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4. PRINCIPAIS DESTAQUES DO ANO

-

Em 2023, a economia mundial sofreu uma correglo geral apds o crescimento do ano anterior. Apesar deste
ajustamento, persistiram perspetivas globalmente positivas. Embora a economia tenha demonstrado resiliéncia no
inicio do ano, com um declinio gradual da inflagéo, a atividade econdmica permaneceu abaixo da sua trajetoria
pré-pandemia. Esta situacfio foi especialmente evidente nos mercados emergentes e nas economias em
desenvolvimento. A economia mundial devera ter crescido 2,1%, num contexto de manutengdo de uma politica
monetaria restritiva destinada a controlar a elevada taxa de inflagio, que registou uma redugao para 5,3%.
Globalmente, o risco global de ndo pagamento das empresas situa-se no Risco Médio, quase regressando aos
niveis de 2018.

A economia portuguesa devera também ter crescido 2,1%, em linha com a economia mundial, prevendo-se que

mantenha um crescimento acima da meédia da Zona Euro, com uma diferencga de 0.4 pp.

A crise politica gerada pela demissao do Primeiro-Ministro, em novembro de 2023, levou o Presidente da Republica
a anunciar a dissolugdo da Assembleia da Republica e a realizagéo de eleigdes antecipadas, prevendo-se uma

possivel reformulagéo da maioria.

Em 24 de fevereiro de 2023, os acionistas da COSEC assinaram um acordo. De acordo com os termos deste
acordo, a Allianz Trade, lider mundial em seguros de crédito comercial, adquiriu os restantes 50% da COSEC ao
Banco BPI. A transagdo foi concluida com sucesso em 25 de setembro de 2023, fazendo da COSEC um
membro de pleno direito do Grupo Allianz. Este movimento estratégico tem como objetivo valorizar a posicao da
COSEC e reforgar a sua capacidade de apoiar as empresas a negociar com confianga, tanto em Portugal como
nos mercados globais

O plano estratégico 2022-2025 foi assimilado e integrado no projeto mais ampio e complexo de integragdo do
Grupo Allianz, denominado "Belém”. De salientar que um dos objetivos iniciais ja foi cumprido através da
consolidagao de contas com o grupo, a partir de 31 de dezembro de 2023. Adicionalmente, estao previstas

varias atividades no &mbito do Projeto de Integrag@o para os anos de 2024 e 2025.

Em 2023 a atividade de Seguro de Crédito e Caugio em Portugal atingiu o valor maximo histérico de 88 Milhdes

de Euros, um crescimento de 7%.

A COSEC reforgou a sua lideranga de mercado nos seguros de créditos, aumentando a sua quota de mercado de
48% para 0s 50%. No seguro de caugio a COSEC também reforgou a sua a lideranga com um aumento da quota

de mercado de 38% para 41%,

A taxa de retengdo dos segurados em 2023 foi mais uma vez excelente e alicergada na estratégia de proximidade

das equipas comerciais da COSEC, tendo atingido os 94%.

A exposicao efetiva total da Companhia continuou a aumentar, este ano em 12,4%, com crescimento em

interno de 13,8%, e crescimento nos mercados externos de 10,8%.
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5. ENQUADRAMENTO DA ATIVIDADE
5.1. ECONOMIA MUNDIAL

Apos a maior recessao globat desde a segunda Guerra Mundial, decorrente da situag&o pandémica provocada
pela doenga COVID-19 e a invasdc da Ucrania em 2022, surge um novo marco que pode influenciar o

desenvolvimento das economias a nivel global, o conflito no médio Orienta.

O ano de 2023 ficou marcado pela guerra entre Israe! e Gaza o que, num cenaric de escaiada em que outros
paises do Médio Oriente se envolvam, aumentara a incereza em relago aos niveis da oferta do mercado
petrolifero, bem como levara a um aumento dos pregos da energia, conduzindo a um novo agravamento das

pressdes inflacionistas glabais.

A recuperagdo mundial apos os desenvolvimentos referidos anteriormente, continua a ser lenta e desigual. Apesar
da resiliéncia econémica demonstrada no inicic do ano de 2023, marcada pela recuperagdo e progressos na
redugdo da inflagdo em relagao aos picos do ano anterior, a atividade econdmica ainda se apresenta aquém da

sua frajetoria pré-pandémica, particularmente nos mercados emergentes e nas economias em desenvolvimento.

De acordo com a informagao disponibilizada pelo Banco Mundial, apds um crescimento da economia mundial de
31% no ano de 2022, o crescimento abrandou substancialmente em 2023, para 2,1%, num contexto de

continuagao da restritiva politica monetaria com vista ao controlo da elevada taxa de inflagao.

Para as economias desenvolividas, o crescimento projetado em 2023 é de 1,5%, o que se traduz numa diminuigao
do ritmo de crescimento de 1,1 pp face a 2022. Segundo o Fundo Monetario Internacional (*FMI"), prevé-se que

cerca de 90% das economias avangadas registem um crescimento inferior em 2023.

No que respeita as economias de mercado emergentes e em desenvoivimento, projeta-se gque ¢ crescimento
diminua de forma relativamente modesta, passando de 4,1% em 2022 para 4% em 2023.

Segundo a mesma fonte de informagdo. estima-se que os Estados Unidos, cuja economia recuperou mais
rapidamente do choque pandémico do que a Zona Euro, apresentem um crescimento do PIB de 2,1% em 2023.
Este crescimento deve-se ao forte investimento empresarial e ao crescimento resiliente do consumo. No entanto,
com o abrandamento do crescimento dos salarios, 0 esgotamento das poupangas acumuladas durante a pandemia
€ a manutengao de uma politica monetaria restritiva por parte da Reserva Federal, espera-se que o crescimento

abrande no segundo semestre de 2023 e em 2024,

Na China, a crise do setor imobiliério apresenta-se como a principal dificuldade ao crescimento da economia,
prevendo-se um aumento do PIB de apenas 5% em 2023.

O Country Garden, maior investidor imobiliario chinés e um dos principais beneficiarios do apoio financeiro do

governg, enfrenta graves problemas de liquidez, um sinal de que as dificuldades no sector imobiliario estao a

s

impactar ate os maiores investidores, apesar das medidas chinesas de flexibilizagao das politicas.
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Estes desenvolvimentos, conjugados com a incerteza do mercado de trabalho, refletido no elevado desemprego
dos jovens, o qual atingiu mais de 20% em 2023, tdm afetado o consumo.

A produgdo industrial, o investimento empresarial e as exportagdes também estdo a enfraquecer, refletindo uma
combinagao de diminuigdo da procura externa e incerteza geopolitica. Os exportadores de matérias-primas e os
paises que fazem parte da cadeia de abastecimento industrial asiatica sao os mais expostos a perda de dinamismo

da economia chinesa.

A trajetdria da inflago registou uma queda na maioria das economias avangadas durante o ano de 2023, apos
atingir um pico histérico na Zona Euro, em 2022, e alcangar o valor mais alto dos dltimos 40 anos nos Estados
Unidos. Essa evolugdo resulta da combinagéo dos efeitos da politica monetaria restritiva e do fim das restricbes
globais.

De acordo com as projegdes do Eurosisterna, estima-se que a taxa de inflagéo na Zona Euro diminua para 5,4%
em 2023, sendo que a inflagdo excluindo servigos energéticos e produtos alimentares apresenta um perfil similar,
diminuindo para 5% em 2023.

No conjunto do ano de 2023, registou-se uma descida do prego do petraleo. Contudo, recentemente, os pregos do
petréleo tém mostrado uma tendéncia ascendente devido aos ataques das milicias Houthi a navios no Mar
Vermelho.

Os ataques tém levado as empresas de navegagéo a redirecionar as rotas de suas embarcagoes, resultando num
aumento dos custos de transporte. Essa variavel, sujeita as mudangas no conflito em curso no Médio Oriente,
permanecera como fonte de incerteza no curto prazo.

Deste modo, as tensdes no Mar Vermelho, uma das principais rotas para o comércio de petrdieo, gas e outros

bens, podem impactar a possibilidade de escassez e o aumento geral dos precos.

De acordo com os dados mais recentes do FMI, o PIB da Zona Euro devera ter crescido 0,7% em 2023,
crescirmento inferior ao verificado em 2022 (3,3%).

O crescimento do comércio mundial de mercadorias abrandou no primeiro semestre de 2023, em paralelo com o
enfraquecimento da produgao industrial mundial.

Em contrapartida, o comércio de servigos continuou a fortalecer-se apos a flexibilizagdo das restrigdes de
mobilidade impostas pela pandemia, sendo que, a chegada de turistas intemacionais aproximou-se dos niveis
registados em 2019.

Os pregos da energia diminuiram consideravelmente desde o seu pico em 2022, em resultado de perspetivas de
crescimento mundial mais fracas e de um inverno mais quente do que o habitual.

I



O indice de pressbes na cadeia de abastecimento mundial e os prazos de entrega dos fornecedores atingiram os

niveis mais baixos, em quase quatro anos, no primeiro semestre de 2023.

De acordo com o FMI, o crescimento do comércio global abrandou de 3,5% em 2022 para uma estimativa de 3%
em 2023. Este crescimento é mais elevado que em 2019, ano em que as crescentes barreiras comerciais limitaram
o comércio global, e durante a crise da COVID-19 em 2020, contudo muito abaixo da média historica de 5,4%
entre 2004 e 2013.

5.2, ECONOMIA PORTUGUESA

Segundo a informagao mais recente divuigada pelo Banco de Portugal, em 2023 registou-se um crescimento da
economia portuguesa de 2 1%. A economia estagnou no segundo e terceiro trimestres de 2023, registando um

ligeiro crescimento no quarto trimestre do ano.

A resposta da politica monetaria e orgamental a pandemia foi decisiva na mitigagao dos danos da crise e continuara
a desempenhar um papel determinante na dindmica de recuperagéo. Tendo em consideragio o periodo
inflacionista que o mundo atravessa, além da politica monetaria, & agora necessario juntar o esforgo dos restantes
setores institucionais, administragbes publicas, empresas e familias, para que o processo inflacionista seja
invertido e limitado no tempo.

Os principais indicadores orgamentais deverao manter uma evolugio favoravel em 2023, estimando-se que o
excedente possa atingir 1,1% do PIB.

Esta evolugao favoravel deve-se ao desaparecimento das medidas relacionadas com a pandemia e, em menor

medida, do contribute positivo ciclico.

Em 2023, as despesas em juros aumentam o seu peso no PIB em 0,2 pp & prevé-se que o racio da divida pubiica
atinja um valor proximo de 100% do PIB, diminuindo durante o restante periodo de proje¢do, num cendrio de
excedentes primarios de cerca de 2,5% do PIB e de manutengdo do diferencial negativo entre a taxa de juro

implicita da divida e o crescimento nominal do PIB.

Segundo o Banco de Porfugal, prevé-se que a economia portuguesa mantenha um crescimento superior & media
da Zona Euro, com uma diferenga de 0,5 pp, em média, entre 2024 e 2028. Esta discrepéncia é impulsionada por
um aumente nos investimentos fixos e nas exportagdes, refletindo as oportunidades e condigdes propicias para
investimentos no pais, além de uma evolugdo mais favoravel nas quotas de mercado. A contribuigdo da
produtividade aparente do trabalho para o crescimento, devera ser mais elevada em Portugal, refletindo varios
fatores, incluindo a tendéncia de redugao na disparidade da escolaridade meédia da populagdo em relagdo a Zona
Euro.

N&o obstante, em 2023, registou-s& uma redugio da inflagéo para 5,3%, 0.1 pp abaixo do registado na Zona Euro.
Esta diminuigdo reflete a repercussao da redugao de custos de produglo nos pregos ac consumidor, bem como |

uma efetiva transmissao da politica monetaria
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Em 2023, a balanga de bens e servigos apresenta um excedente apos os défices apresentados entre 0s anos de
2020 e 2022, com uma média de -2,1% do PIB. Esta mudanga, reflete um impacto positivo no volume dos fluxos
turisticos & uma recuperagdo nos termos de troca associada a redugdo dos pregos das matérias-primas
energéticas, bem como pela evolugio da balanga de capital.

Q aumento nas transferéncias liquidas de fundos do Plano de Recuperagao e Resiliéncia {"PRR") e do atual
programa de fundos comunitérios, o quat se prevé que passe de 1,7% do PIB em 2023 para 2,4% em 2026 (meédia
de 1% no periodo de 2015 a 2019), contribuirdo para a continuidade da trajetoria de redugdo da posicao devedora

em relagdo ao exterior.

O consumo privado devera crescer de forma moderada, na conjuntura do incremento do rendimento disponivel
real e da taxa de poupanga. O rendimento disponivel real das familias apresentou um aumento de 0,9% em 2023,
um crescimento inferior ao do periodo anterior a pandemia {(média de 2,6% entre 2015 e 201 9). Este crescimento

traduz-se no aumento do emprego e dos salarios nominais, e o crescimento mais contido dos pregos.

O crescimento do investimento apresentou uma diminuicio em 2023, mas prevé-se que aumente entre o periodo
2024-2026, tendo em conta a melhoria gradual do enquadramento macrofinanceiro e de maiores entradas de
fundos da Uniao Europeia. A recente diminuigdo tera sido condicionada pelas taxas de juro mais elevadas e peia
estagnagao da atividade interna e externa.

De acordo com o Banco de Portugal, prevé-se que as empresas beneficiem da recuperagdo da procura global e
de necessidades crescentes de investimento para efetivar a transicao digital e energética dos processos

produtivos, num contexto de desvanecimento gradual dos efeitos da restritividade da politica monetaria.

Do mesmo modo, o crescimento das exportagdes no ano de 2023 foi mais contido do que em anos anteriores,
devido ao menor dinamismo da procura externa, A diminuicdo das exportagdes acompanhou a redugio da procura
dos principais parceiros comerciais.

No ano de 2023, o mercado de trabalho apresentou uma situagao favoravel, embora tenham surgido sinais de
diminuigdo na segunda metade do ano. O desempenho do emprego esta vinculado a maior dinamica relativa da
atividade nos servigos, que s&o mais dependentes de mao de obra, O aumento do numero de trabalhadores neste

setor superou o crescimento total da economia

Segundo a mesma fonte de informagado, o salaric nominal médio aumentou 7.5%, num contexto de redugio da
inflag&o. Contudo, o aumento nao se traduz em termos reais, uma vez gue se verificov um aumento acentuado e

imprevisto dos pregos, verificando-se assim uma diminui¢ao do saldrio real.

Os pregos das matérias-primas nio energéticas registaram uma redugéo significativa em 2023 de 15,2%, sendo
que, os pregos de importagdo dos concorrentes de Portugal também sofreram uma redugcdo. O elevado

armazenamento de gas na Europa continua a oferecer seguranga face ao risco de disrupgdes no fornecimento.
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As perspetivas econdmicas permanecem ainda rodeadas de incertezas materiais, encontrando-se ainda

dependentes da invasdo da Ucrania pela Russia que se encontra a afetar as maiores economias do mundo.

O aumente do endividamento dos setores publico e privado coloca desafios importantes a economia portuguesa
nos préximos anos. Neste sentido, a atuagdo das politicas nacionais e internacionais continuarao a ter um papel
fundamental na recuperagéo e resiliéncia da economia portuguesa, devendo promover a retoma do investimento

e a correta afetag@o dos recursos.

Em média anual, a taxa EURIBOR a 3 meses aumentou para 3,4% em 2023. A subida das taxas de juro do Banco
Central Europeu (“BCE") continuou a transmitir-se as taxas dos novos empréstimos e dos novos depasitos das
familias € empresas em Portugal. No ano de 2023, a taxa de juro implicita na divida portuguesa aumentou para
2.1%.
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§. ATIVIDADE COMERCIAL

Em 2023 a atividade de Seguro de Crédito e Caugio em Portugal atingiu o valor maximo historico de 88 Milhdes

de Euros, um crescimento de 7% face ao ano anterior que sé foi possivel devido ao forte contributo da COSEC.

Com efeito, de acordo com dados divulgados pela Associagao Portuguesa de Seguradores relativos a atividade
de Seguro de Crédito e Caugéio, em 2023 a COSEC foi responsavel por uma fatia muito expressiva de 82% do

crescimento de 6,1 Milhdes de Euros de prémios diretos da atividade destes ramos de seguro no Pars.

O cenario de incerteza decorrente da instabiiidade politica e econémica que se vive a escala global, que teve
impacto direto no aumento de insoivéncias e sinistralidade a escala nacional, desperiou em 2023 o aumento da
percecdo de risco dos agentes econémicos, gue viram na COSEC um parceiro fundamental para o
desenvolvimento da sua atividade. Assistiu-se, ainda, a um aumenio do volume de vendas dos segurados da
COSEC que, acompanhado peto aumento de cobertura de risco da companhia, + 12% em 2023, teve impacto
positivo nos prémios adquiridos.

6.1. SEGURO DE CREDITOS

Em 2023 a COSEC observou um crescimento de 13% na produgdo de Seguro de Crédito, tendo refor¢ado a
lideranga de mercado em 3 pontos percentuais para 50%.

Um fator determinante para este resultado muito positivo foi a excelente taxa de reteng@c de Clientes, de 94%,
alicergada na estratégia de proximidade das equipas comerciais da COSEC.

No que diz respeito a angariag&o de novo negécio o resultado também foi positivo, com um crescimento 5% face
ao ano anterior. O contributo dos parceiros bancarios foi determinante para este erescimento, com um aumento
de 12% e um peso total de 50%, com BPI, MBCP e CGD no top 3 de mediadores.

A forte reteng&o e o aumento de novo negocio foram possiveis pelo contributo de todos os canais e devido a
cultura e estratégia de centricidade no cliente,

A aposta em acdes de Marketing Digital foi também relevante para a obtengdo destes resultados. No novo negoécio,
a estrategia de divulgagao de contetidos, 0 aumento da presenca em canais digitais, com destaque para o Linkedin
onde o nimero de seguidores aumentou 124%, permitiram a duplicagdo de contacto proative de potencias clientes.
Na gestdo de carteira, o langamento de campanhas digitais com inquéritos de satisfagdo reguiares, permitiram
obter um conhecimento transversal das necessidades dos clientes de forma a aumentar os seus niveis de
satisfagao.

Em termos de eventos, mantiveram-se os eventos "A COSEC mais perto de si” (Clients Day), onde os seus Clientes

tiveram acesso as equipas comerciais e de risco da COSEC para analise e debate de decisdes de crédito.
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6.2. SEGURO DE CAUGAO

No Seguro Caugao, a lideranga de mercado da COSEC foi reforgada para 41% (vs 38% em 2022), com um

crescimento de 9% acima do mercado.

Em 2023 o crescimento foi suportado por um aumento do risco assurnido e diversificagio de setores de atividade,

que resultou no aumento do nurmero de tomadores.

A estratégia de automatizagdo manteve-se, com a plataforma COSEC net Caugao como ferramenta fundamental
na gestao digital do produto, com utilizagéo regular por 95% dos tomadores, mas também como plataforma para

angariagaoc de novo negdcio, através da possibilidade de pedidos de cotagéo online.
6.3. PRODUTOS E SERVIGOS

Em 2023 a COSEC reforgou de forma expressiva a sua oferta de valor, diversificando a sua oferta com o langando
de novos produtes que v&o de encontro as necessidades do mercado.

Smart

O Smart é um produto de entrada no Seguro de Crédito, destinado a PME com volumes de vendas até 5 milhes
de euros. Com uma gestao muito simples e 100% digital, tem como principal canal de distribuigao os parceiras de
mediagao da COSEC, que, de forma inovadora, tém a possibilidade de emitir apolices online através do Portal
COSEC go. Os parceiros bancarios tém a possibilidade de disponibilizar este produto online, diretamente aos seus
clientes, nos seus canais de Corporate Banking, através de uma API ligadas aos sistemas core da COSEC.

Single Risk

A apdlice Single Risk permite segurar o risco comercial de um unico cliente dos tomadores do seguro e cobrir as
suas perdas por falha no pagamento do crédito numa venda pontual ou numa relagao continua.

Um produto muito relevante para empresas que ndo tém a necessidade de segurar a totalidade da sua carteira de
clientes.

Furto de Identidade

A COSEC foi a primeira seguradora de crédito em Portugal a dispenibilizar uma cobertura extra por faltas de
pagamento provocadas por usurpagae de identidade de clientes devedores, nas vendas a crédito seguras pelas
suas apolices.



Parcerias com condigdes favordveis no acesso ao Seguro de Crédito e Caugao

Em 2023 a COSEC manteve o protocolo com o IAPMEI e Turismo de Portugal, através do qual disponibiliza uma
oferta com condigdes especiais no Seguro de Crédito e Caugdo as Empresas com o estatuto PME Lider e

Exceléncia.

7. SUBSCRIGAO DO RISCO

No anc de 2023 foi mantida uma politica de subscricao moderada com o objetivo de proporcionar apoio acrescido
aos clientes da COSEC, nas transagdes de mercado interno e de mercado externo, num contexto de necessidades
acrescidas decorrentes ainda de efeitos inflacionistas.

No final do primeiro trimestre de 2023, os objetivos de gestao de risco e a subscrigdo de novas oportunidades de
negocio foram ajustades em fungdo do espectavel crescimento econdmico mais moderado e tendo em
consideragio, os efeitos da continuag&o da guerra da Ucrania e a manutengao de pregos elevados da energia e
das matérias-primas, que resultaram numa taxa de inflagdo ainda elevada e custos acrescidos de financiamento

das empresas decorrente dos aumentos das taxas de juro.

Os objetivos e prioridades foram ajustados e adaptados, para assegurar intervengdes especificas que permitissem
um crescimenio solido de coberturas que fossem ao encontro das necessidades dos segurados e que
simultaneamente mitigassem os efeitos negativos decorrentes da situagao geopolitica @ macroeconémica mundial.
Manteve-se o objetivo da conquista de novos contratos e a obtengio da mais elevada taxa de retengdo dos
contratos existentes.

A politica de subscrigdo, sendo criteriosa e moderada, manteve-se positiva, ponderando a manutengéo de uma

taxa de sinistralidade geral moderada, ainda que crescente.

Em 2023, os prazos de decisdo na atribuigdo de limites de crédito mantiveram-se muito reduzidos, sendo
atualmente, em media, de 0,4 dias para Portugal e de 1,1 dias para outros paises. Na verdade, 96,2% das

decisdes, no mercado interno e 93,6% no total foram tomadas em menos de 48 horas.

O ainda razoavel nivel de crescimento econdmico registado nos principais paises de exportagdo portuguesa e
também em Portugal, permitiu um crescimento na assungdo de risco e a melhoria das taxas de cobertura no

mercado interno para 64,1% e no conjunto dos mercados externos para 60,3%.

Em resuitado, a exposigao efetiva total da Companhia aumentou 12,4%, com crescimento em mercado interno de

13,8%, e crescimento nos mercados externos de 10,8%.
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O crescimento nos mercados externos verificou-se genericamente em todos os mercados, tendo quase todos os
principais mercados de exportacéo portugueses crescido com percentagens superiores a 10,0%, mantendo-se a
tradicicnal distribuigéo geografica.

Os cinco principais mercados de exportagdo (Espanha, Franga, Alemanha, Reing Unido e Estados Unidos da
Ameérica), representam 70% da exposigéo, tal como no ang anterior, mantende-se a concentragéo da exposigéo
em Espanha ( 42% ) e em paises de rating A e AA em niveis elevados (89,0%). Nos mercados externos, verificou-
se uma melhoria da qualidade da analise dos riscos e a melhoria dos prazos de resposta, beneficiando de uma

integragdo cada vez mais forte da andlise e acompanhamento do risco com o acionista Allianz Trade.

Neste ambito, & de relevar a importancia continuada da COSEC no que respeita aos servigos prestados ao Grupo
Allianz Trade, permitindo a coberiura do crédito de fornecedores estrangeiros a empresas importadoras
portuguesas, através de seguros de créditos do Grupo Allianz Trade, com um incremento de 11,2% face a igual
periodo de 2022,
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8. GESTAO DOS SINISTROS

A Sinistralidade estimada para os ancs de subscrigac de 2021 e 2022 foi revista em novembro de 2023, tendo-se

verificade um ligeirc desagravamento.

Relativamente ao ano de 2022, a instabilidade dos cenarios macroeconomicos e geopaoliticos torna expectavel que
se venha a verificar nova revisao.

Ao lengo do ano de 2023 registou-se uma tendéncia de aumento da taxa de sinistralidade tanto no Mercado

Domestico como no Mercado da Exportagdo, mas mais significativa neste ultimo.

Manteve-se 0 excelente desempenho na atividade de cobranga de créditos em incumprimento, com uma taxa
média nos Gltimos 5 anos, no Mercado Doméstico, de 49,5%, demenstrande a eficacia do servigo da COSEC e a

sua impertancia para a contencio da sinistralidade e a satisfagdo dos Clientes.
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9. GESTAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

No inicio de 2023, a economia global testemunhou uma recuperagéc continua ap6s os desafios impostos pela

situagao pandémica, criada pela COVID-19, e a invasdo russa a Ucrania.

No entanto, essa recuperagdo foi desigual, com disparidades significativas entre regides e setores. Enguanto
algumas economias emergentes exibiram resiliéncia e crescimento robusto, outras enfrentaram obstaculos devido

a instabilidade politica, problemas estruturais e choques externos.

No final de 2023, surgiram novas tensfes geopoliticas associadas ao conflito no Médio Oriente, que impactaram

os mercados globais de commaodities.

Em 2023, os Estados Unidos registaram um crescimento econdmico robusto, impulsionado por politicas fiscais

expansionistas e investimentos em infraestrutura.

O setor de tecnologia continuou a liderar, com empresas de grande capitalizagao impulsionando o crescimento do
mercado de agdes.

A Europa enfrentou desafios persistentes em 2023, com recuperagdo econdmica variavel entre os diferentes
paises. Embora algumas economias tenham mostrado sinais de recuperagao, outras continuaram a enfrentar

obstaculos devido a questdes como instabilidade politica e escassez de méo-de-obra.
Segundo o Banco Central Europeu, os pregos das agdes na Zona Euro aumentaram ao longo do periodo de 2023,
No conjunto do periodo de 2023, os indices dos mercados acionistas da zona do euro aumentaram 4,3%.

O crescimento do mercado foi inicialmente fraco, dado que as taxas de longo prazo e a incerteza geopolitica
afetaram negativamente o desempenho das agfes, mas o mercado foi recuperands & medida que o prémio de

risco das agdes diminuia e as taxas de juro se reduziam.

O setor bancério teve um melhor desempenho e cresceu 6%, uma vez que a valorizagdo do seu mercado bolsista

continuou a beneficiar da distribuigio de lucros aos acionistas.

Em contraste, os pregos das a¢des das sociedades n#o financeiras aumentaram apenas 2,6%, embora
apresentando uma consideravel heterogeneidade setorial. Setores sensiveis as taxas de juro, como a tecnologia

e o imobiliario, registaram algumas das maicres variagtes de pregos em 2023,

O desempenho das agdes nos Estados Unidos seguiu uma trajetéria semelhante, com o indice alargado a

aumentar 4,5% e o setor bancaric a ultrapassar as sociedades nado financeiras.

A taxa de juro de referéncia de curto prazo do euro (€STR) situou-se, em média, em 3,9% no periodo de 2023.
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A taxa de rendibilidade das obriga¢des do Tesouro a 10 anos dos Estados Unidos registou uma descida de cerca
de 25 pontos base, situando se em 4%, apds um aumento superior a 70 pontos base na inicio do periodo em

analise, enquanto a {axa equivalente no Reino Unido caiu cerca de 45 pontos base para aproximadamente 3,8%.

No segmento de Investment Grade, em 2023, as subidas foram moderadas, tendo os spreads encerrado o
trimestre nos 73 pontas base {+7) e 78 pontos base (+4), respetivamente. Deste modo, os indices globais de High

Yield e Investment Grade variaram +0,5% e -2,1%, em EUR.
Nos mercados cambiais, 0 USD ganhou 3% contra o EUR, 4% contra a GBP e 3,2% contra o JPY.

Assim, o indice Dollar Spot (DXY), que mede a performance do USD contra as principais divisas mundiais, subiu
3% no trimestre, impulsionado pelo melhor desempenho relativo da economia norte-americana e, por conseguinte,
pela expectativa de manutengao do diferencial de taxas de juro face a outras economias presentemente mais
frageis.

Apesar do fraco crescimento esperado para a economia mundial, em farga medida devido 20 comportamento da
Zona Euro e da China, as matérias-primas ganharam, em média, +12,7%, medido pelo indice S&P GSCI Spot, em
usoD.

Neste contexto, destacaram-se pela positiva os produtos relacionados com Energia (+22,5%, em USD),
impulsionados por questSes geoestratégicas e pela concenagdo entre os principais produtores, nomeadamente a
Arabia Saudita e a Russia, ao limitarem o aumento da oferta.

Contudo, os produtos agricolas destacaram-se pela negativa uma vez que perderam -1,4%, em USD. Os Metais

Industriais e os Metais Preciosos avangaram, em média +0,2% e +0,5%.

Reiativamente ao petréleo brent, observou-se uma diminuigdo do seu prego de 99 USD/bbl (94 €/bbl) em 2022
para 82 USD/bbl (76 €/bbl) em 2023. Contudo, verifica-se que os pregos do petrdleo tém oscilado no sentido
ascendente em virlude de ataques das milicias Houthi a navios no Mar Vermelho que obrigam a mudan¢a de rotas

de navegacéo, aumentando os custos de transporte.

Prevé-se alguma incerteza ao futuro do contexto econdmico global, influenciada pela volatilidade e incertezas
geopoliticas.

Contudo, existem sinais de progresso na evolugéo recente da inflagao nas principais economias desenvolvidas.

Assim, o fraco crescimento econémico e a diminuigao da inflagdo, permitirdio aos Bancos Centrais a ndo subida
das taxas de juro.

Em 2023, a carteira de investimentos da COSEC cresceu 11% para 124,0 milhdes de euros. Apesar de alguma
movimentacao entre as diferentes classes de ativos, a principal raz3o para o crescimento da carteira foi o

investimento de cash-flows operacionais em fundos de mercado monetario, assim como uma valorizagao daf[
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carteira de obrigagies acabou por registar menos valias nao realizadas de -2,4 milhdes de euros quando em
Dezembro de 2022, eram de -5,3 milhdes de euros e dos fundos de agdes em sinal contrario a desvalorizagao
verificada no fundo imobiliario.

Em 31 de Dezembro de 2023, a carteira de investimentos da COSEC representava 79% do total de ativos da
Companhia, composta por 86,0 milhées de euros em obrigagdes, das quais 46,5 milhdes de euros sdo obrigacdes
de divida soberana, 7,2 milhdes de euros em fundos de investimentos imobiliarios, 5,2 milhdes de euros em
depédsitos a ordem, 25,5 milhdes de euros em fundos de agdes e de mercado monetaric e 0,9 milhdes de euros

em propriedades.

O resultado liquido de investimentos totalizou -0.3 milhGes de euros, sendo que 05 mesmos sdo, sobretudo,
influenciados pelo reconhecimento das variagbes de justo valor dos fundos mobiliarios e imobiliarias através dos
resultados, fruto da adogéo da IFRS 9. O principal impacto na carteira esta relacionada com desvalorizagac do
fundec imobitiaric {-2.5 milhdes de euros), sendo que desempenho do funde foi impactado principalmente pela
diminuig&o das avaliagbes em toda a carteira, em consonéncia com as tendéncias observadas no mercadeo em
geral, com a classe de ativos de escritérios a ser fortemente afetada, tendo a mesma um impacto significativo no
resultade obtide pela Companhia a 31 de Dezembro de 2023.

A COSEC manteve uma politica de investimentos prudente ao longo de 2023, sende que as alteragdes feitas a

mesma foram, especificamente, para a inclusao dos riscos especificos relacicnados com a sustentabilidade.

10. DIGITALIZAGAQ COSEC

Em 2023 a COSEC continuou a fazer uma forte aposta na transformagao digital concretizando varios projetos de
forma transversal a organizagag.

Consolidaram-se projetos provenientes de 2022 e reforgou-se o foco na estratégia definida para o nove ciclo. Os
sistemas de informag&o focaram-se nas adaptagGes & estratégia comercial para 2023 de forma a dar uma resposta

agil, e deram continuidade a ctimizagéo de processos e atualizagfo de sistemas.
Ne anc de 2023 destacam-se 0s projetos:

Faturagao eletronica: Conclusdo do projeto em setembro de 2023. Possibilita os nossos clientes receberem, via

email, os seus documentos relativos a faturagdo.

Automacio de Documentos: implementagdo de uma solugéo tecnoldgica para otimizar a produgio automatica

dos documentos inerentes & gestéo de apdlices, com vista a ganhos de eficiéncia e satisfagdo do cliente.

Automacido de processos da tesouraria: implementacdo de uma solugdo que permitiu a automatizagae dos

processos de tesouraria, e consequentemente, ter ganhos de eficiéncia.

ﬁol‘)
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11. SEGUROS DE CREDITO COM GARANTIA DO ESTADO
11.1. EVOLUGAOQ DA ATIVIDADE

Em 31/12/2023, a atividade de Seguros de Créditos com Garantia do Estado registou um totai de responsabilidades

em vigor de 825,2 milhdes de euros, com um aumento de cerca de 8% face ao ano anierior.

As responsabilidades totais assumidas em 2023 ascenderam a 299 milhdes de euros, 0 que representa um
aumento de 77% face ao ano anterior. Foram contratados seguros com Garantia do Estado por cerca de 263

empresas exportadoras, envolvendo 78 mercados de exportagao.

Os prémios processados liquidos a favor do Estado atingiram 19,2 milhdes de euros o que representa um aumento
de 617% face ao ano anterior. Da atividade desenvolvida resultaram comissdes de gestao de 2,2 mithdes de euros,

ou sgja, em linha com o ano anterior,

Os resultados da atividade resultaram da emissdo de apdlices de seguros de créditos de curto prazo, de seguro
caugdo, de seguro de créditos financeiros e de seguro de investimento portugués no estrangeira. O aumento das
responsabilidades em vigor deve-se sobretudo & emissao de uma apdlice de seguro de créditos financeiros em
resseguro, bem como ao bom desempenho da linha de seguro de créditos de curto prazo, destinadas a paises de

riscos nac negociaveis.,

Face & continuagdo da guerra na Ucrénia e ac eclodir do conflito entre israel e o Hamas e ao potencial de
alastramento a outros paises da regido, intensificou-se a monitorizagao do risco pais, sobretudo em exportagoes
de curto prazo. Assim, ao longo do ano, foram efetuadas 308 revisdes de risco pais. A taxa de recusa ascendeu a

24% tendo em conta o risco do importador e dos paises de destino de exportag&o procurados.

Durante o ano foram emitidas 884 apolices e, em 31.12.2023, encontravam-se em vigor 853, ou seja, -7% face a
31.12.2022, no conjunto de todos os produtos que constituem a carteira que a COSEC|SCGE gere por conta e
ordem do Estado.

A contribuir positivamente para a exposigdo em vigor no ano é de referir a emissao de apdlices de seguro de
creditos de curto prazo, de seguro caugdo, de seguro de créditos financeiros (resseguro), de seguro de

investimento e de seguro de créditos de médio e longo prazo

No seguro de créditos financeiros, destacamos a emissdo de uma apélice de resseguro para Angola, com um
capital garantido de 103 milhdes de euros.

Quanto ao seguro caugao, quer na oferta standard, quer na Linha de Seguro Caugao de Obras no Exterior, temos
a destacar a emissao de 3 apolices referentes a contratos de empreitadas que ascendem a 116 milhdes de euros

com um montante garantido de 6 milhdes de euros e distribuidas por diferentes geografias: Paises Baixos e Gana

A



No seguro de investimento, destacamos a emisséo de uma apdlice de reduzida dimensao referente a constituigao

de uma empresa na Etidpia, no setor das tecnologias da informagéo.

Quanto aos seguros de créditos de meédio longo prazo, quer na oferta standard, quer na oferta da Linha do Setor
Metalurgico, Metalomecanico e dos Moldes, destaca-se a emissao de 2 apdtices referentes a contratos que
ascendem a 2 milhdes de euros, com um montante garantido de 1,6 milhGes de euros para as geografias de

Espanha e do México.

A Linha de Seguro de Creditos a Exportagio de Curto Prazo contribuiu com novas responsabitidades no montante
de 185,6 milhGes de euros, que potenciaram exportagdes de mais de 746 milhGes de euros. Ao longo do ano foram
analisadas 1.397 candidaturas e emitidas 874 apdlices. No final do ano estavam em vigor, nesta Linha, 172.7
milhées de euros, que potenciaram um valor total de exportagdes na ordem dos 707,8 milhdes de euros.

Os principais mercados das novas exportagbes garantidas no ano mantém-se inalterados face a 2020: Angola
(21%}), Marrocos {15%), Brasil (11%), Cabo Verde (6%) e Emirados Arabes Unidos (6%). demonstrando a

prevaléncia dos paises de expresséo portuguesa para os exportadores nacionais.

Relativamente a distribuicdo por setores de atividade, as exportagdes seguras sao dirigidas ao setor alimentar

{36% do total), dos quimicos (11%) e dos medicamentos e produtos farmacéuticos (9%).

A COSEC{SCGE deu resposta a cerca de 40 consultas que nao resultaram diretamente em apdlices, sendo os
produtos mais procurados o seguro de créditos financeiros e o seguro caugio, para prospecao de coberturas em
diversos setores de atividade, com destaque para o construgdo, energias renovaveis e tecnelegias de informago.
Os mercados mais procurados nestas consultas foram os africanos, com destaque para Angola, Costa do Marfim
e Cabo Verde.

No ambito da dinamizagéo dos produtos com garantia do Estado, a COSEC|SCGE promoveu cerca de 75 reunices
€ outras contactos com empresas de diversos setores de atividade. Em 2023 manteve-se o objetivo de gestao de
clientes de forma mais préxima e eficiente, com © estabelecimento de mais de 700 contactos pro-ativos para

acompanhamento de contratagio e renovagio de apolices e esclarecimentos sobre decisées.

Nas apdiices de seguro caugdo, durante a fase de execugdo das obras até & sua recegao pelo dono da obra, a
COSEC|SCGE monitoriza o risco associado & emissdo das apolices de seguro caugdo, regra geral, emitidas com
cldusula “on first demand”, para acompanhar a execugao dos trabalhos tendo em vista a detegao antecipada de
qualguer evento sinistral. Assim, em 2023, foram acompanhados 16 projetos em curso na Argélia, no Koweit, em
Mogambique, El Salvador, Israel, Gana, Irlanda, Dinamarca, Angola. EAU, Canada, Paises Baixos, Peru e
Filipinas. Para além das interages virtuais e da analise de mais de 40 informagdes estruturadas recebida dos
tomadores de seguro, foram elaborados 24 relatérios de acompanhamento de execucdo técnica e financeira da

obra, bem como 10 informagdes tendo em vista prorrogagbes de vigéncia das apdlices.
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Em 2023 foram participados 23 sinistros, uma diminuigdo de 39% relativamente ao numero de sinistros
participados em 2022, ascendendo a 1,1 milhées de Euros, o que representa uma redugdo de 55% face ao ano

anterior. Referem-se na sua totalidade ao ramo de seguro de créditos a exportagao, em operagdes de curto prazo.

Foram pagas 33 indemnizagbes perfazendo um total de 1,7 milhdes de euros, representando um aumento de
121% face ao montante indemnizado em 2022. De referir que, do montante indemnizado em 2023, 398 mil euros

ainda se referiam a indemnizagdes cujo pagamento transitou de 2022.

Os montantes indemnizados em 2023 est3o associados a verificagdo de riscos de natureza comercial, decorrentes
do nao pagamento dos importadores. AS indemnizagdes de valor mais significativos verificaram em relagdo a
importadores situados em Cabo Verde, Marrocos, Jordania e RepUblica do Togo que, juntos, representaram 45%
do total indemnizado.

Em matéria de recuperagao de sinistros, foi possivel recuperar o montante de EUR 374.629,00 ou seja, um valor
114% superior ao obtido no ano anterior, a que acresce a recuperagao referente a prestagio anual do Acordo
Bilateral de Reestruturagao da Divida de Angola.

Assim, mais uma vez este ano, os fluxos gerados nesta atividade sao positivos para o Estado.

11.2. RELAGOES INTERNACIONAIS

Durante o ano de 2023 a COSEC|SCGE, integrando a delegagdo portuguesa, participou nas reunides plenarias
do Grupo de Trabalho do Conselho Europeu sobre Créditos a Exportagao. Participou também nos grupos de
trabalho da OCDE nas reunides do Grupo de Participantes e no Grupo de Créditos a Exportagdo, mas também
em grupos de trabalho técnicos, relativos ao Subgrupo de Peritos de Risco Pais e ao Grupo de Peritos de
Ambiente.

No dominio do Subgrupo de Peritos de Risco Pais foi concluida a revisSo da nova metodologia tendente a
completar os parAmetros de andlise econométrica do risco pais com vista a aperfeicoar os resultados da

classificagdo do risco pais, que constam da Tabela Classificativa publicada pela OCDE.

No ambito dos trabalhos que decorrem na OCDE sobre a modernizagao do Arrangement ou Convénio da OCDE,
os mesmos foram concluidos em 31 de margo de 2023 e a nova versao revista entrou em vigor em 15 de jutho. A
principal finalidade do Convénic € a de regular a atividade dos créditos & exportagdo e, em especial, definir as
condigdes maximas de pagamento dos financiamentos, os perfis de reembolso, as taxas de juro minimas e
introduzir uma opgéo para utilizar as taxas de jure variaveis. A revisao abrangeu as disposi¢cGes schre os custos

locais e as taxas de juro comerciais de referéncia (CIRR).

Durante o ano em curso, foi adotada uma linha comum que criou maior flexibilidade na estruturag@oc das operago:
de financiamento, reduzindc o adiantamento minimo exigivel, condigdo relevante para que muitos paises e

desenvolvimento possam mais facilmente concretizar projetos estruturantes.
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No novo contexto das politicas e da regulagfo da U.E, os créditos a exportagéo fazem parte integrante da politica
comercial da Unido, o que significa, por um lado, avaliar as interagfes ao nivel da politica climatica e, por outro,

enquadra-los na estratégia europeia Global Gateway.

No que concerne a politica climatica esta em curso o processo de revisdo do Entendimento Setorial sobre
Alteracoes Climaticas, iniciado em 2020, na sequéncia do que foi consensualizado o fim do apoio as centrais a
carvdo através dos créditos a exportagio (2021) e langadas as bases para uma revisdo mais extensa e
aprofundada, acordada em 2023. Para além do alargamento dos setores que impactam na mitigacdo das
alteragoes ¢limaticas, passaram a beneficiar de termos e condigdes mais favoraveis e flexiveis. Deste modo,
pretende-se que as agéncias de créditos a exportagio europeias passem a ter um papel mais relevante no apoio

a transigao verde e para as metas do Acordo de Paris.

No que respeita & estratégia europeia sobre financiamento & exportagao e, através de uma coordenagao reforgada,
pretende-se estudar os mecanismos de apoio mais efetivos ac comércio transfronteirico, alavancando as
complementaridades existentes entre os Estados Membros e as instituicdes europeias, fortalecendo a

competitividade das empresas europeias, sobretudo nas areas de desenvoivimento e clima.

Quanto & guerra na Ucrania, as medidas para mitigar os seus efeitos permitem que as agéncias de créditos a
exportag@o europeias possam estar mais envolvidas nos esforgos de reconstrugéo futura.
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12. RECURSOS HUMANOS
12.1 EVOLUGAO E CARACTERIZAGAO DO QUADRO DE COLABORADORES

Em 2023 a COSEC manteve o foco na sua transformagéo interna, em linha com a prioridades estratégicas
definidas. Este facto, associado ac elevado dinamismo que prevalece como tendéncia do mercado de trabalho em
Portugal, refletiu-se no quadro de pessoal da COSEC e num numero de movimentagdes em finha com o ano
anterior. 2023 terminou com um aumento de 2.4% no numero de Colaboradores, de 125 para 128, excluindo
Orgaos sociais.

Dos 128 Colaboradores que se encontravam na empresa no final de 2023, 91% possuiam gqualificagado académica
ao nivel do ensino superior {incluindo bacharelato, licenciatura, mestrado e doutoramento), mantendo-se a elevada

qualificago dos quadros.

A distribuic@o de genero seguiu uma tendéncia de equilibrio contabilizando 73 mulheres e 55 homens, ou seja,
57% e 43% respetivamente. Ao nivel das posigdes de dire¢ao e coordenacao verifica-se que 13 sdo ocupadas por
mulheres e 20 por homens, tendo-se dado mais um passo no sentido de aumentar a percentagem de mulheres
em cargos de chefia, agora nos 39% e de equilibrar a diversidade de género também nas posigcies de elevada
responsabilidade.

A media etaria no final de 2023 era de 44,5 anos, naoc sofrendo alteragao significativa face a 2022 e a média de

antiguidade era de 12,3 anos tendo baixado em um ano no mesmo periodo.

Em termos de distribuicio salarial e beneficios sociais, existe equidade salarial entre géneros para fungdes e

senicridades comparaveis.
12.2. FORMAGAO E DESENVOLVIMENTO

Em 2023 foram realizadas 5.148 horas de formagao. Este nimero de horas de formagae formal, complementado
por uma cultura altamente pragmatica e de formagao on-job, ndo contabilizada pare este efeito, permitiu aos
Colaboradores da COSEC o desenvolvimento das suas competéncias comportamentais e técnicas, conciliando os
principios do desenvolvimento pessoal e profissional enraizados na cultura da empresa, bem como a cextificagéo
e 0 cumprimento das exigéncias regulamentares numa atividade fortemente regulada. A qualificacdo dos
Colaboradores da COSEC & um fator distintivo da empresa e do servigo prestado. Numa atividade que &
eminentemente financeira e exclusivamente B2B, mantém-se como fundamental para a coensolida¢ao da posigio

de lideranga destacada que a empresa ocupa nas atividades em gue opera em Portugal.

Em 2023, suportando as linhas estratégicas definidas e as exigéncias do contexto, destacam-se as formages

relacionadas com Ciberseguranga e com a revisao de processos e politicas internos, sistematicamente alvo de

-

meihoria continua.
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De salientar as agtes dirigidas aos processos de gestdo de performance e desenvolvimento pessoal, alvo de
revis@o significativa e representando a aposta da Companhia no crescimento pessoal e profissional das suas
pessoas.

A COSEC mantém a subscrigdo de uma plataforma de e-learning para todos os seus Colaboradores, permitindo-

Ihes dirigir de forma proativa e auténoma a sua propria formag@o e desenvolvimento.
12.2. SAUDE E SEGURANGA

Além da formagac em Salde e Seguranga no Trabalho, a COSEC disponibiliza a tedos os Colaboradores os
servigos de Medicina do Trabalho obrigatérios por Let. bem como consultas médicas no ambito da medicina geral,

semanalmente, no local de trabalho.

Foi efetuada a campanha de vacinago contra a gripe, dando a possibitidade a todos os Colaboradores que o

pretenderam de se vacinar gratuitamente nas instalagdes da COSEC ou numa farmacia.

Os Servigos de Seguranga e Salde no trabalho realizaram as inspegdes as instalages da empresa, para analise
das condicdes de saide e seguranga e dos seus fatores de risco incluindo a iluminagdo natural e artificial, o
equipamento e o espago de trabalho.
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13. EVOLUGAO ECONOMICA-FINANCEIRA

Os resultados liquidos da COSEC em 2023 foram de 3 milhdes de euros, o que corresponde a uma diminuigdo de

72% face aos verificados no ano anterior (10,6 milhdes de euros reexpressos em IFRS17).

A redugao dos resultados verificadc em 2023 deveu-se maioritariamente ao aumento dos gastos de contratos de
seguro, no valor de 16,6 milhdes de euros face ao periodo homélago, registando 35,8 milhdes de euros, quando
em 2022 o valor foi de 18,1 milhdes de eurcs. Os niveis de sinistralidade inicialmente previstos, principaimente
para servigos passados, foram uitrapassados com o nivel de sinistralidade para o mercado externo a ter uma
influéncia significativa. Verificou-se também um aumento no nivel de sinistralidade para os servigos correntes.

Este aumento, ainda que controlado, da sinistralidade, sustentam os resultados obtidos.

A redugdo do resultado de contratos de seguro por via do crescimento dos custos de contratos de seguro, ainda
que mitigado pelo também crescimentos dos proveitos de contratos de seguros, levaram a uma redugdo de 9.6
milhGes. O resultado da componente financeira dos centratos de seguro também sofreu uma redugao por via do
efeito da taxa de desconto de 0,3 milhdes de euros. Verificou-se ainda um aumento nos gastos nao atribuiveis em
0.4 milhdes de euros, ainda que mitigado pelo efeito do aumento dos outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos

de resseguro em 0,3 milhdes de euros.

No finat do exercicio, os ativos liguidos totais ascendiam a 156,5 milhdes de euros e a carteira de investimentos
totalizava 124,0 milhdes de euros, dos quais 112,1 mithdes de euros relativos a investimentos financeiros. Durante
o ano de 2023, o ativo liquido aumentou 14,1 milhdes de euros, sendo este aumento maioritariamente explicado
pefa incorporagdo dos dividendos em capital e pelo investimento deste montante assim como os montantes
provenientes da atividade operacional em aquisigao de ativos para a carteira de investimentos de acordo com a

politica de investimentos em vigor.

Os capitais proprios ficaram-se pelos 84,6 milhdes de euros, 5,3 milhdes de euros acima do ano anterior. Esta
variagdo é maioritariamente explicada pela incorporagao dos dividendos em reservas, conforme mencionado no

paragrafo acima.
O racio de solvéncia, correspondente ao racio entre o capital de solvéncia disponivel e o valor de capital de

solvéncia requerido, atingia, a 31 de Dezembro de 2023, os 227% {valores ndc auditados}, demonstrando o

elevado nivel de solidez da Companhia.
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14. GOVERNO E POLITICAS INTERNAS

Em 2023 foi revisto o documento Framework de Politicas, inicialmente aprovado em 2015 e com a Ultima revisdo
em 2019, com o objetiva de definir as politicas de Solvéncia Il. Esta nova revisao vem redefinir o processo desde
a identificagao, desenvoivimento, aprovagao, implementagao e reviséo de politicas, incluindo as restantes politicas
internas da companhia, garantinda o rigor que a imporlancia do tema exige, com o objetivo da existéncia de uma

grelha atualizada com todas as politicas em vigor.

Procedeu-se a aprovagao da reviséo periddica do Memarando do Governo da Sociedade e das seguintes politicas:

. Politica de Antifraude;

. Politica de Apetite ao Risco;

. Politica de Auditoria Interna;

. Politica de Compliance;

. Politica de Controlo Interno;

. Politica de Fit & Proper;

. Politica de Formagao;

. Politica de Gestao de Capital;

. Politica de Gestao de Riscos;

. Politica de Gestao e Tratamento de Reclamagdes;
. Politica de Partes Relacionadas;

. Politica de Investimentos;

. Politica de Prestagao e Divulgagao de Informagio;
. Politica de Protegao de Dados;

. Politica de Reconciliagdo e Validagio de Contas;
. Palitica de Recrutamento e Selegdo;

. Politica de Remuneragges;

. Politica de Resseguro;

. Politica Contabilistica e de Preparagdo das Demonstragbes Financeiras;
. Politica de Sangdes Economicas;,

. Politica de Seguranca de Informagao,

. Politica de Subcontratagao;

. Politica de Subscrigdo e Provisionamento;

. Politica de Tratamento dos Clientes;

. Politica LAC DT,

. Politica ORSA.

A Politica de Partes Relacionadas, aprovada na sua primeira versdo em 2023, tem o objetivo de evitar conflitos de
interesses e promover a transparéncia em todas as fransagbes com partes relacionadas. Nesta Politica séc
estabelecidos diretrizes e procedimentos para assegurar que as transacdes que envolvam partes relacionadas
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conduzidas pela COSEC sao executadas de forma justa. transparente e em condi¢des narmais de mercado, em

conformidade com as leis, regulamentos e normas do sector aplicaveis.

A revisdo periddica das politicas teve em considera¢do, sempre que possivel, as Normas publicadas pela ASF.
Em 2022, dada a extensao e profundidade das matérias abrangidas, a COSEC constituiu um grupo de trabalho
interno para acompanhar a andlise de impacto da nova regulamentagéo emitida, tendo contratada servigos de
consultadoria externa para suportar essa analise e preparar planos de agdo, ainda em curso no ano de 2023 e
2024,

Foi concluido o alinhamente de diversas politicas tendo em conta as Normas Regulamentares n°4/2022-R,

6/2022-R, 7/2022-R e 4/2023-R. estimando-se que setembro de 2024 estaréo completamente finalizadas.

15. COCNDUTA DE MERCADOQ E SISTEMA DE GESTAQ DE RECLAMAGOES

15.1. CONDUTA DE MERCADO

A Norma Regulamentar n.° 7/2022-R da ASF, de 7 de Junho (doravante NR 712022} veio rever e atualizar a
regulamentagdo aplicavel em matéria de conduta de mercado, em fungdo dos desenvolvimentos ocorridos no

mercado e experiéncia de supervisac adquirida pelo regulador nacional.

Em 2023, foi devido, preparado e submetido ao Supervisor, o primeiro Relatdrio anual para efeitos de Supervisdo
Comportamental, que, nos termos do n.° 2 do artigo 29.° da NR 7/2022, versou sobre os seguintes elementos:

« Descrigao da politica de aceitagéo de riscos e da estratégia de introdugao de produtos de seguros no
mercado no ano a que respeita o relatério, tendo em consideragéo a politica de concego e aprovagao de
produtos de seguros instituida, bem como informagao sobre a existéncia de processos e procedimentos
com elevado grau de automatiza¢do ou dependéncia de ferramentas digitais na gestdo dos riscos;

» Estrategias e taxas de retengao de clientes;

¢ Descri¢do dos procedimentos de gestao de sinistros, incluindo os processos e procedimentos com elevado
grau de automatizagao ou dependéncia de ferramentas digitais;

e Descricdo dos procedimentos adotados pela empresa de seguros no armazenamento da informagio
relevante para efeitos da conduta de mercado:

» Demonstragdo da adequagio dos ptanos de participagdo nos resultados as caracteristicas da carteira de
seguros, bem como da sua aplicagao;

« Demonstragéo da adequagdo da provisdo de estabilizagio de canteira e da provisdo para compromissos
de taxa, eventualmente constituidas;

» Demonstragio da adequagéc da pofitica de concegao e aprova¢do de produtos de seguros referida nc

capitulo V, bem como da sua aplicagéo;
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» Descri¢ao genérica dos processos € procedimentos com elevado grau de automatizagao ou dependéncia

de ferramentas digitais imptementados no dmbito da gestdo de reclamagdes.

Tendo presente que os produtos de seguro da COSEC visam a coberiura de grandes riscos, face a sua
classificagdo nos ramos «Crédito» e «Caugdor e que sio0 tomados para a cobertura de riscos no ambito de uma
atividade industrial ou comercial, al. b), do n.® 2 do artigo 5.° do RJAESR, enquadramos assim os requisitos
aplicaveis a COSEC em matéria de conduta de mercado no que diz respeito aos requisitos previstos pela NR
712022 relativamente a descrigao das matérias relacionadas com a politica de concegdo e aprovagao de produtos

de seguros, politica de aceitagéo de riscos, e estratégias de retengdo de cliente.

15.2. SISTEMA DE GESTAO DE RECLAMAGOES

Em 2023, o movimento de reclamagdes manteve o padrio verificado nos ltimos anos, com um nidmero Muito
reduzido de reclamagdes. Foram rececionadas pelo Sistema de Gestdo de Reclamactes da COSEC 3

reclamagdes, ndo tendo nenhuma sido considerada como elegivel para {ratamento através deste Sistema.

Nao foram rececionadas reclamagbes apresentadas a Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes

nem foram apresentadas reclamagées ao Provedor do Cliente.

16. ENQUADRAMENTO LEGAL E REGULAMENTAR

No ano de 2023 mantém-se a aprovagao de instrumentos de natureza politico-diptomética pela Uni&o Europeia e
pela Organizagdo das Nagdes Unidas, através de atos juridicos que determinam a imposigao de Medidas
Restritivas e de Sangdes Econdmicas para resposta ndo $6 as ainda marcantes tensdes resultantes da invasao
militar da Ucrania pela Rissia, mas também tendo em conta outras situagbes geopoliticas, como, por exemplo, a
existente no Haiti, na Guiné-Bissau, no Niger, em Mianmar/Birmania, na Republica Centro-Africara, na Libia, na
Venezuela, na Replblica Democratica do Congo & no Mali.

Atualmente, encontram-se em vigor na Unifio Europeia 43 regimes restritivos, dos quais 18 decorrem de
Resolugdes do Conselho de Seguranga das Nagdes Unidas e cuja consulta pode ser efetuada em
htips:/Awww . sanctionsmap.eu.

A COSEC manteve, ao longo do ano, o acompanhamento e divuigagio interna destes atos juridicos.

Em termos de legislagdo, salientamos a aprovagdo da Lej 2/2023, de 16 de janeiro que completa a transposigdo
da Diretiva (UE) 2017/541, alterando a Lei de Combate ao Terrorismo, o Cédigo Penal, o Codigo de Processo
Penal e legislagdo conexa, ainda que sem impacto direto na atividade da COSEC.

No gue respeita a regulamentagio, realga-se a aprovagao da Norma Regulamentar da ASF n® 4/2023-R, de 16 d
agosto, que veio atualizar a regulamentagdo sobre a prestagio de informagéo pelas entidades supervisionadas

ASF para efeitos do exercicio das competéncias de supervisdo que lhe estao legaimente cometidas. Atendendo _
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necessidade de adaptagio periodica dos modelos, instrugdes, mapas e formularios de reporte, resultante, na
maioria das vezes, de origem supranacional, o Supervisor identificou a necessidade de adotar uma abordagem
distinta na regulamentagio do reporte que & Ihe devido pelas entidades suas supervisionadas, no que respeita 3

alteragéo e disponibilizagae da informagao.

Nesse sentido, estabeleceu-se a disponibilizagdo dos modelos de tal reporte, bem como das respetivas alteragdes,

em local dedicado no sitio da ASF na Internet.

Foram ainda introduzidos ajustamentos adicionais no regime de prestagéo de informagéo & ASF por empresas de
seguros e introduzidos novos deveres de reporte em matérias especificas, assinalando-se:

. deveres de prestagdo de informagao que passaram a impender sobre as empresas de seguros € de
resseguros por forga do exercicio da atividade de distribuigéo de seguros, de resseguros e no ambito dos fundos
de pensdes, em conformidade com o respetivo regime juridico, aprovado pela Lei n.” 7/2019, de 16 de janeiro;

. novo dever de reporte trimestral referente a informagao estatistica de natureza comportamental, por via do
aditamento de uma nova disposicdo @ Norma Regulamentar n.° 7/2022-R, de 7 de junho, relativa a conduta de
mercado e tratamento de reclamagdes pela ASF, alterada pela Norma Regulamentar n.® 9/2022-R, de 2 de
novembro, com vista a monitorizar, de forma mais tempestiva e atualizada, diversos aspetos da conduta de
mercadoe. Este novo reporte € ja devido a partir do dia 30 de abril de 2024, com referéncia ao trimestre anterior:

. o reporte de incidentes cibernéticos e o reporte de seguros que cobrem riscos cibernéticos, atualmente
previstos nas Circulares n.os 5/2022 e 6/2022, de 24 de maio, deve passar a ser regular, atendendo a respetiva
relevancia no ambito da atividade seguradora e tendo em conta a recente evolugdo legislativa europeia neste
dominio;

. a previsao de requisitos de reporte refacionados com a sustentabilidade, estabelecendo-se a forma de
prestacao de informag&o relacionada com a sustentabilidade no setor dos servigos financeiros.

De destacar ainda a divulgagéo da Circular da ASF n.° 3/2023, de 29 de margo, referente as RecomendagGes do
Supervisor sobre a informagéo a Prestar nas Alteragéies dos Prémios de Seguro. Apesar de ndo aplicavel a
atividade seguradora explorada pela COSEC, face a exclusdo expressa dos grandes riscos do seu ambito de
aplicagao, a Circular 3/2023 foi considerada de interesse para a gestdo, possibilitado para procurar, quando
adequado, melhorar a informagdo prestada aos tomadores, ainda que, no que respeita aos procedimentos a

observar ne ambito das aiteragbes contratuais, a COSEC cumpra ja algumas das recomendagées indicadas.

Manteve-se, em 2023, o acompanhamento da implementago do quadro regulatério apravado pela ASF, em 2022,
através das Normas Regulamentares 4/2022-R, 6/2022-R e 7/2022-R, face a extensdo e complexidade das
matérias visadas, ndo sé em termos de modelo de governo da Companhia e das suas politicas internas, mas

tambem de processos e procedimentos em varias areas operacionais afetadas.



17. SISTEMA DE GESTAO DE RISCO E CONTROLO INTERNO
17.1. SISTEMA DE GESTAC DE RISCOS E CONTROLO INTERNO

A COSEC dispde de um Sistema de Gestdo de Riscos (SGR) em vigor desde 2007, respondendo assim as
exigéncias legais e regulamentares em vigor, que é revisto anualmente de forma a ajustar aspetos metodolégicos,

conceitos, estrutura orgénica de suporte aos sistemas € ao processo gue o descreve.

No exercicio anual de SGR, em 2023, foi aprovada uma nova lista de riscos pela Comisséo Executiva, que tem
em consideragao os novos requisitos legais e regulamentares, nomeadamente ao nivel da sustentabilidade e de
conduta de mercado, e que foram aplicadas com efeitos imediatos na associagdo e avaliagdo dos riscos a que se

encontra exposta a atividade operacional da COSEC.

Com o objetivo de continuar a fomentar uma cultura de risco mais ativa, o SGR visa a aproximagao das areas e a
integragdo de uma visdo de risco no dia-a-dia dos colaboradores. Para isso. tém sido melhoradas varias
ferramentas de apoio, como o Programa de Avaliagdo de Risco (PAR), o manual de processos, o canal de
comunicaga@o de ocorréncias e o Plano de Continuidade de Negécio (PCN), com uma ligagdo mais clara entre
todas, numa periodicidade anual, atendendo ainda ao feedback dado pelos Departamentos da companhia. Foram
efetuadas sessdes de formagao relativamente ao risco operacional e o canal de comunicagao de ocorréncias,

publicadas informagdes sobre o risco e disponibilizado aos colaboradores documentagéo relevante neste ambito.

Para assegurar a monitorizagéo e o desenvoivimento do Sistema de Gestao de Risco e a sua integracac com os
processos de negdcio, a Comissao Executiva redne mensalmente com os responsaveis pelas fungdes-chave, em
Comissédo de Gestao de Riscos, e o responsavel pela fun¢ao de gestdo de risco continua a reunir periodicamente
com todos os primeiros responsaveis de primeira linha, téenicos de risco e responsaveis pelas fungdes-chave,
para garantir o alinhamento e acompanhamento continuo das tematicas de risco.

47.2. SOLVENCIA

Durante o ano de 2023 a COSEC continuou a efetuar o céleulo do requisito de capital de solvéncia Il mensalmente,
atraves reportes extraordinarios em formato simplificado, exercicio este reforgado pelos reportes trimestrais e
anual, mais completos e com um sistema de govemo robusto, baseado na comunicagdo e transparéncia. Foram
assim apresentados na reunido mensal do com a Comissdo Executiva os resultados de solvabilidade da
Companhia.

Mesmo com o panorama atual, mantiveram-se resuitados similares aos obtidos nos anos anteriores e que denotam
a solidez da Companhia, com um racio de solvéncia de 227% a 31 de Dezembro de 2023 (valores nao auditados).

Procedeu-se a elaboragao do Refatério sobre a Solvéncia e Situagéo Financeira (SFCR) referente ao exercicio de
2022, o qual foi auditado e objeto de certificagdo pelo Revisor Oficial de Contas. Foi ainda elaborado Relatério

Periddico de Supervisdo {RSR), conforme disposto no regime juridico de acesso e exercicio da atividade
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seguradora e resseguradora, aprovado pela Lei n.°147/2015, de 9 de Setembro, na Norma Regulamentar N.°
10/2020, e Norma Regulamentar N.°4/2023. O Relatdrio sobre a Solvéncia e Situagao Financeira (SFCR) referente
ao exercicio de 2023 sera objeto de auditoria e certificagéo pelo Revisor Oficial de Contas no inicio do segundo
trimestre de 2024.

A COSEC divulga informagao qualitativa e quantitativa com base no previsto no capitulo Xl do titulo | do
Regulamento Delegado (UE) 2015/35 da Comissdo, de 10 de Qutubro de 2014, Regulamento Delegado (EU)
2019/981, nos artigos 4.° e 5.° Regulamento de Execugio (EU) n.° 2015/2452, da Comissao, de 2 de Dezembro
de 2015, na Norma Regulamentar N.¢ 10/2020, e na Norma Regulamentar n.°4/2023-R.

Relativamente ao exercicio anual de autoavaliagao do risco e solvéncia, suportado nas contas ndo auditadas a 31
de Dezembro de 2023, o mesmo foi elaborado de acordo com a Politica de Autoavaliagéo de Risco e da Solvéncia
(ORSA) e apresentado 4 Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes. Deste documento foi dado

conhecimento ac Conselho de Administragdo e ao Conselho Fiscal.

Em 2022 foi iniciada a implementagao uma ferramenta para automatizar as necessidades relacionadas com o
reporte de informag&o referente aos Pilares I, I e lll do regime de Soivéncia Il, concluida no decorrer de 2023. O
Relatério sobre a Solvéncia e Situagdo Financeira (SFCR) referente ao exercicio de 2022 foi efetuado através
dessa nova ferramenta, bem como o calculo do requisito de capital de Solvéncia Il, referente ao tltimo trimestre
de 2022 e todo o ano de 2023.

A COSEC continuou a participar nas reunifes promovidas pela Associagio Portuguesa de Seguradores sobre
materias referentes a evolugdo do regime Solvéncia Il e promoveu a participagio de colaboradores em agées de

formagéo e divulgagio sobre o enquadramento Solvéncia Il
17.3. POLITICAS ANTIFRAUDE E PREVENGCAO E COMBATE AO BRANQUEAMENTO DE CAPITAIS

Esta em vigor a Politica Antifraude, revista e aprovada em 23 de outubro de 2023, como base para a atuagao da
COSEC na prevengéo e detecio da fraude contra o seguro, designadamente no que respeita as medidas
adotadas, em matéria de monitorizagéo da atividade, quer na detegdo de alertas precoces, quer na detegéo de
siluagbes indiciadoras de possivel fraude, quer ainda no registo de ocorréncias e na analise, classificagio e

mitigacdo do risco de fraude, em articulagéo com o que se estabelece na Politica de Gestdo do Risco.

Em 2023 a Fungéo de Gest&o de Risco passou a ser responsavel pela atualizagdo da politica, mantendo as regras
para ¢ reporte e tratamento das situagdes detetadas e a realizagio de agdes de formagio e sensibilizagio para a
tematica da fraude, assim como pelo Grupo Antifraude, que reuniu duas vezes em 2023. Este Grupo censtitui um
forum de discussdo das temdticas relativas a fraude, tendo analisado suspeitas de situagdes fraudulentas
detetadas em fase de gestdo de sinistros e proposto melhorias em procedimentos com vista a minorar os efeitc

negativos daquelas situagdes.
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Nao foram identificados casos de fraude interna. Os casos de suspeita de fraude externa, decorrentes
maioritariamente de situagSes de usurpagio de identidade de empresas, néo tiveram impacio direto na atividade
da Companhia, merecendo, ainda assim, propostas de reforgo de informagao, sugestdo de medidas de mitigagéo

e alertas aos tomadores do seguro/segurados, que sofrem diretamente o impacto destas situagoes.

A Politica contra o Branqueamento de Capitais foi revista a 23 de Junho de 2022, tendo sido aprovada peia
Comissao Executiva, mantendo, como medidas adequadas a prote¢ao contra o branqueamento de capitais e
detegéo de eventuais situagbes suspeitas, a necessidade de assegurar a identificagdo de todos os clientes,
beneficiarios e outras entidades com quem a companhia entra em relagdo, a sensibilizagéo dos colaboradores
para o tema e o estabelecimento de regras para o manuseamento de dinheiro e para o relacionamento com
mediadores.

A aplicagao da Politica Antifraude é assegurada através do relatério relativo aos mecanismos e procedimentos
especificamente adotados no ambito da politica de prevengao, detegao e reporte de situagdes de fraude, de acordo
com o disposto no artigo 36.° da Norma Regulamentar n.® 4/2022-R, de 26 de abril, da Autoridade de Supervisdo
de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF). O conteudo deste Relatorio & objeto de certificagdo e parecer do revisor
oficial de contas.

A Politica de Protegdo contra o Brangueamento de Capitais estabelece os principios e as medidas consideradas
adequadas para prevengéo e combate ao branqueamento de capitais, tendo presente que a COSEC, enquanto
seguradora com atividade apenas em ramos nd@o vida, ndo integra a categoria de “entidade obrigada”. O
Departamento Juridico e Compiiance manteve-se como departamento encarregue de receber e tratar informagdo
especifica refativa ac branqueamento de capitais, atividades a desenvolver com reporte direto ao presidente da
Comissao Executiva.

Com o objetivo de sensibilizagéio para a tematica da protegdo contra o branqueamento de capitais, o tema é
incluido na formagado para os novos colaboradores da companhia assim como sao feitas formagaes regulares
especificas para a generalidade dos colaboradores da COSEC.

Manteve-se, em 2023, a auséncia de registo ou comunicagéo de quaisquer ocorréncias nas matérias abrangidas
pela Politica de Protegéo contra o Branqueamento de Capitais.
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18. RESPONSABILIDADE SOCIAL E AMBIENTAL

A COSEC associou-se a Serve the City, uma associacio gue pretende ir ao encontro das necessidades de

pessoas socialmente fragilizadas. através de varias iniciativas, entre as quais os Jantares Comunitarios.

Neste ambito, os trabalhadores da COSEC a participaram no Jantar Comunitario oferecido pela Companhia, numa
iniciativa que visou criar um espago de solidariedade e momento de encontro, onde pessoas sem-abrigo e com

abrigo partilham uma refeigdo, lado-a-lado, servida pelos colaboradores voluntarios.

No ambito ambiental, a COSEC tem vindo a renovar a sua frota automével, através de veiculos hibridos de forma
a reduzir as emissdes de CO2, sendo que em 2024 passara a ter os primeiros veiculos 100% elétricos. Este
processo comegou em 2021 e, com referéncia a 31 de dezembro de 2023, 23% da frota automével da COSEC ja

era constituida por este tipo de veiculos.

A pandemia veio trazer altera¢des significativas no que diz respeito a deslocagdes e reunides intemacionais. A
COSEC adaptou-se a esta nova realidade, utilizando as reunides digitais para o acompanhamento comercial e de
risco e também para participagao em reuniées internacionais. Reduziram-se, assim, os consumos de combustiveis
fOsseis, contribuindo para a diminuigio da pegada de carbono.

No que diz respeito as instalagbes da COSEC no Edificio Liberdade 249, um plano de sustentabilidade tem vindo
a ocorrer, de que sao exemplos a modernizagéo dos elevadores para sistema GEN2 {(menos consumo de energia,
mais sustentavel) e a alteragao de toda a iluminagao para LED. Este plano com diversas medidas impiementadas
culminara com a obten¢ao de certificados LEED/BREEAM. Ainda no que diz respeito as instalagbes da COSEC
em Lisboa, voltou neste ano de 2023 a ser efetuada uma analise independente a qualidade do ar, sendo o resultado
bastante positivo em todos os parametros medidos.

Ao nivel das impressdes em papel, foi dada continuidade & sensibilizagao dos colaboradores, o que, combinado
com a crescente digitalizagdo da Companhia, resultou numa redugiio muito significativa no nimero total de
impressdes, de 89%, e de 90% de redugao no total de folhas de papel impressas, o que em nimeros se traduz
em menos 233.078 impressdes efetuadas, com uma poupanga de 148.098 folhas de papel.

Ainda em 2023, a responsabilidade ambiental da COSEC, evitou o abate de 12 arvores com a reciclagem de
papel.

W
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19. PERSPETIVAS

De acordo com as previsdes do Banco Mundial, prevé-se um crescimento modesto do PIB real do mundo de 2,9%
em 2024. A invasdo da Ucrania pefa Russia perturbou significativamente atividade e comércio a curte prazo, esta

agao adotada pela Russia congestionou o perspetivado crescimento pés-pandemia.

No ano de 2023, a inflagdo continuou a diminuir devido a queda da inflacao dos produtos energéticos, ao impacto
da maior restritividade da politica monetaria e ao atual abrandamento das pressoes sobre as condutas e dos

estrangulamentos da oferta.

De acordo com as projecdes do BCE, espera-se que a inflagéo apresente uma descida de 2,7% em 2024, 2.1%
em 2025 e 1,9% em 2028, tendo em consideragdo o impacto da normalizacdo da politica monetaria do BCE,
iniciada em dezembro de 2021.

Estima-se que o crescimento da atividade econdmica se fortalega a partir do inicio de 2024, a medida que o
rendimento disponivel real aumenta, suportado pela descida da inflagdo, pelo crescimento robusto das salarios,
pela resiliéncia do emprego e pelo crescimento das exportagdes que acompanha a melhoria da procura externa.
Estes fatores, no contexto de mercados de trabalho resilientes, proporcionam uma forte recuperagio do consumo
privado. No entanto, a retirada das medidas de apoio orgamental compensatdrias no dominio da energia e da

inflaga@o, tera um impacto diminuto no crescimento em 2024-2026.

De um modo geral, espera-se que o crescimento real médio anual do PIB aumente de 0,6% em 2023, para 0,8%
em 2024 ¢ estabilize em 1,5% em 2025 e 2026.

Retativamente & economia portuguesa, o Banco de Portugal projeta que o crescimento da economia abrande em
2024, para 1,2%, com um crescimento nos anos seguintes, para 2,2%, em 2025 e 2% em 2026. Prevé-se que o
crescimento médio do PIB em Portugal, no periodo entre 2024 e 2026 se encontre ligeiramente acima da Zona
Euro.

O rendimento disponivel real das familias, apds um aumento de 0,9% em 2023, devera acelerar em 2024 para
3,2% e abrandar nos anos seguintes para 1,6%. Esta evolugdo reflete aumentos do emprego e dos salarios
nominais e o crescimento mais contido dos pregos. As medidas do Crgamento do Estado para 2024, em particular
a redugao dos impostos sobre as familias e o aumento das prestagBes sociais, tém também um contributo

significativo para o aumento do rendimento disponivel em 2024 e 2025.

Apesar da redugdo no crescimento do investimento em 2023, as expectativas apontam para a recuperacgéo desse
crescimento entre o periodo de 2024-2026, sob o impulso da melhoria gradual do enquadramento macrofinanceiro

e de maiores entradas de fundos da Unido Europeia.

tre 0s anos . e )26, prevé-se que o crescimento das exportagdes seja mais contido do que em anos
anteriores, devido ac menor dinamismo da procura, A componente de servigos devera registar taxas de variagao

mais moderadas, apds o crescimento elevado em 2023 que refletiu ainda a recuperagao poés-pandemia do turismo.
36
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A recuperagao da atividade nos servigos relacionados com o turismo deve-se aos ganhos de quota de mercado
conquistada nos ultimos anos, fruto da competitividade externa do setor, bem como do levantamento das restrigbes
da pandemia e da concretizagao da procura adiada durante esse periodo. Ainda assim, as fragilidades observadas

nos trimestres mais recentes, antecipam a diminuigéo do crescimento da atividade nos proximos anos.

Prevé-se que os pregos das matérias-primas n@o energéticas reduzam em 2,6% no ano de 2024, registando
aumentos contidos no restante horizonte de projecdn. Os pregos de importagdo dos concorrentes de Portugal

deverao aumentar em média 2,3% em 2024-2026.

As expetativas implicitas nos contratos de futuro apontam para que as taxas de juro de curto prazo comecem a
reduzir-se no primeira trimestre de 2024, sendo que se prevé uma redugao da taxa EURIBOR a 3 meses para
2,8% em 2025 e 2,7% em 2026. Por outro lado, taxa de juro implicita na divida portuguesa devera aumentar de
2.1% em 2023 para 2,4% em 2026.

A economia portuguesa enfrenta importantes desafios nos préximos anos, pelo que a politica econémica deve
promover um crescimento sustentado e uma aproximacao as medidas adotadas pela Europa. Os processos de
decisdo de politica econémica, monetaria, orgamental e regulamentar deverdo ser mais previsiveis, contrariando
0s niveis de incerteza trazidos pelo processo de saida de uma crise econémica e, naturalmente e atualmente, pela
necessidade de controlo da pandemia.

A execugao eficiente dos projetos financiados pelo PRR e a implementagio das reformas associadas constituem

fatores essenciais, pelos efeitos multiplicadores sobre a atividade e impacto sobre o crescimento potencial.

No que concerne ao PRR, instrumento temporario de recuperagéo aprovado pela Unido Europeia, no ambito do
programa “Next Generaticn EU", vem estabelecer um conjunto de reformas e investimentos que contribuiro para

um crescimento economico sustentado, com o intuito de enfrentar os graves impactos da pandemia.

No caso de Portugal, o PRR contempla um pacote que totaliza os 22.2 mil milhées de euros {mais 5.6 mil milhées
de euros face ac PRR original), num periodo de execugio até 2026, dividido pelas areas de resiliéncia, transigdo
climatica e transigao digital.

Segundo o estudo "Programa de Estabilidade 2023-2027" do Ministério das Finangas, prevé-se um incremento
substancial do investimento publica motivado pelo aumento dos fluxos dos fundos da Politica de Coesdo e do
PRR. A execugdo de projetos financiados pelo PRR sera complementada pela absorgao de fundos do Quadro
Financeiro Plurianual 2021-27, resultando em crescimentos médios superiores a 10% entre 2023 e 2027 Além
disso, as expetativas apontam que a taxa de investimento financiado por fundos nacionais devera atingir um nivel
historicamente elevado.

Neste contexto de crescimento, o desempenho menos positivo do investimento privado ira atenuar-se, embora
ainda condicionado por um abrandamento da procura global em 2023, por maiores dificuldades de acesso ao
credito, por custos de financiamento mais elevados, bem como pela manutengao de um contexto de incerteza,

associado & evolug@o da guerra na Ucrania, que contribui para o adiamento de decises de investimento,

(2
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A projecao para os anos seguintes, prevé a reducio da incerteza, a resolugdo dos constrangimentos nas cadeias
de produgéo e distribuigio, um eventual esmorecimento dos custos de produgdo e perspetivas mais favoraveis

para a procura permitirdo uma aceleragao do investimento.

De acordo com o estudo *Programa de Estabilidade 2023-2027" do Ministério das Finangas, a partir de 2023,
prevé-se a estabilizagio da taxa de desemprego em torno dos 6%, fruto de um crescimento moderado do emprego

€ de uma relativa estabilizagao da taxa de atividade num cenario de estabiliza¢do da populagdo em idade ativa.

As perspetivas orgamentais para o periodo 2023-2027, asseguram uma estabilizago dos saldos orgamentais em
valores proximos de zero, enquanto se cria o espago orgamental necessario para a implementagao de um conjunto
de medidas orientadas para a diminuigdc da carga fiscal € a melhoria dos rendimentos das familias. Além disso,
prevé-se uma redug&o da divida publica para valores abaixo de 100% do PIB em 2025, e a sua convergéncia para
valores proximos dos 90% em 2027,

Portugal potenciara o ritmo de crescimento a longo prazo, num contexto em que o impacto direto no endividamento
nacional & essenciaimente nulo. As condigoes econdmicas necessarias a reafectagdo de recursos fisicos e

humanos, decorrentes da transic3o digital e climatica serdo potenciadas, nomeadamente no contexto do PRR.

Apesar de um cenario macroecondmico repleto de incertezas para 2024, a COSEC continuara o seu esforgo de
alargamento da sua base de clientes com vista a concretizar o objetivo de crescimento para este ano, contando

para isso com os seus parceiros de distribuicao, mediadores e agentes.

Em termos de politica de subscrig&o de risco, tendo em conta as perspetivas econdmicas menos favoraveis e um
eventual aumento da sinistralidade, a COSEC tenciona manter uma posig&o prudente e vigilante.

/Dv J. 3 }/‘
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20. POLITICA DE REMUNERAGAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

A estrutura de remuneracdo dos membros dos 6rgéos sociais, aprovada pela Comissde de Avaliagdo e
Remuneragdes nos termos da Politica de Remuneragbes, cuja ultima versdo foi aprovada em 28 de margo de
2023 pela Assembleia Geral da COSEC, tendo vigorado em 2023, o seguinte enguadramento:

20.1. ESTRUTURAGAO DAS REMUNERAGOES
Conselho de Administracao
Presidente

Remuneragao fixa constituida por Vencimento mensal bruto (a abonar 14 meses), cujo valor foi aprovado pela
Comissao de Avaliagdo e Remuneracdes, através das deliberages n° 63 e 82.

No mandato de 2023-2025, para o qual, os membros do Conselho de Administragao foram eleitos em setembro
de 2023, a fungéo de Presidente do Conselho de Administracdo e de Presidente da Comissao Executiva
passaram a ser exercidas peia mesma pessoa, sendo as respetivas condigdes remuneratorias fixadas pela
deliberagao n® 90,

Vogais Nao Executivos
A fungdo ndo é remunerada.
Presidente da Comissao Executiva e Vogais Executivos

Remuneragao fixa constituida por Vencimento bruto mensal (a abonar em 14 meses), cujos valores foram
aprovados pela Comissao de Avaliagio e Remuneragées, através das deliberagdes n°® 63, 64, 82 e 90.

Remuneracao variavel, de montante e critérios fixados anualmente pela Comisso de Avaliagao e Remuneragdes.
Para alem das remuneragdes fixa e variavel, a remuneragao dos vogais executivos André Granado e Bruno Filipe
Rodrigues incluiu uma contribuigdo de 15% do vencimento anual bruto, a pagar para um Planoc Complementar de
Reforma por Invalidez e Velhice e de Sobrevivéncia, enquadrada pelo previsto no Artigo 19° dos estatutos da
sociedade e pelo Regulamento aprovado por deliberagao da Assembleia Geral de 21 de margo de 1994, conforme

delibera¢des n® B2 e 90 da Comissaoc de Avaliagdo e Remuneragées.

Estéo atribuidos ac Presidente da Comisséo Executiva e ao vogal executivo Placido Furnari compensagées por
custos de expatriagdo e outros complementos e subsidios relacionados com a expatriagio, aprovados pel-
Comisséo de Avaliagdo e Remuneragtes.
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20.4. DIVULGAGAO E ATUALIZAGAC

A presente Declaragdo sobre a Politica de Remuneragdes dos membros dos érgios sociais é integrada no
Relatério de Gestdo da COSEC, publicado no “site” da COSEC, em onde esta acessivel para
consulta.

A informagao sobre as remuneragtes auferidas pelos membros dos érg@os de administragdo e fiscalizagdo consta

no Anexo as Contas.
A Palitica de Remuneragdes & revista anualmente pela Assembleia Geral.

21. POLITICA DE REMUNERAGAO DOS DIRETORES DE 1° LINHA E RESPONSAVELS POR FUNGOES
CHAVE

Enquadrada pela Politica de Remuneragdes, em vigor, a estrutura de remuneragdo em vigor no ano 2023 para
Diretores de 1? Linha e responsaveis pelas fungdes-chave de Auditoria Interna, Gestdo de Risco, Atuariado e
Compliance da COSEC — Companhia de Seguro de Créditos, S.A. foi a seguinte:

21.1. COLABORADORES ABRANGIDOS
Colaboradores com responsabilidade por departamentos que ocupam a 12 Linha de reporte 2 Comissao Executiva:

Responsaveis pelas fungdeschave de Auditoria Interna, Gestdo de Risco e Atuariado e Compfiance, adiante
designados como responsaveis pelas fungées-chave.

21.2. ESTRUTURA DAS REMUNERAGOES

A remuneragdo dos Diretores de 12 Linha e dos responsaveis pelas fungdes-chave é composta por uma

componente fixa e, quando assim seja decidido pela Comissao Executiva por remuneragao variavel.

A remuneracéo fixa anual a atribuir a cada um dos Diretores de 12 Linha e aos responsaveis pelas fungdes-chave
€ a que decorre da aplicagdo do contrato de trabalho de cada colaborador e das clausulas aplicaveis da
regulamentago coletiva do trabalho aplicavel. E paga ao Colaborador como contrapartida do seu trabalho néo
variando em fung&o de critérios de desempenho ou outros. Aquando da sua definigao ou reavaliagdo, a empresa

pode ter em conta critérios de competitividade externa, equidade interna e mérito individual.

A remuneragdo variavel nao tem um valor certo e é atribuida e calculada, por norma, com base em critérios de
desempenho, podendo ainda atender a outros critérios. E tendencialmente paga em numerario numa data até final
do primeiro semestre do exercicio seguinte aquele a que respeita, sendo a sua atribuigdo & montante objeto de
decisdo da Comisséo Executiva. Ainda que, & luz da politica interna, a remuneragéo variavel dos Diretores de 1¢

Linha e responsaveis pelas fungdes-chave possa ser alvo de diferimento que podera abranger até 40% do set
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valor, em face da atual estrutura crganizacional, das competéncias delegadas e das remuneragdes em causa, ndo

esta previsto que tal acontega, em observancia do principio da proporcicnalidade.

A remunerag&o varidvel baseia-se numa combinagio de fatores como a avaliagao do desempenho do colaborador
€ do departamento em causa, bem como dos resultados globais da Companhia. No caso dos responsaveis por
fungdes chave, a componente variavel é fixada de forma a nao comprometer a sua independéncia nem tio pouco
criar conflitos de interesses com a sua fungéo, pelo que, 0s resuitados globais da companhia ndo sao considerados
na sua atribuigao.

21.2.1. COMPONENTE VARIAVEL

A Comissao Executiva define anualmente o vator global da componente variavel da remuneragdo de todos os
colaboradores da COSEC, tendo em conta diversos fatores, designadamente o dos resultados da COSEC antes
de impostos.

E também definida anualimente pela Comissdo Executiva a parte desse valor global que sera atribuida aos

Diretores de 17 Linha ¢ aos responsaveis pelas fungdes-chave.

Para o apuramento da componente variavel da remuneragéo é considerada a avaliagio dos colaboradores de
desempenho dos Colaboradores em causa. Cabe a Comissao Executiva, assegurar, anualmente, a defini¢do e
peso relativo aos critérios financeiros e ndo financeiros, bem como assegurar que a ponderagdo para determinar
a componente variavel é transparente e comunicada aos colaboradores previamente ao periodo a que a avaliagao
diga respeito.

Os critérios referidos sao predeterminados e mensuraveis e incluem critérios financeiros, ajustaveis em fun¢do do
risco, e n&o financeiros, como o respeito pelas regras e procedimentos aplicaveis a atividade desenvolvida e pela
protecdo dos interesses dos tomadores de seguros, segurados e beneficidrios, de modo a promover a
sustentabilidade da empresa e a criagao de valor a longo prazo.

Para atribuig&o da remuneragao variavel a cada um dos Diretores de 1° Linha e a cada um dos responsaveis pelas
fungbes-chave sio considerados aspetos como:

- A avaliagao de desempenho individual & qual se aplicam critérios quantitativos e qualitativos;
= O nivel de responsabilidade da fungao desempenhada;

» A avaliagdo do departamento em causa;

= Os resultados globais da Comparthia.

No caso dos responsaveis pelas fungdes-chave os resultados globais da Companhia n&o séo tomados em conta.
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A componente varidvel da remuneragio apenas é paga ou constitui um direito adquirido se for sustentavel a luz
da situagao financeira da COSEC no seu todo e se se justificar a luz do desempenho do Diretor de 12 Linha ou
responsavel por fungdo-chave em causa e do respetivo departamento, podendo o total da remuneragao variavel
ser reduzide ou nde atribuido em caso de deterioragéo relevante do desempenho da Companhia, em caso de
incumprimento ou risco de incumprimento do requisito de capital de solvéncia pela COSEC ou se tal for requerido
pelo regulador.

Nos casos em que a remunéragao € constituida por remuneragdo fixa e variavel, estas s@o equilibradas de forma
que a componente fixa represente uma proporgéo suficientemente elevada da remuneragao total, evitando uma
dependéncia excessiva relativamente 4 componente variavel, permitindo a existéncia de uma politica de prémios

flexivel, incluindo a possibilidade do ndo pagamento de qualquer componente variavel.

A Comissao Executiva pode n&o atribuir ou reduzir a remuneragéo variavel se um Diretor de 4® Linha au
responsavel por fungdo-chave violar o Codigo de Conduta ou se verificar algum dos seguintes factos ou factos
analogos:

1) Provas de ma conduta ou erro grave por parte do colaborador;

2) O colaborador foi responsavel por uma quebra significativa no desempenho financeiro da sua unidade de
negocic;

3) O colaborador foi responsavel por uma falha significativa da gestao de riscos;

4) Sangdes regulamentares para as quais tenha contribuido a canduta do colaborador;
9) O colaborador em causa deixou de cumprir critérios de adequagéo;

6) O colaborador que cessa fungées.

Na avaliagao de desempenho € incluido um ajustamento que pode determinar uma reviséo em baixa da avaliagao
no casa de aumento ndo planeado de exposigdo a riscas atuais e futuros, tendo em conta o perfil de risco da
COSEC.

21.3. OUTROS BENEFICIOS

Os Diretores de 1? Linha e os responsaveis das fungdes-chave beneficiam de um plano individual de reforma, de
contribuicde definida, nos termos previstos nas clausulas da regulamentagao coletiva do trabalho para o sector
segurador em vigor aplicavel.
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21.4. DIVULGAGAO E ATUALIZAGAOQ

A presente informagdo sabre estrutura de remuneragdes de Diretores de 1® Linha e responsaveis por fungdes-
chave consta na Politica de Remuneragdes, aprovada pela COSEC em Fevereiro de 2016 ¢ ultimamente revista
em 28 de Margo de 2023, e é integrada no presente Relatdrio de Gestao da COSEC, publicado no “site” da COSEC,

onde esta acessivel para consulta por qualquer pessoa.

A Politica de Remuneragdes é revista anualmente pela Comissiio Executiva do Conselho de Administragao da
COSEC.
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23. REFERENCIAS FINAIS

QO Conselho de Administragdo manifesta o seu reconhecimento a todos aqueles que consigo colaboraram no

presente exercicio, em especial:

- Aos colaboradores, pelo continuado empenho e dedicag@o demonstrada e pela contribuicdo que deram para os
resultados alcangados pela Companhia;

- Aos Clientes, pela sua preferéncia pelos servigos da Companhia;
- Aos Corretores de Seguros e Agentes pelo seu apoio 4 venda e acompanharmento dos clientes:

- Aos nossos parceiros bancarios, Banco BPI, Caixa Geral de Depésitos, Millennium BCP e Bankinter pelo apoio
na distribuigdo dos nossos produtos nas respetivas redes bancarias;

- A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes pela coiaboragdo recebida nas suas areas de
competéncia;

- A Associagdio Portuguesa de Seguradores pelo apoio que permanentemente da a COSEC, em especial nos
aspetos regulamentares que vao sendo introduzidos no setor dos seguros;

- Aos membros do Conselho Fiscal e da Mesa da Assembleia Geral, pelo seu contributo e acompanhamento da
atividade da empresa.

- Ao Vassili Christidis ¢ ao Bruno Filipe Rodrigues, que exerceram funcoes de Presidente do Conselho de
Administragao e da Comissdo Executiva e de Vogal Executivo do Conselho de Administragio, respetivamente, e
que terminaram o exercicio dessas fungdes no inicio de 2024 e no final de Novembro de 2023, respetivamente,
pela sua dedicagio e servigo ao fongo dos ultimos anos, assim como, pelo impacto positivo deixado nas operagdes
e posicdo da companhia ne mercado portugués. O seu contributo positivo ajudou a companhia, com o apoio dos
seus colaboradores, ndo so a reter a indiscutivel lideranga de mercado, mas também a oferecer um servigo de

qualidade aos segurados e a acrescentar valor 20s acionistas, 4 economia portuguesa e ao Estado portugués.

QO Conselho de Administragdo manifesta ainda os seus agradecimentos ac Banco BPI e a Allianz Trade, pelo
permanente apoio que deram ao desenvolvimento da atividade da COSEC durante o ano de 2023.
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24. PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

O Conselho de Administragdo propde aos seus acionistas que o resultado liquido do exercicio de 2023, no
montante de 3.004.405,85 euros seja integralmente incorporado em capital, por via de reservas, ndo obstante da
slida situagdo de solvéncia da Companhia e em linha com a Circular n.® 7/2021, de 2 de novembro da Autoridade
de Supervis&o de Seguros e Fundos de Pensdes.

Lisboa, 13 de Margo de 2024
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Demonstragho da posighc financeira em M de dezembro da 2023 a 2022

Euros
PASSIVO E CAPITAL PROPRIO Hotas 028 ez
Tatal Total
Passivos de coptrelos do seguro dos ramos Mo Vida B.2; 331 47 B6S 924 36 T43 845
Do servigos Fuluros B59 782 292 369
De servi;os Passados 47 000 142 35 361 478
Qutres Passivos Ananceircs 669 240| 1194 320
Depdstos recehdos de resseguradores 113 55651 B0 833
Caros f2 833 589 1133 687
Cutros credores por operacioes de seqguros e outras operagbes 12 5 152 505| 5515151
Cortas a pagar por operasdes de seguro dreto 511 T41 482 048
Cortas a pagar por operosdes de ressegurs 1600013} 1604 817
Cortas a pagar por oulras operagdes 2960751 3418267
Pansivos par lmpostos a tazas 15,12 10961 054 12 058 872
Passvos por MOostos cofrantas 10 530 929| 1 344 848
Passmwos por mpostos déerdos 430122 10711 824
Acréscimas e dferimentos 14 6924 037 72311005
Qutras Provisdes 15 136 1?5' 303 966
TATAL DO PASSIVO 71832 932| 83 124 859
Capital 16 7 500 DOD| 7 500 000
Reaeprvas de Reavaliagio 17 -2 364 155 -5 300 533
f;x:;ammas no justo valor e nstrumertos de divida mensurados ao usto vakor atraves de 2386 072 5929 109
Provsdo para perdas de crédio prevstas em nstrumentos da divda mensuradeos ao juslo vake
alraveés da reservas a7 19426
Rezérva da componente financeira dos contratos de seguro 17 8048 267 468 510
Reserva da compenente financeira dos contratos da rasseguro 17 -294G 258 -97 556
Reserva por Imposios 17 635 675 1421733
Qutras Reservas 17 39 950 199 30 785 025
Resultados Transltados 36 452 300 33 855 096
Resultades do Exarcicia 1§ 3 004 406/ 10 662 853
TOTAl MO CAPITAL PROPRIO B4 600 434 ™ 2T 07
i TOTAL DO PASSIVO EGarn AL PROPRIO 156 533 SBBI 142 421 878|
O CONTABLISTA CERTFICADO ocr T T " MSTRAGAO
)
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das R 2 1 de de H7le L2
Eures
Onmonstrachs dos Fers ultsdos Molas i w2z
Thenka RO Técncs Taotal TOTAL
Riditos de contratos ca Esguro m a4 831 9T a 44 631 7| &1 318 145
MeEnawracca a2 aboidagtm Ay alad acds de prémo a4 531 557 1] 44 B3 597 43 318 145
Gastos de conlretos da 18gures o -35 75D 189 ] 3% TS0 1Y) -14 132 588
Sinabios aco e & ouiros geatos it et a conmralon o8 BEgUIos xd 43 540738 [} -43 BAL T 37 848 284
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

31 de Dezembro de 2023

1. Informagédes gerais.

A COSEC - Companhia de Seguro de Créditos, $.A. ("*COSEC" ou “Companhia”} foi constituida em 28 de Dezembro de 1969 e dedica-
$e ao exercicio da atividade de seguros e resseguros nos ramos de crédito e cauglo, para a qual obteve as devidas auterizagdes por
pare da Autaridade de Supervisio de Seguros e Fundos de Pensdes.

Encontra-se domiciliada em Portugal, com sede na Av. da Liberdade n® 249, 6° andar, em Lisboa, € esta registada na Conservatéria do
Registo Comercial de Lishoa com o ndmerc 500 726 000.

A Companhia mantém relagdes comerciais com entidades relacionadas, incluindo o seu acionista, a Alffanz Trade SA, fazendo parte do
Grupo Allianz Trade.

As demonstragées financeiras da COSEC - Companhia de Segure de Créditos, 5.A., foram elaboradas com base nos seus registos
contabilisticos e de acordo com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros, aprovado pela Nomma Regulamentar N.° 9/2022-R,
de 2 de Novembro, da Autoridade de Supervis3o de Seguros e Fundos de Pensfes.

As demonstragées financeiras da Companhia relativas ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2023 foram aprovadas, para divulgagdo,
pele Conseiho de Administragc da COSEC, no dia 13 de Marga de 2024, e estdo pendentes de aprovagdo pela Assembleia Geral de
Acionistas. O Conselho de Administragac admite que venham a ser aprovadas sem alteracfes significativas.

2. Bases de preparagdo das demonstragdes financeiras e politicas contahilisticas.

2.1 Bases de apresentagdo

A Companhia preparou as suas demonstragdes financeiras com base nos seus registos contabilisticos, tendo como base o principio da
continuidade do negécio e seguindo principios consagrados no Planc de Contas para as Empresas de Sequros, aprovado pela Norma
Regulamentar N° 9/2022-R, de 2 de Novembro, da Autoridade de Supervisdoc de Seguros e Fundos de Pensdes.

O Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES), corresponde em geral 4s Normas Internacionais de Relato Financeiro
{JAS/IFR8}, tal como adotadas pela Unido Europeia, de acordo com o Regulamento (CE) n® 1806/2002, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de Julho. transposto para o ordenamento nacional pelo Decreto-Lei n® 35/2005. de 17 de Fevereiro. A partir de 1 de
janeiro de 2023, com a entrada em vigor da IFRS 17 — Contratos de seguros, a adocio das NiC, através do PCES, é efetuada na sua
plenitude, sem prejuizo das empresas de seguros procederem a um acompanhamento continuc das alteragies as NIC apliciveis de
modo a assegurar a adequagio das demonstragdes financeiras.

O Regulamento (UE) n® 2016/2067, da Comissdo, de 22 de novembro de 2016 alterou o Regulamento (CE) n.° 1126/2008, que adotou
determinadas normas internacionais de contabilidade nos termos do Regulamento {CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do
Conselho. O mesmo preconizava no que diz respeito 4 Norma Internacional de Refato Financeiro {{FRS) 9 Instrumentos Financsiros,
que a mesma deveria ser adotada apds 1 de janeiro de 2018, No setor dos seguros foi reconhecida a necessidade de um diferimento
opcional da sua aplicagio, tendo a COSEC optade por diferir a data de adogdo da IFRS § até 1 de janeiro de 2023
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2.2 Principais politicas contabilisticas
2,2.1 IFRS 17 - Contratos de Seguro

A COSEC adotou a IFRS 17 - Contratos de Seguro a partirde 1 de janeiro de 2023. Esta resulta em alteracdes significativas relativamente
a contabilizagio de contratos de seguro e de resseguro, que estdo indicadas de seguida.

Todas as referéncias a contratos de seguro nestas demonstragbes financeiras consolidadas aplicam-se a contratos de seguro emitidos
ou adguiridos e a contratos de resseguro detidos, salvo indicagio em contrario.

2.2.1.1 Classificagdo dos contratos
2.21.1.1 Contratos de seguro

Os contratos de seguro s3o contrates nos quais a COSEC assume um risco significativo de seguro por parte de um tomadar de seguro,
concordando em compensar o segurado se um evento futuro incerto especificado afetar adversamente o segurado. Ao fazer esta
avaliagdo, todos os direitos e obrigagdes substantivos, incluindo aqueles decorrentes da lei ou regulamentacdo, s&0 considerados numa
base contrato a contrato.

A COSEC utiliza o seu julgamento para avaliar se um contrate transfere risco de seguro {ou seja, se existe um cenario com substincia
comercial no qual a COSEC tem a possibilidade de uma perda numa base de valor presente) e se o risco de seguro aceite & significativo.

Os contratos que t&ém uma forma legal de seguro mas ndo transferem um risco significativo de seguro e expdem a COSEC a risco
financeiro so classificados como contratos de investimento, e $30 mensurados de acordo com o IFRS 9. A Companhia ndo comercializa
Seguros expostos a este risco.

2.2.1.1.2 Contratos de resseguro cedido

A COSEC celebra acordos com o intuito de transferir o risco de seguro, juntamente com os respelivos prémios, para uma ou mais
entidades resseguradoras. Um contrato de resseguro transfere um risco significativo se transferir substancialmente todo o risco de seguro
resultante da parte segurada dos contratos de seguro subjacentes, mesme que nio exponha a ressegurador & possibilidade de uma
perda significativa. Se, a entidade resseguradora ndo tiver a capacidade de cumprir com as suas obrigagdes, a COSEC continua

responsavel perante os seus tomadores de seguro pela parcela ressegurada.
2.2.1.2 Nivel de agregacio

A COSEC gere os contratos de seguros emitidos por linhas de negécio, em que cada linha de negocio inclui contratos sujeitos a riscos
semalhantes e gestdo conjunta. Todos os contratos de seguros dentro de uma linha de negécio representam um portfolio de contratos.

Assim, a COSEC agrupou os seus contratos de seguro tendo em consideracao as suas linhas de negdcio: crédito e caugio.
No reconhecimento inicial, os contratos de seguro inseridos em ¢ada portfélio sdo divididos em grupos de {i} contratos onerosos no

reconhecimento inicial; e, (i) contratos nfo onerosos no reconhecimente inicial,
A COSEC determina o nivel adequado para o qual esta disponive! informagdo razoavel e suparlavel, para avaliar se esses contratos sho

anerosos no recenhecimento inicial. Este nivel de granularidade define os grupos de contratos. A CQSEC utiliza o seu julgamento para
determinar em que nivel de granularidade dispde de tal informagae, para permitir determinar a respetiva rentabilidade. A COSEC concluiu
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que todos os contratos dentro de um partfolio sdo suficientemente homogéneos e serdo atribuldos ao mesmo grupo sem realizar uma

avaliagio individuai do contrato. pelo que todos os contratos de segura foram classificados como ndo onerosos no reconhecimente inigial.

Os portfolios de contratos de resseguro cedido sdo avaliados para agregagio separadamente dos portfolios de contratos de seguros.
Aplicando os requisitos de agrupamento aos contratos de resseguro cedido, a COSEC agrega os contratos de ressegure cedido entre
crédito e caucdo, contrates emitidos durante um ano civil {cohorts anuais) e em grupos de: i) contratos para os quais existe um ganho

liquido no reconhecimento inicial; e, (i) contratos para os quafs nio existe um ganho liguido no reconhecimento inicial.

Os portfofios de contratos de resseguro cedido sdo avaliados para agregacdo separadamente dos portfolios de contratos de sSeguros
Aplicando os requisitos de agrupamento aos contratos de resseguro cedido, a COSEC agrega os contratos de resseguro cedido entre
credite e cauglo, contratos emitidos durante um ano civil (cohorts anuais) e em grupes de: i) contratos para os quais existe um ganho
liquido no reconhecimento inicial; e, (il) contratos para os quais ndo existe um ganho liquido no reconhecimento inicial.

Os contratos de resseguro cedidos sio avaliados para efeitos de agregago de contratos numa base contratual individual. A COSEC
acompanha as informagdes de gestao interna que refletern experiéncias histéricas da performance desses contratos. Estas informagodes
s$d0 utilizadas para efeitos de pricing destes contratos, de modo que resultem em contratos de resseguro cedidos numa posi¢do de custo
liquids, sem que dai resulte uma possibilidade significativa de ganho liquido.

2.2.1.3 Separagdo de compeonentes

Antes do reconhecimento inicial de um contrato de seguro com base nos principios da IFRS 17, a COSEC analisa se o contrato contém
componentes que devern ser separadas. A IFRS 17 distingue trés categorias de componentes que tém de ser contabilizados
separadamente:

*  fluxcs de caixa relativos a derivados embutidos que devem ser separados;
»  fluxos de caixa relativos a componentes de investimento distintas; & ainda
. transferéncia de bens ou servigos distintos de contratos de Seguro.

A COSEC ndo detém, no momento, componentes que devam ser separadas dos seus contratos de seguro.

2.2.1.4 Reconhecimento inicial

Os grupos de contratos de seguro emitidos saa inicialmente reconhecidos a partir do primeiro dos seguintes momentos:
+«  oinicio do periodo de cobertura;
+ a data em que o primeiro pagamento do tomador do seguro é devido ou efetivamente recebido, se n&o houver data de
vencimento; e

. quando a COSEC determina que um grupo de contratos se torna onerose.

Um grupo de contratos de resseguro cedido que cobre as perdas de contratos de seguro separados numa base proporcional {resseguro
proporcional ou quota-parte) & reconhecido no ultimo dos seguintes momentos:
*  ¢inicio do periodo de cobertura do grupo; ou

+ o reconhecimento inicial de qualquer contrato de seguro subjacente.

Um grupo de contratos de ressegure cedido que cobre perdas agregadas de contratos subjacentes superiores a um valor especificado
{contratos de resseguro ndo proporcionais, come resseguro de excesso de perdas) é reconhecide no inicio do periodo de cobertura
desse grupo.
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Apenas os contratos que cumprem 03 critérios de recanhecimento no final do periodo de reporte sio incluidos nos grupos. Quando os
cantratos cumprem os critérics de reconhecimento nos grupas apés a data de reporte, sio adicionadas aas grupos no pericdo de reporte
eém gue cumprem os critérios de reconhecimento, sem prejuizo da restric8o dos cohorts anuais. A composigdo dos grupos ndo é
reavaliada em pericdos subseguentes.

2.2.1.5 Alteragdes e desreconhecimento

Um contrato de seguro é desreconhecido quando:
*  se extingua a respeonsabilidade (ou seja, quande a obrigagdc especificada no contrato de segurc expira ou & extinta ou
cancelada); ou

* o contrato é modificado e certos critérios adicionals s&o considerados.

Quando um contrata de seguro € desreconhecido, s30 ajustadas as estimativas para remover os direitos e obrigagdes relacionados com
o contrato. A contabilizago do efeito do desreconhecimento resulta no registo dos seguintes valores no resultado:
*  se o contrato for extinto, qualquer diferenca liquida entre a parte desreconhecida de responsabilidades relativas a 5eViGoS
futuros do contrato original e quaisquer outros fluxos de caixa decorrentes da extingio;
= se o contrato for transferido para um terceiro, qualquer diferenga liquida entre a pare desreconhecida das responsabilidades
relativas a servigos futuros do contrato original e o prémic cobrado ao terceiro;
= se o contrato original for modificado resultando no seu desrecanhecimento, gualquer diferenga liquida entre a parte
desreconhecida das responsabilidades relativas a servigos futuros e o prémio hipotético que a entidade teria cobrado se tivesse
celebrado um contrato com termos equivalentes aos do novo contrato A data da modificagio do contrato, menos qualquer
prémio adicional cobrado pela modificagio.

2.2.1.6 Mensuragio

A COSEC utiliza a abordagemn de imputagdo dos prémios para mensurar todos os contratos emitidos que t&m prazo de cobertura igual
ou inferior a um ano. Para os contratos plurianuais, com prazo de coberlura superior a um ano, a Companhia optou por utilizar também
a abordagem de imputagdo dos prémios. De forma a suportar esta metodolegia ulilizada, foi efetuade um teste de elegibilidade aos
grupos de contrato com prazo de cabertura superior a um ano, de forma a demonstrar que o impacto da utilizagdo da abordagem da
imputacdo dos prémios em detrimento da abordagem dos maduios ndo é material, Os contratos de resseguro proporcionais e de excesso
de perdas que cobrem os cantratos de seguro direto 4o contabilizados pela abordagem de imputagdo dos prémios,

Para os contratos de seguro direto emitidos, 0s custos de aquisigio sdo diferidos e reconhecidos ag longo de periode de coberlura dos
contratos de um grupo.

Para os contratos de seguro emitides, no reconhecimento inicial, a COSEC mensura as responsabilidades de servigos futuros pelo valor
dos prémics recebidos, deduzido de quaisquer custos de aquisicio pagos.

Para os contratos de resseguro cedido, no reconhecimento inicial, a COSEC mensura as responsabilidades de servigos futuros pelo
valor dos prémios pagos.

O valor contabilizado de um grupo de cantratos de seguro emitidos no final de cada petiodo de reporte & a soma das:
e responsabilidades relativas a servigos futuros: e
. responsabilidades relativas a servigos passados, que compreende as estimativas relativas ao servigo passado atribuidas ao
grupo de contratos na data de repore.

O valor contabilizado de um grupo de contratos de resseguro cedido no final de cada periodo de reporte & a soma da:

7
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«  cobertura remanescente; e
*  dossinistros incarridos, gue compreende as estimativas refativas a servigos passados atribuidas ao grupe de contratos na data
de reporte.
Para o0s contratos de seguro emitidos, em cada uma das datas de reporte subsequentes, as responsabilidades relativas a servigos futuros
=)
= aumentada pelos prémios recebidos no periodo;
+  reduzida pelos custos de aquisic3o pagos no pericdo;
. reduzida pelos valores de prémios esperados recebidos reconhecidas como receita de seguros pelos servigos prestados no
periodo; e

. aumentado pela amortizagdo dos custos de aquisigio reconhecidos como despesas de servicos de seguros.

Para os contratos de resseguro cedido, em cada uma das datas de reporte subsequentes, a restante cobertura &:
. aumentada pelo pagamento de prémios no periodo; e
= diminuido pelos valores de prémios reconhecidos como despesas de resseguro pelos servicos recebidos no periodo.

As responsabilidades de servigos passados s&o medidas através de fluxos de caixa futuros ajustados pelo valor tempora!l do dinheiro,

uma vez que o0s sinistros tém periodos de desenvolvimento superiores a urm ano.

Na medida em que todos os grupos de contratos de seguro e de resseguro cedido s3o valorizados pelo PAA, a COSEC optou por ndo
descontar os fluxos de caixa do passivo da cobertura remanescente e, por consequéncia, ndo necessita de apurar ¢ efeito do risco
financeiro.

2.2.1.7 Ganhos de contratos de seguros

A COSEC reconhece a receita de segures com base na passagem do tempo durante o periodo de cobertura de um grupo de contratos,
uma vez que se considera que todas as coberturas t&m um perfil de risco uniforme ao longo da sua duragdo.

2.2.1.8 Gastos de contratos de seguros

As despesas com servigos de seguros incluem o seguinte:
=  sinistros e beneficios incorridos;
. outras despesas incorridas com servicos de seguros diretamente atribuiveis;
* reconhecimento dos custos de aquisi¢io;
»  alteragdes relacionadas com servigos passados (ou seja, alteragdes nas estimativas relacionadas com servigos passados); &
= alteragbes relacionadas com servigos futuros (ou seja, perdasireversdes em grupos onerosos de contratos decorrentes de
alteragdes na componente de perda).

O reconhecimento dos custos de aguisi¢io de seguros & baseado na passagem do tempo. Outras despesas que ndo atendem as

categonas acima esfao incluidas em outras despesas operacionais na demonstragio de resultados.
2.2.1.9 Resuitado de contratos de resseguro

A COSEC apresenta o desempenho financeiro dos grupos de contratos de resseguro cedido, compreendendo os seguintes valores:
. despesas de resseguro;
. recuperagio de sinistros incorridos:
* outras despesas incorridas com servigos de seguros diretamente atribuiveis;

*  efeito de mudangas no risco de crédito do ressegurador;

Nl
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= alteragdes relacionadas com servigos passados (ou seja, ajustamentos a sinistros ocarridos).

As despesas de resseguro sdo reconhecidas de forma semelhante as receitas de seguro direto. O valor das despesas de resseguro
reconhecidas no periodo de reporte representa a transferncia de servigos recebidos por um valor que reflete a parcela dos prémios que
a COSEC espera pagar em troca desses servigos.

Para grupos de contratos de resseguro cedido, a COSEC reconhece as despesas de ressegurao com base na passagem do tempo durante
0 periodo de cobertura de um grupo de contratos.

As comissdes de aquisicio que nio dependem de sinistros dos contratos subjacentes reduzem 0s prémios pagos e s30 contabilizadas
como parle das despesas de resseguro (dedugao).

2.2.1.10 Ganhos & Perdas financeiras de contratos da seguro

As receitas ou despesas financeiras de seguros compreendem a variagio do valor contabilizado do grupo de contratos decormrente do:
»  efeito do valor temporal do dinheiro & mudangas no valor temporal do dinheiro; &
»  efeito do risco financeiry @ mudangas no risco financeiro

Os principais valores das receitas ou despesas financeiras de seguros s30:
+  efeito da passagem do tempo sobre as responsabilidades de serviges passados; e
+ o efeito de alteragdes nas taxas de juro & cutros pressupostos financeiros.

A COSEC desagrega as alteragdes no ajustamento ao risco para risco nao financeiro entre o resultado do sefvico de seguros e as
receitas ou despesas financeiras de seguros.

Para os contratos emitidos pela COSEC, aplica-se a opgao de outro rendimento integral.
2.2.2 Ativos financeiros
2.2.2 Adocdo da IFRS 9 — “Instrumentos financeiras”

A Norma Intemacional de Relato Financeiro - IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros” emitida pelo 1ASB em julho de 2014, substitui 03
modelos de classificagio e avaliagio da IAS 39 — “Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragas” para os periodos anuais
apos 1 de janeiro de 2018. No sentido de garantir a consisténcia no setor segurador entre a aplicagdo da IFRS 9 e da IFRS 17 - “Contratos
de seguros’, o IASB emitiu uma emenda a IFRS 4 com efeitos a partir de 1 de janeiro de 2018 que veio permitir as empresas de seguros
diferir a aplicagao da IFRS 9 para os periodos ap6és 1 de janeiro de 2023, alinhando assim a data de eficAcia da IFRS 9 e da IFRS 17.

De acardo com as disposicdes da IFRS 9. a COSEC optou pela aplicagdo diferida da norma IFRS @ para a data de entrada em vigor da
norma IFRS 17 {1 de janeiro de 2023), com reexpressdo do periodo comparativo.

2.2.2.1 Classificagdo

Os ativos financeiros séo registados no balango da COSEC na data de negociagao ou contratagio.
No momento do seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros podem ser classificados pas seguintes categorias de mensuragaao:
i. Ativos financeiros ao custo amortizade: inclui os ativos financeiros cujo objetivo principal & a detengo dos mesmos para
recebimento dos fluxos de caixa contratuais e os respetivos fluxos de caixa ocorrem em periodos especificos e correspondermn
apenas ao pagamento do vaior nominal e de juros do montante em divida:

>
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ii. Ativos financeiros ao justo valor através de reservas: inclui essenciaimente os atives fnanceiros qualificados como
instrumentos de divida, para os guais ¢ modeio de nagdcio assenta na recolha dos fluxos de caixa contratuais e a venda desse
ativo. Adicionalmente. os respetivos fluxos de caixa ocorrem em periodos especificos e correspondem apenas ao pagamento
do valor nominal e de juros do montante em divida. Esta categoria pode também incluir instrumentos de capital préprio quando
a COSEC opte por classificar irrevogavelmente estes investimentos como atives financeiros valorizados ao justo valor através
de reservas quando estes atendem a definicio de instrumentos de capital da FAS 32 e nfio s3o detidos para negociagdo;

i Ativos financeiros ao justo valor através dos resultados: inclui os ativos que ndo cumprem com as critérios de ciassificacdo
como ativos financeiros ao custo amortizado ou ao justo valor através de reservas, quer se refiram a instrumentos de divida
ou instrumentos de capital que nao foram designados ao justo valor através de reservas.

A classificac2o dos investimentos depende dos seguintes aspetos, exceto quando seja aplicada a opgdo de mensurar o instrumento
financeiro pelo seu justo valor através de ganhos e perdas:
*» Do modelo de negdcio seguido pela Companhia na gestdo dos ativos financeiros (recebimento dos fluxos de caixa ou
apropriagdo de variagoes de justo valor);
= Dos termos contratuais dos fluxos de caixa dos ativos financeiros.
Alteragoes a classificag@o dos ativos financeiros s6 podem ser efetuadas quando o modelo de negécio seja alterado. Ha yuma
excegao relativa a ativos financeiros ao justo valor através de reservas, que constituem instrumentos de capital préprio, os

quais nunca poderao ser reclassificados para outra categoria.
2.2.2.2 Reconhecimento inicial @ mensuragio subsequente

No reconhecimento inicial, a COSEC mensura os ativos financeiros ao justo valor. acrescido dos custos de transagdo diretamente
atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro, para os ativos financeiros que nlo s3o mensurados ao justo valor através dos resuftados. Os
custos de transaclo de ativos financeiros ao juste valor através dos resultados slo registados em resultados da exercicio quando
incorridos.

Os investimentos valorizados ao custo amortizado s8¢ mensurados no momento subsequente de acordo com o método da taxa de juro
efetiva & deduzidos de perdas de imparidade. As perdas pgr imparidade dos ativos valorizados a0 custo amortizado s30 reconhecidos

em perdas de imparidade. enquanto os juras 530 reconhecidos em rendimentas financeiros, em resultado do exercicio.

Os ativos financeiros ao justo valor através de reservas, que constituem instrumentos de divida sio mensurados subsequentemente ao
justo valor com as variagdes de justo valor reconhecidas por contrapartida de reservas, & excegio das variagbes respeitanies ao
reconhecimento de imparidades, rendimentos de juros e ganhos/(perdas} par diferengas cambiais, as quais s8o reconhecidas em
resultados do exercicio. Os ativas financeiros ao justo valor através de reservas estSo sujeitos a imparidade. Refativamente aos
investimentos valorizados ao justo valor através de reservas outro rendimento integral que se qualificam como instrumentos de capital
prépric, estes s3o mensurados ao justo valor na data do reconhecimento inicial e no momento subsequente, sendo as vanagbes de justo
valor registadas diretamente em reservas. no Capital proprio, ndo havendo lugar a reclassificacdo futura mesmo apds o
desreconhecimento do investimento. Os dividendos obtidos destes investimentos sdo reconhecidos como ganhos, em resultados do

exercicio, na data em que sao atribuidos.

2.2.2.2.1 Perdas por imparidade

2,2.2.2.1.1 Classificagdo de estagios

De acordo com a IFRS 9 devem ser estabelecidos principios para a classificacio das operagies e ativos da carteira de acordo com o

risco de incumprimento associado. Assim, as exposigdes devermn ser classificadas por diferentes estagios consoante a evolugo do seu
risco de incumprimento desde a data de reconhecimento inicial, @ n3a em fungao do risco identificado & data de relato.
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Estagio 1 — exposigées ande nda se verifica um aumenta significativa no risco de crédita desde a data do seu reconhecimento inicial ou
cuja classificagdo assaciada é caraterizada como “investiment grade”.

Estagio 2 - exposigdes consideradas como “non investimen! grade” e para as quais se cbserva uma degradacdo significativa da nivel
de risco de crédito desde o reconhecimento inicial. Mais concretamente. aperagdes cujo rating na data de relato sofreu uma
desvalorizagdo de trés ou mais niveis de classificago em relaglo ao rating de aquisi¢3o,

Estagio 3 — exposigGes para as quais existe evidéncia objetiva de imparidade, isto &, sinalizadas como estando em default
2,2.2.2.1.2 Exposigo em Risco (Exposure At Default - EAD)

A exposigdo em risco representa o montante de exposigio a data de incumprimento de determinada operagio e sabre o qual deve ser
determinado o montante de imparidade.

Ao cansiderar o incumprimente sobre uma carteira de obrigagdes, a exposigac 4 data de incumprimento considera o valor nominal do

instrumento acrescido dos cash-flows gue o mesmo promete pagar da data de relato até a maturidade.
2.2,2.2.1.3 Perda dado o Incumprimento (Loss Given Default - LGD)

A perda dado o incumprimento representa uma estimativa de perda esperada de uma operagio que se encontre em situaglo de
incumprimento. Ou seja, & a percentagem do valor da exposicio em risco & data de entrada em incumprimento que se estima transformar-
se em perda.

Com base no rating de classificagio de cada obrigagao, ¢ possivel atribuir-lhe determinado percentual de perda dada a incumprimento.
Na auséncia de um modelo de determinagdo deste parametro, & passivel obter 03 valores de LGD de agéncias de rating especializadas,
que nos devolvem valores sustentados numa extensa base histérica.

E feita ainda a distingio de operagdes com rating superior BBB-/Baa3 {segundo a S&F e Fitch / Moody's), inclusive, como caraterizadas
por “investiment grade”, enquanto que classificagbes abaixo deste ratings se definem como “non investiment grade”.

2.2,2.2.1.4 Perdas de crédito esperadas (Expected Credit Loss - ECL)

De acordo com a IFRS 9. consoante o estagio da operagdo, as perdas de crédito devem ser estimadas através de duas abardagens
diferentes:
. ECL a 12 meses: perda esperada resultante de um evento de perda que ogorre nos 12 meses apds a data de célculo — estagio
1.
*  ECL Lifetime: perda esperada obtida através da diferenca entre os cash-flows contratuais e os cash-flows que a entidade
espera vir a receber até a maturidade do contrato. Por outras palavras, 3 perda esperada resultante de todos as potenciais
eventos de perda até 4 maturidade — Estagios 2 e 3.

2.2.2.2.1.5 Probabilidade de Incumprimentao (Probability of default - PD)

A probabilidade de incumprimento corresponde a probabilidade de uma operagio entrar em incumprimento, ao longo de um determinado
horizonte ternparal {12 meses ou lifetime}. Este parametro ¢ utilizada diretamente para o calculo das perdas de crédito esperadas (ECL)
de operagdes em estagio 1 e 2 de imparidade. Deste modo, para operages em estagio 1 deve ser considerado o periodo de 12 meses
e para operagdes em estagio 2 a maturidade residual da operagés {lifetime).
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Uma vez mais, este pardmetro pode ser recolhido junto de agéncias de rating que atuam no mercado, coma fonte altemativa a modelos
de estimativa internos.

2.2.2.2.1.6 Metodologia de calculo

A COSEC avalia de forma prospetiva as perdas de crédito estimadas assaciadas aos ativos financeiros, que constituem instrumentos de

divida, cfassificados ao custo amortizado e ao justo valor através de reservas.

A metodologia de imparidade aplicada tem em censideragdo o perfil de risco de crédito dos devedores. sende aplicadas diferentes
abordagens consoante a natureza dos mesmos.

A COSEC aplica a abordagem simplificada permitida pela (FRS 9 para efeitos de ciiculo de perdas por imparidade associadas a rubrica
de “Qutros devedores por cperagies de seguros e outras operagdes”, onde as perdas de crédito estimadas tém por base informagdes
razodveis e sustentaveis que estejam disponiveis e que sejam suscetiveis de afetar o risco de crédito. Esta avaliagio depende da
natureza do ativo, considerando matrizes de incumprimento histéricas para a maturidade dos saldos a receber, ajustada por estimativas
prospetivas relativas & expetativa da evolugso dos ciclos econemicos.

Para todas as outras situagdes e naturezas de saldos a receber, a COSEC aplica a abardagem geral do modelo de imparidade, avaliando
@ cada data de reporte se existiu um aumento significative do risco de crédito desde a data do reconhecimento inicial do ativo. Caso nio
tenha existido um aumente do risco de crédito é caiculada uma imparidade correspondente & quantia equivalente as perdas esperadas
num prazge de 12 meses. Se tiver existido um aumento do risco de crédito, & calculada uma imparidade correspondente & quantia
equivalente as perdas esperadas para todos os fluxos contratuais até a maturidade do ativo.

A COSEC avalia de modo prospetive as perdas de crédito estimadas associadas aos ativos ao custo amortizado. A metodologia de
imparidade aplicada depende se ocorreu ou ndo um aumento significativo no risce de crédito.

2.2.2.2.1 Desreconhecimento de ativos financeiros’

A Companhia desreconhece os ativos financeiros quando, e apenas quando, os direitos contratuais aos fluxos de caixa tiverem expirado
ou tiverem sido transferidos. e a Entidade tiver transferido substancialmente todos os riscas e beneficios decomentes da propriedade do
ativo.

2.2.2.3 Empréstimos e contas a receber

Sao ativos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados num mercado ativa. Esta categoria inclui depésitos junto de
empresas cedentes, empréstimos concedidos, depésitos em instituigdes de crédito e ainda valores a receber pela prestagdo de servicos
ou alienagao de bens, registados em “Qutros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes”.

No reconhecimento inicial estes ativos sao registados pelo seu justo valor, deduzido de eventuais comissées incluidas na taxa efetiva, e
acrescido de todos os custos incrementais diretamente atribuiveis & transagio. Subsequentemente, estes ativos s0 reconhecidos em
balango ao custo amortizade, deduzide de perdas por imparidade. Os juros s3o reconhecidos com base no método da taxa efetiva.
2.2.2.4 Justo valor

O processo de valorizagio dos investimentos da COSEC & efetuads de acordo com os seguintes procedimentos:

Canais de informagio
Os canais definidos para a obtengfo de informagio s30 a Rewters e a Bloomber. 7
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Em cada canal, & recolhida a seguinte informagao:

Reuters

Para os titulos valorizados com base neste canal sdo incorporados os seguintes tipos de pregas:

* Exchange Price — Corresponde ac Oltimo valor de transago em bolsas oficiais, conhecide para o titulo em causa (quando & conhecida
mais de uma bolsa, & identificada a "Prmary Exchange™).

» 1SMA Price - Q ISMA (Inlernalional Securities Market Association) fornece o prego Bid, Ask e Mid para obrigages, calculado com base
em transagdes dirias registadas no sistema TRAX (Sistema eletronico de negociaglo, registo e raporting de operagbes) e por cotagdes
fornecidas pelos seus membros.

* Rauters EJV Price — Corresponde a uma avaliag3o independente efetuada pela empresa Reuters, com base em spreads de transagoes
efetuadas no mercado,

Bloomberg
Para os titulos de divida € incorporada a dltima cotag3o de cada contribuidor disponivel no terminal Data Licence da Bioomberg. No caso

dos outros tipos de instrumentos financeiros, € integrada a dltima cotago disponivel para o momento de referéncia.
Metodologia de avaliagio de ativos
A valorizagdo ao Justo Valor segue a metodologia a seguir identificada:

Para a selecio dos pregos dos ativos financeiros, o sistema, diria e automaticamente, com base na informacao recebida do mercado
{contribuidores, pregos, volumes oferecidos de compra e venda) e em simultaneo com a aplicagso das regras definidas internamente, ira
identificar ¢ prego que retine o estatuto de “mais adequado” (preo defaulf), proponda a sua utilizagdo na valorizagso dos ativos.

Sequencialmente o sistema aplica a segquinte ordem de prioridades:

« Pregos de Bolsa — Pregos recolhidos diretamente das bolsas de valores

Atributos para a sua utilizagso:

a) Preco no dia;

b) Volume das ofertas no dia com minimo de 10% do valor da emissdo do titulo;

) Variagdo absoluta inferior a 0.10% face 3 mediana de todos 0s precos do mercado recebidos das entidades fornecedoras de precos
{Bloomberg - Bond Quote Compaosite ou Reulers) para os ativos que tenham mais de 10 contribuidores disponiveis no mercado.

Hierarquia de criterios de selegio:

a) Bid / Ask spread mais baixo;

b) Em caso de igualdade, ¢ que apresente o Bid mais baixo;

c) Em caso de igualdade, o que apresente o Bid Size mais alto ou seja maior volume na compra.

=+ Executaveis Multicontribuidos — Pregos que representam um compoésito de pregos executaveis, formados por contributos de varias
contrapartes, casos do CBBT {Composite Bloomberg Bond Trader), ISMA-Trading {International Securities Market Association).

Atributos para a sua utilizagio:
a} Prego no dia;

b} Variagao absoluta menor que 1% face & mediana de todos 0s pregos, excluindo o pre¢o que se verifica, dos contribuidores disponiveis
com precas do dia.
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Hierarquia de critérios de selegdo:

a) Bid / Ask spread mais baixo;

k) Em caso de igualdade, o que apresente o 8id mais baixo;

¢) Em c¢asc de igualdade, o que apresente o Bid Size mais alto cu seja maior velume na compra,

= Executdveis individuais - Pregos que pemmitem transacionar aos niveis apresentados.

Atributos para a sua utilizagao:

a} Prego no dia;

b) Variagie absoluta menar que 1% face 4 mediana de todos 0s pregos, excluindo o prego que se verifica, dos contribuideres dispon(veis
cam pregos do dia.

Hierarquia de critérios de selegao:

a) Bid / Agk spread mais baixg;

b) Em caso de igualdade, o que apresente o Bid mais baixo:

¢) Em caso de igualdade, o que apresente Bid Size mais alto ou seja maior volume na compra;

d) Em caso de igualdade, o contribuidor ser Lead Manager ou Co-feader da emissdo em causa.

» Pregos Independentes - Pregos fornecidos por entidades externas independentes que ndo atuam de forma ativa no mercado
{compradores/ivendedores}, tornando-se desta forma entidades isentas quanto as avaliagdes que efetuam. Inserem-se nesta
categoria os precos BGN (Bloomberg Generic) e TASS (TASS Werlpapierhand/sbank).

Afributos para a sua utilizagSo:

a) Prego no dia;

b) Variaglo absoluta mencr que 1% face & mediana de todos os pregos, excluindo o prece que se verifica, dos contribuidores disponiveis
com precos do dia.

Hierarquia de critérios de selegio:
a) Bid / Ask spread mais baixo;
b) Em caso de igualdade. o que apresente & Bid mais baixo.

« Bids Indicalivos - Pregos de contribuidares que ndo apresentam ofertas firmes de compra, mas apenas de valorizagdo indicativa.

Atributos para a sua utilizagdo:
a) Prego no dia;
b) Variagic absoluta menor que 1% face 4 mediana de todos os pregos, excluindo o prego que se verifica, dos contribuidores disponiveis

com pregos do dia.

Hierarquia de critérios de selegao:
a) Bid / Ask spread mais baixo;
b} Em caso de igualdade. o que apresente o Bid mais baixo.

+« Modelos extemos - Pregos fornecidos por entidades externas onde sdc aplicados modelos que poderdo ter uma maior ou menor
aderéncia a¢ mercado, sao exemplos o BYAL {Bloomberg Valuation price) e o EJV (Thomson Reuters Valuated Trading Composite).

s Modelos internos — Prego cujo modelo e sua aplicagdo seja aprovada pelo Comité de Valorizaglo de Instrumentos Financeiros do
Banco custodiante.
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Caso o sisterna ndo consiga apurar um preco defauft, por n3o estarem reunidos os atributos, @ matriz ndo recebera qualquer input
automatico de prego manterndo-se em vigor o prego do dia anterior, que, ao final de 15 dias, caso ndo sgja intervencionado, passara a

ndo cotado, sendo assumido como prego o valor que decarre da aplicagio dos critérios de valorizagao definidos.
2.2.2.5 Ganhos e perdas realizados em investimentos

Os ganhos e perdas resultantes da diferenga entre o produto da venda de ativos financeiros disponiveis para venda e o respetivo valor
de aquisigdo sdc registados nas rubricas “Perdas em investimentos” ou “Ganhos em investimentos”, e refletidos na rubrica “Ganhos
liquidos de ativos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas” da demonstragio de ganhos e
perdas.

No momento da alienagdo as variagdes acumuladas no justo valor. registadas na rubrica “Reservas de reavaliagao — por ajustamentos
no justo valor dos ativos financeiros”, do Capital Préprio, sdo transferidas para proveitos ou custos do exercicio, sendo registadas na
fubrica "Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros nae valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas’

2.2.3 Terrenos e edificios

Em 1 de Janeiro de 2008, data de transigdo para as atuais normas contabilisticas, quer os iméveis de uso préprio, quer os iméveis de
rendimento, foram mensurades pelo critério de justo valor, considerando o valor da Gltima reavaliagio efetuada como “deemed cosf de
cada imével. As depreciagdes de imodveis de uso préprio foram calculadas com referéncia a 1 de Janeiro de 2004, data de transigio
considerada para o reporte aos acionistas com participagio qualificada.

Os iméveis da COSEC s2o avaliados com uma periodicidade minima anual, no caso dos iméveis de Rendimento, ou trianual, no caso
dos iméveis de Uso Proprio, pelo seu valor de mercado, sendo utilizados o método de Comparagdo de Mercado, do Rendimento e do
Rendimento Discounted Cash-flow.

A COSEC utiliza dois modelos de mensuracio distintos:
Modelo de Revalorizagao

Para os imdveis de use proprio, a COSEC utiliza o modelo de Revalorizagao, sendo as revalorizagdes positivas refletidas na rubrica
‘Reservas de reavaliagiio — por revalorizacio de terrenos e edificios de uso proprio”, exceto no que se refere a reversdes de perdas por
imparidade. as quais sA¢ registadas como um ganho na demonstragdo de ganhos e perdas. As revaloriza¢fes negativas s4o ragistadas
na demonstragao de ganhos e perdas, apds a utilizago do saldo refletido na rubrica “Reservas de reavaliagdo — por revalorizagio de
terrenos ¢ edificios de uso proprio™.

A COSEC regista em ganhos e perdas o valor da depreciagdo dos edificios de uso prdprio pelo método das quotas constantes,
considerando que s6 & depreciavel a parcela correspondente & pane edificada do iméve!, considerando-se que a quota-parte do valor do

terreno no total do valor dos edfificios corresponde a 40% do seu valor € que a vida dtil residual dos imoveis corresponde a 50 anos.

Modelo de Justo Valor

O modelo de Justo Valor & utilizado para os imoveis de rendimento, sendo a determinagdo do justo valor efetuada por um avaliador
independente ou por recurso a um Modelo de avaliagio interno. As revalorizagdes, quer positivas, quer negativas, sdo refletidas em
ganhos e perdas do exercicio.

Os rendimentos e encargos dos imoveis s3o reconhecidos em ganhos e perdas.

2.2.4 Ativos Tangiveis %‘
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Os ativos tangiveis sdo contabilizados pelo seu custo de aquisicio, deduzido das amortizagdes acumuladas e de eventusis perdas por
imparidade, e s4o amontizados de acordo com a sua vida Gtil estimada. As amortizagdes sao calculadas numa base sistematica ao longo
da vida 0til estimada do bem, a qual corresponde ao periodo durante o quai se espera que o ativo esteja disponivel para uso, que & a
que segue:

Anos de vida otil

Equipamento administrativo 4-10
Maquinas e ferramentas 4-8
Equipamento informdtico 4
Instalagfes intericres 10
Materia! de transporte 4
Material hospitalar g-10
Qutro equipameanto 2-10

2.2.5 Ativos sob direito de uso ¢ passivos de locago

Com a entrada em vigar da IFRS 16 a 1 de janeiro de 2019, a gua!l introduziu alteragées significativas na contabilizagio de alguns

contratos de locacdo, a Cempanhia passou a ter de reconhecor contabilisticamente umn passivo de focagao e um ativo de “direito de usa".

Q passive de locagAo correspande ao valor atual das rendas a pagar durante o periodo de iocaglo, descontado a taxa de juro implicita

do contrato. O passivo devera ser remensurado sempre que existirem alteracao no contrato de locacio que assim o justifiquem.

O ativo relativo ao direito de uso & mensurado iniciaimente ao custo, correspondendo ao valar inicial do passivo de locagdo, sendo
posterionmente depreciade pelo método linear, desde a data de inlcio até ao fim da vida witil do ativo de direite de uso ou o mmino do
prazo da locagdo. Sera igualmente sujeito a teste de imparidade e ajustado caso sejam efetuadas remensuragdes nc passivo de locagao.

Os critérics para que um cantrato de locagaa seja enguadrado na IFRS 16 sdo: (i) o contrato identificar um ativo ou conjunto de ativos,
explicitamente au implicitamente e (i) controlo sabre o ativo; (i) beneficio econdmico futuro do uso. Adicionalmente a IFRS 16 prevé a
isengda de tratamento para contratos de locagao cuja maturidade & inferior a 12 meses e/fou os ativos subjacentes sejam de valor inferior
a 5.000 délares.

Ver nota 14,

2.2.6 Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis s8o contabilizados pelo seu custo de agquisi¢do, deduzide das amortizagdes acumuladas e de eventuais perdas por

imparidade, e s30 amortizados de acordo com a sua vida Util estimada.

Nesta rubrica est3o incluidos essencialmente valores relativos a aplicagdes informaticas utilizadas no desenvolvimenta da atividade.

2.2.7 Beneficios dos empregados {IAS 19)

De acordo com o regime pravisto no contrato coletive de trabalho para o setor segurador, a COSEC assumiu, até 31 de Dezembro de
2011, o compromisse de conceder acs seus empregados prestacies pecunidrias para complemento das reformas atribuidas pela
Seguranga Social, para todos os trabalhadores do quadro do pessoal efetivo admitidos na atividade seguradora até Junho de 1995.
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Para cobertura destas responsabilidades, a COSEC efetuou dotagdes para um Fundo de Pensdes aberto gerido pela BPi Vida e Pensdes,
Companhia de Seguros de Vida, S.A. - o Fundo BP! Valorizacdo.

Em 2012, o valor das responsabilidades pelos servigos passados, caiculade a 31 de Dezembro de 2011, relativo as pensées de reforma
por velhice devidas aos trabalhadores no ativo que aderiram ao novo Acordo Coletivo de Trabalho (ACT), foi converido em contas
individuais daqueles trabathadores, integrande o respetivo Plano Individual de Reforma.

Ao abrigo do disposto no referido ACT, em 2023 e 2022, a Companhia efetuou contribuigses para os Planos Individuais de Reforma
anteriormente referidos, nos montantes de 77.477 Euros e BD.643 Euros, respetivamente {Notas 24.2 e 25).

A responsabilidade reconhecida em balango relativa a planos de beneficio definido corresponde i diferenca entre o valor atual das
responsabilidades e o justo valor dos ativos do funde de pensdes. O valor total das responsabilidades & determinado numa base anual,
per atudrios especializados, utilizando o métedo “Unit Gredit Projected”, e pressupostos atuariais considerados adequados (Nota 25). A
taxa de desconto utilizada na atualizag3o das responsabilidades reflete as taxas de juro de mercado de obrigagdes de empresas de
elevada qualidade, denominadas na moeda em que s30 expressas as responsabilidades, e com prazos até ao vencimento, simitares aos

prazos médios de liquidagio das responsabilidades.

O custo do exercicio com pensdes de reforma e sobrevivéncia, que inclui o custo dos servigos correntes, o custo dos servigos passados,
o custo das liguidacdes e o juro liquido sobre o passivo {ativo) liquido de beneficio definido, é refletido pelo valor liquido na rubrica de
“Gastos com pessoal”. O impacto da passagem & reforma de colaboradores antes da idade normal de reforma definida no estudo atuarial
¢ refletido diretamente em "Gastos com pessoal”.

Os ganhos e perdas atuariais, resultantes de alteragdes nos pressupostos atuariais e financeiros e de diferengas entre os pressupostos
atuariais e financeiros utilizados e os valores efetivamente verificados, sdo reconhecidos diretamente em capitais préprios, na
Demonstracio de Rendimento Integral, no periodo em que ocorrem.

As contribuigdes da Companhia para o plano de contribuigfo definida s3o efetuadas de acordo com o previsto no ACT. sendo registadas

como um custo do exercicio a que respeitam na rubrica de "Gastos com pessoal'.

As restantes consideragfes encontram-se desenvolvidas na Nota 25.

2.2.8 Impastos sobre lucros

A Companhia esta sujeita a tributagio em sede de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC) e a Derrama Municipal,
cuja taxa agregada nos exercicios de 2023 e 2022 corresponde a 22,5%, acrescida da respetiva Derrama Estadual, determinada nos
termos da Lei n® 114/2017, de 29 de dezembro, que corresponde  aplicagio de uma taxa adicional de 3% sobre a pane do lucro
tributavel superior a 1.500.000 Euros e inferior a 7.500.000 Euros, de 5% sobre a parte do lucro tributavel superior a 7.500.000 Euros e
inferior a 35.000.000 Euros, e de 8% sobre a parle do lucro tributavel que exceda este valor.

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os impostos diferidos.
O imposto corrente & calculado com base no lucro tributével do exercicio, o qual difere do resultado contabilistico devido a ajustamentos
a matéria coletave! resultantes de custos ou proveitos nlo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdo considerados noutros

periodos contabilisticos. bem cormo de ajustamentos de valor para efeitos de apuramento das valias tributaveis.

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar/pagar em periodos futuros resultante de diferer temporaras

dedutiveis ou tributaveis entre o valor de balango dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizada na determinagdo do lucro tributavel.

(\
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Os passivos por impostos diferidos s3o normalmente registados para todas as diferengas temporarias tributaveis, enquante os impostos
diferidos ativos sé s20 reconhecidos até ao montante em que seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a
utilizagdo das correspondentes diferengas tributdrias dedutiveis ou de reporte de prejuizos fiscais. Adicionalmente, nfo si¢ registados
impostos diferidos ativos nos casos em que a sua recuperabilidade possa ser questionave! devido a outras situagdes, incluindo questées
de interpretaco da legislagao fiscal em vigor.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) sdo refletidos nos resultados do exercicio, exceto nos ¢asos em que as
transagdes que os originaram tenham sido refietidas noutras rubricas de capital préprio {por exemplo, no caso da reavaliagio de atives
financeiros disponiveis para venda). Nestas situagbes, o correspondente imposto & igualmente refletido por contrapartida de capital
proprio. ndo afetando o resultado do exercicio.

2.2.9 Passivos de contratos de seguro
2.2.9.1 Passivos de contratos de seguro - Servicos futuros

Reflete a parte do prémio emitido antes do encerramento do exercicio ainda ndo incorrida a data do balango, com o objetivo de compensar
os encargos futuros decorrentes dos contratos de seguro em vigor. E determinada, para cada contrata, por aplicagio do método pri-rata
femporis aos prémios brutos emitidos de Seguro Direta. Ao montante caiculado sao deduzidas as despesas de aquisigio diferidas, que,
em 31 de Dezembro de 2023 e de 2022, representavam respetivamente cerca de 7% dos prémios ndo adquiridos de Seguro Direto em
ambos exercicios.

2.2.9.2 Passivos de contratos de seguro — Servigos passados

Reflete a estimativa das responsabilidades da COSEC por sinistros pendentes de liquidagio 4 data do balango, bem como das
responsabilidades globais relativas aos sinistros ja ocorridos e ndo declarados {IBNR).

O calculo da provisdo para IBNR ¢ efetuade com base nas estimativas de Ultimate Loss Ratio {ULR)}, por ana de subscrigio, efetuadas
peio Atudrio-Responsdvel e validadas na Comissao de Acompanhamento de Taxas de Sinistralidade.

Os ajustamentos da provisdo para IBNR sic efetuados, por ano de subscrigdo, pela diferenga positiva e negativa entre a taxa de
sinistralidade estimada {ULR) e a taxa de sinistralidade real a data das demonstragdes financeiras, aplicada aos prémios processados
para cada ano de subscrigig.

A provis3o para custos de gest3o de sinistros destina-se a fazer face aas custos a incorrer com a gestao dos sinistros que se encantram

pendentes de regularizagfo 4 data das demonstragdes financeiras, incluindo sinistros IBNR.
2.2.10 Ajustamentos para Racibos por Cobrar e para Cobrangas Duvidosas

O Ajustamente para Recibos por Cobrar @ calculado de acordo com o estipulada na Norma Regulamentar n 2 3/2018-R. de 29 de margo,
da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, correspondendo ao montante estimado dos recibos de prémio
censiderados incobrdveis no final do exercicio, corrigida de uma percentagem média que pretende refletir a parte liquida da Companhia
nos prémios processados, apés dedugdo dos corespondentes prémios de resseguro cedido, comisséies de mediagio, impostos &

pravisda para prémios ndo adquiridos associados.
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O Ajustamento para Cobrangas Duvidosas & constituido relativamente aos créditos de cobranga duvidosa, de acordo com o respetivo
risco de cobranga, incluindo o risco de incobrabilidade dos recibos por cobrar em situagdo de mora refativos a contratos cujas garantias
n3o foram ainda anutadas pela COSEC.

2.2.11 Provisbes para riscos € encargos

Procede-se & constituicdo de provisdes quando existe uma obrigaglo presente {legal ou construtiva) resultante de eventos passados
relativamente & qual seja provavel o futuro dispéndio de recursos, e este possa ser determinado com fiabilidade. O montante da provisao

corresponde & melhor estimativa do valor a desembolsar para liquidar a responsabilidade na data do balango.

Caso n3o seja provavel o futuro dispéndio de recursos, trata-se de um passivo contingente. Os passivos contingentes s3o objeto de

divulgagdo, a menos que a possibilidade da sua concretizagao seja remota.

As “Outras provisdes” destinam-se a fazer face a contingéncias fiscais e outras resultantes da atividade da Companhia.

2.2.12 Acréscimos e diferimentos
2.2.12.1 Principio da especializagao dos exercicios

Os proveitos e 0s custos sdo reconhecidos contabilisticamente em fungao do pericdo em que ocorrem as transagdes que Ihes estio

subjacentes, independentemente do momento em que se efetuam os recebimentos e 05 pagamentos
2.2.12.2 Encargos com férias e subsidio de férias

Os encargos com férias e subsidio de férias dos colaboradores sdo registados quando se vence o direito aos mesmos. A respetiva
estimativa encontra-se registada na rubrica “Acréscimos e diferimentos”, do passivo.

2.2.13 Conversao de saldos e transagdes em divisas

Os ativos e passivos monetarios em moeda estrangeira sdo convertidos para Euro as taxas de cdmbio em vigor & data das
demonstragdes financeiras. Os proveitos e custos relativos a diferengas cambiais geradas pelas transagdes em divisas registam-se no
periodo em que ocorrem. As diferengas cambiais originadas pela atualizagdo cambial dos ativos e passivos expressos em moeda
estrangeira, & data das demonstragdes financeiras, sdo também refletidas na demonstragio de ganhos e perdas.

2.2.14 Caixa e equivalentes e depoésitos 4 ordem

Para a elaboragdo do mapa de fluxos de caixa, a Companhia considera como “Caixa e seus equivalentes” o total da rubrica “Caixa e
seus equivatentes e depdsitos 4 ordem”.

2.2.15 Comissdes de contratos de seguro.

As comissbes de mediagdo sdo reconhecidas em ganhos e perdas, de acordo com as taxas definidas para cada apdlice de seguro direto,
no momento em que sdo reconhecidos contabilisticamente os respetivos prémios. As comissdes sdo colocadas a disposigdo para
liqguidagdo no momento em que se efetua a cobranga do prémio.

2.3 Estimativas contabilisticas criticas e aspetos julgamentais mais relevantes na aplicagio das politicas contabilisticas

Na preparagdo das demonstragfes financeiras foram efetuados juizos de valor e estimativas e utilizados diversos pressupostos que

afetam as quantias relatadas de ativos e passivos, assim como as quantias relatadas de rendimentos e gastos do periodo. ;
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As estimativas e 0s pressupostos subjacentes foram determinados por referéncia 4 data de reiato com base no melhor conhecimento
existente & data de aprovagfo das demonstragfes financeiras dos eventos e transagbes em curso, assim comao na experiéncia de evantos
passados efou correntes. Contudo, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, ndo sendo previsiveis A data de aprovagao
das demonstragdes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As atteragdes as estimativas que ocorram posteriormente
a data das demonstragdes financeiras sero corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de incerteza associado, as

resultados reais das transagdes em questdo poderdo diferir das comespondentes estimativas.

Os principais juizos de valor e estimativas efetuadas na preparagio das demonstragdes financeiras anexas foram os seguintas:

Determinacio de perdas por imparidade em ativos financejros

As perdas por imparidade em ativos financeiros sao determinadas de acordo com a metedologia definida na Nota 2.2.2.2.1. Deste modo,
a determinaglo da imparidade tem em conta as conclusées resultantes da avaliacio especifica efetuada pela COSEC com base no
conhecimento da realidade dos emitentes dos instrumentos financeiros em questaa.

A COSEC considera que a imparidade determinada com base nesta metodologia permite refletir de forma adequada as perdas
associadas a sua canteira de ativos financeiros, tende em conta as regras definidas pela Norma iFRS 9.

Beneflcios dos empregados

Conforme referido na Nota 2.2.7 as responsabilidades da COSEC por beneficics pds-emprege e sutros beneficios de longo prazo
concedidos aos seus antigos colaboradores sao determinadas com base em avaliagdes atuariais. Estas avaliagbes atuariais incorporam
pressupostos financeiros e atuariais relativos a mortalidade, invalidez, crescimentos salarizis e de pensdes e taxa de desconto, entre
outros. Os pressupostos adotados correspondem & melhor estimativa da Companhia e dos seus atuarios do compaortamento futuro das
respetivas variaveis. A melhor estimativa da Companhia e dos seus atuarics do comportamente futuro das respetivas vartaveis,

Determinacao dos passivos por contratos de sequros

A determinaglo das responsabilidades da Companhia por contratos de sequros é efetuada com base nas metodologias e pressupostos
descritos na Nota 2.2.9. Estes passives refletem uma estimativa quantificada do impacto de eventas futuros nas contas da Companbhia,
efetuada com base em pressupostos atuariais, histérice de sinistralidade e outros métodos aceites no setor.

Face & natureza da atividade seguradora, a determinagio dos passivos por contratos de seguros reveste-se de um certo nivel de
subjetividade, podendo os valores reais a desembaolsar no futuro vir a ser significativamente diferentes das estimativas efetuadas.

Ne entanto, a COSEC considera que os passivas por contratos de seguros refletidos nas demonstragbes financeiras refletem de forma
adequada a melhor estimativa na data de balango dos montantes a desembolsar pela Companhia.

Determinacio de impostos sobre Jucros

Os impostos sobre os lucros (correntes e diferidos) sao determinados pela Companhia com base nas regras definidas pelo
enquadramento fiscal em viger. No entanto, em algumas situagdes a legislaco fiscal ndo & suficientemente clara e objetiva e pode dar
origem a diferentes interpretagfes. Nestes casos, os valores registados resultam do melhor entendimento dos 6rgdos responsaveis da
COSEC sobre o correto enquadramento das suas operagées, o qual &, no entanto, suscetive! de ser questionado pelas Autoridades
Fiscais.

7 4
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Adocsa IFRS 17
2.3.1 Decisdes Contabilisticas significativas
Classificaglo

Os contratos emitidos pela COSEC tém periodo de cobertura inferior a um ano, no caso do seguro de crédito e cauglo, e periodos de
cobertura superiores a um ano para o seguro de caug8o. Para todos os contratos a Companhia decidiu utilizar a abordagem da imputagao
dos prémios, sendo que para os contratos com prazo de coberlura superior a um ano, foi demenstrada a ndo materialidade, de acordo
com a noma, da ndo utilizagio da abordagem dos médulos.

Agregagio

A COSEC adotou a separagao da carteira em dois portfolios diferentes, Crédito e Caugdo devidos a estes terem perfis de risco e gestdo
separada.

2.3.2 Metodos utilizados e julgamentas aplicados na determinagdo dos valores de transigdo da IFRS 17

A COSEC adotou a IFRS 17 retrospetivamente, devido 4 curta duragdo dos contratos na carteira da COSEC a abordagem retrospetiva
completa foi aplicada a todos os contratos de seguro em vigor sem ocorréncias de sinistros antericres a data de transigldo, sem prejuizo
desta andlise ter sido determinada ao nivel de grupo de contratos de seguro. A abordagem retrospetiva modificada foi apenas utilizada
para contratos com sinistros ocorridos anteriormente a 2015, tendo sido aplicada a abordagem retrospetiva completa a todos 0s contratos
com sinistros ate 2015.

Para calculo do montante a reconhecer em OCi foram calculadas as curvas de desconto desde o ano de 2015, data em que a informagao
da EIOPA relativamente & taxa de juro livre de risco se encontra disponivel. Para os anes anteriores a 2015 foi aplicada a curva de 2015,

Abordagem Retrospetiva completa

A COSEC determinou que estavam disponiveis informagdes razoaveis e sustentaveis para todos os contratos em vigor na data de
transigdo sem sinistros ocorridos anteriomente a 2015.

Aléem disso, considerando que os contratos de sequros originados pela COSEC sio elegiveis para ¢ método de imputagdo de prémios,
A COSEC concluiu que apenas informagbes atuais e prospetivas eram necessarias para refletir as circunstancias na data de transigio,
0 que tomou praticavel a aplicagio retrospetiva completa,

Neste sentido, A COSEC reconheceu e avaliou cada grupo de contratos de seguro nesia categoria como se a IFRS 17 sempre tivesse
sido aplicada; desreconheceu quaisquer saldos existentes que ndo existiriam se a IFRS 17 fosse sempre aplicada; e reconheceu qualquer
diferenga liquida resultante no patrimanio liquido.

Abordagem Retrospetiva modificada

Apos aplicar esforgos razoaveis para reunir as informages histéricas necessarias, A COSEC determinou que, para determinagdos grupos
de contratos, com sinistros ocorridos anteriormente a 2015, tais informagdes ndo estavam disponiveis ou ndo estavam disponiveis numa
forma que permitisse a sua utilizagdo sem custos e esforgos indevidos. Era, portanto, impraticavel aplicar a abordagem retrospetiva
completa, e a abordagem retrospetiva modificada foi utilizada para estes grupos. A COSEC solicitou julgamento significativo na
determinagao dos valores de transigdo sob essas abordagens. -3
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A COSEC determinou que as taxas de desconto fixas no momenta da acorréncia do sinistro’ estdo disponiveis a partir da data de
transigdo. A COSEC utilizou esse limite para aplicar a abordagem retrospetiva modificada, fixando a taxa de desconto na data de
transigia.

2.3.3 Estimativas e pressupostos

A preparagdo das demonstragGes financeiras requer a utilizagho de estimativas contabilisticas que. par definigaa, raramente serdo iguais
aos resuftados reais.

Esta nota fornece uma visdo geral dos itens que tém maior probabitidade de serem ajustados de forma material devido a alteragdes nas
estimativas e premissas em periodos subsequentes. Informagdes detalhadas sobre cada estimativa estdo incluidas nas notas abaixo,
juntamente com informagfes sobre a base de célculo para cada tem afetado nas demonstragées financeiras consolidadas.

Curvas de desconto

A abardagem boltom-up foi utilizada para derivar a taxa de desconto para todos os grupos na carteira da COSEC. Segundo esta
abordagem, a taxa de desconto & determinada como o rendimento isenio de risco ajustado pelas diferengas nas caracteristicas de
liquidez entre os ativos financeiros utilizados para derivar o rendimento isento de risco e os fluxos de caixa do passivo rejevantes
{conhecido coma prémic de iliquidez). C rendimenta livre de risco foi obtido utilizando taxas de swap disponiveis no mercado. Quando
as taxas de swep ndo estdo disponiveis, foram utilizadas cbrigagdes soberanas de elevada liquidez com notagdo de crédito AAA. A
Administragda utiliza julgamento para avaliar as carateristicas de liquidez dos fluxos de caixa do passivo.

As curvas de desconto utilzadas para realizar o ajuste do valor temporal do dinheiro sob as responsabilidades de servigos passados,
séo apresentadas de seguida:

Curvas de Desconto no final de Dezembro

EUR
Maturidade [ ] Jiideri22 3de="
1 w3 3.18% Qo
2 3,35% 3,30% -0.30%
3 3,11% 3.20% -0.15%
4 3.01% 3.15% -0,04%
5 25%% 3,13% 0.02%
7 3,02% 3.09% 0,14%
10 3 11% 3.00% 0,52%
15 3.23% 3.02% 1,20%
20 3¥% 2.T7% 1.70%
25 A3 2.70% 2.06%
30 A.42% 2,73% 2.32%

Estimativas de fluxos de caixa de servigos futuros

Apesar de existirem centratos na carteira da COSEC que nfo s#o elegiveis, com prazo de cobertura superior a um ano, foi efetuado um
teste de elegibilidade para os mesmos, sendo gue ndo foram detetadas diferengas materiais entre a adogio dos dois métodos de
mensuracao e foi aplicade método de mensuragio de imputagée de prémios, para tedos os contratos. Adicionalmente nac existem factos
ou gircunstancias gue indiquem gue algum dos grupos seja oneroso, neste sentido A COSEC nao & obrigada pela norma a calcular fluxos
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de caixa futuros esperados ponderados pela probabilidade.

! Conforme descritas no parégrafo B72 e) iii).
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Estimativas de fluxos de caixa de servigos passados

A COSEC estima as responsabilidades de seguros em relagdo aos sinistros incorridos com base no ano do sinistro, cam alocagio
adicional a cohorts anuais proporcicnalmente aos prémios brutos ou de resseguro ganhos pelo respetivo grupo de contratos em um
determinado anc de acidente.

A COSEC selecionou a técnica mais apropriada para estimar as responsabilidades de seguros pelos sinistros ocorridos. Em certos casos,
foram seiecionadas diferentes técnicas ou uma combinaglo de técnicas para anos de acidentes individuais ou grupos de anos de

acidentes no ambito do mesmo tipo de contratos.

A técnica chain-fadder envolve uma andlise de fatores histéricos de desenvolvimento de sinistros e a selegio de fatores de
desenvolvimento baseados no padrao historico. Os fatores de desenvolvimento selecionados sio aplicados aos dados cumulativos de
sinistros para cada ano de acidente que ainda ndo tenha encerrado de forma a progduzir um custo final estimado de sinistros para cada
ano de acidente. A técnica chain-fadder & a mais apropriada para aqueles anos de acidentes e classes de negécios que tém um padrio
de desenvolvimento relativamente estavel, como é o caso das linhas negdcio da COSEC.

Nas avaliagfes de sinistros ocorridos, A COSEC utiliza dados internos e de mercade. Os dados internos provém principalmente de
relatorios de sinistros da COSEC. Estes dados sdo utilizados para desenvolver as projegdes do nimero final de sinistros. Os dados de
mercado consistem em projegdes de inflagdo e outros.

Ajustamento de risco

O ajustamento de risca para risco ndo financeiro é a compensagdo necessaria para suportar a incerteza sobre o montante & 0 momento
dos fluxos de caixa que surgem do risco n3o financeiro 4 medida que os contratos de seguro sdo cumpridos. Dado que o ajustamento
a0 risco representa uma compensagao pela incerteza, so feilas estimativas sobre o grau de beneficios da diversificag3o e sobre os
resultados favoraveis e desfavoraveis esperados de uma ferma que reflita o grau de aversao ao risco da COSEC. A COSEC estima um

ajuste para risco ndo financeiro separadamente de todas as outras estimativas.

O ajustamento de risca foi calculado ao nivel do perfélic, sendo depois alocado ao nivel do grupo de contratos. O método de VaR foi
utilizado para derivar o ajustamento de risco para risco ndo financeiro. Este método quantifica o valor esperado da perda para um
determinade nivel de confianga.

Q nivel de confianga utilizado para determinagio do ajustamento ao risco dos grupos de contratos de seguro & de 85%.

2.4 Normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitidas

IFRS Divulgagtes - Movas normas a 31 de dezembro de 2023:

2.4.1. Impacto da adogdc de novas normas, alteragdes as normas gque se tornaram afetivas para os pericdos anuais que se
iniciaram em 1 de janeiro de 2023:

a.  1AS 1 (alteragdo}, ‘Divulgagdo de politicas contabilisticas'. Alteragao aos requisitos de divulgagao de politicas contabilisticas
baseadas na definicdo de "material”. em detrimento de “significativo”™. A informagao relativa a uma pelitica contabilistica
considera-se material caso, na auséncia da mesma, os utilizadores das demonstragdes financeiras ndo tenham a capacidade
de compreender outras informagdes financeiras incluldas nessas mesmas demonstragdes financeiras. As informagdes
relativas a politicas contabilisticas imaterais n3o precisam de ser divulgadas. O {FRS Practice Staternent 2 foi tambeém alterado

para clarificar como se aplica o conceito de *material” a divulgagdo de politicas contabilisticas. Sem impacto nas demonstragdes

; w financeiras da Companhia.
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b. IAS 8 {alteragdo), ‘Divulgagao de estimativas contabilisticas’. Introdugo da definicio de estimativa contabilistica e a forma
como esta se distingue das alteracbes de politicas contabilisticas. As estimativas contabilisticas passam a ser definidas camo
valores monetarios sujeitos a incerteza na sua mensuragdo, utilizadas para concretizar o(s) objetivo{s) de uma politica

contabilistica. Sem impacto nas demonstragbes financeiras da Companhia.

¢. IFRS 17 (nova e alteragdo}, 'Contratos de seguro’. Esta nova norma substitui a IFRS 4 e aplica-se a todas as entidades
emitentes de contratos de seguro, de resseguro ou de investimento com caracteristicas de paricipaco discricionaria nos
resultados se também forem emitentes de contratos de segura. Na &mbito da IFRS 17 as entidades emitertes de contratos de
seguro precisam de avaliar se o tomador do seguro pode beneficiar de um determinado serviga como parte de um sinistra, ou
se esse servigo & independente do sinistrofevento de risco, e fazer a separagio da componente ndo-seguro. De acardo com
a IFRS 17, as entidades tém de identificar as carleiras de cantratos de segure no reconhecimento inicial e dividi-las, no minime,
nos seguintes grupes: i) contratos que s3o onerosos no reconhecimento inicial, i} contratos que nac apresentern uma
possibilidade significativa de posteriormente se tornarem onerosos; e iii} restantes contratos em caneira. A IFRS 17 exige qua
uma entidade mensure os contratos de seguro usando estimativas e pressupostos atualizados que reflitam o cronograma dos
fluxos de caixa e qualquer incerteza relacionada com 0s contratos de seguro. A IFRS 17 exige que uma entidade reconhega
os rendimentos a medida que presta serviges de seguro {e ndo quando recebe os prémios) e preste informagio sobre os
ganhos do contrato de seguro que espera recanhecer no futuro. A IFRS 17 prevé trés métodos de mensuragiao para a
contabilizagio de diferentes tipos de contratos de seguro: i} Modelo geral de mensuragao — ou “General measurement mode!”
("GMM"), ii} a Abardagem de imputaglio dos prémios — ou “Premium allocation approach” {"PAA™; e iii} a Abordagem da
comissdo variavel — ou *Variable fee approach” (“VFA").

A IFRS 17 e de aplicagdo retrospetiva com algumas isencdes na data da transicdo. Os impactos da adogao desta norma na
Oemonstragdo da Posigac Financeira 4 data de transigio (31 de dezembro de 2021} foram:
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d) IFRS 17 (alteragao}, ‘Aplicacie inicial da IFRS 17 e IFRS & - Informag8o Comparativa'. Esta alteragdo aplica-se apenas as
seguradaras na transigao para a IFRS 17, e permite a adegfo de um “overiay" na classificagio de um ativa financeire para o
qual a entidade nfio efetue a aplicacfo retrospetiva, no ambito da IFRS 9. Esta alteraglo visa evitar desfasamentos
contabilisticos temporérios entre ativos financeiros e passivos de contratas de segura, na informag3o comparativa apresentada
na aplicagaa inicial da iIFRS 17, prevenda: (i) a aplicagfio ativa financeire a ativo financeiro; {ii) a apresentagio da informagao
comparativa como se os requisitos de classificagio e mensuragdo da IFRS 9 tivessem sido aplicados a esse ativo financeiro,
mas sem exigir que uma entidade aplique os requisitos de imparidade da IFRS 9; e (i} a obrigag8o de utilizar informagdes
razoaveis e suporntadas disponiveis na data de transicio, para determinar como a entidade espera que esse ativo financeiro
seja classificado de acorde com a IFRS 9. A IFRS § substituiv a IAS 39 Instrumentos Financeiras: Reconhecimento e
Mensuragao para periodas anuais com inicio em ou apds 1 de janeiro de 2018. No entanto, a Companhia optou, ao abrigo das
alteragoes a iIFRS 4, por aplicar a isengaa tempordria da IFRS 9, diferindo a data de aplicag2o inicial da IFRS @ para alinhar
com a aplicagdo inicial da IFRS 17,

A Companhia aplicou a IFRS § retrospetivamente e os impactos da adogdo desta norma na Demonstragio da Posigdo
Financeira & data de transigdo (31 de dezembro de 2021) podem ser consultades na quadro acima,

d.  IAS 12 {ateraclo). 'Imposto diferido relacionado com alives e passivos associados a uma dnica transaglo’. A 1AS 12 passa a
exigir que as entidades reconhegam imposto diferido sobre determinadas transagdes especificas, quando o seu
reconhecimento inicial dé arigem a valores iguais de diferengas temporarias tributdveis e diferengas temporarias dedutiveis.
As transagbes sujeitas referem-se ao registo de: i) ativos sob direito de uso e passivos de Iocagio; e i) provisbes para
desmantelamento, restauro ou passivos semelhantes, e os correspondentes valores reconhecidos como parte do custo do
ativo relacionado, quando na data do reconhecimento inicial ndo relevem para efeitos fiscais. Estas diferengas temporarias sao
excluidas do ambito da isengao de registo de impastos diferidos no reconhecimento inicial de ativos ou passivos. Esta afteragaa
& de aplicagio retrospetiva. Sem impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia,

e.  JAS 12 (alteragdo), 'Reforma da tributagdo internacional — regras do modeio Pilar Dois’. Na sequéncia da implementagdo das
regras do Global Anti-Base Erosion ("GloBE”) da OCDE, poderdo existir impactos significativos no apuramento dos impostos
diferidos das entidades abrangidas que a esta data s20 dificeis de estimar. Esta alteracao a IAS 12 introduz; i} uma excecao
temporaria aos requisitos de reconhecimento e divulgagio de informagdes sobre ativos e passivos por impostos diferidos
relacionados com a Pilar Dois; e ii) os requisitos de divulgago adicionais para as entidades afetadas (entidades pertencentes
a grupos multinacionais com réditos consalidados de €750 mithdes em pelo menos dois dos dltimos quatro anos), COmo seja:
o facto de a excecdo ter sido aplicada. o gasto de imposta carrente que se refere 4s regras Pilar Dois, e a estimativa razoavel
do impacto da aplicaglo das regras do Pilar Dois, entre a data de publicag8o da legislagdo e a data da sua entrada em vigor.
Sern impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia.

2.4.3. Normas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagao é obrigatéria para periedos anuais que se iniciem em ou apés 1
de janeire de 2024, mas que a Unido Europeia ja endossou:

a} |IAS 1 (alteraglo), ‘Passivos nlo correntes com “covenants™ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro
de 2024). Esta alteracio ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Esta alteragio clarifica gue os
passivos sa0 classificados como saldos correntes ou nio carrentes em fungdo do direito que uma entidade tem de diferir 0 seu
pagamento para além de 12 meses apds a data de refato. Também clarifica que 0s “covenants”, que uma entidade é obrigada
a cumprir na data ou em data anterior 4 data de relato, afetam a classificagio de um passive como corrente ou nao corrente
mesma que a sua verificagcio apenas ocorra apos a data de relato. Quando uma entidade classifica 0s passivos resultantes de
contratos de financiamento coma ndo correntes e esses passivos esto sujeitos a “covenants”, é exigida a divulgagdo de
informagao que permita aos investidores avaliar o risco de estes passivas tarnarem-se reembolsdveis no prazo de 12 meses,
tais como: a) o valor contabilistico dos passivos; b) a natureza dos “covenants” e as datas de cumprimento:; e c) os factos e as ~

-
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circunstancias que indiquem que a entidade podera ter dificuldades no cumprimento dos “covenants” nas datas devidas. Esta
alteracaa é de aplicagaa retrospetiva. As referidas alteragdes terdo impacto nas demanstragées financeiras da Companhia.

b) IFRS 16 (alteragho), ‘Passivos de locagda em transagdes de venda e relocagdo’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
au apds 1 de janeiro de 2024). Esta alteragdo ainda estd sujeita ao processo de endasso pela Unido Europeia. Introducdo.
Esta alteragfo introduz arientagdes relativamente 4 mensuragio subsequente de passivos de locagdo, quanto a transacgdes
de venda e relocagda que qualificam como “vendas” segundo a IFRS 15, com maior impacto quando alguns ou todos os
pagamentos de locagio sd0 pagamentos de locagio varidveis que ndo dependem de um indice ou de uma taxa. Ao mensurar
subsequentemente os passivos de locagdo, os vendedores-locatarios deverdo determinar os “pagamentos de locagdo” e
“pagamentos de locagdo revistos” de forma que estes n3o venham a reconhecer ganhos/{perdas) relativamente ao direito de
uso que retém. Esta aileragdo é de aplicago retrospetiva. As referidas alteragdes nfo terdo impacto nas demonstragbes

financeiras da Companhia.

2.4.4 Normas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagdo é obrigatéria para periodos anuais que se iniciem em ou apés 1
de janeiro da 2024, e que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

a) A5 7 (afteracdo) e IFRS 7 (alteragio}, 'Accrdos de financiamento de fornecedores’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou
apos 1 de janeiro de 2024). Estas alteragfes ainda esto sujeitas & apravagao da Unio Eurapeia. Os Acordos de financiamento de
fornecedores caracterizam-se pela exisiéncia de um financiador que se abriga a pagar os saldos que uma entidade deve aos seus
formecedores e a entidade, por sua vez. concorda em pagar de acordo com os termos e condigbes dos acordos. na mesma data,
ou posteriomente, a data do pagamento aos forecedores. As alteragdes introduzidas exigem que uma entidade efetue divulgagbes
adicionais sobre os acordos de financiamento de fornecedores negociadas para permitir: iy a avaliagdo sobre a forma como os
acordos de financiamento de fornecedores afetam os passivos e fluxos de caixa da entidade; e i) o entendimento do efeito dos
acordos de financiamento de fornecedores sobre a exposicio de uma entidade ao risco de liquidez, e como a entidade seria afetada
se os acordos deixassem de estar disponiveis. Os requisitos adicionais complementam os requisitcs de apresentagio e divulgagdo
ja existentes nas IFRS, conforme estabelecido pelo IFRS IC na Agenda Decision de dezembro de 2020. As referidas alteragdes
ndo terdo impacto nas demanstragdes financeiras da Companhia.

b} 1AS 21 (alteragao) ‘Efeitos das alteragdes das taxas de cambio: Falta de permutabilidade’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem
em ou apds 1 de janeiro de 2025). Esta aiteracic ainda esta sujeita a aprovagio da Unido Eurcpeia. Esta dfteragao adiciona as
requisitos para determinar se uma meoeda pode ser trocada por outra moeda {permutabilidade) e definir comnc determinar a taxa de
cambio a vista a ser usada, quando nao for possivel trocar uma moeda durante um fongo periodo. Esta alteragio exige também a
divulgagdo de informagado que permita compreender como ¢ que a moeda que nao pode ser trocada por outra moeda afeta, ou se
espera gque afete, 0 desempenho financeiro, a posigdo financeira e os fluxos de caixa da entidade, para além da taxa de cambio a
vista utilizada na data de relato e a forma como foi determinada. As referidas alteragdes ndo terdo impacto nas demonstragbes
financeiras da Companhia.

»W
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3. Caixa e seus equivalentes e depositos a ordem.

Ern 31 de Dezembro de 2023 e 2022, esta rubrica apresentava a seguinte decomposigio:

Valores em euros

Rubricas 2023 2022
Caixa )] o]
Depdsdos & ordem - GeslAo de Tesourana 5 309 164 4 B12830
Depésitos 4 ordem - Gestio de Atvos 101 133 625 063
Total 5410 297 5444 893

4, Instrumentos financeiros.

4.1 Afetagdo da carieira de investimentos e outros ativos.

4.1.1 Composi¢do da carteira de investimentos.

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as rubricas de ativos financeiros e caixa e equivalentes apresentam a seguinte composicao:
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4.1.2 Afetagdo dos investimentos e outros ativos.

A 31 de Dezembro de 2023 e de 2022, os investimentos e outros ativos da COSEC apresentavam a sequinte afetacdo:
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17. Reservas.

17.1 Descricao da natureza e finalidade das resarvas do capital préprio

A 31 de Dezembro de 2023 e 2022, as valores das reservas da COSEC apresentavam a seguinte composicio:
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A reserva de reavaliagio de justo valor inclui o registo das diferengas positivas e negativas da vanagso do valor de alguns dos ativos
valorizados ao justo valor, nos quais estdo incluidos os ativos disponiveis para venda e os imoveis de uso proprio que sdo valorizados
ao justo valor pelo modelo de revalorizagdo. A evolugdo positiva verificada durante o ano de 2023 na reserva de reavaliagdo de justo
valorda COSEC, deveu-se maioritariamente a valorizag#o 0a sua carteira de obrigagdes e ao facto da Companhia ter passado a reinvestir
os montantes dos vencimentos de titulos em Fundos de Mercado Monetario, cuja reavaliagdo &0 reconhecidas através dos ganhos e
perdas.

A reserva de reavaliagdo legal, constituida em 1992, no valor de 7.714.826 Euros, reflete as diferengas de valorimetria dos edificios de

uso préprio e de rendimento da COSEC. Esta referida reserva sé pode ser mobilizada para os fins previstos na legislagao.

A reserva por impostos diferidos inclui o registo das diferengas de imposto diferido temporarias de ativos ou passivos do balango, cujo
valor se encontra registado nas reservas. Assim, estdo registados nesta rubrica os impostos diferidos calculados sobre o valor da reserva
de reavaliagho por ajustamentos no justo valor de instrumentos de divida mensurados ao justo valor através de reservas, ¢ imposto
diferido calculado sobre a parcela do valor dos desvios atuariais do Fundo de Pensées refletido nas reservas livres, o imposto diferido
calculado sobre as amorlizagdes futuras dos imdveis de uso préprio na parle ndo aceite das reavaliagdes legais & na totalidade das

restantes reavaliagdes que a data de transigfio se encontravam registadas nas reservas
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A partir de 1/1/2023, com a implementagdo da IFRS 17, a reserva de imposto diferido passou a incluir uma nava rubrica, com o imposto

diferido apurado sobre o valor da reserva da componente financeira dos contratos de seguro / ressegura.

Conforme previsto pela legislagio aplicdvel, um montante ndo inferior a 10 % dos lucros liquidos apurados em cada exercicio pelas
companhias de seguros deve ser destinado 4 formagao da reserva legal, até a concorréncia do capital social, n3o paodendo ser distribuida
aos acionistas. Em 2016, a aplicagao do resuftado de 2015 permitiv que a reserva iegal atingisse um montante equivalente ao capital
social, pele que o remanescente foi aplicado em reservas livres.

As reservas jivres s8o reservas gue sfo constituidas liviemente no ambito da politica de aplicagao de resultados.
A partir de 1 de Janeiro de 2013, com a entrada em vigor da versao revista do I1AS 19, a rubrica Cutras Reservas passou a englobar

ainda o valar dos desvios atuariais relativos a planos de pensdes e outros beneficios pas-emprego de beneficio definido, que passaram
a ser obrigatoriamente registados em capitais proprias.

18. Resultados por agdo.

De acorde com o resultado lliguido obtido em 2023 o resultado par agdo corresponde a 2,0029 Euros.

Valores em suros

MM LTa2I IMHTaz2
Resuttac lquida do exercicn 3 04 408 10 652 892
MNamera de agdes 1500 000 1 500000
Fesultados por acic 10029 71085

19. Dividendos por agdo.
Durante o exercicio de 2023, a COSEC nio efetucu distribuicio de dividendos relativos ao resultado liquido obtido em 2022

Durante o exercicio de 2022, a COSEC efetuou distribuigio de dividendos relativos ao resultado liquido obtide em 2021, conforme o
apresentado no quadro seguinte:

Valores em euros

Resultado liquide atnbudo 5931639
W de agdes 1500 000
Dividendos por acio 3,954

20. Resultado contratos seguro.

20.1 Réditos e gastos de contratos de seguro

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as rubricas de resultado de contratos de seguro reconhecidoe no periode apresentam a seguinte
compaosigio:
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21. Resultado de contratos de resseguro cedido.

21.1 Réditos e gastos de contratos de resseguro cedido
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Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as rubricas de resultade de contratos de ressegure cedido reconhecide no periodo apresentam a

seguinte composigio:
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COTDONArDE oot Dobf bl o Few et a0 O re LD an 30 03 Comiccertie de perda
Bretn cis waragfey no rmoa o mcuMenimenls oo 1emapgur pe &) o]- “5 124
Fdditos da contratos de 1essegurc cadua 10 501 1i2 521680 11025 432 52
Fatultads de canirsto: do takBRGUrS o tido 1642 3138 40 aln 1 035 D4 Terewl

22. Gastos diversos por natureza e fungio.

22.1 Analise dos gastos por natureza:

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, a rubrica de sinistros ocorridos € outros gastos atribuiveis a contratos de seguro apresenta a

seguinte composigio:

Valores #m euros

Sinstres oforndoy @ DUlres gastos alnbubmis a contratos de saguros 01 2012
Snelros ofomdas A0 1002 35 350 578
Cespesas L ] SEQUros 2 102995 2118095
Despesas snstros atrbuves 8 conirates seguros 32T T JFgaie

Tatal 43 340 TIE IT B4R 284

22,2 Custos atribuiveis e ndo atribuiveis.
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Os custos atribuiveis e ndo atribuiveis por natureza e fungio 550 apresentados como se segue, para 2023 e 2022, respetivamente:

Alribuivais IFRE 1T o siriburetls | Vaiares am suras
Custos atribuiv it m nha siribubvels Adminyratte Agquilgla Sdnnaras Sub 1ot Subtotal ma
Cumiow com passaal 1647 i 1Erm oo Ian RREST AN A D43 iy T 198 506
Fomacmunioy & pan o eale no e EARET 53 B IE~ azean 4417 3]
RGO # L B 157 507 138 BE 556 30 o 24
Dl pe mparm. D o G 0o & ML Le: 10877 mn GAT 651 1 X5 40 T 349 |
Dot prevvm e o 4 [ o [ o)
Srow BLponacas o o a = 53 M B TIT)
Caamr et o o [ o TBS 45 1HE 157
Renurwin: Sen da Wedm kg a 17A8 BA a I74R 18 ) 1745 184
B Chirem 1] L] a s [ o
Todad 13718 SN arrrim & 14 B A P 17 BT
[ Alribanas IFFE 1T Mio alribyivels | Yalores am suros
Custos sribuiveb w nko mrituren Admmnlsirath Aquisiio Sinhtren Tetsl Subriotsl 0o
Cinioe com peagonl 1 %4 73 1133 78 pe L /) 3002 198 3R 49 57 F
Foracmanics d 4603 i exlornos AT E26 EH-Yx2) Y61 ™ 06 392 Incety 4 11T S
Henitn  fauas s el [ ) ERLEAY 1 32 X56,
Cigr g 0 & 4TE AT -t 575 1 77 amf 2~
Coray proe ey o i} [ ke o i
I BT Q o & o 36 07 IR
Commeces [ 1} 1} [« 248 | 248 T
Reurstrag et din Mol i 4 N T-E o 34437 bl 3443 71
Cutroa o o o o g B 505
Total EATLE ] § ok 020 poi Tt T 483 40| 1451 Tae] 18 (0 742

2. Receitas e despesas financeiras

Em 31 de dezembro de 2023 e 2022, as rubricas de receitas e despesas financeiras de contratos de seguro e de resseguro cedido
apresentam a seguinte composigio:
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Além dos passivos contingentes refacicnados com a atividade normal da Companhia {sinistros), existe uma contingéncia refacicnada
com uma coima fiscal referente a falta de entrega por conta do IRC relativo a 2002, no valor de 30.024 Euros, a qual foi reclamada

judicialmente, estando a aguardar decisdo de Recurse Judicial,

Em 2022, o valor da provisdo para conting&ncias fiscais, foi reforgado em 146.442 Euros referentes & nfo recuperago do imposto de
sélo e imposto sobre os prémios, respetivamente, sobre as operagbes de seguro direto da atividade da Cosec em Poriugal € em Espanha,
em regime de Livre Prestacdo de Servigos, sendo que em 2023, foram utilizados 98.697 Euros relativos a0 montante constituido em
2022, A totalidade de todas as contingéncias fiscais identificadas encontram-se totalmente provisionadas {Nota 15}.

31.3 Elementos extrapatrimoniais.

A COSEC, a 31 de Dezembro de 2023, ndo tinha assumido qualquer compromisso por garantias prestadas, para além das que decorrem
da atividade corrente {Segure Caugéo).

Em 31 de Dezembro de 2023 e 2022, os titulos de resseguradores para caucionamento das provisdes para sinistros de ressequro cedido,

refletidos em rubricas extrapatrimoniais, ascendiam a 46.100 Euros e 77.052 Euros, respetivamente. Nestas datas. os depdsitos
recebidos de resseguradores para a mesma finalidade, ascendiam a 55.651 Eures e £0.632 Euros, respetivamente.

3.4 Imparidades reconhecidas/ ajustamentos ativos.
31.4.1 Edificios de uso prépric

Em 2023 e 2022, foram efetuadas reavaiiagdes do imével da Rua Gongalo Sampaio 329 - 3 Dto nc Porto que originaram um ganho de
13.727 Euros e 60.727 Euros, respetivamente.

31.4.2 Edificios de rendimento

Durante o exercicio de 2019, a COSEC efetivou a alienagio das suas propriedades sitas na Av. 5 de Outubro e Entrecantos. No exercicio
de 2023 a COSEC nio dispde de qualquer edificio de rendimento.

31.4.3 Ativos Tangiveis
Nos exercicios de 2023 e 2022, nao foram reconhecidas quaisquer imparidades nos ativos tangiveis.

32. Divulgagoes relativas a instrumentos financeiros

32.1.1 Objetivos

A politica de Investimentos e de Tesouraria, disponibiliza o enquadramento para a gestdo dos investimentos e da liquidez da COSEC,
servindo de modelc para a gestio da liquidez e dos investimentos
Os seus principais objetivos de gestdo slo:

1} Preservagio do Capital:

2) Compliance com os limites de apetite a0 risco definidos pela Companhia;
3) Manutengdo dos requisitos de liquidez definidos;

4} Maximizagdo da taxa de rentabilidade:

5) Compliance com a legislagdo e regulamentagio em vigor, 7
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6) Adequagdo da gestfio entre Ativos e Responsabilidades de contratos de seguros, quer relativas a servicas futuros, quer relativas a
servicos passados.

O retomo dos Investimentos deve ser alcangado dentro de niveis prudentes de liquidez e de risca de investimento.
32.1.2 Principios gerais

A politica de investimentos da COSEC é aprovada pelo Conselho de Administragio, o qual delega no Comité Financeiro a
responsabilidade de rever, acompanhar e controlar a aplicagao/cumprimento da politica de investimentos da companhia.

O Comité Financeiro retine quatro vezes por ane, podendo, se as circunstancias o exigirem, serem agendadas reunides ocasionais.
A Carteira de Investimentos da COSEC deverd incluir os seguintes ativos:

a) Todos gs investimentos diretos ou indiretos (Fundos) em Agdes

b) Todas as Patticipagdes Acionistas minoritarias da COSEC em companhias de seguros @ servigos

c) Todos 0s investimentos diretos ou indiretos (Fundos) em Obrigagdes

d) Todos os investimentos em Numerario ou Fundos de Tesouraria (incluindo curto-prazo)

e) Todos os investimentos em Fundos de Private Equity

f) Tedos os investimentos diretos ou indiretos (Fundos) em Iméveis (incluindo os de uso préprio), desde que sejam elegiveis para
consumir risco imobiliario de acordo com as regras de solvéncia.

No que respeita a matérias de sustentabilidade, a Cosec segue os principios e critérios gerais e particulares de atuagio estabelecidos
pela entidade gestora de ativos de acordo com a sua politica de integragao de riscos de sustentabilidade.

A estratégia global de investimentos da COSEC ¢ definida de forma a permitir uma gestdo precisa e prudente de ativos e passivos,
respeitando as seguintes regras:

a) Todas as responsabilidades de contratos de seguro relativas a servigos fuluros e passados, provisdes de longo-prazo, dividas de
longe-prazo e passivos por impostos diferidos, que representem compromissos financeiros concretos para com segurados, instituicbes
financeiras, empregados e autoridades publicas, que tém de ser respeitados em caso de cessagdo de atividade da Companhia, tém de
ser cobertos por investimentos de rendimento fixo com um rating minimo a definir pelo FICO.

b) A Caneira de Investimentos Financeiros devera ter um minimo de aplicagdes de curto-prazo (inferiores a um ano) que permita cobrir
qualquer deficit de fiquidez que ocorra em resultado de um agravamento do Racio Combinado até acs 120%.

c) A Carteira de Investimentos deverd ser superior aos Capitais Préprios + Passivo de Longo-prazo.

A carteira de obrigagdes devera garantir um fluxo regular de rendimento a médio prazo com um risco minimo. N3o se destina a obter
mais-valias nem a assumir riscos. E de acordo com este principio que devera ser evitada a concentragio significativa em determinadas
maturidades. As maig-valias realizadas devem ser obtidas fora da carteira de obrigagdes e de forma a compensar eventuais perdas de

rendimento no curto/médio prazo.

As situagdes de desvios a politica atras definida sao analisadas e aprovadas pelo Comité Financeiro, que também tem definido, nas suas
reunides trimestrais, estratégias de resposta/adaptago 4 conjuntura econémica e financeira e a evolugio dos mercados financeiros.

32.1.3 Metodologia

Ratings
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O rating minime de curle prazo sobre o risco de contraparte e o rating do Papel Comercial de curto prazo deve ser A1-P1. A carteira de
obrigagdes devera ser composta maioritanamente por obrigacfes do Estado, embora também possa incluir Agéncias e Empresas de
primeira categorta {com limites especificos que deverio ser fixados e analisados pelo Comité Financeiro). O rating minimo das obrigaghes

adquiridas pela COSEC para cobrir o passivo de longo prazo e a sua maturidade maxima, sao definidos também pelo Comité Financeiro.

Benchmarks
O benchmark da carleira & fixado pelo Comité Financeiro. A careira da COSEC devera ter um perfil de risco muito préximo do referido
benchmark, em termos de duration e votatilidade.

Duration
A Duration média da Carleira de Obrigagées de Rendimento Fixo, deve a todo o momento, situar-se num intervalo de 75% a 115% do
Benchmark de ObrigagGes de Rendimento Fixo, atualmente de 2,75 anos.

Alocagdo de ativos
A alocagdo de atives & determinada pelo Comité Financeire, com base no perfil de passive da Companhia e a sua capacidade financeira,

com vista a assegurar o cumprimente dos requisitos regulamentares locais.

Para o calculo da alocagio de ativos, a careira de investimentos é considerada como um todo e dividida por classes de ativos. A carteira
de ativos deverd incluir as seguintes classes: - obrigagdes, agtes, depdsitos e eguivalentes, e imdveis.

A carteira de investimentos devera respeitar os seguintes limites:

Classe de ativos Minimo Miximo
Caixa e depdsitos 3.5% 5%
Obrigactes S0% 5 limite
Agbes S/ limite 10.0%
Fundos de ObrigagGes S/ limite 5.0%
Fundos de Inv. Imobilidrios S/ limite 10,0%

O Investimento em Obrigagdes & limitado aos sequintes ratings de longo prazo, sujeito 4s exposicdes e maturidades maximas definidas
para cada intervalo de rating:

Garal Corporata Coverad
[Rarg Limile Exposigio  Miximo por emitenta [ S Lirnite Exposic 8o Matund_ __ Limite Expodw o Malunciage
ASA AR 100% 2.0% 10 anos 20% 10 anos 155 10 anos
A, BBB 505 1.5% 10 anos 15% 10 anos 10 anos
Emirtentes Porugueses % 1,08 10 anos 10% 3 anos

A distribuicio da carieira de titulos por setor de atividade, o perfil de risco e a volatilidade deverao obedecer ao benchmark, a menos gue

o Comité Financeiro decida noutro sentido. A exposi¢io por setor de atividade devera ser mantida dentro dos limites do benchmark.

Os gestores da carteira de agGes deverdo preferir o uso de fundos em vez de participagdes diretas.

Derivados

Esta proibida a utilizagio de produtos derivados, exceto para efeitos de cobertura de risco, mediante aprovaglo do Comité Financeiro.

Mercados autorizados

Os investimentos da Companhia poderdo ser efetuados em quaisquer mercados organizados desde que se transacione em Euros e

dentre das imposigdes de Rating, exposigio e maturidades definidas pelo Comité Financeiro.
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Em circunstancias normais, os investimentos sao feitos em Euro. O malching dos ativos € passivos em divisas & controlado e reportado

regularmente ao Comité Financeiro.

A gestdo da carteira de investimentos financeiros & efetuada pelo BPI Gestdo de Ativos, no ambito de Contrato de Gestio celebrado

para o efeito e aprovado pelo Conselho de Administragao.

32.2 Informagdo quantitativa relativa 4 exposicdo ¢ origem dos riscos nos investimentos financeiros

A 31 de Dezembro de 2023, a carleira de cbrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composigdo por nivel de Rating:

Go::::ill M°";"r: U™ | % Dorigagbes I:::;il;:;:; Yield Médio % |Duration média
ARA 74 544 953 286% 96% 00 350
A+ 544 381 8.0% 5.5% s 320
AR 3533 003 Z9% 7.5% 003 760
AR 773315 9.0% 6.2% 003 3.00
Ae ZE77673 T1% 1% 703 Z40
A 1382620 TE% Ti% 003 730
A 16031 533 Z1.0% Ta.4% 003 2.20
T 0 207 552 T1.9% 8.2% 004 74D
=3 2389 430 A% 35% 0.03] 430
=8 7515 756 8.9% &1% ite 200

5 960 874 100,0% 58.7% 0,03 78

A 31 de Dezembro de 2022, a carteira de obrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composigio por nivel de Rating:

Co:::suita Mont;:‘::a am “ Ourigagdes ‘:::::;::: Yeld Médio % |Duration média
AR 24 199 767 27.5% 21.4% 5% 430
AT 5613474 84% 5 0%, 2 8% 2,60
AR 4585 245 S8%, 4.4% 2.5% 34D
Ad- 5049 547 57% 5% 3% 2.80
A+ 3044 832 3.4% 2.7% 3.0 280
A 1404 674 1.6% 1.2% 32% 2,70
A- 2022 524 2% 1.8% 4.0% 3,20
BEE 14 106 522 15.9% 125% 4% 1,50
BEE 18 048 847 20,3% 16,0% 2.8% 2,50
868- 5 782 287 11.0% 8.7% 5.8% 240
iﬁ 470 851,00 B 3% T3% 1.0
| B8 756 140 100, TB,6%] 3,5%] 290

A 31 de Dezembro de 2023, a carteira de obrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composigdo por nivel de Maturidade:

e | e " | #oerigacans | RO | veta wacox fourston mean
<1ano 15 913 704 18.5% 12.7% 004 0.50
1-3anos 34 635 475 40,3% 27.7% 0.03 1.80
3.7 anos 31 77T 470 A7, 0% 254% 003 4,40

=¥ anas 362 224 42% 2.9% 002 7,30

85 850 874 100,0% 68,1% 0,03 2,80

A 31 de Dezembro de 2022. a carteira da COSEC incluia ainda 2.100 Euros de agdes nao afetas, 6.215.281 Euros de unidades de
parlicipagdo em Fundos de Investimento Mobilirio, 7.282.323 Euros de unidade de participagdo em Fundos de Investimento Imobilidrio

e 19.211.961 em Fundos de Mercado Monetario.

A 31 de Dezembro de 2022, a carteira de obrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composigao por nivel de Maturidade:
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As regras base utilizadas no calculo do justo valor destes instrumentos financeiros foram as seguintes:
« ‘“Caixa e seus equivalentes e depdsitos a Ordem” - Valor registado em balango, dado que essa rubrica é constituida na grande
maiofia por depdsitos 4 vista;
. "Empréstimos e contas a receber”
o  Depositos a prazo - Valor de balango, ja que os depdsitos que constituem esta rubrica s3o na totalidade depdsitos
de curto prazo.
o  Depésitos junto de empresas resseguradas - Valor de balango, ja que os depdsitos que constituemn esta rubrica sio
na grande maioria depdsitos de curto praze.
= "Depdsitos recebidos de resseguradores” - Valor de balango, atendendo a que correspondem a depositos, cujo valor & revisto
segundo uma periodicidade minima anual. os quais correspondermn a provisdes retidas a resseguradores.
Os instrumentos financeiros registados em balango ao justo valor foram classificados por niveis de acordo com a hierarguia prevista na
IFRS13.

Nivel 1 - Técnicas de valorizag3o com cotagdes em mercado ativo

Esia categoria, para além dos titulos cotados em Bolsa de Valores, inclui 0s titulos valorizados com base nos pregos de mercados ativos
divulgados através de plataformas de negociagdo, tendo em conta a liquidez (quantidade de contribuidores) e profundidade do ativo (tipo
de contribuidor). A classificagdo como mercado ativo & efetuada de forma automatica pelo sistema de valorizagdo de ativos, desde que
os instrumentos financeiros estejam cotados por mais de dez contribuidores de mercado, sendo pelo menos cinco das ofertas firmes e
com uma cotagdo multi-contribuida {preco formado por mais ofertas firnes de contribuidores disponiveis no mercado). A classificagio
automatica proposta é aferida por uma eguipa especializada.

Nivel 2 - Técnicas de valorizagédo baseadas em dados de mercado

Neste nivel sdo considerados os titulos que, ndo tendo mercado ativo, s3o valorizados por recurso a técnicas de valorizagdo baseadas
em dados de mercado para instrumentos com carateristicas idénticas ou similares, incluindo pregos observaveis no mercado para ativos
financeiros em que se tenham observado redugGes significativas no volume de transagdes. O sistema de valorizagio de ativos classifica
de forma automatica como nivel 2, os instrumentos financeiros cotados por mais do que 4 e até 9 contribuidores, sendo pelo menos duas
cotacdes correspondentes a ofertas fimes e exista uma cotag@o multi-contribuida. S3o também considerados no nivel 2, os titulos
valorizados comn base em modelos intemos que utilizam maioritariamente dados observaveis no mercado {como por exemplo curvas de
taxas de jurg ou taxas de cambio) e os titulos valorizados por recurso a pre¢os de compra indicativos de terceiros baseados em dados

observiveis no mercado. A classificagio automatica proposta é aferida por uma equipa especializada.

Nivel 3 - Técnicas de valorizagdo utilizando principalmenta inputs nio baseados em dados observaveis em mercado

Os ativos financeiros sdo classificados no nivel 3 caso se entenda que uma proporgdo significativa do seu valor de balango resulta

de inputs ndo observaveis em mercado, nomeadamente:;

+Titulos ndo cotados que sdo valorizados com recurso a modelos intemos, ndo existindo no mercade um consenso geralmente aceite
sobre 0s parametros a utilizar, nomeadamente:

« Avaliaglo com base no Net Assel Velue atualizado e divulgado pelas respetivas sociedades gestoras;

» Avaliagdo com base em pregos indicativos divulgados petas entidades que participam na estruturagio das operagdes; ou,

+ Avaliacdo por realizagdo de testes de imparidade com base nos indicadores de perdformance das operagdes subjacentes (grau de
protegdo por subordinagio as tranches detidas, taxas de delinquéncia dos ativos subjacentes, evolugdo dos ratings).

» Titulos valorizados através de pregos de compra indicativos, baseados em modelos tedricos, divulgados por terceiros e considerados
fidedignos.

No caso de agdes ndo cotadas, o justo valor & estimado com base na anélise da posigio financeira e resultados do emitente, peril de
risco e de valorizagdes de mercado ou transagbes para empresas com carateristicas idénticas.
Sempre que nao esteja disponivel um valor de mercado e ndo seja possivel determinar com fiabilidade o seu justo valor, os instrumentos

de capital encontram-se reconhecidos ao custo histérico e sdo sujeitos a testes de imparidade.
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Valoras #m auros

nn wmx Var. %

Contretos de Vadar tatal liquide Contrates de  Valor totai liquado | Vakr total Bqueda
Cantratos de fetheguro o rassRguUro Cnnl.ri“or: da reLsReguUre de ressagure de raisrguro

anaure cedida cedido b cadido cedida cedide
De wervicos utures 6% 782 532 553 137 228 262 69 T80 TES 3B 400 -192%,
D servgos passados AT O] 142 18 544 205 B A5 43T I 15T A6 4 M8 TOR 21 S22 TEF e
Valor aual eshmata das fluras oo can a % 817 267 15712705 420 562 35 184 152 2354 417 188X 775 29%)|
Aruatagmenio ag riica 7oAz AT 28N 452 4 267 375 56T 205 20 3072923 8%
Passivos de contratos de 1eQurc a atrvos da rassagura cededa 47 BE9 324 19 076 764 H T 188 J6 TH3 B4S 15 209 474 2 634 368 -182%

33.1.2 Risco Especifico de Seguro

Considera-se como objete da gestao do risco especifico de seguro a minimizagao dos niveis de sinistralidade, decarrente dos riscos
assumidos em apdlices de Crédito e Caugio.

O modelo de gestao do risco especifico de seguro aplicado na COSEC desenvolve-se segundo trés componentes:
«  NaArea Comercial, que abrange a contratagdo, a renovagio e o acompanhamento das apélices:
* Na Area de Gestio do Risco, que engloba a subscrigdo, o acompanhamento e a monitorizagio do risco, até 4 extingfo das
responsabilidades assumidas em cada apdlice:

s NaArea de Gestao de sinistros, gue integra a recuperagdo dos créditos em incumprimento e na gestao dos sinistros.
33.1.2.1 A subscri¢io do risco

35.1.2.1.1 Comercial
Ao nive! da atuagiio da area Comercial, no seguro de Crédito, a subscrigio do risco passa por uma analise prévia da qualidade do futuro
Tomador, ao nivel do seu rating, bem como uma avaliagio do perfil de sinistralidade da carteira de clientes do mesmo. tendo em conta

o risco do setor de atividade e o nivel de cobertura atribuida a uma amostra dos seus clientes.

Na renovagio das apoiices, existem procedimentos de avaliagio da sua rentabilidade e de aperfeicoamento de automatismos de
renovagio,

Para o seguro Caugao, na contratagio de apolices sdo avaliados:
- O enguadramento prévio dos toemadares;
- A analise da operagio e o seu enguadramento, com vista a decisdo de subscrigo;

35.1.2.1.2 Gestao do Risco

No que se refere 4 Area de Gest3o do Risco, a sua atividade engloba a analise e gestéo do risco no mercado interno, quer a nivel do
plafonamente de entidades, quer para decis&o de pedidos de garantia, quer de forma automatica, quer de forma casuistica, recarrendo
para a sua analise a base de dados da COSEC que inclui;

+  Informagbes de agéncias de informagdo comercial:

+  Informagbes bancdrias;

» informagfes do Banco de Portugal, sobre incumprimentos ae nivel de crédito concedido na sisterna bancdrio:
» Demonstraces Financeiras de entidades de risco;

=  Informagdes judiciais, relativas a agdes judiciais intentadas em Portugal;

o5

Informagdes internas, relativas a prorrogagées de risco, ameagas de sinistro, processos de sinistros e de relagio cornerciai;‘?
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. Relatérios de visitas, efetuadas por analistas de risco e pela rede de colaboradores externos, as empresas de maiar risco, e
relatérios de informagao telefdnica para os menores riscos;
+  Registo interno de Insolvéncias e dos Processos Especiais de Recuperagdo.

Relativamente ao seguro cauglo. a subscrigio do risco assenta na fixagdo de um plafond por entidade-risco/grupo, apés andlise
casuyistica efetuada pelos analistas de risco.

No que respeita ao mercado extemo, a COSEC recorre ds congéneres do Grupo Aliianz Trade, estabelecidas em cada mercado, para

sustentar as decisdes de avaliagio, subscricio e acompanhamento do nisco, tendo celebrade acordes de prestagio de servigos para o
efeito.

33.1.2.2 A monitorizagdo & 0 acompanhamento do risco

A COSEC dispde de um sisterna de acompanhamento e monitorizagao do risco baseado em parametros de alertas, que se encontra
integrado no seu Sisterna de Informagdo. O referido sistema tem coma abjetivo a detegdo de informagio considerada negativa, a partir
da qual se produz um registo de alerta (“vigildncia ativa®) na base de dados da COSEC.

Cada “vigilancia ativa”, processada automaticamente na base de dados da COSEC, é posteriormente analisada pelo Técnico de Andlise
de Risco e pode dar lugar, ou nda, a uma alteragio quer do rating da entidade, quer do plafond atribuido, com consequente
redugAofanulacio das coberluras sobre essa entidade.

Paralelamente a este sistema, a COSEC efetua um acompanhamento dos seus riscos por classe de rating, de acordo com modelo
desenvolyido intemamente.

Mo @mbito do pardgrafo 128 e 129 do nommativo de IFRS17, a Companhia efetuou uma andlise de sensibilidade, com o objetive de
mostrar de que forma os resultados e o capital préprio seriam afetados por alieragdes nas variaveis de risco que eram razoavelmente
possiveis no fim do periodo de relato:

Valores em euros

2023
rpacio no Resubiado
1o na Captal
LICa 31 ge Dezembro de 2023 mpacio LIC Antes do 1o Impacio na Cap

Fasswo coniratos seguro 47 RGO 524
AltvD CONtralas ressegurg 15 076 758
Balde liquido da ativos o passives de contratos da s#furo & de resseguro cedido 28 753 165
Aumaents da LLRem 5%
Fas sivo CONUEiDs seguio 2 239801 -2 239 B01 -1 668652
Alwo contralas resseguro -900 350 900 150 670 181
Salda liquida de ativos ¢ passivos de coniratos de seguro ¢ 4o resseguro cedido 1319451 -1133 451 -997 231
Aumants da LILRem 10%
Passwo contralos seguro 4479628 -4 479628 -3 337 222
Alwo contralos ressagura -1 B3 595 1 B00 596 1313548
Saido lquidc de ativos & pastivos de contratos de seguro e de resssguro cedido 2678932 -2 675912 -1 935 804

33.1.2.3 O acompanhamento do risco e da sinistralidade

Para o acompanhamento regular do risco e da sinistralidade, a COSEC recorre, entre outros, aos seguintes instrumentos:
»  Andlise semanal das ameagas e participagdes de sinistro comunicadas 4 COSEC, em numero, vaior, pafs e setor de atividade;
*  Analise semanal da evolugio dos niveis de recuperagdo nas fases pre e pds pagamento do sinistro, ;

s
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*  Analise semanal da evelugao da exposigio por rating:

*  Andlise de concentragdo e de expasigdo acumulada por apdlice, rating, setor de atividade e pais;
=  Estatisticas mensais de sinistralidade por anc de subscrigio;

*  Avaliagao atuarial mensal por ano de subscrigio;

*  Andlise de "Use Faclor”, “Probabifity of Dafauif’ e “Gini Factor’;

=  Andlise mensal das insolvéncias por tipo de sociedade, dimenséo, antiguidade, distrito e setor de atividade.

Em 2023 e 2022, a exposigdo da Companhia, ao nivel do seguro de crédito, brute e liquido de resseguro apresenta-se da seguinte forma:

valoras em “000.000E

2023 2022
::r:;tlde Exposido Seguro Dweln Segurg Deeto Liquido de Resseguro Segure Dwem Seguro Dvelo Liquida de RESSeguro
0-05 4563 8% 7 825 % 2102 75% 1641 3%
03-1 2171 13% i #3) 16% 1967 14% TBY 7%
Mais ge 1 9 592 59% 2 600 49% 8345 56% 23 49%
16 325 100% 6234 1 14 415 100% 4 758 100%

Ao nivel do Resseguro, o Grupo Alfienz Trade efetua um acompanhamente regular da capacidade financeira dos resseguradores que

integram os Tratados de Resseguro da COSEC, bem como dos que tomam, em retrocessao, as coberturas que a COSEC colocou na
resseguradora deste Grupo.

A 31 de Dezembro de 2023 e 2022, o rating minimo apresentado pelos resseguradores que integraram os Tratados da COSEC ao longo
dos anos, com responsabilidades ativas, era de “A-", sendo gue mais de 90% das responsabilidades estavam colocadas em

resseguradores com rating igual ou superior a “AA". Desde o ano de 2012 que os tratados da COSEC sio cedidos a 100% a entidades
resseguradoras Grupo Allianz Trade.

Em 2023, as responsabilidades em resseguro aumentaram 21,9% para os 16.384.967 Euros. Nao houve alteragdes ao nivel das taxas
de cedéncia entre 2023 e 2022.

Valores em euros

Rating 2023 022
Responsabilldades em Resseguro Responsabilidades em Ressegure

A, 15 320 403 98.8% 14303 318 99,0%
AA- 120 934 0.7% 54 959 0.4%
A+ 36 230 0.2% B 269 a1%
A 10797 0.1% 48 531 0.3%
A 12572 01% 16917 0,1%
N Definido 42 61 0.2% 16714 0.1%
Total 18 544 017 100.6% 14 448 703 100,0%

33.1.2.4 O acompanhamento dos créditos em incumprimento e a gestio dos sinistros

A COSEC efetua diligéncias de cobranga no momento em que Ihe & comunicado o incumprimento dos créditos seguros. Recorre para
este efefto, a uma rede de colaboradores externos, a advogados e agéncias de cobrangas, em Portugal e nos paises em que se focalizam
as entidades devedoras, beneficiando também dos servigos de cobranga disponibilizados pelo Grupo Alfianz Trade, no Ambito dos
acordos de prestagdo de servigos celebrados.

Na gestao dos sinistros sa¢ definidas regras que visam a adequada provis3o das responsabilidades, tende em conta as especificidades

dos riscos de crédito e de caugdo, e o cumprimento das condighes estabelecidas para o pagamento das indemnizagdes dentro dos

prazos estabelecidos para o efeito. ¥
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32.1.2 Racios de sinistralidade e de daspesas

A COSEC procede mensalmente ao calculo e acompanhamento dos racios de sinistralidade e de despesas de acordo com os seguintes
critérios:

+  Récio de sinistralidade — Resulta do queciente entre os custos com sinistros e os prémios adquirides de seguro direto, liquidos
de parlicipacgdo nos resultados.

*  Récio de despesas — Resulta do quociente dos custos de aquisigio e administratives, de seguro direto, deduzidos dos outros
proveitos técnicos, sobre os prémios adquiridos de seguro direto, liquidos de participagdo nos resultados.

O racio combinado & o valor resuttante da adigdo dos dois rdcios anteriores.

2023 2022 Var 23-22 {pp)
Racio de Sinistraldade G7.6% 37 6% 0.3
Ricio de Despaszas 23.2% 221% 0,0
Rdcio Combinadao 90,9% 59,7% 0,2

A taxa de sinistralidade estimada (ULR} do ano de subscrigic de 2023 foi superior ao que se registou no final de 2022 para o ano de
subscrigdo de 2022 (+4,4%) para o ramo de crédito. Adicionalmente, ndo existiram libertagtes significativas face aos anos de subscrigao
de anos anteriores, como foi o caso em 2022 face a0 ano de 2020, ano este que continha o efeito de prudéncia que advinha da situagio
pandémica. Em temmos comparativos, a libertagéo total ocorrida em 2023 (doméstice e exportagio) face a anos anteriores foi de 10%
enquanto em 2022 verificou-se uma libertagéo total (doméstico e exportagdo) de 42,7%

Este efeito explica o acréscimo do Racio de Sinistratidade. Considerando a sinistralidade por ano de subscrigio, as Taxas de
Sinistralidade estimadas para o ano de subscrigio de 2023 foram, a 31 de dezembro de 2023, 59,5% para o Seguro de Credito, e de

35,8% para o Segura Caugao,

A 31 de dezembro de 2022, as Taxas de Sinistralidade estimadas para o ano de subscrigio de 2022 foram de 55,1% para o Seguro de
Crédito, e de 34.8% para o Seguro Caugio.

23.1.4 Matriz de desenvolvimento de taxa de sinistralidade por ano de subscrigdo (sem IBNR)

A matriz de desenvolvimento da taxa de sinistralidade reai, por ano de subscrigio, em 31 de Dezembro de 2023, & a que se sagua.
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A matriz de desenvolvimento da taxa de sinistralidade real, por ano de subscrigdo, em 31 de Dezembro de 2022, & a que se segue:
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33.1.5 Politica de Resseguro

A atividade de resseguro é utilizada por forma a equilibrar o risco da carteira através da sua homogeneizagao atenuando o efeito das
flutuagdes de sinistralidade e funcionando como um instrumento efetivo de transferéncia de risco, permitindc um incremento na
subscricdo do risco, mitigando assim o risco especifico de seguro. A COSEC subscreve dois Tratados de Resseguro proporcionais —
Tratado de Quota-parte de Crédito e Tratado de Quota-parte Varidvel de Caugio — & um Tratado de Excedente de Sinistros, para

coberlura dos riscas extraordinarios. no ramo de Crédito.

A negociagdo destes Tratados € efetuada centralmente pelo Grupo Afiianz Trade, com a respetiva calocagio a obedecer aos critérios de
selecdo do Grupo Alianz.

Os Tratados da COSEC s8o colocados integralmente na Alfianz Trade Re, que procede posteriormente 3 sua retrocessao em obediéncia
aos critérios de selegdo do Grupo Allianz. A Altianz Trade Reinsurance AG apresentava, a 31/12/2023, um rating de “AA”".

33.1.6 Perdas por imparidade de resseguro

Nao foram recaonhecidas, no presente e no anterior exercicio, quaisquer perdas por imparidade relativas a ativos de resseguro.

33.1.7 Adequagdo dos prémios ¢ das responsabilidades

De acordo ¢om as conclusdes do Atuario-Responsavel, as andlises efetuadas e os resultados técnicos obtidos confirnam a suficiencia

do atual tarifario de prémios, para umn contexto ecanémico de alguma recuperagio.

Ainda de acordo cam o Atudrio-Responsavel, a anslise da evolugdo das provisdes técnicas revelou a suficiéncia das mesmas apés o
seu calculo via metedos estatisticos, estando os valores apresentados de acordo com a legislagio em vigor.

O Conselho de Administrag3o da COSEC considera a politica de tarifagdo de prémios adequada, ¢ juntamente com a robustez do balango
da Companhia, & suficiente para manter um elevado grau de solvabilidade. O Conselho de Administragio da COSEC considera ainda
que as responsabilidades por servigos passados constituidas slo suficientes para fazer face ao nivel de sinistralidade previsto.

34, Risco Operacional

No &mbito do Risco Operacional, a CQSEC dispde, de entre outros, dos seguintes mecanismos de mitigagao/controlo:

34.1 Seguros

=7
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A COSEC dispde de uma gama alargada de seguros de pessoas, bens e responsabilidade civil, que cabre a generalidade dos riscos a
que esta sujeita.

O programa de seguros & estudado e agompanhado por um mediador de seguros.
34.2 Instrugdes de Servigo

De forma a reguiamentar o processo de decis@o e assungio de responsabilidades por parte da Companhia, a COSEC dispde de uma
Delegagdo de Competéncias, atualizada regularmente.

Adicionalmente, todas as matérias relevantes para a gestio da Companhia s&o alvo de Instrugdes de Servigo, emanadas pela Comissao
Executiva.

As instrugBes de Servigo sdo comunicadas aos primeiros responsaveis da Companhia para divulgaglo aos respetivos destinatarios,
sendo efetuadas agdes de divulgagio/formacio das pollticas que sdo objeto de Instrugbes de Servigo.

34.3 Plano de Emergéncia

Em 2018. foi aprovado pela Autoridade Nacional de Protegéc Civil o Plano de Emergéncia Interno. composto por um plano de prevengéo,
um plano de atuagao e um plano de evacuagdo em caso de emergéngia.

34.4 Acesso fisico s instalagdes

A COSEC dispde de uma Instrugiio de Servigo que regula o acesso fisico as instalagbes da Companhia. Em 2018, foi aprovado pela
Comiss&o Nacicnal de Protegao de dados o sistema de videovigilancia das instalagGes. Existe também um sisterna de controlo de acesso
a enirada das instalagdes com abertura através de carto de proximidade.

O edificio onde se localiza a Sede da Companhia esta protegido por uma empresa de sequranga 24 horas por dia

34.5 Acessos aos Sistemas de Informagio

A COSEC tem procedimentos escritos gue regulam a criagio e manutenglo de ufilizadores e palavraschave de acessoc as
aplicagoes/sistemnas informaticos.

A estrutura de rede da Companhia dispde de firewalfs, por soffware e hardware, para sua protegio. Adicicnalmente, a COSEC dispde
de um antivirus centralizado, atualizade frequentemente.

Desde o final de 2011 que a COSEC tem um Piano de Continuidade de Negécio com procedimentes definidos e instalagfes alternativas
para assegurar o negdcio em ¢aso de falha grave nos sistemas ou interdigfo da utitizago da sede.

34.6 Sistema de Bachups

De forma a fazer face a interrupgao da atividade e a falhas nos sistemas, a COSEC dispde de um sistema de backups, diarios e semanais,
devidamente documentado e gerido um fornecedor externo de acardo gom ¢ previsto no Plano de Continuidade de Negdcio.

34.7 Registo de ocorréncias

Oud 57 |
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Em 2023, a COSEC manteve o sistera de registo, classificagio e acompanhamento de ocorréncias de perdas, reais ou potenciais,
decorrentes de danos em ativos fisicos ou pessoas, falhas em sistermas informaticos ou interrupgo da atividade, falhas na gestdo e
execugdo de procedimentos, fraude externa, fraude interna, violago dos deveres profissionais ou violagde das normas laborais, que foi
impternentado no exercicio de 2008, no dmbito do Sistema de Gestio de Riscos e Controlo Interno em vigor na Companhia.

A Comissdo de Gestlo de Risco efetuou, nas suas reunibes, a analise dos registos efetuados, bem como das medidas a tomartomadas

em consequéncia das ocorréncias em causa.
Estes registos sdo regularmente analisados pela Comissao Executiva do Conselho de Administraglo.
34.8 Politica Antifraude

O enguadramento desta Politica foi objeto de revisio e atualizago em 2023. O Grupo Antifraude, cuja constituigio e funcionamento se
encontram enguadrados nas medidas de prevengdo e detegdo da fraude, reuniu por duas vezes quer em 2022, quer em 2023, para o
acompanhamento de situagdes de suspeita de potencial fraude. Nio foi identificada a necessidade de adogio de medidas adicionais em
acréscimo ou suporte das ja tomadas e previstas pelos departtamentos envalvidos.

35. Capital e Solvéncia

Em 2015 foi transposta para o Regime Juridico Nacicnal a Diretiva Soléngia Il {Diretiva 2008/138/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 25 de Novembro de 2009), relativa ao acesso & atividade de seguros e resseguros e ao seu exerclicio, e respetivas
alteragdes, através da Lei n.® 147/2015, de 9 de Setembro de 2015, que definiu a data de entrada em vigor do novo Regime de
Solvéncia Il a 1 de Janeiro de 2016.

35.1 Polltica de Gestdo do Capital

A COSEC displie de uma Politica de Gestdo do Capital, a qual estabelece os principios fundamentais e processos de capitalizagio da
Companhia. O seu objetivo & garantir uma capitalizagio adequada, em conformidade com os requisitos regulamentares — artigo 297° do
Regqulamento Delegade 2015/35/CE. e a Politica de Apetite ao Risco.

O Capital representa o recurso central da Companhia, para suportar as suas atividades estando ligado A estratégia de risco, objetivos de
capital e de solvéncia e limites de risco, integrando assim a estratégia de negécio da COSEC. A politica de Gestao do Capital descreve
o conjunto de atividades desenvolvidas pela Companhia para garantir a sua adequada capitalizagfo.

35.1.1 Principios
A politica de Gestéo do Capital assenta nos seguintes principios gerais:

»  Protegdo da base de capital da Companbia e suporte 4 gestao eficaz do capital, no Ambito das Politicas de Risco,

s Alocaglo do capital aos diversos riscos a que a Companhia estd exposta no dmbito dos limites definidos na estratégia de risco
e com o objetivo de otimizagdo do retorno esperado;

. Integragio da gestéo do risco e do capital nos processos de gestao e de decis@o da Companhia, através da atribuigo do risco
e alocagdo do capital as diversas linhas de negdcio e investimentos;

*  Garantia do cumprimento dos requisitos minimos de capital exigidos pefo Reguiador,

» A Alocagio de capital para a gestdo do negocio baseia-se na férmula padrdo do Solvéncia II;

35.1.2 Metodologia e processo da Gestdo do Capital

@w&%ﬂf %



Conve i we Ldmas e gy Ge

A COSEC acoempanha a todo 0 momento o cumprimento de todos os requisitos regulamentares de Solvéncia, desta forrma, $&0 definidos

objetivos para os racios de capitalizagio e implementadas determinadas margens de seguranga acima desses cbjetivos.

© Conselho de Administragdo da COSEC aprova o apetite ao Risco de Solvéncia, com base num Objetivo de Capital @ nurm Capital
Minimo Aceitavel, de acordo com os requisitos regulamentares do Regime de Solvéncia Il, tendo como objetivo manter-se acima dos
niveis minimos de capitalizag3o, conforme definido com a Politica de Apetite ac Risco da Companhia.

A COSEC na sua abordagem estratégica fixa como objetivo a manutengdo de um nivel de capital correspendente a 160% do requisito
de Solvéncia |l. Em caso de quebra desse objetiva, o Conselho de Administrag3o da COSEC avalia a situagic e as eventuais medidas
a implementar por forma a repor a situacio desejada. Também o nivel de Capital minimo aceitavel deverd manter-se acima de 130% do
requisitc de Solvéncia Il. Em caso de gquebra desse limite. sero estudadas e implementadas medidas para a reposicio do referido
requisitc, nomeadamente: aumentos de capital, retengao de resultadas ou eventuais ajustes 3 estratégia de negécio ou de investimento.

A Politica de Dividendos da COSEC preconiza o principio da participagéo dos acionistas no seu resultado liquido, através da distribuicio
de dividendos. A quebra do Objetivo de Capital e do Capital Minimo Acetave! condicionard o nivel de dividendos a serem atribuidos aos
acionistas,

Tendo em consideragdo a informagic financeira e regulatéria disponivel, € entendimente do Conselhg de Administragdo que a
Companhia dispée de um adequado rdcio de cobertura dos requisitas de capital em 31 de dezembro de 2023. O récio de solvéncia
apurado em 31 de dezembro de 2023 sera apresentado no relatério anual sobre a solvéncia e a situagao financeira, a ser publicado pela
Companhia durante o més de abril de 2023

O Conselho de Administragio propde aos seus acionistas que o resultado liquido do exercicio de 2023, no montante de 3.004.405.85

Euros seja integralmente aplicado em reservas livres, tendo em conta a situacdo de solvéncia da Companhia

36- Eventos subsequeantes

Tendo em conta o disposto na |AS 10, até 4 data de autorizagao para emissho das demonstragdes financeiras, nfo forar identificados

eventos subsequentes que impliqguem ajustamentos ou divulgagdes adicionais.

O Contabilista Certificado
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Carlos Sousa
CCn.t 13.064
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