistros de renda no valor de 1.396.147 euros.
(1) Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores

A participacao nos resultados atribuida é apurada para cada apdlice de acordo com o esquema de participacao associado.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Os esquemas de participacdo assentam nos resultados técnicos e/ou financeiros de cada modalidade de acordo com o quadro

anexo:
Taxa de Participacdao Minima
Fundo Conta de Resultados
Técnica Financeira Global
Geral com Participacao Modalidades do Fundo Auténomo DB 90%
Geral sem Participacao Credivida ES Sem Participacao
Fundo PPR - Zurich Vida Eagle Star PPR 90%
Geral com Participacéo Garantia ES 75% 85%
Geral com Participacao Investe ZL 85%
Geral com Participacao Universal Life L2A 85% 85%
Geral com Participacao Universal Life L2B 85% 85%
Geral com Participacdo Universal Life L2C 85% 85%
Geral com Participacdo Universal Life L2D 85% 85%
Geral com Participacdo Universal Life L2F 85% 85%
Geral com Participacao Universal Life L2P 85% 85%
Geral com Participacdo Universal Life L2Z 85% 85%
Geral sem Participacao Misto ZL Sem Participagao
Geral com Participacdo Plano Activo DP ES 100%
Geral com Participacdo Plano Activo Invest. ES 75% 85%
Fundo PPR - Zurich Vida Modalidades do Fundo PPR DB 90%
Fundo PPR - Zurich Vida PPRE ES 90%
Fundo PPR - Zurich Vida PPR Finibanco 100% 100%
Fundo PPR - Zurich Vida PPR Experiente ZL 85%
Fundo PPR - Zurich Vida PPR Zurich ZL 85%
Geral com Participacéo Rendas DB 90% 90%
Geral com Participacdo Rendas Grupo ZL 85% 85%
Geral com Participacdo Rendas Individual ZL 85% 85%
Geral com Participacdo Seguro Vivo ES 75% 85%
Fundo PPR - Zurich Vida Seguro Vivo PPR ES 90%

Geral com Participacdo

Temporarios Grupo

Apuramento em Pool ou individualizado

Geral sem Participacao

Temporérios Individual

Sem Participacao

Geral sem Participacao

Temporérios Zurich

Sem Participacao

Geral com Participacéo

Vida Inteira

75%

75%

Geral com Participacao

Vida Mais ES

100%

Geral sem Participacao

Produtos Sem Part.

Sem Participagao

Geral com Participacdo Produtos Financeiros ¢/Participacao 75%
Geral com Participacdo Produtos Mistos ZV 75%
Geral com Participacao Apuramento em Pool Apuramento em Pool

Fundo PPR - Zurich Vida PPR 2V 75%
Fundo PPR - Zurich Vida Solucao FiniPPR 75%
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De igual forma a participacao nos resultados a atribuir resultante das valias potenciais de cada carteira de ativos é calculada
considerando a percentagem de participacao financeira ou global devida a cada esquema de participagao.

No exercicio de 2015 procedeu-se a uma distribuicdo adicional de parte da participacdo nos resultados a atribuir, resultante da
transicao para o novo plano de contas para Empresas de Seguros em 1 de janeiro de 2011, o que se traduziu num incremento
da participacdo nos resultados atribuida no valor global de 486.740 euros (2014: 542.999 euros) correspondente a um minimo
de 10% do valor disponivel distribuido pelos diversos fundos onde tiveram origem. Em simultaneo, procedeu-se a uma utilizacdo
para amortizacdo de resultados de contas de participacdo negativas do saldo da transicdo no valor de 311.182 euros.

Estes movimentos acrescidos das valorizagdes inerentes a carteira ainda detida ocasionaram a que o valor da provisao para
participacdo nos resultados a atribuir se alterasse para 18.874.254 euros no final do exercicio de 2015 (2014: 19.176.633 euros).

Nos quadros seguintes apresentam-se os valores de participacao atribuida para cada fundo auténomo de acordo com os
pressupostos apresentados, além dos valores da participacdo a atribuir e do valor total das Provisdes matematicas, para os
exercicios de 2015 e 2014:

valores em euros

- I Provisdo matematica e Provisdo
Participacdo nos resultados atribuida P ~ L
) para prémios nao adquiridos
Fundo autébnomo o ) o )

No inicio do Resultados No fim do No inicio do No fim do

exercicio 2015 Participagao distribuidos  exercicio 2015 exercicio 2015  exercicio 2015

Fundo PPR - Zurich Vida 2.320.114 2.074.672 2.201.438 2.193.349 144.880.563 149.267.015
Geral com Participacao 4.148.389 5.082.569 4.065.368 5.165.590 234.373.691 289.388.620
Geral sem Participacao 0 0 0 0 5.201.970 5.047.282
Total 6.468.503 7.157.241 6.266.805 7.358.939 384.456.224 443.702.917

valores em euros

T - Provisao matematica e Provisdo
Participa¢ao nos resultados atribuida . ~ L
) para prémios ndo adquiridos
Fundo autébnomo o . L .

No inicio do Resultados No fim do No inicio do No fim do

exercicio 2014 Participagao distribuidos exercicio 2014 exercicio 2014 exercicio 2014

Fundo PPR - Zurich Vida 2.554.807 2.227.943 2.462.636 2.320.114 143.118.741 144.880.563
Geral com Participacdo 4.867.477 4.034.410 4.753.499 4.148.389 212.363.562 234.373.691
Geral sem Participacao 0 0 0 0 5.672.769 5.201.970
Total 7.422.284 6.262.354 7.216.134 6.468.503 361.155.073 384.456.224

A provisao para participacdo nos resultados corresponde a montantes atribuidos aos segurados ou aos beneficiarios dos
contratos de seguro, sob a forma de participacdo nos resultados, que nao tenham ainda sido distribuidos ou incorporados na
provisdo matematica do ramo vida.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A movimentacao na provisao para participacao nos resultados atribuida para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e

2014 é analisada como segue:

valores em euros

Participacao nos resultados atribuida

Segmento de negécio No inicio do Participacio Resultados No fim do

exercicio 2015 distribuidos exercicio 2015
Poupanca 5.516.145 6.251.874 5.389.984 6.378.036
Previdéncia 515.164 467.997 466.517 516.644
Universal Life 437.194 437.370 410.305 464.259
Outros 0 0 0 0
Total 6.468.503 7.157.241 6.266.806 7.358.939

valores em euros

Participacao nos resultados atribuida

Segmento de negdcio No inicio do Participacio Resultados No fim do

exercicio 2014 distribuidos exercicio 2014
Poupanca 6.161.281 5.396.883 6.042.018 5.516.145
Previdéncia 673.966 458.240 617.042 515.164
Universal Life 587.038 407.231 557.075 437.193
Outros 0 0 0 0
Total 7.422.284 6.262.354 7.216.135 6.468.503

A provisao para participacao nos resultados a atribuir inclui o ajustamento relativo ao “shadow accounting”, o qual corresponde
a estimativa dos ganhos e perdas potenciais nos ativos afetos a cobertura de responsabilidades com contratos de seguro

e contratos de investimento com participagao nos resultados discricionaria, até ao montante em que é expectavel que os
tomadores de seguro venham a participar nesses ganhos e perdas nao realizadas, no momento em que as mesmas se tornem
efetivas, de acordo com os respetivos termos contratuais e legislacdo aplicavel.

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, as valias dos titulos que contribuiram para a provisao para participacao nos resultados a

atribuir apresentam os seguintes valores:

valores em euros

2015 2014
Valias de titulos j& alienados (Transicao) (926.617) (1.724.539)
Valias de titulos em carteira (17.947.636) (17.452.094)
Total (18.874.254) (19.176.633)

119



30. Outros devedores por operacdes de seguros e por outras operacoes

O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2015 e 2014 é analisado como segue:

valores em euros

2015 2014
Contas a receber por operagdes de seguro direto
Contas em cobranca - Tomadores de seguro 3.154.045 2.616.703
Mediadores de seguros 762.563 864.664
Outros 5.985 7.641
3.922.593 3.489.009
Contas a receber por operagfes de resseguro
Resseguradores do Grupo 0 0
Outros resseguradores 20.804 94.116
20.804 94.116
Contas a receber por outras operacdes
Saldos em divida de Mediadores de seguros 380.565 360.969
Outros 150.588 119.030
531.154 479.999
4.474.550 4.063.123
Ajustamentos (372.038) (382.655)
4.102.513 3.680.468

A rubrica de contas a receber por operacoes de seguro direto — Mediadores de seguros inclui uma conta de passagem no
valor de 713.319 euros (2014: 828.791 euros) onde sao registados os valores a receber dos Agentes com base no boletim de
prestacdo de contas enviado pelo Agente, para os quais a Companhia ainda ndo dispde do pagamento. Esta conta é debitada
por contrapartida da conta do Mediador, sendo posteriormente creditada por contrapartida de caixa e seus equivalentes,

aguando do recebimento do dinheiro.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

31. Ativos e Passivos por impostos

A Companbhia esta sujeita ao regime fiscal estabelecido pelo Cédigo do IRC — Imposto sobre o rendimento das Pessoas Coletivas.
Adicionalmente, o conceito de impostos diferidos, resultantes das diferencas temporérias entre os resultados contabilisticos e os
resultados fiscalmente aceites para efeitos de tributacao do IRC, é aplicavel sempre que haja uma probabilidade razoavel de que
tais impostos venham a ser pagos ou recuperados no futuro.

O célculo do imposto corrente do exercicio de 2015 foi apurado com base na taxa nominal de imposto de 21% (2014: 23%),
aplicavel a matéria coletavel da Companhia. A derrama municipal aplicavel ao lucro tributavel ascende a 1,5% (2014: 1,5%).
Adicionalmente, aplica-se a derrama estadual, ao lucro tributavel compreendido entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes de
euros, a taxa de 3% (2014: 3%). Complementarmente, ao quantitativo da parte do lucro tributédvel compreendido entre 7,5
milhdes de euros e 35% milhdes de euros é aplicada a taxa de 5% (2014: 5%). Ao quantitativo da parte do lucro tributavel que
exceda 35 milhdes de euros é aplicada a taxa de 7% (2014: 0 %). A derrama estadual foi criada pela Lei N°. 12-A/2010 — Progra-
ma de Estabilidade e Crescimento (PEC) — Divida Publica, atualmente em vigor no artigo 87° A do Codigo do IRC, tendo sofrido
algumas alteragdes (Lei n°® 64-B/2011, de 30 de dezembro; Lei n° 66-B/2012, de 31 de dezembro; e Lei n° 2/2014, de 16 de
janeiro) no que concerne ao valor das taxas e aos respetivos montantes de incidéncia das mesmas.

A Companhia tem sido objeto de inspecdes periddicas pela Autoridade Tributaria, tendo sido a ultima alusiva ao exercicio de
2008.

Os ativos por impostos correntes totalizam 1.743.723 euros (2014: 862 euros), assumindo maior preponderancia o valor relativo
ao apuramento de IRC a pagar, sendo o mesmo decorrente do lucro tributavel apurado, o qual, face as entregas por conta efetu-
adas no decorrer do exercicio e aos valores retidos na fonte por entidades terceiras, ascende a 1.729.401 euros (2014: 3.011.474
euros a favor do Estado).

Ativos por impostos correntes
valores em euros

2015 2014
Apuramento de IRC (*)
Apuramento IRC a pagar (4.498.615) 0
Entregas por conta 5.919.071
Retencao de imposto na fonte 308.945 0
Outros impostos e taxas a recuperar 14.322 862
Total 1.743.723 862

(*) Em 2014 esta rubrica esta considerada no Passivo por impostos correntes

Os passivos por impostos correntes totalizam 495.409 euros (2014: 3.452.236 euros), 0s quais respeitam a retencdes de imposto
na fonte efetuadas pela Companhia, Imposto sobre o Valor Acrescentado, Outros impostos e taxas relativos a Imposto do Selo,
taxa para o INEM e taxa para a ASF, as Contribuicdes para a Seguranca Social e Tributos das autarquias locais.
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Passivo por impostos correntes

valores em euros

2015 2014
Retencao de imposto na fonte 193.127 163.621
IVA a pagar 128.656 124.676
Contribuicoes para a Seguranca Social 59.354 52.860
Tributos as autarquias locais 4.942 6.271
INEM 72.957 63.546
Taxa para a ASF 36.359 29.235
Apuramento de IRC (*)
Apuramento IRC a pagar 0 6.834.175
Entregas por conta 0 (3.614.693)
Retencao de imposto na fonte 0 (208.008)
Outros impostos e taxas 15 552
Total 495.409 3.452.236

(*) Em 2015 esta rubrica esta considerada no Ativo por impostos correntes

Os ativos e passivos por impostos diferidos reconhecidos no balanco nos exercicios de 2015 e 2014 sao analisados como segue:

Impostos diferidos reconhecidos no balanco

valores em euros

2014 2013
Ativos

Diferimento de custos 117.966 116.680
Ajuste de terrenos e edificios 462.151 499.214
Total 580.117 615.894

Passivos
Investimentos (2.302.482) (3.373.854)
(1.491) (796)
Total (2.303.973) (3.374.651)
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

O imposto diferido passivo relativo aos Investimentos, é oriundo da reserva de justo valor de titulos nao afetos ou afetos a
produtos de vida com participagdo nos resultados, a registou um decréscimo, invertendo a tendéncia verificada no ano transato.

O movimento do imposto diferido de balanco em 2015 e 2014 explica-se como segue:

Movimento do imposto diferido de balanco

valores em euros

2015

Reconhecido
em resultados

Reconhecido
em reservas

2014

Reconhecido
em reservas

Reconhecido
em resultados

Ajustamento no diferimento de custos 1.286 0 (25.676) 0
Investimentos 47.583 1.023.790 108.804 (2.652.469)
Ajuste de terrenos e edificios (95.340) 58.276 (18.489) 0
Fundo complemento reforma 0 (695) 0 (1.156)
Alteracdo da taxa de imposto nominal 0 0 (325.915) 238.871
Total (46.471) 1.081.371 (261.276) (2.414.754)

(*) O movimento do imposto diferido de balango através da rubrica de resultados transitados deve-se a alienagao de um imével no decurso do exercicio de 2014.

O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2015 e 2014 explica-se como segue:

Imposto sobre o rendimento reportado nos resultados

valores em euros

2015 2014
Imposto corrente (4.463.636) (3.891.487)
Imposto diferido
Origem e reversao de diferencas temporérias (48.378) (261.276)
Total do imposto registado em resultados (4.512.015) (4.152.763)
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O imposto diferido reportado em reservas nos anos de 2015 e 2014 explica-se como segue:

Imposto sobre o rendimento reportado em reservas

valores em euros

2015 2014
Reserva de justo valor 3.941.892 4.932.611
Terrenos e edificios 51.444 109.720
Ganhos e perdas atuariais 8.845 8.150
Total do imposto registado em reservas 4.002.181 5.050.481

A reconciliacdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:
Reconciliacdo entre taxa de imposto nominal e efetiva
valores em euros

2015 2014
Resultado antes de impostos 17.090.998 13.568.356
Gasto de imposto nominal 26,0% (2014: 28,0%) 4.443.660 3.799.140
Gasto de imposto efetivo 26,4% (2014: 30,6%) 4.512.015 4.152.763
Diferenca 68.355 353.623
Dupla tributacdo econémica dos lucros recebidos (162.819) (99.414)
Reintegracdes e amortizacdes nao dedutiveis 5.262 5.033
Ajustamento em investimentos financeiros 7.249 (4.563)
Iméveis 58.276 7.544
Tributacdo autbnoma 70.165 71.134
Ajustamento taxa nominal (derrama municipal e derrama estadual) 57.188 158.799
Ajustamento da taxa de imposto 0 176.287
Outros custos nao dedutiveis 33.033 38.803
Diferenca 68.355 353.623
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32. Acréscimos e diferimentos

A rubrica Acréscimos e diferimentos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 é analisada como segue:

valores em euros

2015 2014
Ativo
Gastos diferidos 44.966 23.830
Total acréscimos e diferimentos ativos 44.966 23.830
Passivo
Rendimentos diferidos (11.295) (11.169)
Acréscimos de gastos (1.280.126) (1.319.426)
Total acréscimos e diferimentos Passivos (1.291.421) (1.330.594)
Total (1.246.455) (1.306.764)

Na rubrica Gastos diferidos estao contabilizados os gastos diferidos com seguros e rendas e alugueres.

Na rubrica Rendimentos diferidos estdo contabilizadas rendas e alugueres.

Em acréscimo de gastos estdo contabilizados remuneracoes e respetivos encargos a liquidar no valor global de 636.675 euros
(2014: 803.964) euros onde se inclui a especializacdo do bénus de desempenho no valor de 285.828 euros (2014: 429.051

euros).

Adicionalmente, nesta rubrica estdo também registados outros acréscimos de gastos no valor de 643.450 euros (2014: 515.462
euros) respeitantes, essencialmente, aos incentivos comerciais a Agentes, as viagens para a convencao anual e a especializacao
de faturas de prestadores de servicos, tendo-se registado um acréscimo no exercicio de 2015 comparativamente com o ocorrido

em 2014.

33. Afetacao dos investimentos e de outros ativos

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a afetacao dos investimentos e de outros ativos ¢ analisada como segue:

valores em euros

Seguros de  Seguros de Seguros de Vida e
ar\tlilcdiaacoérg ar\tlilga:e;; operagoes classifica- Nao Total
P pac P pac dos como contratos afetos 2015
nos resulta-  nos resulta- de investimento
dos dos
Caixa e equivalentes 13.886.039 101.967 5.010.884 1.241.817 20.240.707
Terrenos e edificios 0 0 0 2.357.163 2.357.163
Ativos financeiros classificados no 0 0 70.931.274 0 70.931.274
reconhecimento inicial a justo valor
através de ganhos e perdas
Ativos financeiros disponiveis para venda 322.671.056 13.063.002 0 36.877.350 372.611.407
Empréstimos concedidos e contas a receber 71.707 0 0 52.649 124.356
Investimentos a deter até a maturidade 149.872.049 3.200.689 0 5.378.106  158.450.844
Outros ativos tangiveis 0 0 0 40.633 40.633
Outros ativos 1.672.030 1.351.668 0 6.937.050 9.960.749
Total 488.172.881 17.717.326 75.942.158 52.884.767 634.717.132
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valores em euros

Seguros de  Seguros de Seguros de Vida e
ar\tli'ga;c%"; ar\tlilcc:a:eén; operacoes classifica- Nao Total
P pac P pac dos como contratos afetos 2014
nos resulta-  nos resulta- de investimento
dos dos
Caixa e equivalentes 3.047.613 60.410 2.729.497 368.297 6.205.817
Terrenos e edificios 0 0 0 2.513.724 2.513.724
Ativos financeiros classificados no 0 0 69.734.256 0 69.734.256
reconhecimento inicial a justo valor
através de ganhos e perdas
Ativos financeiros disponiveis para venda 259.217.857 7.868.568 0 48.149.236 315.235.661
Empréstimos concedidos e contas a receber 185.807 0 0 61.546 247.352
Investimentos a deter até a maturidade 167.458.947 3.147.437 0 9.572.354 180.178.738
Outros ativos tangiveis 0 0 0 47.639 47.639
Outros ativos 1.370.388 1.676.234 50.834 4.648.415 7.745.870
Total 431.280.611 12.752.650 72.514.586  65.361.209 581.909.057

34. Passivos financeiros da componente de deposito de contratos de seguros
e de contratos de seguro e operagOes considerados para efeitos contabilisticos
como contratos de investimento

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, os passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos
de seguro e operacdes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento sdo analisados como segue:

valores em euros

2015

2014

Contratos de investimento em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro

74.649.699

71.742.076

De acordo com o IFRS 4, os contratos emitidos pela Companhia em que apenas existe transferéncia de risco financeiro, sem
participacao nos resultados discricionaria, sao classificados como contratos de investimento.

126



Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A movimentacao no passivo relativo aos contratos de investimento nos quais o risco financeiro é suportado pelo tomador de

seguro é analisado como segue:

valores em euros

Saldo a 1 de janeiro de 2014 40.815.720
Depositos recebidos 34.951.293
Comissdes de gestao (448.878)
Beneficios pagos:

Vencimento (6.948)

Resgate (5.995.812)
Revalorizacdo do exercicio 2.426.702
Saldo a 31 de dezembro de 2014 71.742.076
Depositos recebidos 17.973.932
Comissdes de gestao (571.391)
Beneficios pagos:

Vencimento (344)

Resgate (7.969.052)

Morte (966.364)
Revalorizacdo do exercicio (5.559.157)
Saldo a 31 de dezembro de 2015 74.649.699

Os depositos recebidos estao liquidos de comissdes que a 31 de dezembro de 2015 totalizam 498 euros (2014: 0 euros). Ver

adicionalmente a Nota 6.

Os beneficios sdo pagos liquidos das penalizacdes por resgate que totalizam 2.484 euros (2014: 1.495 euros).

35. Qutros passivos financeiros

Os depositos recebidos de resseguradores representam o valor das caucoes prestadas por resseguradores, em consequéncia da

aceitacao de riscos inerente ao recebimento de prémios de operagdes originadas pelo negécio de resseguro cedido.

Em 31 de dezembro de 2015, o valor destes depo6sitos é de 256.726 euros (2014: 250.856 euros), apresentando a seguinte

decomposicao por ressegurador:

valores em euros

2015 2014
SCOR GLOBAL LIFE RUCKVER (141.199) (137.971)
GEN RE (115.527) (112.885)
Total (256.726) (250.856)
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36. Outros credores por operacoes de seguros e outras operacoes

O detalhe desta rubrica em 31 de dezembro de 2015 e 2014 é analisado como segue:

valores em euros

2015 2014
Por operag8es de seguro direto
Mediadores de seguros 1.241.450 1.969.518
Tomadores de seguros 74.156 75.944
1.315.606 2.045.463
Por operacgdes de resseguro
Resseguradores do Grupo 159.202 356.182
Outros resseguradores 63.285 53.230
222.487 409.411
Por outras operagdes - Outros credores
Operacdes pendentes de investimentos financeiros 3.365.790 3.595.551
Operagbes com o Grupo Zurich 491.962 550.433
Fornecedores 150.593 133.546
Depdsitos recebidos sem identificacdo do tomador de seguro (69.973) (42.169)
Operacdes com pessoal 2.071 2.510
Operagdes com segurados 62.771 26.800
Outras operacoes pendentes de regularizacdo 38.438 89.561
4.041.652 4.356.233
Total 5.579.745 6.811.107
37. Outras provisdes
O saldo desta rubrica em 31 de dezembro de 2015 e 2014 ¢ analisado como segue:
valores em euros
Saldo Inicial Dotacao Anulacao Utilizacao Saldo Final
Ano de 2015
Processos judiciais em curso 429.559 67.036 (29.618) (49.739) 417.239
Reestruturacdo 0 197.980 0 (99.029) 98.950
Total 429.559 265.016 (29.618) (148.768) 516.189
Ano de 2014
Processos judiciais em curso 408.169 57.500 (7.932) (28.177) 429.559
Total 408.169 57.500 (7.932) (28.177) 429.559

A rubrica de Outras provisdes destina-se a registar as responsabilidades para as quais se estima um exfluxo financeiro futuro, no
montante de 516.189 euros no final de 2015 (2014: 429.559 euros), relativo, essencialmente, a processos judiciais interpostos
contra a Zurich Vida no total de 417.239 euros (2014: 429.559 euros). Adicionalmente foi constituida uma Provisao para
reestruturacao correspondente ao registo de indemnizacdes a liquidar ao pessoal que, a 31 de dezembro de 2015, apresenta um

saldo no montante de 98.950 euros (2014: 0 euros).

A dotacao do exercicio é registada em custos por natureza (ver Nota 13).

O montante de anulagao no exercicio, 29.618 euros (2014: 7.932 euros) foi registado na rubrica de Outros rendimentos (ver
Nota 20) no seguimento do encerramento de processos judiciais e respetiva libertacao de provisdes. O montante de utilizacao
corresponde as liquidacdes ocorridas com responsabilidades provisionadas no montante de 49.739 euros (2014: 28.177 euros).
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38. Capital, Outros instrumentos de capital, Reservas de reavaliacao, Outras
reservas e Resultados Transitados

Capital

O capital social da Companhia era, em 31 de dezembro de 2015 e 2014, 20.660.260 euros, representado por 4.132.052 ac¢bes
nominativas com o valor nominal de cinco euros cada, as quais se encontravam subscritas e realizadas na totalidade por cinco
Acionistas, conforme detalhado no quadro abaixo.

valores em euros

Acoes detidas

2015 2014
Zurich Life Insurance Company LTD 4.132.048 4.132.048
Zurich Insurance Company LTD 1 1
Zurich Investments Life, SPA 1 1
Zurich Vida, Compania de Seguros e Reaseguros, SA 1 1
Zurich Finance Company, LTD 1 1
Total 4.132.052 4.132.052

Reservas de reavaliacéo

As reservas de reavaliacdo por ajustamentos no justo valor de ativos financeiros representam as mais e menos valias potenciais
relativas a carteira de investimentos disponiveis para venda, na parte que pertence ao Acionista, liquidas da imparidade
reconhecida em resultados no exercicio e/ou em exercicios anteriores. O valor das reservas a 31 de dezembro de 2015 é
15.161.190 euros (2014: 18.971.647 euros).

Ver adicionalmente a Nota 23.

As reservas de reavaliacdo por revalorizacao de terrenos e edificios de uso proprio resultaram da transferéncia de imoveis de
servico proprio para rendimento. Em conformidade com a IAS 40, quando ha uma transferéncia desta natureza, e o critério de
valorimetria definido para os imoéveis de rendimento é o justo valor, a entidade deve aplicar a IAS 16 até a data da transferéncia,
considerando, nessa data, o justo valor do imével a transferir. Desta forma, a diferenca positiva entre o justo valor e o valor
contabilistico do imével na data da transferéncia, encontra-se refletida nesta conta de reservas. O valor a 31 de dezembro de
2015 é 197.863 euros (2014: 422.002 euros).

Reservas por impostos diferidos

Os impostos diferidos, calculados sobre os ajustamentos fiscais entre os valores contabilisticos dos ativos e passivos e a sua

base fiscal, sao reconhecidos em resultados, exceto quando estdo relacionados com itens que sdo reconhecidos diretamente
nos capitais proprios, caso em que sao também registados por contrapartida dos capitais préprios, nesta rubrica. Os

impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da reavaliacdo de investimentos disponiveis para venda sao
posteriormente reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e perdas que
Ihes deram origem. O valor das reservas por impostos diferidos a 31 de dezembro de 2015 é 4.002.181 euros (2014: 5.050.481
euros).

Adicionalmente, esta rubrica engloba ainda os impostos correntes resultantes do reconhecimento do imposto calculado sobre as
valias ndo realizadas das carteiras afetas com participacao nos resultados.
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Outras Reservas

Nesta rubrica, a Companhia tem registado a Reserva Legal que sé pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou para
aumentar o capital social. De acordo com a legislacdo Portuguesa, a reserva legal deve ser anualmente creditada com pelo
menos 10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital emitido. Em 31 de dezembro de 2015 a reserva legal ascendia
7.283.100 euros (2014: 6.341.541 euros).

Encontram-se nesta rubrica os Prémios de Emissao que regista a diferenca entre os valores de subscricdo (ou preco da emissao)
das agdes emitidas e o seu valor nominal. De acordo com a legislacdo Portuguesa, o preco da emissdo ndo pode ser inferior ao
valor nominal do capital e, tal como a reserva legal, os prémios de emissao s6 podem ser aplicados na cobertura de prejuizos
ou em incorporacao no capital social. Em 31 de dezembro de 2015 a rubrica de prémios de emissdo ascendia 4.105.272 euros
(2014: 4.105.272 euros).

Inclui, adicionalmente, as Reservas Livres, as quais resultam de resultados positivos, nao necessarios para dotar a reserva legal
nem para cobrir prejuizos transitados e nao distribuidos aos Acionistas. Em 31 de dezembro de 2015 as reservas livres ascendiam
a 77.932 euros (2014: 5.718.653 euros).

No exercicio de 2015 foram distribuidos dividendos relativamente ao exercicio de 2014 no valor de 14.800.000 euros (2014:
13.000.000 euros) resultantes da aplicacdo do resultado liquido do exercicio de 2014, no montante de 9.159.279 euros (2014:
7.150.994 euros) e da distribuicdo de reservas livres, no montante de 5.640.721 euros (2014: 5.849.006 euros). Considerando
gue o capital da Companhia estava, até a data da distribuicao dos resultados, representado por 4.132.052 acoes, da um total de
dividendos por acao de 3,6 euros (2014: 3,1 euros).

Inclui, ainda, a Reserva SORIE onde estdo contabilizados os ganhos e perdas atuariais relativos ao Plano de Pensdes da
Companhia, em conformidade com a IAS 19. A 31 de dezembro de 2015 o valor da reserva é 34.018 euros (2014: 31.346
euros). Ver adicionalmente a Nota 14.

Ao longo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, as reservas e os resultados transitados podem ser analisados como
segue:

valores em euros

Reserva de Reserva por Outras Resultados

reavaliacao impostos diferidos reservas Transitados
Saldo em 1 de janeiro de 2014 (54.733) 7.705 21.247.133 685.245
Transferéncia de/para reservas 0 0 (5.054.451) 0
Alteracdes de justo valor 19.448.383 (5.058.186) 4.130 0
Saldo em 31 de dezembro de 2014 19.393.649 (5.050.481) 16.196.812 685.245
Transferéncia de/para reservas 0 0 (4.699.162) (685.245)
Alteracoes de justo valor (4.034.597) 1.048.300 2.672 224.139
Saldo em 31 de dezembro de 2015 15.359.053 (4.002.181) 11.500.322 224.139
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As reservas de reavaliacdo explicam-se, em 31 de dezembro de 2015 e 2014, como segue:

valores em euros

2015 2014
Custo amortizado dos ativos financeiros disponiveis para venda 340.879.131 279.229.979
Imparidade acumulada reconhecida (10.789.442) (10.503.091)
Custo amortizado dos ativos financeiros disponiveis 330.089.690 268.726.889
para venda, liquido de imparidade
Justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda 367.953.883 311.167.281
Reservas dos ativos reclassificados entre categorias (4.755.367) (6.016.650)

(Detidos para venda para Detidos até a maturidade)

Provisdo para Participacdo nos Resultados a atribuir
aos Tomadores de Seguros

(17.947.636) (17.452.094)

Ganhos potenciais na carteira de ativos financeiros 15.161.190 18.971.647
disponiveis para venda

Ganhos potenciais na reavaliacdo de imoveis 197.863 422.002
Ganhos potenciais na carteira de ativos financeiros 15.359.053 19.393.649

disponiveis para venda e de imdveis

39. Transacbes com partes relacionadas

A empresa mae da Companhia é a Zurich Life Insurance Company, com sede em Austrasse, 46, em Zurich na Suica.

Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o montante dos ativos, passivos, rendimentos e gastos relativos a operacoes realizadas

com partes relacionadas, resume-se como segue:

valores em euros

2015 2014

Ativo Passivo Gastos Rendimentos Ativo Passivo Gastos  Rendimentos
Zurich Insurance plc - Sucursal em Portugal
Prestacao de Servicos - Arrendamento 0 211.200 0 0 0 211.200 0
Fundo de Pensdes Aberto Zurich Vida Empresas
Gestao do fundo 4.941 0 (39.291) 9.337 0 0 (32.963)
Fundo de Pensdes Zurich Vida
Gestdo do fundo 5.078 0 0 0 (11) 0 0
Aide Asistencia Seguros y Reaseguros, S.A.
Prestacoes de Servicos 22.565 5.167 0 10.216 0 5.173 0
Serviaide - Assisténcia e Servigos, Lda.
Prestacdes de Servicos 0 (183) 28.123 0 0 (4.262) 20.901 0
Zurich Life Insurance Company
Resseguro 33.745 375.651 (300.497) 0 (66.309) 400.354 (258.535)
Zurich Life Insurance Company Ltd Ireland Branch
Prestacdes de Servicos 0 (3.591) 12311 0 0 0 0 0
Zurich Insurance plc - Sucursal en Espafia
Prestacdes de Servicos 0 (16.562) 64.067 0 0 0 0 0
Zurich Insurance Company
Resseguro 163.235 1.737.010 (1.069.426) 0 (289.872) 1.697.271 (1.141.073)
Royalties 0 (51.704) 199.243 0 0 (115.827) 173.447 0
Aquisicao de equipamento 0 0 0 0 (360) 360 0
Prestacoes de servicos 0 (115.861) 725.462 0 0 (194.220) 1.007.074 0
Total 229.563 (187.900) 3.358.234 (1.409.214) 19.553 (670.861) 3.515.781 (1.432.571)

Nota: Os montantes indicados no quadro nao incluem IVA.
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A Zurich Vida efetua vérias operacdes com entidades pertencentes ao Grupo Zurich, abrangendo as seguintes naturezas:

Royalties
Prestacoes de servicos
- Servicos de Informética e Comunicacdo
- Servicos de Management
- Gestao de Investimentos
- Projeto Solvéncia Il
Resseguro
Arrendamento

Royalties

A Zurich Vida, no exercicio da sua atividade, utiliza uma imagem de marca, a qual é propriedade do Grupo Zurich.

A remuneracao pela utilizacdo da marca materializa-se em 0,10% dos depdsitos de contratos de seguros e 0,40% dos prémios
processados globais anuais.

O valor pago destina-se a recompensar o usufruto do bom-nome da marca, assim como o apoio a nivel de ferramentas
publicitarias e outros esforcos comerciais da marca.

PrestagOes de Servicos

Servicos de Informética e Comunicagéo
Os servicos relacionados com as Tecnologias de Informacdo sao na sua maioria liquidados ao Grupo, na sequéncia da sua
politica de centralizagdo e consolidagao destes servicos.

Servicos de Management

O Grupo Zurich coordena determinadas operacdes que, no seu entender, se revelam essenciais para a prossecucao do
seu negocio. Estas operacdes sao fundamentais na analise de oportunidades de negécio e gestao dos riscos inerentes a
atividade seguradora. Algumas destas atividades, que sao exercidas centralmente, estao diretamente relacionadas com as
filiais, sendo-lhes concedidos, através das mesmas, varios beneficios.

Gestéo de Investimentos

Com o objetivo de maximizar o desempenho das suas Carteiras de Investimentos, a Zurich Vida aufere determinados
servicos, relacionados com a andlise e avaliacdo das rentabilidades e riscos a estas associadas, assim como o
aconselhamento tatico e estratégico relativamente as estruturas que as mesmas deverao apresentar.

Projeto Solvéncia Il
Inerente aos trabalhos de implementacao da Diretiva de Solvéncia Il, o Grupo Zurich, faculta a sua assisténcia na criacao e
implementacdo de processos e metodologias essenciais a aplicacao deste regime.

Resseguro
No decurso da sua atividade, com o objetivo de transferir parte dos riscos assumidos através da venda de seguros, a Zurich
Vida recorre ao Grupo Zurich, com o propésito de realizar operacoes de resseguro.

Remuneracédo dos 6rgaos sociais
Ver Nota 13.

E conviccdo da Administracdo que todas as operacées realizadas com empresas relacionadas foram efetuadas a precos de
mercado, idénticos aos precos praticados em transacoes semelhantes com outras entidades.

Durante os exercicios de 2015 e 2014, nao se registaram quaisquer transacoes adicionais com partes relacionadas.
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40. Gestao dos riscos de atividade

Objetivos, politicas e processos de gestédo dos riscos:

A efetiva gestao dos riscos que afetam a Zurich Vida revela-se essencial para a sua capacidade operacional e para ajudar os
Clientes na gestao dos seus proprios riscos. Apesar da gestao dos riscos ser desde hd muito uma das principais tarefas dos
Seguradores, esta atividade tornou-se ainda mais importante para a Zurich Vida e para os seus Clientes a medida que o cenario
dos riscos evolui e se torna mais complexo.

A missdo da Gestao de Riscos do Grupo Zurich e, consequentemente, da Zurich Vida é atempadamente identificar, medir, gerir,
reportar e dar resposta aos riscos que possam impedir a Companhia de atingir os seus objetivos estratégicos, operacionais e
financeiros. Isto inclui o ajuste do perfil de risco em linha com a tolerancia de risco definida pelo Grupo e pelo Conselho de
Administracdo, que permita responder a novas ameacas e oportunidades, com o objetivo de otimizar o retorno e dar suporte
aos processos de tomada de decisdo através da disponibilizacao de informacdes consistentes, fidveis e oportunas em matérias de
risco.

Os objetivos principais da Gestdo de Riscos sao:

e Proteger o capital mediante uma monitorizacdo dos riscos, mantendo-os assim dentro dos limites de tolerancia;

o Potenciar a criacdo de valor e contribuir para um perfil ideal de risco-retorno, proporcionando assim as bases para uma
alocacao eficiente do capital;

«  Dar apoio aos processos de tomada de decisao através da disponibilizacdo de informagdes consistentes, fidveis e oportunas
em matérias de risco.

A Zurich Vida dedica particular enfoque a todos os mecanismos de governacao em ordem a assegurar gue 0s mesmos estao
adequados a dimensao, natureza e complexidade da sua atividade.

O Sistema de Governacao da Gestao de Riscos implementado na Zurich Vida tem como pilar fundamental o modelo de trés
linhas de defesa. Este modelo permite que os riscos sejam claramente identificados e alocados ao devido responsavel, assim:

e A gestdo do negdcio assume o risco e é responsavel pela gestao diéria do risco (primeira linha de defesa);

« A func¢do de Gestdo de Riscos supervisiona a framework de Gestao de Riscos, e auxilia na gestdo do risco, também a
funcao de Verificacdo do Cumprimento auxilia na gestao dos riscos especificos da sua area de atuacao. Estas duas areas
compdem a segunda linha de defesa.

- Outras funcoes de governacao e de controlo, tais como a Juridica, Atuarial e Financeira, auxiliam a gestao do negocio
a gerir e a controlar tipos especificos de risco;

« A funcédo de auditoria interna providencia a avaliacdo independente no que concerne a eficacia da framework de Gestao
de Riscos e de Controlo Interno, como terceira linha de defesa.

A Gestao de Riscos do Grupo Zurich e, consequentemente, da Zurich Vida tem por base a Zurich Risk Policy (ZRP), que é o
principal documento de governacao dos riscos do Grupo Zurich. A ZRP inclui:

«  Descricdo da Framework de Gestao de Riscos, incluindo as responsabilidades e autonomias;
« Identificacdo dos principais riscos e os respetivos responsaveis;
o Definicao dos limites de tolerancia e outros requisitos especificos dos riscos;

«  Definicao dos processos de escalonamento para excecdes ao cumprimento dos limites de tolerancia e outros requisitos
especificos dos riscos;

o Identificacdo dos processos e procedimentos de reporte dos riscos.

O Grupo insere regularmente melhorias a ZRP, com o objetivo de refletir novas visoes e alteracdes ao ambiente do risco e refletir
as alteracoes aos limites de tolerancia ao risco do Grupo.
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A estratégia da Gestdo de Riscos da Zurich Vida tem por base a identificacdo, medicdo, gestao, reporte e acompanhamento dos
riscos, com o objetivo de permitir o cumprimento dos objetivos estratégicos, operacionais e financeiros da Companhia. De forma
a cumprir 0s seus requisitos estratégicos, a funcdo de Gestao de Riscos da Zurich Vida, em linha com os requisitos definidos

na ZRP, tem implementado um conjunto de processos e procedimentos de reporte transversais a Companhia (e ndo apenas
dentro da funcdo de Gestdo de Riscos) incorporando a cultura da gestao do risco no negécio. Desta forma, a Zurich Vida aceita
de uma forma consciente os riscos em que é expectavel que se traduzam em um retorno aceitavel. Esta abordagem requer um
julgamento sélido e uma consciéncia que certos riscos podem e irdo se materializar no futuro.

Adicionalmente, a funcdo de Gestdo de Riscos na Zurich Vida realiza, paralelamente ao processo de planeamento anual da
Companbhia, o exercicio Total Risk Profilling (TRP), com o objetivo de identificar, avaliar, gerir e acompanhar os riscos que possam
impedir a Companhia de atingir os seus objetivos estratégicos e de cumprir os seus planos financeiros. O TRP é um processo em
gue participam ativamente o Administrador Delegado e todo o Management Team (Direcao de Topo), e permite a aceitacdo

dos riscos de uma forma mais eficaz, pois séo identificados os riscos que a Zurich Vida esta preparada para aceitar (dentro dos
limites de tolerancia) e os que nao esta preparada sem a¢oes de melhoria adicionais (fora do limite de tolerancia). O resultado do
TRP traduz-se num mapa de riscos, em que 0s cenarios de risco sdo posicionados relativamente a probabilidade e severidade de
ocorréncia. Para os riscos acima do limite de tolerancia sdo desenvolvidas e implementadas a¢cdes de melhoria, com o objetivo de
mitigar o risco e mové-los para baixo do limite de tolerancia. O resultado do TRP é revisto e atualizado trimestralmente, com o
objetivo de manter o perfil de risco atualizado. Além disso, a funcdo de Gestdo de Riscos realiza trimestralmente a monitorizacao
das acoes de melhoria, juntamente com o responsavel pela gestao do risco e apresenta os resultados ao Comité de Gestdo de
Riscos e Controlo Interno (RCC). Em linha com o processo de TRP, a funcao de Gestao de Riscos seque a mesma metodologia
quando avalia os riscos de novos projetos e subcontratagdes. O resultado do exercicio TRP anual (isto é, os cenarios de risco
identificados, com a avaliacdo da probabilidade e severidade de ocorréncia e os responsaveis por cada um dos cenarios e pela
implementacao das acdes de mitigacao) e os resultados do processo trimestral de revisao do exercicio TRP e da monitorizacdo das
acoes de mitigacdo sao inseridos na plataforma de gestao de risco e controlo interno do Grupo, denominada Risk and Control
Engine (RACE), com o objetivo de uma continua monitorizacdo e do processo ser transparente e auditavel.

Além disto, com o objetivo de identificar o perfil de risco operacional da Zurich Vida, a funcao de Gestao de Riscos, juntamente
com o Management Team (Direcdo de Topo), realiza um exercicio anual, denominado Top Down Scenarios, no qual um conjunto
pré-definido de cenérios de risco é analisado, com o objetivo de identificar os cendrios a que a Companhia estad mais exposta.

O resultado deste exercicio & um dos inputs da analise qualitativa anual denominada Operational Risk Scoping, esta analise

é realizada, durante o primeiro trimestre, com o objetivo de identificar as areas de risco com a exposicao mais significativa e
planear as atividades de avaliacdes de risco para gerir o risco operacional.

A funcdo Gestao de Riscos também promove a consciencializacao do risco e a compreensao do controlo interno, através de
um processo trimestral de avaliacdo do ambiente de controlo interno. Esta avaliacao é realizada pela primeira linha de defesa e
consiste na avaliacao da eficacia operacional de cada um dos controlos, no que concerne ao trimestre imediatamente anterior.
A funcao de Gestao de Riscos apresenta o resultado da avaliacao trimestral ao comité de Gestao de Riscos e Controlo Interno
(RCQ), incluindo o ponto de situacdo dos planos de acao de controlos considerados como ineficazes.

Com o objetivo de mitigar o risco de interrupcoes do negdécio que a Zurich Vida esta exposta, a funcdo de Gestao de Riscos
elabora um plano anual de atividades relacionado com a continuidade do negécio, no qual se incluem a atualizacdo dos planos
de continuidade de negdcio e a calendarizacdo de exercicios de simulacdo. Assim, cada area funcional com o suporte da funcao
de Gestao de Riscos elabora a Andlise do impacto no negdécio e mantém atualizado o plano de continuidade de negdcio da sua
area, de forma a incorporar no negécio do dia-a-dia a gestdo da continuidade do negdcio.

Sendo a ZRP o principal documento de governacao dos riscos do Grupo Zurich, a Zurich Vida realiza um processo de
monitorizacao de adesdo com os requisitos constantes na mesma. O processo é realizado trimestralmente, sendo que em cada
trimestre é selecionado um conjunto de capitulos da ZRP para ser avaliado quanto a sua aderéncia, desta forma a totalidade

dos requisitos da ZRP é avaliado anualmente. Durante o processo trimestral, o responsavel por cada tipologia de risco tem que
justificar a funcao de Gestao de Riscos através de um racional, o grau de adesao a cada um dos requisitos dos capitulos. Se
algum dos responsaveis ndo conseguir evidenciar a adesdo ao requisito da ZRP, é necessario requerer ao Grupo uma excegao,
gue sera analisada e aprovada apés a definicdo de um plano de acdo para voltar a cumprir com o requisito da ZRP. Nos trimestres
seguintes, o responsavel tem que justificar perante a funcdo de Gestao de Riscos o ponto de situacdo do plano de acado. O
resultado trimestral do processo de monitorizacao é apresentado ao RCC.

A funcdo de Gestao de Riscos, trimestralmente, procede a monitorizacdo do cumprimento com a declaracao de Apetite ao Risco
da Zurich Vida, de forma a manter a solidez da framework de Gestao de Riscos e a mitigar possiveis desvios aos requisitos da
mesma. Os possiveis desvios sdo analisados pelo Chief Risk Officer e pelo responsavel de cada tipologia de risco e sao delineados
os planos de acdo para mitigacao dos desvios, sendo que os desvios e 0s respetivos planos de acao sdo apresentados e aprovados
no respetivo comité de governacao e os desvios materiais séo sempre escalados ao Conselho de Administracao.
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Com a intencao de informar o Management Team (Direcao de Topo) sobre as atividades e problemas de Gestdo de Riscos, a
funcdo de Gestao de Riscos implementou os seguintes relatérios:

o Relatorio sobre o Perfil de Risco — o objetivo deste relatério é compreender e gerir os riscos da Zurich Vida, incluindo
as ameacas e fraquezas (risco de gestao dos ativos/passivos, investimentos e crédito, risco estratégico e de negocio,
risco especifico de seguro, risco operacional e risco relacionado com o reporte financeiro) que possam impactar na
sustentabilidade de ganhos, do nivel de capital e na reputacao durante o ciclo de planeamento;

e Adesdo a ZRP - o objetivo deste relatoério é ter uma visao global do cumprimento da Zurich Vida com as politicas de gestao
do risco do Grupo;

«  Monitorizacdo do Apetite ao Risco — o objetivo deste relatdrio é supervisionar trimestralmente o nivel de cumprimento com
o0 apetite ao risco definido pelo Conselho de Administracdo, de forma a possuir uma sélida e robusta framework de Gestao
de Riscos e consequentemente mitigar os desvios a estratégia do risco.

Todos estes processos e procedimentos empregues na identificacao, avaliagdo, gestao, reporte e acompanhamento dos riscos,
tanto a curto como a médio prazo, sdo os elementos constituintes do que a Zurich Vida define como a Autoavaliacdo do Risco
e da Solvéncia. Os resultados de todos estes processos sdo partilhados pela funcdo de Gestao de Riscos com o Conselho de
Administracdo no relatério anual de Autoavaliacdo do Risco e da Solvéncia (denominado durante este periodo de transicao por
Relatério de Autoavaliacdo Prospetiva dos Riscos).

A utilizacdo interna dos principios de reporte do Market Consistent Embedded Value permitem-nos também compreender e
avaliar de forma mais precisa o perfil de risco associado as nossas solucdes, uma vez que a avaliacdo das responsabilidades é
efetuada com base em principios econémicos.

A aprovacao local de novos produtos segue as regras impostas pela casa mae que requer a realizacdo duma andlise detalhada
dos riscos que 0s novos produtos possam incrementar ou alterar. Em simultaneo é feita uma avaliagao regular dos produtos
existentes, avaliando a sua sustentabilidade e os riscos potenciais que acarretam.

Neste sentido, encontra-se implementado um comité de aprovacao de produtos cuja missdo é identificar, estruturar e gerir

0s riscos associados com a venda de produtos, ou seja, devera assegurar que os riscos identificados no desenvolvimento dos
produtos sao devidamente considerados dentro do contexto da tolerancia de risco definida na politica de riscos da Zurich (ZRP) e
na estrutura estratégica da carteira de produtos.

Por outro lado, as funcdes Atuarial, Gestao de Riscos, Verificagdo do Cumprimento e Auditoria Interna desempenham um papel
primordial na estrutura do sistema de governacao do risco, uma vez que fornecem o grau de independéncia relativamente a
gestdo diaria da Companhia. Assumem ainda a responsabilidade de trabalhar em conjunto e de coordenar as suas atividades,
no sentido de fornecer a Administracdo e Gestao da Zurich Vida a ajuda que permita garantir que os objetivos estao a ser
alcancados e a confianca de que os riscos sdo identificados, apropriadamente geridos, as acdes de mitigacao/eliminacdo

sdo implementadas e que os mecanismos de controlo sdo operacionalmente eficazes. Esta coordenacao é denominada por
Integrated Assessment e pretende acordar os temas que devem ser escalados ao Management Team (Direcao de Topo) através
do Comité de Gestao de Riscos e Controlo Interno (RCC).

Assim, as politicas e filosofias ligadas a Gestdo de Riscos, ao Controlo Interno e a Auditoria Interna, tém merecido, por parte do
orgao de Administracao e Management Team (Diretores de Topo), particular atencdo e visibilidade, o que muito tem contribuido
para um desenvolvimento sdo e prudente do negdcio e das suas responsabilidades.

Os riscos associados aos Seguros de Vida incluem, embora nao estando restritos:

e  Riscos Biométricos, que incluem os comportamentos adversos da Mortalidade e da Morbilidade. Os riscos de Mortalidade
contemplam, quer o aumento da mortalidade, quer a sua diminuicao refletindo-se o seu efeito nos diferentes tipos de
produtos;

e  Riscos relacionados com o comportamento dos Segurados, que incluem a persisténcia. Baixas taxas de persisténcia levam a
reducdes da carteira de apdlices que contribuem para a cobertura das despesas fixas e a diminuicdo dos cash-flows positivos

da carteira existente. Este tipo de risco é transversal a todo o tipo de produtos,

e Riscos de comportamento adverso das despesas, designadamente que as despesas incorridas com a aquisicao e gestao de
apolices sejam mais elevadas que o esperado;
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e Risco de mercado, associado a posicdes do balanco da Zurich Vida, em que o valor ou os fluxos de entrada de caixa
dependam de mercados financeiros;

«  Risco de crédito, associado a uma perda ou a uma perda potencial relacionada com a incapacidade de uma contraparte em
cumprir 0s seus compromissos financeiros.

A Zurich Vida tem implementado os sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno que visam uma gestdo sa e prudente dos
seus negocios e estabelecem adequados mecanismos de governacao como fatores chave no desenvolvimento de um sistema

de solvéncia apropriado. Neste ambito, desde o ano de 2007 que a Zurich Vida elabora o relatério anual sobre os Sistemas de
Gestao de Riscos e Controlo Interno, dando cumprimento ao n.° 1 do Art.° 19.° da Norma Regulamentar 14/2005-R e, desde

2010, no que respeita ao n.° 1 do Art.° 23.° da Norma Regulamentar 8/2009, da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos
de Pensoes.

Controlo Interno

O sistema de controlo interno da Zurich Vida é um processo levado a cabo pela Administracdo, Diretores de Topo e outros
membros da Organizacdo, com o objetivo de proporcionar um grau de confianca razoavel na concretizacdo dos seguintes
objetivos:

« Eficiéncia e a eficacia das operacoes;

« Aexisténcia e prestacdo de informacao, financeira e nao financeira, fidvel e completa;

« A eficiéncia do sistema de gestéo de riscos;

« Uma correta e adequada avaliagcdo dos ativos e responsabilidades;

«  Desempenho prudente da atividade;

«  Cumprimento da legislacao e regulamentacao, assim como das politicas e procedimentos internos.

De modo a garantir um ambiente de controlo apropriado, estao criados mecanismos internos que tém como objetivo cumprir
com 0s seguintes requisitos:

»  Estratégias, Politicas, Objetivos e Planos definidos de acordo com a filosofia do Grupo Zurich, transpostos para a Zurich Vida
através do Plano de Acao da Companhia e dos Planos de Acdo de cada Direcao;

«  Estrutura organizativa adequada, de modo a facilitar o fluxo de informacdo e promover um forte ambiente de controlo;

«  Procedimentos efetivos e documentados: controlo das operacdes diérias e forma de assumir riscos, bem como reacao a
falhas de controlo;

«  Sistemas de autorizacao e registo, definindo os limites de autoridade e responsabilidade associadas ao controlo;

o Compromisso de qualidade e competéncia, efetuando recrutamento com base na competéncia e honestidade, definindo
adequadamente as tarefas de formacao e supervisao;

«  Orgao de supervisdo e vigilancia que oriente e questione os responsaveis pelos planos e “performance”;

« Integridade e divulgacao de valores éticos, penalizando comportamentos indevidos ap6s a adequada divulgacao do cédigo
de conduta e reacao a criticas do comportamento ético;

« Incentivos e tentacoes, incluindo metas realistas e incentivadoras, bem como pressoes para atuacées menos corretas ou
comportamentos desonestos;

«  Politicas de pessoal e préticas, incluindo planos de sucessao, avaliagdes formais e politica de remuneracdes, associada ao
processo de avaliacao;

»  Publicacdo de normas e procedimentos de controlo interno, através de circulares de instrucdes, assinadas pela
Administracao e Diretores e difundidas por toda a Organizacéo.
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A Zurich Vida, de acordo com as diretrizes do Grupo Zurich, tem adotado uma abordagem coordenada na Gestao de Riscos e
Controlo Interno. Os sistemas e politicas da Gestao de Riscos e Controlo Interno sdo estabelecidos a nivel da casa mae e com
implementacao transversal a todo o Grupo. Tendo o Grupo métodos e ferramentas comuns para avaliar e modelar os riscos.
Esta abordagem centra-se nos maiores riscos que possam impactar no cumprimento dos objetivos e nas atividades de controlo
e monitorizacao desses riscos que contribuem para uma eficiéncia dos controlos. Um ambiente ciente dos riscos e controlos é
fomentado em todo o Grupo e reforcado através de comunicacao e formacao.

Em 2013, o Grupo Zurich decidiu descontinuar a sua framework de controlo interno (denominada Internal Control Framework),
de modo a obter uma gestao coerente e transparente dos principais riscos e controlos. A framework foi contudo eliminada
durante 2015.

Assim, o Grupo decidiu que a framework de controlo interno deveria focalizar-se em trés categorias de controlos:

«  Controlos de cariz financeiro;

«  Controlos operacionais e de verificacdo de cumprimento;

e Controlos para o Capital Econémico e Solvéncia.

No que concerne aos controlos de cariz financeiro, denominados Minimum Common Financial Controls, a abordagem seguida
tem como objetivo a implementacao de uma estrutura de controlos internos sobre as contas contabilisticas, de forma a mitigar o
risco de distorcdo dos dados financeiros mais significativos nas demonstracdes financeiras consolidadas em IFRS. Regularmente,
cada linha das demonstracoes financeiras é analisada relativamente a sua materialidade e pode ser incluida na framework de

controlo interno.

No que concerne aos controlos de cariz operacional e de verificacdo de cumprimento, denominada Operational Key Controls, a
abordagem seguida tem como obijetivo:

e Permitir obter uma visdo clara dos riscos operacionais para os quais a unidade de negocio e os lideres funcionais sao responl]
saveis;

«  Fornecer uma abordagem coerente e transparente para a identificacdo e avaliagdo dos riscos operacionais significativos e
potenciais concentracoes de exposicdo acima da tolerancia;

«  Concentrar 0s recursos nos riscos mais significativos e temas-chave;

e Permitir a condugdo de forma atempada e sustentavel do processo de responsabilizacdo e remediacao;

«  Fornecer garantia a Zurich e aos stakeholders que o risco operacional é bem gerido.

No dmbito dos riscos de natureza operacional, em 2014, foram implementados os catalogos de subscricao (underwriting life) e
sinistros (claims life), incluindo-se neles as matérias de verificacdo de cumprimento.

A estrutura de controlo interno esta incluida no RACE, com o detalhe dos riscos e descricdo dos controlos, respetivos responsall
veis, localizacdo e descricdo das evidéncias e os planos de mitigacdo para os controlos ineficazes.

A Direcdo da Zurich Vida, liderada pelo Administrador Delegado, é a responsavel por manter os controlos apropriados em vigor e
por identificar e responder de forma adequada aos riscos.

Trimestralmente é realizado um processo de confirmacéo através do qual a primeira linha de defesa confirma a eficacia operacioll
nal de cada um dos controlos, registando essa confirmacdo no RACE. Para os controlos considerados como ineficazes elabora e
inclui no RACE os planos de mitigacao, com detalhe da data expectéavel de conclusao. No final do processo é extraido do RACE
um relatério com o estado da estrutura de controlo interno, onde é apresentado a percentagem de controlos ineficazes e os
planos de mitigagdo em aberto, sendo assinado pelo Administrador Delegado. O sistema de controlo interno a nivel do Grupo é
avaliado de uma forma independente no que respeita a adequabilidade e eficacia operacional pela funcdo de Auditoria Interna.
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Com o intuito de reforcar e melhorar a sua estrutura e ambiente de controlo interno, a Zurich Vida, durante o ano de 2015,
procedeu também a implementacao de novos catalogos OKC's (Operational Key Controls).

Os catalogos implementados foram:

e Gestao de Investimentos (investment management);

e Governacao dos Produtos unit-link (fund governance);

Operacoes (group operations and technology);

o Politica de Pagamentos (maturities, surrenders & annuity payments).

Ainda para reforcar a estrutura e ambiente de controlo interno, a Zurich Vida, durante o ano de 2015, procedeu também a
implementacdo dos Controlos para o Capital Econdmico e Solvéncia (CECS). Estes tém como objetivo mitigar o risco de erros ou
deturpacao de informacoes significativas, incluidas nos relatérios relacionados com o capital econémico e solvéncia.
Auditoria Interna

Os mecanismos de monitorizacdo do sistema de controlo interno sao assegurados pela funcao de Auditoria Interna.

O "Group Audit” é a funcdo de Auditoria Interna do Grupo Zurich desenvolvendo as suas tarefas nas Unidades de Negdcio do
Grupo Zurich, de forma independente e objetiva, visando proporcionar um elevado grau de seguranca a Gestao de Topo do

Grupo (Board, Audit Committee, CEO) sobre a eficacia e eficiéncia dos processos de Gestao do Risco, Controlo e Governacao.

A atuacdo do “Group Audit” tem por base a implementacdo de um plano anual de auditorias, usando uma metodologia
baseada no risco, que é atualizado trimestralmente com vista a refletir alteracdes no perfil de risco e a estabelecer prioridades.

O plano de Auditorias é, anualmente, aprovado pelo “Audit Committee”. Este Comité, bem como o CEO do Grupo,
regularmente, recebe e revé as conclusoes dos relatérios de Auditoria, incluindo as opinides com classificacao de “Ineffective”,
planos de acdo para mitigacdo dos problemas detetados, bem como a atencdo demonstrada pela Gestdo das Unidades de
Negdcio para sua resolucao.

O plano de auditoria e os resultados de cada um dos trabalhos sao apresentados no RCC. Mensalmente, os planos de

acao decorrentes dos trabalhos sdo monitorizados junto dos respetivos responsaveis, dando conhecimento dos mesmos ao
Administrador Delegado.

Além disso, a PricewaterhouseCoopers & Associados, como Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, reporta regularmente as
suas conclusdes, observacdes e recomendacgdes surgidas dos seus processos de auditoria independente.

Localmente, a Zurich Vida contempla ainda na sua estrutura organizacional uma Unidade de Controlo Interno, designada por
COA - Controlo Operacional e Administrativo que, ndo desempenhando nenhuma funcao operacional, reporta diretamente ao
Administrador Delegado.
A Missao da Unidade de Controlo Interno é:

1. Contribuir para que os Objetivos Estratégicos da Zurich Portugal sejam atingidos, através da:

a) Avaliacao continua dos riscos inerentes da atividade;

b) Verificacdo da existéncia, adequacao e eficiéncia dos mecanismos de controlo interno;

) Implementacédo de medidas corretivas tendentes a eliminacdo desses riscos;

2. Constituir-se numa Unidade de "assessoria” as diferentes Unidades, mediante a emissao de opinides e recomendacoes
acerca das areas, processos ou procedimentos analisados;

3. Contribuir para o aperfeicoamento e a melhoria dos sistemas de controlo interno, ganhos de eficiéncia e eficacia
administrativa, bem como aumentos de rentabilidade global.
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As principais responsabilidades desta Unidade sao as seguintes:

1. Verificar se nas diferentes areas-chave, estao a ser executadas de forma efetiva e eficiente as funcées de planeamento,
organizacao, direcao e controlo, de acordo com as instrucdes, politicas e procedimentos vigentes, quer quanto aos
objetivos estratégicos, quer no que respeita aos principios geralmente aceites como de boa pratica administrativa;

2. Aferir a adequabilidade e a eficacia dos sistemas de controlo interno e operacional das vérias areas - chave;

3. Verificar a execucao dos sistemas implementados para dar cumprimento as politicas, planos, procedimentos, leis e
regulamentos em vigor, que possam ter um impacto de risco potencial significativo nas operacoes;

4. Avaliar o grau de eficiéncia na utilizacdo dos recursos disponiveis, identificando oportunidades de melhoria e elaborando
propostas de recomendacdo apropriadas;

5. Elaborar relatérios sobre as dreas - chave de atuagdo, efetuando um seguimento continuo sobre as eventuais
recomendacbes emitidas;

6. Participar no planeamento, avaliacdo, desenho, desenvolvimento e implementacdo de modificacées organizacionais com
vista a assegurar que sao integrados sistemas de controlo adequados, que se efetuam testes exaustivos e que a documentacao
dos novos processos é completa e precisa;

7. Verificar o cumprimento dos principios de conduta ética do Grupo;

Para dar cumprimento as tarefas que se encontram incumbidas a Unidade, quer o seu responsavel, quer todos os membros da
Unidade estao autorizados a ter acesso total e sem quaisquer restricoes a todas as Unidades/Delegacdes, arquivos, registos, bens
e Colaboradores da Companhia.

O plano anual de Controlo Interno a desenvolver pela Unidade de Controlo Interno é aprovado pela Administracao, tendo como
objetivo assegurar que todos os riscos significativos do negdécio, os processos chave e 0s requisitos necessarios a uma saudavel
gestao empresarial sdo identificados.

Anualmente, o universo de controlo interno compreende todas as areas de risco potenciais, tomando em consideragao as
seguintes referéncias:

«  Plano do negdcio (estratégico, financeiro e operacional);

e Relatorios de risco (TRP);

e Processos nucleares do negécio;

e Experiéncia de trabalhos anteriores;

e Discussao com a Administracao e Direcao de Topo;

« Requisitos de legislagdo local e politica de risco do Grupo (ZRP) conducentes a uma gestdo empresarial sa.

Com vista a avaliacdo do ambiente de controlo interno os auditores, no decurso do seu trabalho, ao identificarem falhas e/ou
fragilidades procedem a classificacdo das observacoes em funcao da categoria dos controlos, podendo estas ter uma classificacdo
de fundamental (Alto), Importante (Médio) e Acao de Gestdo (Baixo) e, em funcdo do seu resultado, pronunciam uma conclusao
final da Unidade auditada que é consubstanciada em relatério enviado com conhecimento da Administracdo e Management
Team (Direcao de Topo).

Descrigdo do processo de aceitagdo, avaliagdo, monitorizagdo e controlo dos riscos:

A Zurich Vida, ao assumir os riscos dos seus Clientes, o que faz por via do processo de subscricdo, andlise e aceitacdo, obriga-
se a fazer uma gestao adequada a defesa dos interesses que Ihe foram confiados. Este processo inclui o estabelecimento de
limites, autonomias e regras especificas para a aceitacao e aprovacdo de determinados riscos, sempre que a sua dimensdo ou
complexidade o exija.

A estratégia de subscricdo da Companhia vai no sentido de explorar e diversificar os riscos distribuindo-os pelas diferentes
industrias e regides geograficas onde opera. A Zurich Vida procura otimizar o valor dos Acionistas através do alcance dos seus
objetivos de médio prazo em termos de “return on equity”. Para que isto seja conseguido, é necessaria uma estratégia de
subscricao prudente e estavel que potencie vantagens competitivas e que evite a assungdo de riscos com um nivel de volatilidade
suscetivel de causar ruturas.
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Na base do processo de subscricdo encontra-se um sélido processo de governagao. Este processo inclui a estratégia, o
estabelecimento de objetivos, a delegacao de autoridades, a monitorizacao financeira, as auditorias aos processos de subscricao
e as agdes corretivas com as quais se pretende levar a cabo os melhoramentos necessarios.

Nos processos de subscricdo a Companhia utiliza diversas metodologias em ordem a salvaguardar que aos riscos sao aplicaveis os
prémios adequados, tendo sempre por base fundamentados cdlculos atuariais.

Como parte da sua estratégia geral de “Risk Management”, a Zurich mitiga e cede determinados riscos e responsabilidades
através de tratados de resseguro proporcionais e ndo proporcionais.

Num sentido lato, todos os riscos a que a Companhia esta exposta sao financeiros, por se poderem traduzir em perdas
econdmicas e numa deterioracdo nos niveis de solvéncia. No entanto, existe um conjunto de riscos diretamente relacionados
com a gestao financeira da Companhia, abrangendo as funcdes investimento, financiamento e a gestao integrada dos ativos e
passivos financeiros, e nao diretamente relacionados com a gestdo dos contratos de seguro ou dos sinistros, os quais incluem,
entre outros, os riscos de mercado, de crédito e de liquidez.

A Companbhia identifica como principais riscos, os seguintes:

- Risco de Crédito: risco de incumprimento (default) ou de alteracdo na qualidade crediticia (rating) dos emitentes de valores
mobilidrios aos quais a empresa de seguros esta exposta, bem como dos devedores, prestadores de servicos, Mediadores,
tomadores de seguro e resseguradores que com ela se relacionam;

- Risco de Mercado: deriva do nivel ou da volatilidade dos precos de mercado dos ativos, resulta da exposicdo a movimentos
em variaveis financeiras como o preco das acoes, taxas de juro, taxas de cdmbio ou precos de “commodities” (ex.: petrdleo).
Inclui ainda a exposicao de produtos derivados (opcoes e futuros) a variagdes no preco do ativo subjacente e estd também
fortemente relacionado com o risco de disparidade entre ativos e passivos;

- Risco de Liquidez: risco de exposicao a perdas na eventualidade de existirem poucos ativos com liquidez para cumprir os
pagamentos das responsabilidades para com os tomadores de seguros, credores e outras contrapartes, quando elas forem
devidas;

- Risco Operacional: risco de perdas resultantes da inadequacdo ou falha nos procedimentos internos, pessoas, sistemas ou
eventos externos. Esta associado a eventos como fraudes, falhas de sistemas, e ao nao cumprimento de normas e regras
estabelecidas. Inclui ainda, por exemplo, o risco resultante de falhas no governo da sociedade, nos sistemas, nos contratos
de prestacao de servicos em outsourcing e no plano de continuidade do negdcio;

- Risco de Reputagao: Este risco pode ser definido como risco da Companhia incorrer em perdas resultantes da deterioracdo
ou posicao no mercado devido a uma percecao negativa da sua imagem entre os Clientes, contrapartes, Acionista ou
autoridades de supervisao, assim como do publico em geral;

- Risco Estratégico: O risco estratégico pode ser definido como o risco do impacto atual e futuro nos proveitos ou capital
que resulta de decisdes de negocio inadequadas, implementacdo impropria de decisdes ou falta de capacidade de resposta
as alteracoes ocorridas no mercado;

- Risco de Seguro: As empresas de seguros assumem riscos através dos contratos de seguros, os quais classificam na
categoria do Risco Especifico de Seguros. Os riscos especificos de seguros sao os riscos inerentes a comercializacao
de contratos de seguro, associados ao desenho de produtos e respetiva tarifacdo, ao processo de subscricdo e de
provisionamento das responsabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Risco de Crédito

A Zurich Vida estd exposta ao risco de crédito, essencialmente através das obrigacdes emitidas pelas contrapartes, que compdem
as suas carteiras de titulos.

No cumprimento do estipulado no manual acima referido, que contém um conjunto de normas e diretivas internas onde estdo
especificadas as politicas e principios de gestdo dos riscos, ndo sdo permitidos investimentos em derivados, com excecdo de
ativos afetos a Contratos de Investimento.

Ainda de acordo com as normas e diretivas de gestao de risco, sdo identificadas e implementadas medidas corretivas apropriadas
relativamente aos investimentos em que haja expectativas de sofrer um corte no rating para niveis abaixo de “investment
grade”.

Estao igualmente implementadas rotinas para monitorar os limites de exposicao ao risco de crédito por emitente individual e
agregado, de forma a evitar o risco de concentracdo, pelo que, é avaliada a exposicdo a empresas afiliadas ou subsidiarias dos
diversos emitentes, para comparacao com os limites definidos pela Zurich Vida.

Os quadros abaixo, ilustram a exposicdo da Companhia ao risco de crédito, em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de
2014:

valores em euros

Ratings AAA AA A BBB <BBB Not rated Total 2015
Depositos em instituicdes de crédito 0 0 0 0 0 0 0
Ativos financeiros classificados no reconhecimento 0 704.140 1.214.268 10.405.899 11.539.158 0 23.863.465
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas

Ativos disponiveis para venda 42.560.231 86.623.677 2.159.838 1.040.187 205.206.140 7 337.590.081
Empréstimos e contas a receber 0 0 0 0 0 0 0
Investimentos a deter até a maturidade 0 0 0 0 158.450.844 0 158.450.844
Total 42.560.231 87.327.817 3.374.106 11.446.086 375.196.142 7 519.904.390

valores em euros

Ratings AAA AA A BBB <BBB Not rated Total 2014
Depésitos em instituicoes de crédito 0 0 0 0 0 0
Ativos financeiros classificados no reconhecimento 0 0 0 13.767.817 10.491.337 0 24.259.154
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas

Ativos disponiveis para venda 18.482.498 112.524.387 2.241.784 1.070.465 153.337.165 7 287.656.307
Empréstimos e contas a receber 0 0 0 0 0 0 0
Investimentos a deter até a maturidade 0 0 0 0 180.178.738 0 180.178.738
Total 18.482.498 112.524.387 2.241.784 14.838.282 344.007.240 7 492.094.198
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A diversificacao dos ativos financeiros por setores de atividade para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
encontra-se apresentada conforme segue:

valores em euros

Ativos financeiros
classificados no

Ativos disponiveis

Investimentos

Setor de Atividade reconhecimento inicial a deter até Total 2015
. , para venda R .
ao justo valor através a maturidade
de ganhos e perdas
Instituicbes financeiras 51.439.211 3.689.685 0 55.128.897
Divida Publica 7.873.076 332.161.452 158.450.844 498.485.372
Telecomunicagdes 2.020.633 4.748.878 0 6.769.511
Energia 1.887.005 5.044.901 0 6.931.906
Industria 3.473.657 8.558.566 0 12.032.223
Outros 4.237.693 18.407.925 0 22.645.618
Total 70.931.274 372.611.407 158.450.844 601.993.525

valores em euros

Ativos financeiros
classificados no

Ativos disponiveis

Investimentos

Setor de Atividade reconhecimento inicial a deter até Total 2014
. , para venda N .
ao justo valor através a maturidade
de ganhos e perdas
Instituicdes financeiras 46.820.336 7.383.462 0 54.203.797
Divida Publica 8.120.600 278.484.134 180.178.738 466.783.471
Telecomunicacoes 5.234.931 3.055.927 0 8.290.858
Energia 0 5.330.172 0 5.330.172
Industria 4.962.291 8.365.090 0 13.327.381
Outros 4.596.098 12.616.756 0 17.212.855
Total 69.734.256 315.235.541 180.178.738 565.148.534

A exposicao a divida publica por pais é analisada como se segue:

valores em euros

Titulos de Divida (sem ULK) Valor escriturado 2015 Peso
Portugal 363.344.564 74,1%
Franca 39.087.246 8,0%
Alemanha 16.273.681 3,3%
Holanda 24.370.374 5,0%
Austria 32.577.302 6,6%
Finlandia 14.959.130 3,0%
Total 490.612.296 100,0%
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

valores em euros

Titulos de Divida (sem ULK) Valor escriturado 2014 Peso
Portugal 329.700.695 71,9%
Franca 38.310.754 8,4%
Austria 30.829.088 6,7%
Holanda 24.913.537 5,4%
Finlandia 18.471.008 4,0%
Alemanha 16.437.790 3,6%
Total 458.662.872 100,0%

valores em euros

Titulos de Divida (ULK) Valor escriturado 2015 Peso
Brasil 7.873.076 100,0%
Total 7.873.076 100,0%

valores em euros

Titulos de Divida (ULK) Valor escriturado 2014 Peso
Brasil 6.322.451 77,9%
Colémbia 983.805 12,1%
México 814.343 10,0%
Total 8.120.600 100,0%

Risco de Mercado

Quanto ao risco de mercado, tal como acontece com o risco de crédito, a Zurich avalia e efetua regularmente a gestdo do seu
risco de mercado, comparando os niveis de concentracdo por emitente ou grupo pertencente a este e por classe de ativos.

O objetivo é ndo s6 o “matching” entre os ativos e 0s passivos, ou seja uma correta adequagao ao risco ALM, como também
a monitorizacao da Estratégia de Alocacao de Ativos (Strategic Asset Allocation), que é definida nos ALMIC's — Asset Liability
Management and Investment Committees, isto €, Comités de ALM e Investimento que se realizam numa base trimestral,

compostos por membros locais e do Grupo Investments, na Suica.

Na andlise dos riscos referidos, para além da gestao do risco de taxa de juro por intervalo de maturidade, da eficiéncia da
alocacao dos ativos ao nivel atual de risco e da conformidade com os limites das posicdes agregadas, esta incluida a anélise da

duracdo dos ativos e passivos, inserida no risco ALM.

Ao longo do ano de 2015, a duracdo dos ativos foi sendo gerida tendo em vista a sua adequacao a duracao dos passivos,
situando-se dentro dos limites no final do ano. Ainda dentro do risco de mercado, é de referir a exposicdo aos varios riscos
resultantes das flutuacdes nos precos das acdes, no valor dos iméveis e nos mercados de capitais de uma forma geral.

Estes riscos derivados dos mercados acionistas e do setor imobilidrio, poderdo afetar a liquidez da Companhia, os rendimentos
planeados, os ativos liquidos e a situacao do Capital perante a entidade Reguladora, nomeadamente através da Margem de
Solvéncia. Adicionalmente podera ter efeitos colaterais nas restantes classes de ativos, como fundos de iméveis, empresas

cotadas do setor, com eventuais repercussdes ao nivel da divida emitida pelas mesmas.

Também ao nivel dos contratos de investimento, estes podem estar expostos aos riscos de acdes e imdveis e ainda que o
risco seja suportado pelo tomador, a Zurich Vida através da exposicao a estes movimentos do mercado sofrerd o impacto das

comissdes de gestao recebidas.

Tal como nos anteriores riscos referidos, os riscos decorrentes das variacdes de mercado quer nas acdes quer nos imoveis, estao
englobados no processo de gestdo global do risco efetuada pela Companhia, pela aplicacdo de limites expressos nas respetivas

diretivas e linhas de orientacdo internas.
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De acordo com a IFRS 7, os ativos financeiros detidos podem estar valorizados ao justo valor de acordo com um dos seguintes

niveis:

Nivel 1 — Justo valor determinado diretamente com referéncia a um mercado oficial ativo.

Nivel 2 — Justo valor determinado utilizando técnicas de valorizacdo suportadas em precos observaveis em mercados correntes

transaciondveis para 0 mesmo instrumento financeiro.

Nivel 3 - Justo valor determinado utilizando técnicas de valorizacdo nao suportadas em precos observaveis em mercados

correntes transacionavam para o0 mesmo instrumento financeiro.

Adicionalmente os niveis sao ajustados com os critérios.

A classificacdo dos niveis na Companhia é determinada com base nos critérios definidos pela Zurich Financial Services em

conformidade com a IFRS 7.

Ver adicionalmente a Nota 23.

Analises de Sensibilidade

No quadro seguinte apresentam-se as analises de sensibilidade relativas ao impacto liquido de imposto nas reservas e em Ganhos

e Perdas das variacoes da taxa de juro sem risco e do valor de mercado das acoes:

valores em euros

2015 2014

Impacto no resultado liquido e nas reservas Resultado Reserva Resultado Reserva
liquido liquida liquido liquida

de imposto de imposto

Crescimento de 100bp na taxa de juro sem riscos 0 (5.551.922) 0 (8.116.488)
Decréscimo de 100bp na taxa de juro sem riscos 0 5.383.784 0 8.107.900
Desvalorizacao de 10% no valor de mercado das acoes 0 (1.818.739) 0 (1.375.692)
Valorizacdo de 10% no valor de mercado das acoes 0 1.818.739 0 1.375.692

No quadro seguinte sdo mostrados, em separado, os impactos estimados na carteira de ativos do grupo de um incremento das

curvas de yield em 1 ponto percentual e de uma quebra de 10% no valor das acdes com base em valores de 2015.

valores em euros

Impacto no valor dos ativos 2015 2014
Incremento de 100bp na curva de cupdo zero (21.324.857) (20.267.879)
Decréscimo de 100bp na curva de cupéo zero 20.809.194 19.152.743
Quebra de 10% no valor de mercado das acoes (3.502.133) (2.757.935)
Valorizacdo de 10% no valor de mercado das agdes 3.502.133 2.757.935
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Os valores apresentados foram calculados sem considerar o efeito de quaisquer medidas de mitigagdo que possam ser
consideradas.

As anélises consideradas nao refletem qualquer expectativa relativamente a desenvolvimentos futuros dos mercados de capitais
servindo apenas para avaliar a suscetibilidade das carteiras de ativos aos choques considerados.

Risco de Taxa de Juro

O Risco de taxa de Juro é o risco associado as percas resultantes de alteracdes nas taxas de juro incluindo as alteracdes nas curvas
de yield. A exposicdo a este tipo de riscos inclui os riscos emergentes dos produtos com taxas garantidas. E ainda afetada por
este tipo de riscos a carteira obrigacdes que seja considerada como disponivel para negociacdo uma vez que a sua valorizacao
estd intrinsecamente dependente do comportamento das taxas de juro.

Nos Contratos de Investimento este tipo de risco manifesta-se devido aos encargos de gestdo que serao receita da Zurich
estarem diretamente relacionados com a valorizacdo dos ativos.

Risco de Liquidez

Relativamente ao risco de liquidez, faz parte dos principios de gestao dos riscos da Zurich Vida, que as suas carteiras de
investimentos financeiros sejam compostas por ativos suficientemente liquidos, de forma a mitigar eventuais riscos de
inesperadas necessidades de tesouraria para fazer face aos compromissos financeiros assumidos, que pudessem resultar em
perdas consideraveis.

Para isso, estao estabelecidas regras, que emanam da politica de investimentos definida nos respetivos Comités, com a forma

como deve ser gerida e planeada a liquidez, tendo ainda em conta as maturidades das obrigacdes detidas.

Analises de adequacao entre ativos e passivos (“Asset Liability Management” - ALM):
A Zurich Vida procede a analises de ALM com carater regular utilizando este instrumento para definicdo e acompanhamento
quer da politica de investimentos quer da cobertura dos cash flows dos passivos pelos ativos.
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Nos quadros seguintes encontram-se os resultados da analise efetuada no final dos exercicios de 2015 e de 2014:

Data de avaliacao: 31 de dezembro de 2015
valores em euros

Total Vida
Mapeamento
Ativos % Passivos % Excedente % Capital %
1D 135714 0% 0 0% 135714 0% 13.067.177  22%
15D 458184 0% (2.900.789) 1% (2.442.605) 2% 0 0%
™ 554.026 0% (3.316.604) 1% (2.762.577) 2% 0 0%
3M 4186.123 1% (9.469.466) 2% (5.283.343) 5% 234.344 0%
6M 15.537.691 3% (17.960.346) 4% (2.422.655) 2% 779.308 1%
1Y 29.579.385 6% (43.842.458) 1% (14.263.073)  -12% 2.000.099 3%
2y 67.137.472  13% (47.357.575) 1% 19.779.897  17% 1.466.689 2%
3y 51.973.457  10% (44.947.782) 1% 7.025.675 6% 1.458.178 2%
4y 50.993.919  10% (41.399.892)  10% 9.594.027 8% 4.791.623 8%
5Y 70.321.881  13% (32.466.665) 8% 37.855216  33% 4.263.017 7%
6Y 36390272 7% (23.846.889) 6% 12.543.384 1% 1.072.775 2%
7Y 22.819.989 4% (28.047.906) 7% (5.227.917) 5% 3.866.946 6%
8y 45803574 9% (27.709.075) 7% 18.094.499  16% 13.954.965  23%
9y 26.125.953 5% (18.201.624) 4% 7.924329 7% 284.517 0%
10Y 56.096.253  11% (51.569.817)  12% 4526436 4% 3.012.080 5%
30v 20.087.505 4% (20.515.200) 5% (427.695) 0% 2.171.303 4%
Tit Rend Var 29.934729 6% 0 0% 29.934729  26% 7.200.028  12%
Valor da Carteira 528.136.128 (413.552.086) 114.584.042 59.623.050
Duragéo 6,03 5,90 6,64 2,49
Perda Maxima
Valor em Risco (84%) 1 Dia 1.437.607  0,3% 1.150.574  -0,3% 658.733 1% 181.204  0,3%
Tit. Rend Fixo 1.530.175  0,3% 1.150.574  -0,3% 382402 0% 145442 0.2%
Tit. Rend Var. 691.492  0,1% 0,0% 691.492 1% 166.321  0,3%
Valor em Risco (95%) 1 Dia 37.655.154  7,1% 30136913 -7,3% 17.254.142  15% 4746262  8,0%
Tit. Rend Fixo 40.079.778  7,6% 30.136.913  -7,3% 10.016.235 9% 3.809.563  6,4%
Tit. Rend Var. 18.112.213  3,4% 0 00% 18.112.213  16% 4356.426  7,3%
Valor em Risco (99%) 1 Ano 52.945.429 10,0% 42374326 -10,2% 24260369  21% 6.673.532  11.2%
Tit. Rend Fixo 56.354.598 10,7% 42374326 -102% 14.083.433  12% 5.356.477  9,0%
Tit. Rend Var. 25.466.869  4,8% 0 00% 25.466.869  22% 6.125.399  10,3%
Mapeamento de Ativos e Passivos
Ativo M rassivo
80.000.000
60.000.000
40.000.000 —
20.000.000 B B B BE B BE BE BE B
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-20.000.000
-40.000.000
-60.000.000
1D ™ 6M 2Y 4y 6Y 8Y 10Y TitVRaernd
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Data de avaliacao: 31 de dezembro de 2014
valores em euros

Total Vida
Mapeamento
Ativos % Passivos % Excedente % Capital %
1D 149.286 0% 0 0% 149286 0% 2.462.414 4%
15D 473462 0% (1346.734) 0% (873.271)  -1% 0 0%
™ 86.628 0% (2.637.168) 1% (2.550.540) 2% 0 0%
3M 3.947.822 1% (7.769.705) 2% (3.821.883)  -3% 508.741 1%
6M 23936723 5% (16.338.340) 5% 7598383 6% 908.176 1%
1% 29435051 6% (42.229.025)  12% (12.793.973)  -10% 1.645.895 2%
2y 35.767.754 7% (40.351.736)  11% (4.583.983)  -4% 3.063.083 5%
3y 63.606.976  13% (36.369.674)  10% 27237302 22% 2.063.854 3%
4y 48.286.973  10% (35.432.028)  10% 12.854.945  10% 2.024.420 3%
5Y 44230211 9% (29.640.663) 8% 14.589.548  12% 6.979.425  10%
6Y 62.761.473  13% (21.069.184) 6% 41.692.289  34% 5.959.060 9%
7Y 33.509.934 7% (18.073.619) 5% 15.436.314  12% 1.432.647 2%
8y 20542721 4% (17.422.000) 5% 3.120.721 3% 4.638.435 7%
)% 42518622 9% (13.689.509) 4% 28.829.114  23% 16.222.270  24%
10Y 33.150.181 7% (49.989.258)  14% (16.839.077)  -14% 6.187.807 9%
30v 13.729.209 3% (22.165.259) 6% (8.436.050) 7% 4.722.862 7%
Tit Rend Var 22.019.959 5% 0 0% 22.019.959  18% 7.984.170  12%
Valor da Carteira 478.152.984 (354.523.902) 123.629.082 66.803.260
Duragéo 5,68 6,18 3,95 6,90
Perda Maxima
Valor em Risco (84%) 1 Dia 1313458 0,3% 959.264  -0,3% 553.169  0,4% 237373 0,4%
Tit. Rend Fixo 1405923  0,3% 959.264  -0,3% 461.104  0,4% 218.015  0,3%
Tit. Rend Var. 508.661 0,1% 0,0% 508.661  0,4% 184.434  0,3%
Valor em Risco (95%) 1 Dia 34403318  7,2% 25125954  -7,1% 14.489.119  11,7% 6.217.508  9,3%
Tit. Rend Fixo 36.825.242  7,7% 25125954  -7,1% 12.077.673  9,8% 5710461  85%
Tit. Rend Var. 13.323.327  2.8% 0 00% 13.323.327  10,8% 4830877  7.2%
Valor em Risco (99%) 1 Ano 48.373.150  10,1% 35.328.614 -10,0% 20372579  16,5% 8742193  13,1%
Tit. Rend Fixo 51.778.521 10,8% 35.328.614 -10,0% 16.981.941  13,7% 8.029.255  12,0%
Tit. Rend Var. 18.733.406  3,9% 0 00% 18.733.406  152% 6.792.506  10,2%
Mapeamento de Ativos e Passivos
Ativo B Passivo
80.000.000
60.000.000
40.000.000 —
20.000.000 —— —
0
-20.000.000
-40.000.000
-60.000.000
1D ™ 6M 2Y 4y 6Y 8Y 10Y Tit\faernd
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A existéncia de uma desadequacao entre os valores de ativos e passivos no curto prazo, para equilibrio da performance financeill
ra, € mitigada com um maior cuidado na gestao dos fluxos financeiros.

A andlise atras apresentada é complementada com uma analise da adequacéo das duracbes dos ativos e passivos correspondenl]
tes de que apresentamos os quadros resumo:

No final do exercicio de 2015:

Carteiras Duracdao do Duracao Macaulay Duracdao modifica- Duracao dzil Curva

mapeamento TIR da Macaulay TIR de Cupao Zero
ZV - PPR - Passivos 6,60 6,58 6,52 6,60
ZV - PPR - Ativos 7,10 7,20 7,05 7,10
ZV - GCP - Passivos 6,08 6,06 6,01 6,08
ZV - GCP - Ativos 5,52 5,55 5,47 5,52
ZV - GSP - Passivos 10,59 10,59 10,48 10,63
ZV - GSP - Ativos 6,46 6,53 6,43 6,46
ZV - Total - Passivos 5,97 5,95 5,90 5,97
ZV - Total - Ativos 6,08 6,13 6,03 6,08
ZV - Total - Ativos com capital 6,03 6,09 5,98 6,03

No final do exercicio de 2014:

Carteiras Duracdao do Duracao Macaulay Duracao modifica- Duracao d? Curva

mapeamento TIR da Macaulay TIR de Cupao Zero
ZV - PPR - Passivos 6,84 6,83 6,77 6,85
ZV - PPR - Ativos 6,51 6,57 6,44 6,51
ZV - GCP - Passivos 6,45 6,44 6,39 6,46
ZV - GCP - Ativos 5,27 5,29 5,21 5,27
ZV - GSP - Passivos 11,57 11,60 11,49 11,63
ZV - GSP - Ativos 5,96 5,97 5,92 5,96
ZV - Total - Passivos 6,24 6,23 6,18 6,25
ZV - Total - Ativos 5,74 5,78 5,68 5,74
ZV - Total - Ativos com capital 6,04 6,08 5,97 6,04

Dos resultados apresentados ressalta que a duracdo dos ativos se adequa de forma global & duracao dos passivos.

Globalmente pode-se concluir que, a politica que tem vindo a ser seguida na definicdo e escolha dos ativos financeiros, se revela
adequada face as responsabilidades que suportam.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

A maturidade dos ativos e passivos é analisada como segue para os anos de 2015 e 2014:

valores em euros

Maturidade dos ativos e passivos Até 1ano De 1a 3 anos De3as De 5210 Mais de 10 . Sem Total
anos anos anos maturidade 2015
Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem 0 0 0 0 0 20.240.707 20.240.707
Ativos financeiros classificados no reconhecimento 484.268 1.354.431 9.317.479 11.451.435 1.257.414 47.066.247 70.931.274
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Ativos disponiveis para venda 22.132.656 43.698.480  20.347.900 185.888.905 65.564.233 34.979.234 372.611.407
Empréstimos e contas a receber 20.965 41.041 1.523 10.434 50.393 0 124.356
Investimentos a deter até a maturidade 4.324.121 38.463.707 67.285.253 48.377.762 0 0 158.450.844
Terrenos e edificios 0 0 0 0 0 2.357.163 2.357.163
Qutros ativos tangiveis 0 0 0 0 0 40.633 40.633
Outros ativos intangiveis 0 0 0 0 0 291.224 291.224
Ativos de resseguro cedido 3.017.778 0 0 0 0 0 3.017.778
Ativos por beneficios pés-emprego e outros 0 0 0 0 0 180.427 180.427
beneficios de longo prazo
Outros devedores por operagdes de seguros e 4.012.255 90.258 0 0 0 0 4.102.513
outras operagoes
Ativos por impostos 1.743.723 0 0 0 0 580.117 2.323.840
Outros ativos 44.966 0 0 0 0 0 44.966
Total de Ativos 26.962.010 83.557.659 96.952.155 245.728.537 66.872.040 102.286.187 634.717.132
Provisdes técnicas 81.228.093 65.581.523 69.482.964 147.947.788 125.883.729 3.179.298 493.303.395
Passivos financeiros da componente de depésito de 136.056 571.673 11.146.243 51.149.113 11.646.614 0 74.649.699
contratos de seguros e de contratos de seguro e
operacoes considerados para efeitos contabilisticos
como contratos de investimento
Outros passivos financeiros 256.726 0 0 0 0 0 256.726
Outros credores por operacdes de seguros e outras 5.579.745 0 0 0 0 0 5.579.745
operacoes
Passivos por impostos 495.409 0 0 0 0 2.303.973 2.799.381
Outros passivos 1.291.421 0 0 0 0 516.189 1.807.610
Total de Passivos 88.987.449 66.153.197  80.629.207 199.096.901 137.530.343 5.999.460 578.396.556
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valores em euros

. . . . Det1a3 De3a5 De5a 10 Mais de 10 Sem Total

Maturidade dos ativos e passivos Até 1 ano .
anos anos anos anos maturidade 2014

Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem 0 0 0 0 0 6.205.817 6.205.817
Ativos financeiros classificados no reconhecimento 412.925 0 3.832.865 9.410.926 3.485.322 52.592.217 69.734.256
inicial ao justo valor através de ganhos e perdas
Ativos disponiveis para venda 10.870.638 60.415.642 18.611.845 141.284.965 56.492.610 27.559.961 315.235.661
Empréstimos e contas a receber 107.995 12.034 46.890 21.017 59.416 0 247.352
Investimentos a deter até a maturidade 28.598.197 37.860.874 66.367.839 47.351.829 0 0 180.178.738
Terrenos e edificios 0 0 0 0 0 2.513.724 2.513.724
Outros ativos tangiveis 0 0 0 0 0 47.639 47.639
Outros ativos intangiveis 0 0 0 0 0 184.413 184.413
Ativos de resseguro cedido 3.046.621 0 0 0 0 0 3.046.621
Ativos por beneficios pds-emprego e outros 0 0 0 0 0 193.782 193.782
beneficios de longo prazo
Outros devedores por operacoes de seguros e 3.633.129 47.338 0 0 0 0 3.680.468
outras operagoes
Ativos por impostos 862 0 0 0 0 615.894 616.756
Outros ativos 23.830 0 0 0 0 0 23.830
Total de Ativos 39.989.754 98.288.549 88.859.439 198.068.737 60.037.349 86.357.996 581.909.057
Provisdes técnicas 82.046.936 61.500.278 62.979.004 98.611.908 124.595.293 3.483.480 433.216.899
Passivos financeiros da componente de depdsito de 149.705 531.961 2.349 58.817.578 12.240.482 0 71.742.076
contratos de seguros e de contratos de seguro e
operacoes considerados para efeitos contabilisticos
como contratos de investimento
Outros passivos financeiros 250.856 0 0 0 0 0 250.856
Outros credores por operagdes de seguros e outras 6.811.107 0 0 0 0 0 6.811.107
operacoes
Passivos por impostos 3.452.236 0 0 0 0 3.374.651 6.826.887
Outros passivos 1.330.594 0 0 0 0 429.559 1.760.154
Total de Passivos 82.447.498 62.032.239 62.981.353 157.429.486 136.835.776 3.483.480 520.607.979

Gestdo do Risco Operacional

A gestao do Risco Operacional na Zurich assenta numa estrutura abrangente e numa abordagem comum para identificar,
avaliar, quantificar, mitigar, monitorizar, gerir e reportar os riscos operacionais, ou seja, os riscos considerados relevantes para
a governacao e execucao didria das operacdes onde se incluem avaliacdes de risco, processo de resposta ao risco e gestao de

eventos de perda.

Neste contexto, a Zurich Vida:

o Utiliza uma abordagem baseada em cenérios de risco para avaliar e quantificar o capital baseado no risco, denominado
por RBC — Risk Based Capital”, para o Risco Operacional. O processo de avaliagdo e quantificacdo do Risco Operacional é
designado por “TDS — Top Down Scenarios”;

« Documenta e avalia eventos de perda acima de um limite determinado pela Politica de Riscos da Zurich (ZRP), efetuando
0 seu registo numa base de dados comum a todo o Grupo. Desta forma permitird monitorizar e implementar acoes de

melhoria que evitem a repeticdo de tais eventos de natureza operacional;

o Procede a realizacdo de avaliacdes do risco operacional através das quais os riscos operacionais sao identificados por areas
de negdcios e sao avaliados qualitativamente. Anualmente, a Zurich Vida procede a realizacdo do exercicio “Risk & Control
Scoping”, o qual determina as areas funcionais que serao objeto de avaliagdes de risco operacional, fazendo uso da
informacao proveniente de outras formas de informacao sobre risco, tais como, “Total Risk Profiling” (TRP) que é sustentado

em cenarios de probabilidade e severidade, avaliacdes de controlo interno e resultados de auditorias.

Para a

ém da sua estrutura geral, a Zurich Vida tem processos e sistemas especificos que se focalizam nas matérias de maior

prioridade, tais como seguranca da informacao, seguranca fisica, gestdo de continuidade do negécio e combate a fraude.
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Ill. Notas Explicativas Integrantes das Demonstracdes Financeiras

Em termos gerais, todos 0s riscos sao conotados por intrinsecamente conterem aspetos ligados ao Risco Operacional. Por
conseguinte, iniciativas em curso como sejam o “The Zurich Way” e Transformacdo Operacional ajudam a Zurich Vida a gerir os
seus riscos operacionais, sustentando os seus processos e procedimentos em préaticas standard e amplamente testadas.

A Zurich Vida, através do calculo de andlises de sensibilidade do “Embedded Value” e do valor do novo negécio, avalia o
potencial impacto de alteragdes nos fatores dos riscos operacionais e econémicos. Os fatores operacionais avaliados sdo, entre

outros, os riscos de mortalidade, de persisténcia e de despesas. Da mesma forma sdo avaliados os riscos de mercado associados
as alteracdes nas taxas de juro.

Gestao do risco especifico de Seguros
Este risco é aplicavel a todos os ramos de atividade e pode 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 atualmente em vigor, e cujos prémios ja
foram cobrados ou estéo fixados. O risco é o de os prémios cobrados ou ja fixados poderem vir a revelar-se insuficientes
para a cobertura de todas as obrigacdes futuras resultantes desses contratos (subtarifacao).

- Risco de Subscrigdo: risco de exposicao a perdas financeiras relacionadas com a sele¢do e aprovacao dos riscos a segurar.

Aguando da aceitacdo do risco, a Companhia rege-se por normas escritas baseadas em analise de indicadores estatisticos da
carteira de forma a adequar o preco ao risco. As politicas de subscricdo sdo definidas por segmento de negécio.

- Risco de Provisionamento: é o risco das provisdes para sinistros constituidas se revelarem insuficientes para fazer face aos
custos com sinistros ja ocorridos.

A politica de provisionamento da Companhia é prudente e utiliza métodos atuarialmente reconhecidos.

O Segurador tem prosseguido uma politica de aceitagao de riscos adequada e ndo existem indicios materialmente relevantes que
indiciem o contrério.

Através de uma politica de investimentos consistente e prudente tem conseguido garantir a seguranca, o rendimento e a liquidez
dos investimentos dos ativos representativos das provisdes técnicas nas operacoes financeiras e assegurar a adequacao dos ativos
ao perfil das responsabilidades assumidas pelo Segurador.

Considerando estes dois aspetos tem sido comprovada a adequacao dos prémios e provisdes matematicas constituidas as
responsabilidades assumidas pelo Segurador.

- 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 Retengdo: é o risco de uma maior retencdo de riscos (menor protecao de resseguro) poder gerar perdas devido a
ocorréncia de eventos catastréficos ou a uma sinistralidade mais elevada.

A Companhia celebra com o Grupo tratados de resseguro para limitar a sua exposicdo ao risco.

O principal objetivo do resseguro é mitigar grandes sinistros individuais em que os limites das indemnizagdes sao elevados, bem
como o impacto de multiplos sinistros desencadeados por uma Unica ocorréncia.

A exposicao maxima ao risco por ocorréncia apoés resseguro e franquias por linha de negdcio é resumida como segue:

Produtos Tipo de resseguro Exposicao maxima ao risco
Previdéncia Excedente 80.000 por apdlice com capital de morte/invalidadez
Universal Life Excedente 80.000 por apdlice com capital de morte/invalidadez
Outros Excedente 80.000 por apdlice com capital de morte/invalidadez
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41. Solvéncia

A Companbhia esta sujeita aos requisitos de solvéncia definidos pelas Normas Regulamentares emitidas pelo Autoridade de
Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) N°. 6/2007-R, alterada pelas N°. 11/2008-R, N°. 12/2008-R, N°. 4/2011-R e N°.

2/2014-R.

Os requisitos de solvéncia sdo determinados de acordo com as demonstracoes financeiras estatutdrias, as quais sao preparadas

de acordo com as normas da ASF.

No quadro abaixo encontra-se o resumo da margem de solvéncia exigida:

valores em euros

Margem de Solvéncia 2015 2014
Capital 20.660.260 20.660.260
Reservas 22.857.194 30.539.980
Resultados transitados 224.139 685.245
Resultado do exercicio 12.578.983 9.415.593
Valor de balanco 56.320.576 61.301.078
Dividendos (10.000.000) (14.800.000)
Margem de solvéncia disponivel 46.029.353 46.316.665
Margem de solvéncia necessaria 21.099.179 18.749.638
Cobertura 218,2% 247,0%

A adequacdo do capital é definida de forma a incorporar uma margem relativa ao minimo requerido legalmente para absorver,
até determinado limite, perdas resultantes das alteracoes nas taxas de juro e da desvalorizacao de instrumentos de capital e

unidades de participacao.

No quadro que se segue pode-se observar os impactos dos riscos referidos na taxa de cobertura da margem de solvéncia e a taxa

valores em euros

2015 2014 Variacao 2015/2014
Margem de Solvéncia Disponivel 46.029.353 46.316.665 -0,6%
Taxa de Cobertura 218,2% 247,0% -29pp
Aumento de 100 p.b. na “Yield Curve”
Impacto na Margem Disponivel (4.108.422) (5.843.872) -29,7%
Impacto na Taxa de Cobertura -19pp -31pp 12pp
Taxa de Cobertura apds impacto 198,7% 215,9% -17pp
20% quebra no valor dos int. capital
Impacto na Margem Disponivel (23.841.657) (20.829.644) -
Impacto na Taxa de Cobertura -113pp -111pp -113pp
Taxa de Cobertura apés impacto 105,2% 135,9% 689,5pp

de cobertura resultante desses efeitos.

O Segurador ao longo dos anos procedeu as alteracdes necessarias para a entrada em vigor do novo regime de Solvéncia Il em
1 de janeiro de 2016. Estas alteracoes permitem considerar que o nivel de preparacao para cumprir com este novo regime, na
sua data de introducao, é adequado. Tendo por base a informacao financeira regulatéria disponivel em 1 de janeiro de 2016, a
Zurich Vida cumpre o requisito de capital solvéncia Il sem a necessidade de pedido de aprovacdo de medidas transitorias.
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42. Compromissos

A Zurich Vida apenas tem contratos de locacdo operacional, os quais abrangem multifunces, computadores e veiculos. Trata-se
de contratos celebrados por prazos de 3 ou 4 anos, sendo gue nao se prevé a transferéncia de propriedade no final da locacéo.

As rendas pagas sdo reconhecidas como gasto, durante o periodo de aluguer a que respeitam.

Os valores das locacoes operacionais para os exercicios de 2015 e 2014 sao:
valores em euros

2015 2014
Locagao Operacional Valores dos Obrigacdes Obrigacoes Futuras  Valores dos Obrigacées Obrigacdes Futuras
Contratos  Futuras até 1 ano de 1a 5 anos Contratos Futuras até 1 ano de 1a 5 anos
Alugueres Operacionais Viaturas 299.647 17.493 30.201 225413 14.704 22.183
Equipamento Informatico 91.827 12.787 14.711 71.619 19.259 4.831
Total 391.474 30.280 44,911 297.032 33.963 27.013

43. Elementos extrapatrimoniais

Os fundos de pensoes geridos pela Companhia tém um total de ativos de 6.005.294 euros em 2015 (2014: 5.315.364 euros).
Estes fundos de pensdes ndo garantem rendimento minimo.

valores em euros

. . Valor dos ativos do Fundo
Fundos de Penso6es geridos pela Companhia

2015 2014
Fundo Pensdes Aberto Zurich Vida Empresas 1.497.350 3.821.330
Fundo Pensdes Zurich Vida 4.507.944 1.494.034
Total 6.005.294 5.315.364

44. Eventos subsequentes

Tendo em conta o disposto na IAS 10, até a data de autorizacao para emissao destas demonstracoes financeiras, nao foram
identificados eventos subsequentes que impliguem ajustamentos adicionais.

No dia 28 de janeiro de 2016 a Companhia adquiriu dois iméveis para investimento, pelo valor de 11.923.636 euros acrescido de
impostos, despesas notariais e suporte juridico.

Ver adicionalmente a Nota 21.
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ANEXOS

A nossa contribuicao mais ampla para a

sociedade nao é separavel da nossa empresa.

E parte da forma como fazemos negdcios.




V. Anexos

Inventario de participacdes e instrumentos financeiros

Anexo 1
31 de dezembro de 2015

valores em euros

1 - FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E
OUTRAS EMPRESAS PARTICIPADAS E PARTICIPANTES

1.1 - Titulos nacionais

1.1.1 - Partes de capital em filiais

1.1.2 - Partes de capital em associadas

.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos

.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes

Subtotal

.5 - Titulos de divida de filiais

.6 - Titulos de divida de associadas

.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos

.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes

Subtotal

.9 - Outros titulos em filiais

1.1.10 - Outros titulos em associadas

1.1.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos

1.1.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

Subtotal

Subtotal

.2 - Titulos estrangeiros

.2.1 - Partes de capital em filiais

.2.2 - Partes de capital em associadas

.2.3 - Partes de capital em empreendimentos conjuntos

.2.4 - Partes de capital em outras empresas participadas e participantes

Subtotal

.2.5 - Titulos de divida de filiais

.2.6 - Titulos de divida de associadas

.2.7 - Titulos de divida de empreendimentos conjuntos

.2.8 - Titulos de divida de outras empresas participadas e participantes

Subtotal

.2.9 - Outros titulos em filiais

.2.10 - Outros titulos em associadas

.2.11 - Outros titulos em empreendimentos conjuntos

.2.12 - Outros titulos de outras empresas participadas e participantes

Subtotal

Subtotal

Total

2 - OUTROS

2.1 - Titulos nacionais

2.1.1 - Instrumentos de capital e unidades de participagdo

2.1.1.1 - Acoes

PTALTOAEO002 ALTRI SGPS SA EQUITY 130.000 3,60 468.386 4,77 619.580

PTBCPOAMO007 ~ BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA EQUITY 3.500.000 0,04 150.789 0,05 170.800

PTBESOAMO0007 ~ BANCO ESPIRITO SANTO SA EQUITY 500.000 0,00 0 0,00 1
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IV. Anexos

31 de dezembro de 2014

valores em euros

Valor de balan¢o

Montante % do Preco Valor
Caodigo Designacao Quantidade do valor valor médio de total de
nominal nominal  aquisi¢do aquisicdlo  unitario* Total
PTBPIOAMO004 BANCO BPI SA EQUITY 300.000 0,49 146.383 1,09 327.300
PTBUQOAPO004 Buciqueira **IN DEFAULT** 13 0,08 1 0,08 1
PTCNBOAPO009 CNB/CAMAC Companhia Nacional Borrachas SA **IN DEFAULT** 200 0,01 1 0,01 1
921910016601 Gregorio & Companhia **IN DEFAULT** 500 0,00 1 0,00 i
PTCTTOAMO001 CTT-CORREIOS DE PORTUGAL SA EQUITY 159.025 7,82 1.243.861 8,85 1.407.371
PTEDPOAMOO09  EDP - ENERGIAS DE PORTUGAL SA EQUITY 570.000 2,15 1.224.880 3,32 1.892.970
ES0127797019 PTCPEJOMO004 229.220 4,37 1.002.328 7,22 1.654.739
PTGALOAMO009  GALP ENERGIA SGPS SA EQUITY 249.532 11,65 2.906.751 10,72 2.674.983
PTJMTOAEO0001 JERONIMO MARTINS SGPS SA EQUITY 143.000 13,22 1.890.593 11,96 1.709.565
PTPTCOAMO009 PHAROL SGPS SA EQUITY 385.464 0,27 102.148 0,27 104.461
PTPTIOAMO006 PORTUCEL SA EQUITY 237.000 2,91 689.315 3,58 848.697
PTRELOAMO008 REN - REDES ENERGETICAS NACIONAIS SA EQUITY 225.000 2,37 532.640 2,78 625.050
PTSCEOANO004 Portuguesa Empreend **IN DEFAULT** par value 23 0,04 1 0,04 i
PTSONOAMO001 ~ SONAE SGPS SA EQUITY 902.121 0,73 657.789 1,05 944.521
PTZONOAMO006  NOS SGPS EQUITY 240.040 5,43 1.303.538 7,25 1.739.330
Subtotal 7.771.138 12.319.405 14.719.371
2.1.1.2 - Titulos de participagéo
Subtotal 0 0 0 0
2.1.1.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento
PTYIMBHMO0004  Novimovest Fundo de Investimento Imob 28.478 4,07 116.039 6,61 188.106
Subtotal 28.478 116.039 188.106
2.1.1.4 - Outros
Subtotal
Subtotal 7.799.616 0 12.435.444 14.907.477
2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.1 - De divida publica
PTOTE50OE0007 OBRIGACOES DO TESOURO 4.1 04/15/2037 39.500.000 0,80 31.786.593 1,12 44.177.814
PTOTE6EOE0006 OBRIGACOES DO TESOURO 4.2 10/15/2016 11.000.000 0,99 10.882.121 1,04 11.456.897
PTOTEAOEQ021 OBRIGACOES DO TESOURO 4.95 10/25/2023 53.000.000 0,87 46.228.229 1,21 63.992.808
PTOTEBOE0020 OBRIGACOES DO TESOURO 4.1 02/15/2045 11.250.000 1,19 13.412.363 1,11 12.478.539
PTOTECOE0029 OBRIGACOES DO TESOURO 4.8 06/15/2020 52.200.000 0,94 49.316.128 0,96 50.097.056
PTOTEKOEOO11 OBRIGACOES DO TESOURO 2.875 10/15/2025 44.500.000 1,04 46.077.403 1,04 46.135.779
PTOTELOEOO10 OBRIGACOES DO TESOURO 4.35 10/16/2017 16.000.000 1,00 15.944.106 1,08 17.352.525
PTOTEMOEO027  OBRIGACOES DO TESOURO 4.75 06/14/2019 19.500.000 0,98 19.131.594 0,98 19.056.679
PTOTENOEO018 OBRIGACOES DO TESOURO 4.45 06/15/2018 40.000.000 0,98 39.290.016 0,99 39.431.521
PTOTEROEO014 OBRIGACOES DO TESOURO 3.875 02/15/2030 4.000.000 1,10 4.394.728 1,12 4.476.866
PTOTEYOEO007 OBRIGACOES DO TESOURO 3.85 04/15/2021 54.400.000 0,94 51.144.352 0,92 49.865.587
XS0230315748 PARPUBLICA 3.567 09/22/2020 2.000.000 0,99 1.976.963 1,06 2.118.952
347.350.000 329.584.597 360.641.023
2.1.2.2 - De outros emissores publicos
PTCPECOMO0001 REFER-REDE FERROVIARIA 4.047 11/16/2026 2.000.000 1,00 1.999.939 1,07 2.141.472
PTCPEJOMO004 REFER-REDE FERROVIARIA 4.675 10/16/2024 500.000 1,00 502.477 1,12 562.069
Subtotal 0 2.500.000 2.502.415 2.703.540

2.1.2.3 - De outros emissores
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PTBRIHOMOO0O1 ~ BRISA CONCESSAO RODOV SA 4.5 12/05/2016 1.000.000 0,95 950.667 1,04 1.040.187
PTBSSIOMO0015 ~ BRISA CONCESSAO RODOV SA 1.875 04/30/2025 2.000.000 0,97 1.939.892 0,94 1.870.162
913910001801 0% z-Francisco Fino 1a Tr.S.A /87 1987-15.02.97*IN DEFAULT* 15.238 0,00 2 0,00 2
913910023201 0% Soc.Const.ERG S.C/88-93 1988-30.11.93 **IN DEFAULT** 12.969 0,00 1 0,00 1
913910027601 0% Sopsi/88 1988-01.01.99 **IN DEFAULT** 49.880 0,00 1 0,00 1
913910030101 0% Correia e Faria 1980-31.12.03 **IN DEFAULT** 49.980 0,00 1 0,00 1
913910030201 0% Oliva 1989-31.12.03 **IN DEFAULT** 14.964 0,00 1 0,00 1
913910030301  Var% TEVISIL ***in default*** 49.880 0,00 1 0,00 1
Subtotal 0 3.192.910 2.890.565 2.910.356
Total 0 353.042.910 334.977.577 366.254.920
2.2 - Titulos estrangeiros
2.2.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacdo
2.2.1.1 - Acoes
BEO003793107  ANHEUSER-BUSCH INBEV NV EQUITY 8.500 95,03 807.760 114,40 972.400
DEO005190003  BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG EQUITY 9.500 86,50 821.789 97,79 929.005
DE0005557508  DEUTSCHE TELEKOM AG EQUITY 55.000 13,17 724.530 16,68 917.125
DE0007164600  SAP SE EQUITY 11.500 58,31 670.613 73,60 846.400
DE0007236101  SIEMENS AG EQUITY 10.000 96,28 962.843 89,87 898.700
DE0007664039  VOLKSWAGEN AG EQUITY 5.000 185,30 926.498 134,35 671.750
DEOOOBASF111  BASF SE EQUITY 13.000 77,25 1.004.262 70,74 919.620
DEOOOBAY0017  BAYER AG EQUITY 8.500 116,55 990.655 116,15 987.275
ES0113900J37  BANCO SANTANDER SA EQUITY 73.632 4,70 346.291 4,56 335.615
ES0144580Y14  IBERDROLA SA EQUITY 85.000 5,34 454.274 6,55 556.750
ES0148396007 INDITEX SA EQUITY 26.000 23,64 614.704 31,69 823.940
ES0173516115 REPSOL SA EQUITY 55.000 16,65 915.694 10,59 582.230
ESO178430E18  TELEFONICA SA EQUITY 77.500 11,56 895.971 10,24 793.213
FR0000120073  AIR LIQUIDE SA EQUITY 11.953 106,14 1.268.669 103,65 1.238.928
FR0000120172  CARREFOUR SA EQUITY 22.500 26,69 600.490 26,65 599.625
FR0000120271  TOTAL SA EQUITY 27.000 48,42 1.307.326 41,88 1.130.625
FR0000120321  L'OREAL SA EQUITY 5.000 137,00 685.023 155,30 776.500
FRO000120578 SANOFI EQUITY 12.500 82,96 1.036.986 78,59 982.375
FR0000121014  LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SA EQUITY 6.000 135,60 813.583 144,90 869.400
FRO000121972  SCHNEIDER ELECTRIC SE EQUITY 15.500 63,21 979.747 52,56 814.680
FRO000125007  CIE DE ST-GOBAIN EQUITY 21.500 39,42 847.438 39,85 856.668
FRO000125486  VINCI SA EQUITY 12.500 52,35 654.383 59,12 739.000
FRO000127771  VIVENDI SA EQUITY 45.000 20,61 927.438 19,83 892.125
FR0010208488  ENGIE EQUITY 52.500 19,09 1.002.197 16,32 856.800
IT0003132476 ENI SPA EQUITY 5.259 15,94 83.810 13,80 72.574
IT0004781412 UNICREDIT SPA EQUITY 15.273 5,62 85.772 5,14 78.427
NL0O000009132  AKZO NOBEL NV EQUITY 6.610 69,25 457.745 61,68 407.705
NL0O000009355  UNILEVER NV EQUITY 20.500 32,66 669.542 40,09 821.743
921910036901 Orbiger - Companhia Gestion 5.000 0,00 1 0,00 1
NL0000009538  KONINKLUKE PHILIPS NV EQUITY 37.500 24,84 931.402 23,56 883.313
Subtotal 760.227 22.487.435 22.254.510
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Valor de balanco

Montante % do Prego Valor

Caédigo Designacao Quantidade do valor valor médio de total de
nominal nominal aquisicdo  aquisido  unitario* Total

2.2.1.2 - Titulos de participacao
0 0 0
2.2.1.3 - Unidades de participacao em fundos de investimento

DE0008474198 DWS BALANCE FUND 68 92,82 6.312 102,83 6.992
DE0009848010 DWS TOP PORTFOLIO OFFENSIV FUND 155 52,19 8.090 63,32 9.815
DEOOOAOX7541 ACATIS-GANE VAL EVENT FD FUND 136 218,93 29.774 219,63 29.870
DEOOOATH53PO ISHARES MSCI JPN MONTH EU HD FUND 34.560 46,51 1.607.382 45,06 1.557.274
ES0110088038 BBVA BOLSA JAPON CUBIERTO FUND 403.129 4,19 1.688.562 5,19 2.090.635
ES0110116037 BBVA BOLSA EMERGENTES MF FUND 110.247 10,88 1.200.000 10,92 1.203.781
FRO010204081 LYXOR UCITS ETF CHINA ENTERP FUND 10.923 146,20 1.596.957 123,15 1.345.167
FR0010345389 LYXOR ETF STOXX BASIC RSRCES FUND 64.392 45,22 2.911.935 27,65 1.780.439
FRO010361683 LYXOR ETF MSCI INDIA FUND 99.679 13,45 1.340.728 13,64 1.359.622
GBOOB1VMDO022  M&G OPTIMAL INCOME-C-EURO-A FUND 31.541 18,20 574.158 19,08 601.957
GB0OOB56H1545 M&G DYNAMIC ALLOCATION-AAEUR FUND 2.648 14,17 37.513 14,15 37.474
IE0008471009 ISHARES EURO STOXX 50 UCITS FUND 22.512 33,49 753.961 33,29 749.424
IE0008869103 THEMA FUND-USD FUND 3.489 0,00 1 0,00 0
IEO0B11YFN53 BNY MELLON GL-EM DB LC-CUSDA FUND 3.198.073 1,27 4.075.470 1,12 3.580.405
IE00B4613386 SPDR EMERGING MKTS LOCAL BD FUND 8.017 66,57 533.705 63,50 509.080
IEO0B66F4759 ISHARES EURO HY CORP BND 53.097 108,06 5.737.848 102,72 5.454.124
LU0129415286 JPMORGAN F-GL CONVERT EU-CEA FUND 20.205 14,97 302.447 16,36 330.551
LU0159201655 LO FUNDS-CNVRTBLE BD EUR-PA FUND 1.786 17,46 31.186 17,48 31.218
LU0169528188 JPM INV-JPM EUR ST DI-CAC FUND 11.464 141,68 1.624.179 143,78 1.648.235
LU0177222394 SCHRODER ISF EM DBT A R-CACEUR FUND 180.465 31,25 5.640.073 28,69 5.177.541
LU0179220412 DI | CONVERTIBLES-FC FUND 4.977 172,81 860.079 182,81 909.845
LUO189895658 SCHRODER INTL GLB HI YD-CEUR FUND 23.281 37,83 880.753 37,12 864.191
LU0210877261 Alt St Alt MS M -A- Capitalisation **LIQUIDATED** 0 100,00 1 101,85 1
LU0227789863 SISF-GL CR DUR HEDG-C ACC FUND 29.489 115,30 3.399.984 113,39 3.343.758
LU0228660014 SCHRODER INTL BRIC-C AC USD FUND 529 159,63 84.446 154,01 81.472
LU0248177411 SCHRODER INTL EMERG MKTS-CAEUR FUND 7.102 11,27 80.049 11,28 80.111
LU0284394151 DNCA INVEST - EUROSE-I FUND 251 159,93 40.142 159,66 40.075
LU0302447452 SCHRODER INTL-GL CLIM CH-CEA FUND 38.791 14,70 570.228 14,70 570.228
LU0313423500 BBVA LATAM FIXED INCOME-I FUND 33.894 84,48 2.863.336 72,16 2.445.745
LU0316493237 FRANK TP GLB TOT RT-I-AC-HTEUR FUND 142.660 18,79 2.681.150 18,20 2.596.412
LU0340553600 PICTET-EMERG LOCAL CCY-HIEUR FUND 3.752 116,08 435.537 98,39 369.159
LU0351545230 NORDEA 1 SIC-STAB RET-BIEUR FUND 2.267 16,70 37.859 16,91 38.335
LU0412314089 DWS FLEXPENSION Il 2023 FUND 481 135,53 65.190 136,32 65.570
LU0431139764 ETHNA - AKTIV -T FUND 227 134,19 30.461 135,04 30.654
LU0474968293 PICTET-SECURITY-HI EUR FUND 3.636 157,83 573.870 157,83 573.870
LU0480050391 DWS FLEXPENSION Il 2025 FUND 466 135,64 63.210 136,87 63.781
LU0487547167 AMUNDI-ABS VOL WLD EQY-IHEC FUND 82 865,45 70.967 883,78 72.470
LU0507266228 DEUTS INV | TOP DVD-FC FUND 7.534 186,56 1.405.549 189,92 1.430.857
LU0533032008 LYXOR ETF MSCI WLD CON DISCR FUND 6.408 217,16 1.391.591 214,75 1.376.118
LU0548153443 STANDARD LF-GLOB ABS RE-ARI FUND 3.290 12,22 40.207 12,30 40.461
LU0562314715 SCHRODER INT SEL-FRONT MK-C 13.234 129,66 1.715.964 110,70 1.465.043
LU0717821077 ROBECO-ROB GL CON TR EQ-IE FUND 1.872 225,86 422.810 224,19 419.684
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LUO0757064992 DWS FLEXPENSION 11 2027 FUND 208 130,10 27.062 141,59 29.451
LU0952573482 FLOSSBACH VON S MUL OP II-R FUND 337 118,29 39.864 121,63 40.989
VGG3299V1085  Fairfield Sigma Ltd FUND 642 0,00 3 0,00 0
4.581.996 47.480.595 44.451.881
2.2.1.4 - Outros
5.342.223 69.968.029 66.706.391
2.2.2 - Titulos de divida
2.2.2.1 - De divida publica
AT0000385745 REPUBLIC OF AUSTRIA 4.65 01/15/2018 8.500.000 1,06 9.042.286 1,15 9.734.532
AT0000386115 REPUBLIC OF AUSTRIA 3.9 07/15/2020 2.000.000 117 2.349.173 1,20 2.392.316
ATO000A011T9 REPUBLIC OF AUSTRIA 4 09/15/2016 1.000.000 1,02 1.024.400 1,04 1.041.894
ATO000A08968  REPUBLIC OF AUSTRIA 4.35 03/15/2019 3.000.000 1,11 3.319.708 1,18 3.540.558
ATOOOOAON9AO  REPUBLIC OF AUSTRIA 3.65 04/20/2022 1.000.000 1,10 1.099.668 1,24 1.238.330
ATOO000AOQU3T4 REPUBLIC OF AUSTRIA 3.4 11/22/2022 2.100.000 1,14 2.403.527 1,21 2.540.523
ATOOO0OA105W3  REPUBLIC OF AUSTRIA 1.75 10/20/2023 3.000.000 1,06 3.185.348 1,10 3.292.328
ATO000A10683 REPUBLIC OF AUSTRIA 2.4 05/23/2034 2.000.000 1,11 2.224.544 1,15 2.300.915
ATO000A185T1 REPUBLIC OF AUSTRIA 1.65 10/21/2024 6.000.000 1,05 6.317.264 1,08 6.495.905
DE0001102325 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2 08/15/2023 1.000.000 1,01 1.011.355 1,14 1.135.241
DE0001102366 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 1 08/15/2024 2.000.000 1,01 2.019.628 1,05 2.097.441
DE0001135358 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 4.25 07/04/2018 1.000.000 1,09 1.088.009 1,14 1.135.602
DE0001135465 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2.25 09/04/2021 1.000.000 1,05 1.046.185 1,13 1.132.104
DEO001135457 BUNDESREPUB. DEUTSCHLAND 2 01/04/2022 9.500.000 1,03 9.809.411 1,13 10.773.293
FI0001006066 FINNISH GOVERNMENT 3.875 09/15/2017 3.000.000 1,04 3.118.151 1,08 3.249.386
FI0001006306 FINNISH GOVERNMENT 4.375 07/04/2019 5.800.000 1,08 6.262.395 1,18 6.847.285
FI4000006176 FINNISH GOVERNMENT 4 07/04/2025 2.000.000 1,19 2.382.523 1,31 2.616.944
FI4000079041 FINNISH GOVERNMENT 2 04.15.2024 2.000.000 1,08 2.155.849 1,12 2.245.515
FR0010192997 FRANCE (GOVT OF) 4.25 04/25/2019 3.500.000 1,09 3.828.979 1,18 4.112.605
FR0010192997 FRANCE (GOVT OF) 3.75 04/25/2021 2.500.000 1,15 2.863.243 1,22 3.041.537
FR0O010466938 FRANCE (GOVT OF) 4.25 10/25/2023 11.000.000 1,15 12.688.696 1,29 14.170.531
FRO010517417 FRANCE (GOVT OF) 4.25 10/25/2017 1.000.000 1,06 1.060.038 1,09 1.090.530
FRO011317783 FRANCE (GOVT OF) 2.75 10/25/2027 1.500.000 1,00 1.497.656 1,17 1.757.151
FR0O011337880 FRANCE (GOVT OF) 2.25 10/25/2022 1.500.000 1,10 1.648.008 1,13 1.691.578
FR0O011486067 FRANCE (GOVT OF) 1.75 05/25/2023 2.500.000 1,06 2.660.094 1,10 2.746.798
FR0011962398 FRANCE (GOVT OF) 1.75 11/25/2024 7.000.000 1,04 7.275.406 1,08 7.576.249
FR0012517027 FRANCE (GOVT OF) .5 05/25/2025 3.000.000 0,99 2.975.163 0,97 2.900.266
NLO000102275 NETHERLANDS GOVERNMENT 3.75 01/15/2023 1.000.000 1,11 1.108.802 1,27 1.272.209
NL0000102283 NETHERLANDS GOVERNMENT 4 07/15/2016 1.000.000 1,02 1.018.698 1,04 1.042.020
NL0006007239 NETHERLANDS GOVERNMENT 4.5 07/15/2017 8.700.000 1,05 9.108.037 1,10 9.527.620
NL0006227316 NETHERLANDS GOVERNMENT 4 07/15/2018 1.000.000 1,07 1.073.112 1,13 1.127.070
NL0009086115 NETHERLANDS GOVERNMENT 4 07/15/2019 1.500.000 1,07 1.609.891 1,17 1.749.555
NLO010060257 NETHERLANDS GOVERNMENT 2.25 07/15/2022 6.500.000 1,04 6.754.366 1,14 7.402.131
NLO010733424 NETHERLANDS GOVERNMENT 2 07/15/2024 2.000.000 1,08 2.155.159 1,12 2.249.770
XS1017435782 BANCO NAC DE DESEN ECONO 3.625 01/21/2019 4.357.000 1,01 4.403.612 0,92 4.028.588
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XS1047674947 FED REPUBLIC OF BRAZIL 2.875 04/01/2021 4.360.000 1,00 4.373.415 0,88 3.844.488
119.817.000 127.961.799 135.140.808
2.2.2.2 - De outros emissores publicos
Subtotal 0 0 0 0
2.2.2.3 - De outros emissores
FR0O000472334 GDF SUEZ 5.125 02/19/2018 200.000 1,06 211.672 1,15 229.506
FR0O000487258 ELECTRICITE DE FRANCE SA 5.5 10/25/2016 800.000 1,00 803.949 1,05 843.031
FR0012674182 RCI BANQUE SA FLT 07/16/2018 710.000 1,00 706.919 0,99 705.585
FR0013062684 HSBC FRANCE FLT 11/27/2019 400.000 1,00 400.624 1,00 400.117
XS0069971710 EUROPEAN INVESTMENT BANK 8 10/11/2016 1.780.708 1,01 1.802.132 1,08 1.916.177
X50201169439 SANTANDER ISSUANCES VAR 09/30/2019 1.000.000 0,98 981.529 0,98 975.390
X50221854200 PORTUGAL TELECOM INT FIN 4.5 06/16/2025 1.551.000 1,02 1.576.061 0,47 732.358
XS0254356057 GE CAPITAL EURO FUNDING FLT 05/17/2021 9.000 0,98 8.850 0,98 8.823
XS0256997007 EDP FINANCE BV 4.625 06/13/2016 300.000 1,00 299.876 1,04 312.420
XS0284727814 GOLDMAN SACHS GROUP INC 4.5 01/30/2017 1.000.000 0,99 994.252 1,09 1.087.301
XS0927581842 PORTUGAL TELECOM INT FIN 4.625 05/08/2020 2.473.000 1,05 2.603.877 0,49 1.208.404
XS$1070235004 ABBEY NATL TREASURY SERV FLT 05/22/2019 250.000 1,01 251.413 1,00 249.843
XS1171489393 TOYOTA MOTOR CREDIT CORP .75 07/21/2022 300.000 0,98 293.202 0,98 295.200
XS1172947902 PETROLEOS MEXICANOS 1.875 04/21/2022 1.552.000 0,98 1.522.306 0,85 1.315.324
XS1172951508 PETROLEOS MEXICANOS 2.75 04/21/2027 1.710.000 0,95 1.626.331 0,75 1.290.049
XS1198002690 CEMEX SAB DE CV 4.375 03/05/2023 877.000 1,00 877.000 0,92 802.741
XS1202846819 GLENCORE FINANCE EUROPE 1.25 03/17/2021 1.250.000 0,98 1.231.004 0,74 919.425
XS1219462543 RED ELECTRICA FIN SA UNI 1.125 04/24/2025 1.000.000 1,00 996.763 0,96 964.425
X$1222590488 EDP FINANCE BV 2 04/22/2025 1.000.000 0,92 922.437 0,92 922.580
XS1246144650 INTESA SANPAOLO SPA FLT 06/15/2020 1.390.000 1,00 1.395.139 1,00 1.396.435
X51289966134 GOLDMAN SACHS GROUP INC FLT 09/11/2018 650.000 1,00 650.597 1,00 649.834
XS$1292513105 FCE BANK PLC FLT 09/17/2019 732.000 0,99 728.142 0,99 727.191
XS1301773799 CARREFOUR BANQUE FLT 10/21/2019 554.000 1,00 554.864 1,00 556.504
XS1043535092 BANCO SANTANDER SA VAR 500.000 0,96 479.497 0,95 475.003
Subtotal 0 21.988.708 21.918.433 18.983.664
2.3 - Derivados de negociacao
Subtotal
2.4 - Derivados de cobertura
Subtotal
Total 0 141.805.708 149.880.233 154.124.472
3 - TOTAL GERAL 13.141.839  494.848.619 567.261.283 601.993.260

* Inclui o valor dos juros decorridos
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Desenvolvimento da provisao para sinistros relativa a
sinistros ocorridos em exercicios anteriores e dos seus

reajustamentos (correcoes)

Ano: 2015

Empresa de Seguros: Zurich - Companhia de Seguros Vida. S. A.

N° de identificacdo: 503 583 456

Anexo 2

valores em euros

Ramos/Grupos de Ramos

Provisdo para sinistros
em 31/12/N-1

Custos com sinistros *
montantes pagos no
exercicio

Provisado para sinistros *
em 31/12/N

Reajustamentos

()]

@

(©)

@+

Vida

23.115.539

12.701.574

12.336.200

1.922.236

N&o Vida

Acidentes e doenca

Incéndio e outros danos

Automovel

Responsabilidade civil

Outras coberturas

Maritimo, aéreo e transportes

Responsabilidade civil geral

Crédito e caucao

Protecao juridica

Assisténcia

Diversos

Total

oOojlo|lojlojlojlojojlo|lo|o|o |o|o

oOojlo|lojlojlojlojojlo|lo|o|o |o|o

oOojlojlojlojlojlojojlo|o|o|o |o|o

o ojlolojlojlojolo|lo|lo|o|o | o©

Total geral

23.115.539

12.701.574

12.336.200

1.922.236

Notas:

* Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores
Adicionalmente ver nota 29 das Notas explicativas integrantes das Demonstracdes Financeiras
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V. Relatério e Parecer do Conselho Fiscal

V. Relatério e Parecer do Conselho Fiscal

Exmos. Senhores Acionistas,

Em cumprimento com as disposicoes estatudrias e a legislacao em vigor, e no ambito do mandato que nos foi conferido, vem o
Conselho Fiscal apresentar o seu relatério sobre os documentos de prestacdo de contas do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2015 da Sociedade Zurich - Companhia de seguros Vida, S.A., apresentados por e da responsabilidade do Conselho de
Administracao.

No decurso do exercicio acompanhamos com a periodicidade e a extensao que considerdamos adequada, a atividade da
Sociedade, reunindo diversas vezes ao longo do ano, de forma conjunta ou parcial, cumprindo as exigéncias legais. Tomamos
conhecimento das deliberacdes que ao longo do ano foram sendo tomadas pelos restantes érgdos sociais, apreciando-se o seu
conteldo e registo nos respetivos livros, vigiando igualmente a observancia da lei e dos estatutos.

Obtivemos do Conselho de Administracao e demais Colaboradores, regular informacao e esclarecimento sobre o
funcionamento da Sociedade e andamento dos seus negocios.

No final do exercicio, foram obtidos os documentos de prestagdo de contas que, para além do Relatério de Gestao, incluiam a
informacao anual sobre as matérias financeiras, contabilisticas e fiscais.

Acompanhamos igualmentos os trabalhos desenvolvidos pelo Revisor Oficial de Contas - PricewaterhouseCoopers & Associados
- Sociedade de Revisores de Contas, tendo, no encerramento do trabalho de fim de exercicio, obtido os documentos
obrigatoriamente emitidos pelo revisor oficial de contas, que exprimem uma certificacao legal das contas sem reservas e
énfases.

Nestes termos, somos de parecer que os documentos de prestacao de contas, designadamente o relatério do conselho de
administracdo (que inclui a proposta de aplicacdo de resultados), o balanco, a conta de ganhos e perdas, a demostracdo do
capital integral, o mapa de variagdes de capitais proprios e 0s anexos respetivos, sejam aprovados pela Assembleia Geral.
Finalmente, desejamos expressar 0s nossos agradecimentos ao Conselho de Administracdo e a todos os Colaboradores da
Companhia com quem contactamos, pela valiosa colaboracao recebida no desempenho das nossas funcoes.

Lisboa, 24 de marco de 2016

O Conselho Fiscal
Manuel Gerardo Ascencao — Presidente

Marta Isabel Guardalino da Silva Penetra — Vogal
Bruno Walter Lehmann - Vogal
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VI. Certificacao Legal das Contas

Introducao

1. Examindmos as demonstracoes financeiras da Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A., as quais compreendem a
demonstracao da posicao financeira em 31 de dezembro de 2015 (que evidencia um total de 634.717.132 euros e um total
de capital proprio de 56.320.576 euros, incluindo um resultado liquido de 12.578.983 euros), a conta de ganhos e perdas,
a demonstracdo do rendimento integral, a demonstracdo de variacoes do capital préprio, a demonstracao de fluxos de caixa
do exercicio findo naquela data e os correspondentes anexos.

Responsabilidades

2. E da responsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacao do relatério de gestdo e de demonstracdes financeiras
que apresentem de forma verdadeira e apropriada a posicdo financeira da Companbhia, o resultado e o rendimento integral
das suas operacoes, as alteracoes no capital proprio e os fluxos de caixa, bem como a adocdo de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manutencao de um sistema de controlo interno apropriado.

3. A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e independente, baseada no nosso exame daquelas
demonstracoes financeiras.

Ambito

4. O exame a que procedemos foi efetuado de acordo com as Normas Técnicas e as Diretrizes de Revisao/Auditoria da Ordem
dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o0 mesmo seja planeado e executado com o objetivo de obter um grau
de seguranca aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras nao contém distorcoes materialmente relevantes. Para tanto
o referido exame incluiu (i) a verificacdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgacdes constantes
das demonstracoes financeiras e a avaliacao das estimativas baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administracao, utilizadas na sua preparacao, (i) a apreciacao sobre se sao adequadas as politicas contabilisticas adotadas
e a sua divulgacao, tendo em conta as circunstancias, (iii) a verificacado da aplicabilidade do principio da continuidade e (iv)

a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacao das demonstracoes financeiras.

5. O nosso exame abrangeu ainda a verificacdo da concordancia da informacao financeira constante do relatorio de gestao
com as demonstracdes financeiras.

6. Entendemos que o exame efetuado proporciona uma base aceitavel para a expressao da nossa opinido.

Opiniao

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspetos materialmente relevantes, a posicdo financeira da Zurich - Companhia de Seguros Vida, S.A. em 31 de dezembro
de 2015, o resultado e o rendimento integral das suas operacoes, as alteracdes no capital proprio e os fluxos de caixa do

exercicio findo naquela data, em conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o setor
segurador.

Relato sobre outros requisitos legais

8. E também nossa opinido que a informacao financeira constante do relatério de gestao é concordante com as demonstracées
financeiras do exercicio.

24 de marc¢o de 2016

PricewaterhouseCoopers & Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, Lda.

representada por:

Carlos Manuel Sim Sim Maia, R.O.C.
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