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4. PRINCIPAIS DESTAQUES DO ANO

» O ano de 2022 ficou marcado pela invaséo da Ucrénia pela Russia e pelo abrandamento no crescimento
da econamia global. Além das tensdes geopoliticas, também o aumento da inflagdo, nomeadamente, nos
praodutos energéticos e nos bens alimentares conduziram a restrigbes ao nivel das politicas monetarias
nas principais economias mundiais. A economia mundial devera ter crescido 2,8%. A economia portuguesa
devera ter crescido 6,8% em 2022, sustentada por aumentos de 5,9% no consumo privado e 17,7% nas
exportagbes de bens e servigos. A inflagdo em Portugal no ano de 2022 devera ter sido de 8,1%.

*» Em Janeiro de 2022 o Partido Socialista conquista a maioria absoluta nas eleigbes legislativas, fazendo
antever um clima de estabilidade politica, apds a dissolugio da Assembleia da Republica em Dezembro
de 2021.

* A guerra na Ucrania a partir de 24 de Fevereiro de 2022, chocou profundamente o mundo e aumentou a

percegao de risco na atividade economica global.

» Em Junho de 2022 o governo portugués emitiu um despacho ministerial anunciando que a atividade dos
seguros com garantia do Estado deveria ser transferida da COSEC para ¢ Banco Portugués do Fomento.
O Banco Portugués do Fomenta ficou mandatado para que, até ao final de 2022, procedesse as diligéncias
necessarias para a operacionalizagao dessa transferéncia.

+ EmJunho de 2022, a Presidente do Conselho de Administragdo e a Administradora Executiva responsavel
pelo pelouro comercial & do marketing, apresentaram a sua demisséo na COSEC, para se juntarem 2
Administrag&o do Banco Portugués do Fomento.

¢ No dia 24 de Fevereiro de 2023 os dois acionistas assinaram um acordo nos termos do qual, a Allianz
Trade comprara a participagio de 50% do Banco BPI na COSEC, apos as devidas autorizagdes das
autoridades competentes para o efeito.

« O mercado dos seguros de crédito aumentou 17% em Portugal,

= A COSEC reforgou a sua lideranga de mercado nos seguros de créditos, aumentando a sua quota de
mercado de 46% para 0s 48%. No seguro de caugdo a COSEC manteve a lideran¢a com uma quota de
mercado de 38%.

¢ A taxa de reten¢do dos segurados em 2022 foi a mais alta de sempre na histéria da companhia, tendo
atingido os 95%.

» O portfolio comercial, medido em prémios anuais estimados, atingiu 0s 34 milhdes de euros, sendo este o

valor mais alto de sempre na histdria da companhia.
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Em linha com ¢ portfolio comercial, também a exposigdo de risco de crédito atingiu em 2022 o seu valor
mais elevado de sempre, tendo também crescido em qualidade, com melhoria do rating médic de 4,32
para 4,28.

Verificou-se um aumento controlado do nivel de sinistralidade, depois de niveis historicamente baixos
observados em 2020 e 2021, que acabaram por resultar em libertag&o de provisdes no exercicio de 2022,

o que contribuiu para o excelente resultado do exercicio.

Em 2022, entraram em produgdo dois projetos estrategicos, o projete “Full IRP" e o projete IFRS17,
previstos no plano de transformagio anterior.

O plano estratégico 2022-2025 esta em execugdo plena, com as principais alteragbes a acontecerem,
desde j&, nas areas de recursos humanas, sistemas de informag&o e gestao operacional de apdlices para
reforgo da base de oferta da companhia.

Foram feitos importantes investimentos no desenvolvimento de produtos e no reforgo da ciberseguranga,

num contexto de aumento significativo de ameagas de seguranga.

Os resultados liquidos da COSEC em 2022 foram de 8,1 milhdes de euros, um dos melhores resultados
de sempre, mais 36% do que em 2021.

Q racio de solvéncia |l a 31 de Dezembro de 2022, calculado sobre as contas ndo auditadas era de 247%,

mantendo a elevada solidez financeira da Companhia.

r
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5. ENQUADRAMENTO DA ATIVIDADE
5.1. ECONOMIA MUNDIAL

Pouco depois de ultrapassada a maior recessdo global desde a segunda Guerra Mundial, decorrente da situagéo
pandémica provecada pela doenga COVID-19, surge um novo acontecimento que vem influenciar o
desenvolvimento das economias a nivel global, a guerra na Ucrania. O ano de 2022 ficou, pois, marcado cemo o
ano da invaséo da Ucrania pela Rissia e como um ano de abrandamentz no crescimento da econemia global. Foi,
assim, contrariada a tendéncia prevista de crescimento no periodo pos-pandémico, verificando-se uma

desaceleragdo notavel do crescimento da atividade econdmica a nivel global.

A tendéncia para a desaceleragao da atividade global em 2022 deveu-se, para além das tensdes geopoliticas, ao
aumento da inflagdo, nomeadamente nos produtos energéticos e nos bens alimentares, e ao consequente
aprofundamento das politicas monetarias restritivas nas principais @conomias do globo. Com efeito, a invas&o da
Ucrania pela Russia acelerou a inflagdo, fendmeno este que ganhou relevancia nas economias desenvolvidas em
consequéncia das dificuldades de logistica e roturas nas cadeias de abastecimente verificadas durante o periodo
pandémico.

Os decisores das politicas economicas e monetarias encontraram-se numa posigdo dificil, a escolha entre o

incentivo ac crescimento econémico pds-pandémico ou 0 controlo das pressdes inflacionistas.

De acordo com o Banco Mundial, o crescimento economico global em 2022 devera ter atingido 2,9%, o que se
traduz numa diminuigao do ritme de ¢rescimento pos-pandemia e uma reducéc de 1,2 pp face as projegdes iniciais.

C crescimento econdmico mundial em 2021 foi o mais forte registado nos ultimes 80 anos.

QO primeiro trimestre de 2022 ficou marcado pelo inicio da invasdo militar da Ucrania pela Russia e o0 consequente
aumento das tensSes geopoliticas internacionais, resuitando num reduzido crescimento econdmice giobal face as
expectativas que haviam sido fundadas nc comportamento da economia mundial pos-pandemia. No segundo
trimestre, a econom:a mundial contraiu-se ligeiramente (-0,1 pp), resuitado da recessdo em alguns paises como,
por exemplo, a China e a Russia, bem como do abrandamento das economias europeias mais diretamente
afetadas com a crise energética resultante da guerra e das consequentes sangdes internacionais destinadas a
pressionar a Russia a terminar as hostilidades. Com ¢ prolongar da guerra e aumento da inflagéo, estas tendéncias

da economia mundial mantiveram-se nos trimestres seguintes.

O crescimento do comércio mundial continuou condicionado, resultado das evidentes limitagdes As trocas
comerciais de bens e servigos a nivel internacional, sobretude pelo facto de as cadeias de abastecimento ainda
se encontrarem afetadas pelos efeitos prolongados da pandemia. A guerra, as sangdes economicas & Russia e as
suas repercussdes afetaram de forma grave o transporie internacional, ampliando, assim, as dificuldades logisticas
pré-existentes. Na sua giobalidade, em 2022, estima-se que o crescimento das trocas comerciais mundiais tenha

registado um abrandamento para cerca de 4%.

iy
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De acordo com os dados disponibilizados pelo Eurostat, a inflago energética anual na Zona Eure atingiu 25,7%
em Dezembro de 2022, enquanto a taxa de inflagéo global anual se fixou em 9,2%. Ainda assim, como demonstram
0s dados emitidos pelo Eurostat, a taxa de inflagdo anual em Dezembro reduziu-se face as verificadas nos meses
anteriores, o que pode indicar que as medidas de politica monetaria restritiva, adotadas em 2022, podem ter
comegado a fazer efeito, podendo ja ter sido atingido o pico de inflagio nos Oltimos meses de 2022.

De acordo com os dados mais recentes do Fundo Monetéric Internacional (FMI), ¢ PiB da Zona Euro devera ter
crescide 3,1% em 2022, crescimento abaixo daquele verificado em 2021 (5,2%). Este abrandamentoe eccndmico
resultou, essencialmente, dos choques adicionais de abastecimento causados pela invasdo da Ucrania, fruto de
um aumento das pregos da energia, das interrupgdes continuas de fornecimento e da politica monetaria restritiva.
Com o intuito de contrariar esta tendéncia inflacicnista nes produtos energétices, & esperado que na Zona Euro se
mantenham os subsidios energéticos atribuidos pelos Estados com a inteng&o de amortecer o impacto dos

elevados custos de energia sobre consumo domeéstico e profissional.

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 1,6% em 2022
Este crescimento representa um clarc abrandamento face a 2021, ano em que a economia americana cresceu
5,7%. Na China, apos um crescimento do PIB registado em 2021 que excedeu os 8%, relativamente ac anc de
2022, o FMI estima que este indicador se cifre em 3,2%. Isto deve-se a ocorréncia de danos maiores do que os

esperados relacionados com a COVID-19 e bloqueios sociais e econdmicos associados.

A pandemia alterou significativamente a dindmica do mercado de trabalho em muitas economias desenvolvidas,
com baixo nivel de emprego em comparagao com as tendéncias pré-pandémicas, coexistinde com uma elevada
tensao do mercado de trabalho.

Os mercados emergentes e as economias em desenvolvimenio sustentaram a produgaoc e as perdas de emprego
originarias de forma desproporcionada, ainda assim, os chogues de 2022 afetaram seriamente a perda de
produgéo global projetada para 2023.

De acordo com o FMI, ¢ crescimento do comércio global abrandou significativamente de 10,1% em 2021, para
uma estimativa de 4,3% em 2022. Este crescimento & mais elevado gque em 2019, anc em que as crescentes
barreiras comerciais limitaram o comércio global, e durante a crise da COVID-19, em 2020, contudo muito abaixo
da média histérica de 5,4% enire 2004 e 2013.

%
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5.2. ECONOMIA PORTUGUESA

Segundo a informag&o mais recente divulgada pelo Banco de Portugal, em 2022 registou-se um crescimento da
economia portuguesa de 6,8%. A recuperagdo da atividade econdmica iniciada a partir do segundo trimestre de
2020 tem sido mais forte e rapida do que o projetado, incluindo o emprego. Ainda assim e apesar da revisdo em
alta do PIB, a inflagao e a taxa de desemprego sdo mais elevadas em todo o horizonte.

A resposta da politica monetaria e orgamental & pandernia foi decisiva na mitigacao dos danos da crise e continuara
a desempenhar um papel determinante na dindmica de recuperag¢do. Tendo em consideragdo o periodo
inflacionista que o mundo atravessa, além da politica monetaria, &€ agora necessario juntar o esforge dos restantes
setores institucicnais, administragdes publicas, empresas e familias, para que o processo inflacionista seja

invertido e limitado no tempo.

Nao obstante, em 2022, registou-se um aumentc da inflagdo para 8,1%. Este aumento refletiu a evolugdo dos
precos dos bens energéticos e alimentares, que se propagaram, posteriormente, para as restantes categorias de
bens e de servigos. Ainda assim, em 2022, a inflagdo sofrida em Portugal, é 0,3% menor do que na zona euro,
resultado de uma menor subida dos pregos dos bens energéticos em Portugal, em particular da eletricidade e do
gas.

Adicionalmente, 0s precos dos servigos relacionados com turismo sofrerarmn urm aumento significativo, sendo
impulsionados pela forte recuperagio do setor. As pressdes internas sobre 0s pregos com origem nos salarios
mantém-se contidas, enquanto as margens de lucro no setor privado aumentam, recuperando das quedas

registadas na pandemia.

No ano de 2022, o défice da balanga de bens aumentou para valores muito préximos aos observados antes da
crise, resultado de uma perda significativa em termos de troca, asscciada ao aurmento do pre¢o do petréleo e gas
nos mercados internacionais. Para 2023-2025, estima-se uma melhoria deste saido decorrente da evolugdo
favoravel dos termos de troca e de ganhos adicionais de quota de mercado das exportagbes, esperando assim,
em 2025, umm aumento do excedente do saldo das balangas de rendimentos e capital de 2,0%, beneficiando
também das entradas de fundos europeus.

Em 2022 e com a eliminagao das restrigbes associadas a pandemia, existiu um forte aumento no consumo privado
de 5,9%. Este aumento ocorreu num coniexto de recuperagdo pds-pandémico € € resultado de um aumento no
consumo de bens e servigos, cuja despesa tinha sido adiada nos anos anteriores. Ao longo do ano evidenciou-se
uma dirminui¢as dos niveis de confianga dos consumidores, aspeto verificavel desde Margo, que se acentuou no
consume privado nos meses de Setembro e Qutubro. Ainda assim, e de forma a contrariar esta tendéncia negativa,
o governo anunciou no ultimo trimestre de 2022, medidas extraordindrias de apoio aos agregados familiares que

terao tido impacto consumo privado.

De acordo comn os dados de Banco de Portugal, em 2022, prevé-se uma estagnacgdo do rendimento disponivel

real, refletindo a inflagdo sofrida, apesar do desempenho do consumo que se mantém em niveis elevadc
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resultado do desempenho positivo do mercado de trabalho, do impacto das medidas pubiicas de apoic as familias
e do recurso as poupangas acumuiadas durante a pandemia.

Ainda segundo o Banco de Portugal, em 2022 tanto o défice orgamental como a divida publica em percentagem
do PIB diminuiram. Atualmente o défice or¢amental situa-se abaixo da média da zona euro. A divida em
percentagem do PIB, apesar de ainda se encontrar elevada, assume uma tendéncia decrescente, devendo até
este racio atingir valores inferiores a 100% do PIB no horizonte da projecao.

No gue respeita ao investimento publico e privado, apés uma queda contida da Formagao Bruta de Capital Fixo
(“FBCF"} registada em 2020, no ano de 2021 apresentou um crescimento, em virtude da entrada de fundos
eurcpeus, das perspetivas de recuperagdo da procura € de condigdes favoraveis de financiamento. Este
crescimento também se verificou em 2022, contudo de forma mais modesta, sendo apenas previsto um

crescimento de 1,3% em termos de FBCF.

Do mesmo modo, as exportagdes de bens e servigos terdo registado um aumento de 17,7% em 2022. A
recuperag@o das exporiagdes foi sobretudo evidente nas exportagdes relacionadas como turismo, ¢om um
crescimento de cerca de 80%, resultado do levantamento das restrigdes da pandemia e da concretizagdo da
procura adiada durante esse periodo. Por outro lado, este indicador também é influenciado pelo aumento das
exportagdes de bens que deverdo ter crescido 6,3% em 2022, reflexo do aumento da procura externa e da

atenuagdo da escassez de materiais, nomeadamente dos materiais da industria automaovel,

Quanto ac mercado de trabalho, em 2022, estima-se que o emprego tenha subido 2,3%, com aumento da
populagao ativa e redugdo do numero de desempregados. De acordo com as projegdes mais recentes do Banco
de Portugal, em 2022, registou-se um decréscimo do indicador de desemprego para 5,9%, valor historicamente
baixo e que se devera manter estavel entre 2023 e 2025.

No ano de 2022, os salarios nominais atingiram um aumento de 5,4%, que ndo se traduz em termos reais, uma
vez que, com o aumento acentuado e imprevisto dos pregos, o saldrio real diminui do saldrio real. Salienta-se

neste contexto o aumento do salario minimo em cerca de 6%.

Os pregos das matérias-primas registaram um crescimento significativo no ano de 2022, comparativamente com
0s niveis do ano anterior. Para 2023, prevé-se que o prego do petroleo, em Eures, aumente 19,4%, ainda assim o
prego do gas sofrerd uma variagdo mais expressiva, com um aumento estimado de 101,1%. Tambem & estimado
um aumento do prego das matérias-primas alimentares e industriais. Estes choques poder-se-8o traduzir num
aumento acentuado dos custos de produgao, sobretudo para as empresas mais dependentes destas matérias-
primas. Estima-se que esta pressdo scbre os pregos seja transitoria, antecipando-se uma adaptagao da oferta e

uma dissipagao gradual das dificuldades de abastecimento.

As perspetivas economicas permanecem rodeadas de incertezas materiais, encontrando-se ainda dependentes
de eventuais ressurgimentos da sitragao pandémica e da manutengao da situagdo de guerra decorrente da

invasao da Ucrania pela Russia que se encontra a afetar as maiores economias do mundo.
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O aumento do endividamento dos setores publico e privado coloca desafios importantes 4 economia portuguesa
nos proximos anos. Neste sentido, a atuagao das politicas nacionais e internacionais continuarao a ter um papei

fundamental na recuperagio e resiliéncia da economia portuguesa, devendc promover a retoma do investimento
e a correta afetagao dos recursos.
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6. ATIVIDADE COMERCIAL

2022 foi um ano de franca recuperagdo na atividade de seguro de creditos.

O crescimento do PIB portugués acima da média europeia em 2022 e consequente recuperagao do velume de
vendas dos segurados da COSEC, acompanhado pelo aumenio de cobertura de risco da companhia, teve um

impacto muito positivo nos prémios adquiridos.

Com o fim gradual das medidas publicas de apoio & economia, nomeadamente instrumentos publicos de apaio
aos Seguros de Crédito para mercados da Organizacdo para a Cooperac¢io e Desenvolvimento {*OCDE"), a
COSEC reativou os seus produtos fop-up, que trouxeram um aumento adicional de capitais cobertos com reflexo

diretc nos prémios de segurc de crédito.

O volume total de prémios aumentou 16%, tendo em conta a ponderagdo entre © peso dos negocios de crédito e
caugdo no total da carteira. O crescimento de 21% dos prémios diretos de seguro de crédito foi o grande

impulsionador dos resultados, mais do que compensando a descida de 1% dos prémios de seguro de caugao.

Em termos de quotas de mercado, a COSEC manteve a lideranga no sequro de créditos, com 48%, e na Caugao,

com uma quota de mercado de 38%.

6.1. SEGURO DE CREDITOS

O ano de 2022 comprovou 0 acerto na estratégia de retencdo do portefdlio levada a cabo entre 2019-21. Com
efeito, a recuperagdo da economia e consequente aumento do volume de negdcios dos segurados da COSEC
permitiram um crescimento expressivo dos prémios adquiridos. Um resultado que s¢ foi possivel devido ao

crescimentc da exposicdo da companhia, que aumentou 32% quando comparada com 0 ano anterior.

Um fator iguaimente relevante no resultado positivo da companhia foi a excelente taxa de retengao de Clientes,
que atingiu 0 maximo historico de 95%, alicergada na estratégia de proximidade aos clientes assegurada pelas
equipas comerciais da COSEC.

Apesar da ainda reduzida percecdo de risco, assente no baixo numeros de insolvéncias e numa sinistralidade
reduzida, a captagdo de novos clientes teve um desempenho extremamente positivo, com um aumento de 50%

relativamente ao ano anterior.

Destacou-se neste ano o Canal de Venda Direto na captagdo de novo negocio, com um peso de 22% na captagao

total da companhia e um aumento de 18% face ao ano anterior.

Em 2022 o contributo dos parceiros bancarios na angariagio de novo negoécio foi particularmente relevante, com
um peso total de 46,5%, com o BPI, o Millennium BCP ¢ a CGD no top 3 de mediadores. Com um peso de 19,5%
na capta¢ao de novo negocio, o BPl mantém-se o principal mediador na carteira da COSEC.
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6.2. SEGURO DE CAUGAQ

Este foi o anc de estabilizagio da piataforma online COSECNET Caugo, langada em 2021, e que se destina a
registar e a gerir pedidos de cotagdo para emiss&o de apdlices de Seguro Caugéo, permitindo ainda uma visdo
geral e completa das garantias e plafonds de Caugao, bem como a gestao das garantias em vigor e solicitacao de
novas.

Em 2022, 99% dos Clientes correntes de Seguro Caugdo utilizavam a plataforma na totalidade das suas
funcionalidades. No que diz respeito ac novo negocio, foram recebidos através da plataforma 320 pedidos de

cotagdo.

Em termos conjunturais, 2022 foi marcado pela aprovagao tardia do orcamento do Estade, que teve impacto direto
no adiamento de concursos publicos, com uma queda de 40% até Qutubro, que afetou negativamente a captagao
de novo negdcia.

Tal como no Seguro de Crédito, a estratégia de centricidade com os clientes reforgada com o modelo de servigo
langado em 2021, permitiu gue COSEC se mantivesse prdxima dos seus clientes e parceiros de distribuigdo, com

o comportamento do negécio continuado com uma ligeira subida face a 2021.

6.3. PRODUTOS E SERVICOS

Em 2022, a COSEC deu os primeiros passos ne ambito do seu plano estratégico 2025 e iniciou um conjunto de
projetos que vao permitir diversificar a sua linha de produtos e disponibilizar solugdes que apoiam as empresas de

todos 0s segmentos a desenvolver o seu negodcio com seguranca.

COSEC - Allianz Trade for Multinationals

O COSEC - Allianz Trade for Multinatinals tem a capacidade de se adaptar as mais diferentes estratégias de
crescimento dos negocios das grandes empresas gue atuem em mais do que uma geografia. Em 2022

concretizaram-se as primeiras operagées deste produto.

Instrumentos publicos de apoio 4s empresas em consequéncia da COVID-19

No 1? trimesire de 2022 manteve-se o instrumento piblicc de apoio ao Seguro de Credito para mercados da
Organizacaoc para a Cooperagaoc e Desenvolvimento (“OCDE™).

A descontinuagao deste instrumento foi acompanhada, na COSEC, por uma campanha promocional para apoiar
a transigdo para uma solugdo de coberturas adicionais prépria, minimizando os impactos de termino das linhas
publicas junto dos seus segurados, em linha com a estratégia de proximidade e com o objetivo maximizar a
satisfagao dos clientes.
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Coberturas adicionais CAP e CAP Extra

As Coberturas Adicicnais de Protecdo CAP e CAP Extra tém como objetivo aumentar de forma facil, flexivel e
transparente o nivel de protecdo do negocio dos segurados COSEC, tornando a gestio do risco mais abrangente

e completa.

Conforme anteriormente indicado, foi desenvolvida uma campanha promocional no @mbito da Cebertura Adicional
CAP, em iinha com as condigbes da anterior oferta do Estado, para que os segurados COSEC pudessem manter,
sem constrangimentos na sua atividade, um reforgo de cobertura em operagées de mercado doméstico e de

exportagao apenas parcialmente seguras na Apdtice Global de Seguro de Crédito.

Parcerias com condigbes favordveis no acesso ag Sequro de Crédito e Caucdo

A COSEC pretende apoiar as empresas no crescimento sustentado das suas transa¢des comerciais. Em 2022
foram agilizadas campanhas no ambito dos protocoios com o IAPMEI e Turismo de Portugal, para PME Lider e

Exceléncia, € com o Super Bock Group em parceria com o corretor Costa Duarte.

Nova plataforma interna de gestio de risco e automatizagio de processos

A COSEC tem seguido uma estratégia de digitalizagdo focada na simplificagdo e modernizagéo de processos e

sistemas, com ¢ objetivo da melhoria constante do servigo prestado aos seus tomadores.

Em 2022 foi efetuada a migrag¢do para uma nova plataforma interna de gestio de risco de crédito, alinhada com o
Grupo Allianz Trade, que permitiu maior celeridade, eficacia, simplificagéo e redugao de prazos de decisdo nas
decisbes de subscrigdo de risco.

Adicionalmente destacamos a disponibilizacao da assinatura digital de apolices de Seguro Caugdo, assinadas
eletronicamente, a automatizagio de pedidos de garantias por ficheiro e a tomada de conhecimento da retificagdo
do IVA no dambito da liquidagio de notas de crédito e estorno.
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7. SUBSCRIGAO DO RISCO

No ano de 2022 foi mantida uma politica de subscrigao de risco forte com o objetivo de proporcionar apoio

acrescido aos clientes da COSEC, nas transagdes de mercado interno e de mercado externo.

No final do primeiro trimestre de 2022, os objetivos de gestio de risco e a subscrigdo de novas oportunidades de
negocio foram alterados em fungdo da ja espectavel retoma econdmica, ponderando tambeém, os efeitos da guerra

da Ucrania e 0s aumentos dos pregos da energia e das matérias-primas, que ja se faziam prever.

Os objetivos e prioridades foram ajustados e adaptados, para assegurar intervengdes especificas que permitissem
um crescimento solide de coberturas que fossem ao encontro das necessidades dos segurados e que
simultaneamente mitigassem os efeitos negativos decorrentes da situagdo geopolitica mundial. Manteve-se o

objetivo da conquista de novos contratos e a obtengdo da mais elevada taxa de retengao dos contratos existentes.

Durante o ano, e com implementagéo concluida com sucesso no més de Dezembro, conforme previsto, a COSEC
preparou a transicdo para a plataforma de gestdo de risco de crédito do Grupo Allianz Trade, permitindo um

1trolo de risco de crédito mais célere e eficaz, além do aumento dos automatismos e redugdo dos prazos de
decisao.

Em 2022, os prazos de decisdo na atribuigdo de limites de crédito mantiveram-se muito reduzidos, sendo
atualmente, em média, de 0.4 dias para Portugal e de 1,3 dias para outros paises. Na verdade, mais de 92.8% das
decisdes foram tomadas em menos de 48 horas. A politica de subscrigdo, mantendo-se criteriosa, foi aberta,
ponderando a manutengdo de uma taxa de sinistralidade geral moderada, ainda que crescente, bem como as
expectativas positivas para a maioria das empresas, decorrentes da retoma de atividade, na generalidade dos

setores, para niveis acima dos pré pandémicos.
O bom nivel de crescimento economico registado nos principais paises de exporta¢ao portuguesa e também em
Portugal, permitiu um crescimento na assungac de risco e a manutengdo de taxas de cobertura no mercado interno

de 60,2% e no conjunto dos mercados externos de 59,3%.

Em resultade, a exposicao efetiva total da Companhia aumentou 32,0%, com crescimento em mercado interno de

48,4%, e crescimento nos mercados externos de 19,0%.

O forte crescimento no mercado interno foi impactado pela conquista, no inicio do ano, de um contrate muito
significativo no setor da energia.

QO crescimento nos mercados externos verificou-se genericamente em todos os mercados, tendo todos os

principais mercados de exportagao portugueses crescido com percentagens superiores a 13,5%, mantendo-se a

b

tradicional distribuig&o geografica.
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Os cinco principais mercados de exporlagdo (Espanha, Franga, Alemanha, Reino Unido e Estados Unidos da
America), passaram a representar 70% da exposigdo contra 71% no ano anterior, mantendo-se a concentragao
da exposigdo em paises de rafing A e AA em niveis elevados {80,0%}. Nos mercados externos, verificou-se uma
melhoria da qualidade da andlise dos riscos e a manutengao dos prazos de resposta a pedidos de garantia em
niveis bastante reduzidos, através de uma integragédo cada vez mais forte da analise e acompanhamento do risco
com o acionista Allianz Trade.

Neste ambito, & de relevar a importancia continuada da COSEC no que respeita aas servigos prestados ao Grupo
Allianz Trade, permitindo a cobertura do crédito de fornecedores estrangeiros a empresas importadoras
portuguesas, atraves de seguros de créditos do Grupo Allianz Trade, com um incremento de 20,7% face a igual
periodo de 2021.
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8. GESTAO DOS SINISTROS

A sinistralidade estimada para os anos de subscrigio de 2020 e 2021 foi revista em 30 de Novembro de 2022,
tendo-se verificado um desagravamento.

Relativamente ac ano de subscrigao de 2021, cuja sinistralidade ainda se encontra em evolugao, expectavel que
se verifique ainda nova revis3o.

Ao longo do ano de 2022 registou-se uma tendéncia de aumento, ainda que controlado, da taxa de sinistratidade,
tendo crescido relativamente a créditos concedidos no mercado interno e diminuido relativamente aos créditos

concedidos no mercado externo.

Em paralelo, manteve-se o excelente desempenho na cobranga de créditos em incumprimento, com uma taxa
media de recuperagdes de créditos nos Ultimos 5 ancs, no mercado doméstico, de 52%, que continua a demonstrar
a eficacia do servigo da COSEC e a sua imporiante contribuigdo na contengao da sinistralidade, permitinde a
satisfagao dos clientes.

Em 2022, estabilizou-se o conjunte de “robots” desenvoividos em 2021 para a execucdo de tarefas relacionadas
com a gestac dos processos de sinistros, cobrangas e recuperagdes, contribuindo para uma gestio mais eficiente
dos recursos.
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9, GESTAO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Durante a pandemia observou-se um significativo aumento na procura por inovagao e tecnologia, que, aliado a
condigbes monetarias extremamente acomodaticias, resultou numa forte valorizagdo dos mercados acionistas,
entre Margo de 2020 e o final de 2021. No entanto em 2022, a situacio mudou. Os investidares depararam-se
com tensdes geopoliticas, disrupgbes nas cadeias de abastecimento globais, inversdo das politicas monetarias
dos Bancos Centrais devido a forte subida da taxa de inflagdo, e consequente desvalorizagdo dos mercados
acicnistas e obrigacionistas.

2022 acabou por ser um ano de elevada incerteza devido & sucessdo e variedade de crises a nivel global. Além
da COVID-19, que continuou a condicionar a atividade econdmica em algumas geografias, como por exemplo, na
China, a invasdo da Ucrania por parte da Russia, veio aumentar ainda mais o nivel de incerteza quanto 4 evolugio
da econemia global, salientando ainda as tens¢es geopoliticas na Peninsula da Coreia, no Estreito de Taiwan e
entre a NATO e a Russia.

O ano de 2022 encerrou com os principais mercados em territdrio negativo. Nos Estados Unidos as perdas foram
lideradas pelc sector tecnolégico, particularmente penalizado pela subida das taxas de juro (Nasdag-100, -26,3%).
Na Europa, entre os principais mercados, a italia (FTSE MIB) perdeu -10,0%, a Alemanha perdeu -9,4% e a Franga
caiu -5,8%. Na Peninsula Ibérica, Espanha perdeu -4,0% e Portugal destacou-se pela positiva, valorizando 5,3%.
Os mercados emergentes, em USD, desvalorizaram -21,1%, com destaque para o fraco desempenho dos
mercados chineses (Shangai Composite -13,4%, CSI-300 -22,0%), pressionados pelo abrandamentc economico
provocado pelos confinamentos relacionados com a COVID-19.

Tambem nas obrigagdes, o ano de 2022 foi de perdas pesadas, pressionadas pela subida das taxas de juro dos
Bancos Centrais, como forma de combater o aumento da taxa de inflagéo, e pela subida dos spreads de crédito,
face ao aumento da probabilidade de recessdo econdmica em 2023,

No segmento de Investment Grade, no ano de 2022, os spreads de crédito aumentaram, em média, 26 pontos
base ¢ 44 pontos base nos Estados Unidos e Europa, respetivamente. Assim sendo, conjugando os efeitos dos
spreads com a subida das vields soberanas, em 2022, as perdas do Investment Grade ascendem a -14,6% e -
15,6%, respetivamente, em EUR.

Por sua vez, no segmento de High Yield, os spreads de crédito aumentaram, em média, 159 pontos base e 208
pontos base nos Estados Unidos e Eurcpa, no ano de 2022, respetivamente. Deste modo, o indice Bloomberg

Global High Yield Total Return registou uma perda de -13,2%, desde o inicic do ano, em EUR.

Nos mercados cambiais, em 2022, o grande destaque vai para a forte valorizacdo do USD contra a generalidade
das principais moedas, resultado do aumenta da aversdo ao risco, incluindo ¢ risco geopalitico, que historicamente
tende a beneficiar a moeda norte-americana, e da postura mais agressiva da Reserva Federal (FED) no sentido
de travar a subida dos pregos no consumidor. Deste modo, desde o inicio do ano, 0 USD ganhou 8.3% contra o
EUR, 12,2% face 4 GBP, e 20,0% contra o JPY. /( =
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Apenas as matérias-primas fugiram aos cenarios de perdas generalizadas descritas anteriormente, tendo mesmo
resultado num aumento de 10,7%, em USD, durante 2022

A invasao da Ucrania pefa Russia teve, entre muitas outras consequéncias, um efeito disruptivo nas cadeias de
abastecimento de energia e cereais, sobretudo na Europa. Deste modo, desde o inicio do ano, medidos pelos
indices da S&P GSCI, em USD, os pregos da energia registaram uma subida de 18,8%, e os produtos agricolas
subiram 4,4%. Pelo contrario, a perspetiva de abrandamento economico gtobal, & em particular na China, traduziu-
se numa corregao de -10,2% nos pregos dos metais industriais, e a forte apreciagao do USD tem limitado os
ganhos na cotagdo do Ouro (-3,3%, desde o inicio do ano).

Como ja referido anteriormente, o desempenho dos mercados financeiros em 2022 foi bastante condicionado pela
evolugio da taxa de inflagao e pelas agdes dos principais Bancos Centrais, em tentar controlar a subida da mesma.
Nos Estados Unidos, a FED subiu as taxas de juro para o intervalo 3,75% - 4,00%. Desde o inicio do ano, a FED
subiu por seis ocasides as taxas de juro, colocando as mesmas no valor mais alto desde 2008. No mesmo sentido,
na Zona Euro, o Banco Central Europeu (BCE) subiu a taxa de juro para depodsitos em 200 pontos base, dos -
0,50% para os 1,50%.

Em 2022, a carteira de investimentos da COSEC contraiu 5% para 112,8 milhdes de euros. Apesar de alguma
movimentagcdo entre as diferentes classes de ativos, a principal razdo para a contragdo da carteira foi a
desvalorizag@o da carteira de obrigagdes, que, apesar do reforgo do investimento nesta categoria por via da
reducéc da liquidez de curto prazo e da exposigao a agdes, acabou por registar menos valias ndo realizadas de -
5,3 milhdes de euros quando em Dezembro de 2021, eram de +1,8 milhdes de euros.

Em 31 de Dezembro de 2022 a carteira de investimentos da COSEC representava 79% do total de ativos da
Companhia, composta por 88,8 milhdes de euros em obrigagdes, das quais 51,6 milhdes de euros sao obrigagdes
de divida soberana, 9,9 milhes de euros em fundos de investimentos imobiliarios, 7,6 milhGes de euros em
depositos a ordem, 5,9 milhées de euros em fundos de agdes e 0,9 milhdes de euros em propriedades.

Os rendimentos liquidos de investimentos totalizaram 1,1 milndes de euros, tendo tido um contributo importante
para o resultade obtido pela Companhia a 31 de Dezembro de 2022,

A COSEC manteve uma politica de investimentos prudente ao jongo de 2022, n&o tendo a mesma sofrido qualquer

alteragio face ao pericdo hombiogo.
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10. DIGITALIZAGAO COSEC

Em 2022 a COSEC continuou a fazer uma forte aposta na transformagio digital concretizando vérios projetos de
forma transversal & organizagao, num investimento de 1,0 milhdes de euros.

Consclidaram-se projetos provenientes de 2021 e reforgou-se o foco na estratégia definida para o novo ciclo. Os
sistemas de informagéao focaram-se nas adaptagoes & estratégia comercial para 2022 de forma a dar uma resposta

agil, e deram centinuidade & otimizagao de processos e atualizagao de sistemas.
No ano de 2022 destacam-se 0s projetos:

IRP Full: Conclus&o do projeto iniciado na final de 2021, que integrou as reas de Informagbes e de Gestdo de
Risca na aplicagao principal do acionista Allkanz Trade, o IRP - Information, Risk. Policy.

IFRS 17: Implementagdo de projeto assente em plataformas tecnoldgicas para assegurar a execugdo do
cumprimento de reporte da Norma Internacional de Reporte Financeiro 17, comummente conhecida por IFRS 17,
a entrar em vigor no inicio de 2023.

World Program: A COSEC passou a disponibilizar na inicio de 2022 o produto World Program em parceria com
0 seu acionista Allianz Trade, vocacionado para muitinacionais com presen¢a em pelo menos dois paises e de
grande dimensao. Vem permitir fazer uma oferta local personalizada com gestor dedicado, beneficiando de uma

negociagéo e gestao centralizada.

Comunicagdes Unificadas: Migrag8o das comunicages fixas, méveis e de Contact Center para uma plataforma
de Comunicagdes Convergente (Cloud SaaS) assegurando uma maior disponibilidade e flexibilidade dos meios de
contacto com a COSEC.

CUCA (Cosec Users Creation Automation): Automagio e gestao auténoma pelas areas de negocio na criagio
de acessos/utilizadores (clientes) as plataformas disponibilizadas sem intervengdo da area de Sistemas de

informagao, com incremente dos niveis de resposta e de satisfag&o internos e externos.

DSI4U: Adogac de um novo portal de requisicdo de Servigos e Incidéncias, com a companente de Gestdo de
Projetos no Departamento de Sistemas de Informagao. O Projeto visa dar continuidade a melhoria de processas
nas areas tecnoldgicas contribuinde para o reforgo da adogéo de metodologias ageis.

SOC (Security Operation Center): Implementagao de um Servigo 24h x 7d x 365d de Monitorizagao, Prevengéo
e Gestao de Incidentes de Seguranga, utilizando ferramentas tecnologicas avangadas de Gestdo de Eventos e
Informagbes de Seguranca (SIEM - Security information and Event Management) e de Dete¢lo e Resposta a nivel
de Endpoint (EDR - Endpoint Detection and Response).

Automagado de Documentos: Implementagao de uma solug#o tecnoldgica para otimizar a produgao automatica

dos documentos inerentes a gestao de apodlices, com vista a ganhos de eficiéncia e satisfagdoe do cliente. é/\
!
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Alem dos projetos mencionados, assegurou-se a manutengdo e evolugdo dos sistemas de informagao para
suportar a evolugado natural dos requisitos do negécio e regulatérios.

Nas infraestruturas, iniciou-se um conjunto de atualizagdes nas plataformas e sistemas utilizados de forma a
assegurar os melhores niveis de eficiéncia e de seguranga. A execugao deste plano tera continuidade em 2023,

Foi reforgada a seguranga dos sistemas de informag&o e de continuidade de negécio.

Dando continuidade & orientagdo da melhoria continua e da exceléncia operacional foram reorientadas e
reforgadas as competéncias na Departamento de Sistemas de Informagao.
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11. SEGUROS DE CREDITO COM GARANTIA DO ESTADO
11.1. ASPETOS GERAIS

Era expectavel que 2022 fosse o ano da recuperagdo econémica apés a crise sanitaria da COVID-19, com os
fluxos comerciais a voltarem gradualmente aos niveis pré-pandemia. No entanto, a invasio da Ucrania pela
Federagao Russa em 24 de Fevereiro, deitou por terra este otimismo, desencadeando um rasto de destruigio do
territorio ucraniano e a deslocag8o massiva da sua populagdo, introduzindo novas perturbagées nos fluxos
comerciais e agitagéc nos mercados financeiros.

O Ocidente impos sangdes econdmicas a Russia, bloqueando o acesso dos bancos russos ao sistema swiff,
congelando ativos russos situados no estrangeiro e proibindo a venda de componentes tecnologicos. Centenas de
companhias europeias e americanas cessaram as suas atividades comerciais na Rissia. Consequentemente,
foram suspensas as coberturas para Russia, Bielorriissia € Ucrania em todos os produtos de seguros com garantia
do Estado e feita a avaliaglo da potencial sinistralidade associada a estas medidas.

A situagdo de guerra na Europa provocou também um aumento muito significativo do pre¢o da energia, com o
petroiec a atingir os 140USD por barril antes de regressar a niveis mais moderados, bem como dos pregos de
cereais, dos oleos alimentares e doutros alimentos basicos, que subiram em flecha a medida que a guetra impedia
as exportagdes anteriormente provindas da Ucrania e da Russia. As tensdes geopoliticas e o aumento do custo
de vida provocaram tumultos em cerca de 90 paises, aumentando o nivel de percegao do risco politico e, dessa
forma, impondo a COSEC-SCGE uma monitorizagao frequente do risco-pais para avaliar as vulnerabilidades
macroeconomicas em relagio aos paises destino das exportagbes portuguesas apoiadas pelo sistema de seguro
de creditos a exportagao.

Apesar do controlo da pandemia, devido nfo s6 ao sucesso da vacinagao e do nivel de imunidade alcangada na
Europa, os seus efeites na economia mundial continuaram a fazer-se sentir em 2022. Scbretudo no comércio com
a China, em resultado da politica “COVID-Zero” adotada por Xi Jiping, eleito para um terceiro mandato, o que
contribuiu para retardar o restabelecimento das cadeias de abastecimento oriundas daquele pais, mesmo apds
mais recentemente terem sido atenuadas as medidas de confinamentos forgados, face aos protestos violentos da
populagéo chinesa.

Mantiveram-se, por isso, os entorpecimentos nas cadeias de abastecimento, nomeadamente de matérias-primas
necessarias a uma transigao verde, as tenses geopoliticas e a crise energética e as consequentes pressdes
inflacionistas obrigi m os bances cen' s a adotar medidas restritivas de combate 4 inflagio e os governos a

estabelecer medidas de subsidiag&o de familias mais vulneraveis e a industrias estratégicas e eletrointensivas.

Nos estudos prospetivos realizados no final do ano, para 2023 as perspetivas de crescimento da economia mundial
mantinham-se conservadoras, face a perspetiva de continuidade da guerra na Ucrania e a incerteza sobre o
impacto da crise energética na Europa. 9‘,

I
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11.2. EVOLUGAOQ DA ATIVIDADE

Em 31.12.2022, a atividade de Seguros de Créditos com Garantia do Estado registou um total de responsabilidades

em vigor de 767,5 milhdes de euros, com um decréscimo de cerca de 13% face ao ano anterior.

As responsabilidades totais assumidas em 2022 ascenderam a 169 milhdes de euros, o que representa um
decréscimo de 33% face ao ano anterior. Foram contratados seguros com Garantia do Estado por cerca de 272
empresas exportadoras, envolvendo 77 mercados de exportagao.

Os prémios processados liquidos a favor do Estado atingiram 2,7 mithdes de Euros o que representa um
decréscimo de 18% face ao ano anterior. Da atividade desenvolvida no ano resultaram comissdes de gestéo de

1,8 milhdes de euros, ou seja, uma redugio de 5% em comparagdo com o ano anterior, 6% acima do orgcamentado.

Os resultados da atividade resultaram da emissao de apdlices de seguros de créditos de curto prazo e de seguro
caucdo. O decréscimo das responsabilidades em vigor fica a dever-se ao reembolso dos planos de pagamentos
em apolices de seguro de créditos financeiros de médio e longo prazo, sobretudo ao reembolso do financiamento
de obras de infraestruturas em Angola € Mogambigque.

A suspensio das coberturas para a Federagao Russa, Bielorrissia € Ucréinia devido a deflagragéo do conflito a
partir de Fevereiro contribuiu para a redugo da exposigao para estes paises e ao abrandamento geral sentido no

comércio internacional.

Face aos constrangimentos na mobilidade internacional que persistiram em 2022, manteve-se a monitorizagdo do

risco pais, sobretudo em exportagdes de curto prazo. Assim, foram efetuadas 288 revisées de risco pais.

Durante o ano foram emitidas 940 apélices e, em 31.12.2022, encontravam-se em vigor 913, ou seja, -114 apdlices,
face a 31.12.2021, no conjunto dos produtos que constituem a carteira de seguros de créditos a exportacao,

seguros de créditos financeiros, seguro caugdo e seguro de investimento.

A monitorizagéo do risco incide especialmente em apolices de seguro caugdo durante a fase de execucao das
obras ou dos projetos, tendo no ano em causa sido acompanhados 15 projetos em curso na Argélia, no Koweit,
em Mogambique, El Salvador, Israel, Gana, Irlanda, Dinamarca, Angola, Canada, EAL, Peru e Filipinas. Para além
das interagdes virtuais e analise de mais de 40 informagdes estruturadas recebida dos tomadores de seguro,

complementadas com documentago adicional, foram elaborados 30 relatérios de acompanhamento de risco.

Em matéria de sinistros, o ano caracterizou-se por uma reducéo das indemnizagdes pagas em cerca de 73% face
ao ano anterior. Foram pagas indemnizagbes de 753.877 euros correspondendo a 16 sinistros. Das 38
participagées de sinistros recebidas, 9 foram encerradas e tinham por base a verificagdo dos riscos de natureza
comercial, isto €, ligados a falta de solvabilidade das empresas importadoras. De salientar que os sinistrgs se
verificam apenas no produto de seguro de créditos de curto prazo em que estao abrangidos os mercados de 7(:05

nao negociaveis”, ou sejfa, aqueles que por definigio representam um risco mais significativo.

24
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As recupera¢es no valor de 175.405 euros cresceram significativamente face ao ano anterior, face a intensificagéo

das medidas de recuperagéo e a retoma da atividade de muitas empresas ap6s os confinamentos da COVID-19.

Os principais desafios na atividade desenvolvida ac iongo de 2022 resultaram da necessidade das empresas
reorientarem as suas estratégias face & eclos&o da guerra na Europa e as pressoes inflacionistas crescentes ao
longo do periodo, quer ao nivel da dificuldade em assegurar as aquisicdes de matérias-primas e componentes
Necessarias a laborag#o regular, bem como dos custos da energia e dos fretes e seguros maritimos de que resuliou
um maior ternpo de decisdo para contratar ou de investir por parte das empresas, o que teve impacto na emissao
das apolices, face & demora observavel na aceitagdo de encomendas, nos atrasos verificados na predugdo
industrial e nos tempos de transporte e entrega ao cliente, e de que resultaram frequentes desisténcias ou

renegociagic das condigdes associadas as cobertyras.

A COSEC-SCGE assegurou o pleno funcionamento das suas plataformas informaticas para prestar servigo aos
segurados, tendo o regime de trabalho sido hibrido, isto &, conjugando o teletrabalho com a presenga nas
instatag@es.

11.3. TRANSFORMAGAO DIGITAL

Q ano de 2022 foi, do ponto de vista digital, marcado por ajustamentos pontuais as plataformas digitais, visando a
sua adaptag&o e a melhoria continua do servigo prestado aos nossos clientes. Os trabalhos prosseguidos durante
0 ano de 2022 tiveram ainda uma forte componente de manutengao dos sisternas, resultado da estabilizagdo da
oferta digital acs tomadores de seguro.

Recorda-se que Projeto de Transformag&o Digital dos Seguros de Créditos com Garantia do Estado (SCGE),
iniciado erm Abril de 2018, encontra-se consolidado, apés inovagdes cumulativas que permitiram rmelhorias
substanciais na disponibilizagio da oferta e no nivel de servigo a proponentes e segurados.

11.4. RELAGOES INTERNACIONAIS

Os participantes no Acordo da OCDE sobre créditos & exportagdo apoiados oficialmente estao atualmente a
negociar a rmodernizagdo das suas regras sobre as condigdes financeiras e as condicdes para creditos a
exportagdo com apoio oficial.

A modernizagao prosseguiu durante 2022, em primeiro lugar, para tornar os financiamentos abrangidos no arnbito
do Convenio suficientemente flexiveis para apoiar as transagbes comerciais num mundo em evolugdo, sobretudo
para fazer face aos desafios colocados pelas necessidades econdricas e financeiras dos projetos e pela
intensificag@o da concorréncia internacional e, em segundo lugar, no contexto da CQP27, para apoiar urn leque
mais alargado de transagdes respeitadoras do clima atraves de termos e condig@es financeiras mais generosos.
Os Participantes esperarn chegar a um acordo em Margo de 2023.
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A versdo do Convénio {Acordo de Créditos a Exportag&o com Apoio Oficial) que vigorou em 2022 foi publicada a
1 de Janeiro de 2022. Em comparagao com a versao anterior do Conveénio (Julho de 2021), foram efetuadas as
seguintes alteragdes substantivas:

. No Acorde Geral: Incorporagédo das novas restrigdes ao crédito 4 exportagéo e ajuda-ligada para centrais
a carvdo acordado e em vigor a partir de 1 de Novembro de 2021 O artigo 6.° {ProibicBes ao apoio) foi
acrescentado ao Convénig;

. Supress&o do CFSU (Acordo Setorial sobre centrais a carvdo), na sequéncia da incorporacdo das

restrigdes introduzidas nos apoios oficiais as centrais a carvio;

. Alteracao do CCSU: prorrogagdo da clausula de caducidade no artigo 9.° e) relativa ao apéndice Il

(Critérios de elegibilidade para projetos de adaptagao as alteragdes climaticas) até 31 de Dezembro de 2027 (em
vez de 31 de Dezembro de 2021).

Os Participantes acordaram (através de uma Linha Comum) em introduzir uma flexibilidade temporaria quanto aos
requisitos relativos ao nivel do adiantamento exigido, acordando em reduzir o pagamento minimo de 15% para 5%
para os compradores publicos (com garantia soberana) nos paises da categoria |l durante um ano a partir de 5 de
Novembro de 2021. Esta linha comum foi prorrogada por um ano, a 4 de Novembro de 2022.

A COSEC-SCGE participou nas reuniées do Grupo de Créditos a Exportagdo, Grupo de Participantes, Grupo de
Peritos de Ambiente e no Subgrupo de Peritos de Risco-Pais, as quais foram realizadas em ambiente virtual e

presencial.

Salientamos o trabalho desenvolvido pelos Peritos de Risco-Pais na discussdo dos resultados do Modelo de Risco-
Pais da OCDE e na classificagdo dos paises inseridos na Tabela Classificativa da OCDE.

Durante 2022 foram realizadas 3 reunides e uma sessao extracrdinéria devido ao eclodir da guerra na Ucréania,

tendo sido reclassificados 10 paises:

PAISES PAISES

MES REGIAO DISCUTIDOS [RECLASSIFICADOS;

Europa e Camunidade dos Estados
laneiro Independentes (CEIl} 40 2
Médio Oriente e Norte de Africa
Sessdo Ad-Hoc para revisdo das

Mar¢o classificagties da Bielorrissia e 2 2
Riissia
Junhg Asia 48 3

Africa Austral e Oriental

América

. 5
Africa Central e Ocidental >0

Qutubro
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Do total dos 10 paises reclassificados em 2022, 4 viram a sua classificagdo melhorada e 6 sofreram uma

deterioragao, como a seguir exposto:

MES PAIS CLASSIFICACAC | CLASSICACAO APOS
ANTERIOR REVISAQ
Azerbaijdo 5 4"
Janeiro
Oma 6 ;
Bielorrdssia 6
Margo
Russia a -
Quénia 6
Junho
Tunisia 6 ;
Aruba 6 5"
El Salvador 6 -
Outubro
Guiana [ 5 -
Gana 6 -

Avaliacao sobre a implementagio da Convengido Anti-Corrupgao da OCDE

Decorreu em 2022, a Fase 4 da avaliag3o de Portugal pelo Grupo de Trabalho sobre Corrupgdo da OCDE
destinada a analisar a implementag¢3o da Convengdo da OCDE sobre o Combate & Corrupgao de Funcionarios
Publicos estrangeiros em transagdes comerciais internacionais {Convengio), da Recomendagdo de 2021 e
doutros instrumentos relacionados. Esta avaliagio foi conduzida pelo Secretariade da OCDE e por representantes
da Bulgaria e da Costa Rica, através de entrevistas presenciais, viruais e do exame de documentacao.
Especificamente no que respeita 8 COSEC, na sua atividade de Agéncia de Créditos a Exportagao (COSEC-
SCGE), e quanto 4 Recomendagao de 2019 diretamente aplicave) no dominio dos créditos a exportagio com apeio
oficial, o relatorio final conclui por uma avaliagdo muito positiva sobre a implementagao destes normativos,
exortando a COSEC-SCGE a prosseguir as agbes de sensibilizaggo junto dos seus colaboradores e da
comunidade exportadora.

Desenvolvimento sustentavel

Tendo em conta o trabatho desenvolvido pela OCDE ao nivel do papel dos padrbes de sustentabilidade, a COSEC-
SCGE teve a iniciativa de proceder 4 classificagdo da sua carteira de seguros com a Garantia do Estado de médio
e longo prazo em relagdo aos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (SDG) das Nagdes Unidas.

Concluiu-se que relativamente aos objetivos primarios e secundarios, existe uma preponderancia do SDG 9
{industry, innovation and infrastructure) seguido do SDG 11 {sustainable cities and communities} e do SDG 7
(affordable and clean energy}. Quanto aos impactos positivos complementares existem resultados positivos para
0 SDG 1 - No poverty, SDG 3 - Good health and well being, SDG 7 - Affordable and clean energy e SDG 13 —

Climate Action.
é- i% 2
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Relativamente as empresas exportadoras apeiadas, verifica-se que 33% expressamente mencionam gue integram
os ODS - Objetivos do Desenvolvimento Sustentavel e os ESG - Environmenta!, Social and Governance no quadro
da sua atividade e das suas politicas, sendo que estes 33% de exportadores sao responsaveis por mais de 80%
do valor total dos projetos apoiados e, portanto, respensaveis pela implementagao dos projetos, donde resulta um

impacto mais positivo para o desenvolvimento sustentavel.



oo e fdmrnes ey G

12. RECURSOS HUMANOS
Evolugao e caracterizagao do quadro de Colaboradores

O ano de 2022 foi marcado por um elevado numero de movimentacoes do quadro de pessoal, resultado do
dinamismo verificado no mercado de trabalho e da transformag&o da companhia ao nivel dos seus processos
internos. O ano terminou com uma diminuigéo de 5% no numero de Colaboradores da COSEC, de 131 para 125,
excluindo ¢rgéos sociais.

Dos 125 colaboradores que se encontravam na empresa no final de 2022, 91% possuem qualificagdo académica

ao nivel do ensinc superior (incluindo bacharelato, licenciatura e mestrado).

A distribuigdio de género manteve-se nos mesmos niveis, sendo que, dos 125 colaboradores contabilizados, 76
sdc mulheres e 49 sdo homens, ou seja, 61% e 39% respetivamente. Ao nivel das posigdes de diregdo e
coordenagdo verifica-se que 11 séo ocupadas por mulheres e 18 por homens, ou seja, 38% e 62% respetivamente,

indicador particutarmente afetado pela saida de 3 mulheres que ocupavam estas posigoes.

A media etaria no final de 2022 era de 45 anos, ndo sofrendo alteragdo face ao ano anterior e a média de
antiguidade era de 13 anos tendo baixado em um ano face a 2021.

Em termos de distribuigao salarial e beneficios sociais, existe equidade salarial entre géneros para fungdes e
senicridades comparaveis.

Formagao e desenvolvimento

Em 2022 foram realizadas 5.573 horas de formagdo proporcionando aos colaboradores da companhia o
desenvolvimento das suas competéncias num vasto conjunto de temas técnicos e comportamentais procurando,
simultaneamente, a sua propria valorizagio profissional e pessoal, © alinhamento com o previsto pela
regulamentagdo especifica da atividade seguradora e a disponibilizagdo de um servigo com cada vez maior valor
acrescentado.

Destacam-se, face a anos anteriores, as agbes de formagio relacionadas com adogdo de novas ferramentas e
procedimentos, nomeadamente nas areas de risco, tendo sido necessario treinar e alinhar um conjunto largo de

colaboradeores para a sua utilizagao.

Adicionalmente as atividades formativas desenvolvidas pela companhia, a COSEC mantém a subscricdo do
Linkedin Learning para todos os seus colaboradores, permitindo a cada um deles a pesquisa proativa e o acesso
individual a mais de 20.000 cursos online e maior autonomia na gestdo da sua propria formagao e

desenvolvimento.
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Saidde e Seguranga

Alem da formagio em Salude e Seguranga no Trabalho, a COSEC disponibiliza a todos 0s colaboradores os
servicos de medicina do trabaiho obrigatorios por lei, bem como consultas médicas no ambito da medicina geral,

semanalmente, no local de trabalho.

Foi efetuada a campanha de vacinagdo contra a gripe, dando a possibilidade a todos os colabaradares que o
pretenderam de se vacinar gratuitamente nas instalagdes da COSEC cu numa farmacia.

Os Servigos de Seguranga e Salde no trabalho realizaram as inspegdes as instalagdes da empresa, para andlise
das condi¢Oes de salde e seguranga e dos seus fatores de risco incluindo a iluminagao natural e artificial, o
equipamento e o espago de trabatho,
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13. EVOLUGAO ECONOMICA-FINANCEIRA

Os resultados liquidos da COSEC em 2022 foram de 8,1 milhdes de euros, o que corresponde a urm aumento de
36% face aos verificados no ano anterior (5,9 milhdes de euros).

O aumento dos resultados verificado em 2022 deveu-se maioritariamente ao aumento dos prémios adquiridos
liquidos de resseguro, no valor de 3,1 milhdes de euros face ao periodo homologo, ficando-se pelos 21,8 milhées
de euros quando em 2021 tinham sido de 18,7 milhdes de euros. QO forte crescimento econdmico em termos
globais, aliado a uma eficiente estratégia comerciai e a uma equilibrada aceitagdo de risco, sustentam os
resultados obtidos.

Também a redugdo dos custos com sinistros liquidos de resseguro, no valor de 1,7 milhdes de euros face ao
periodo homolego, ficando-se pelos 6,4 milhdes de euros, quando em 2021 tinham sido de 8,1 milhdes de euros,
tiveram um importante contributo para os resultados do exercicio. Os niveis de sinistralidade inicialmente previstos
para os anos de 2020 e 2021 acabaram por nio se verificar, levando a libertagao de provisbes para sinistros nos
tiltimos dois anas. A incerteza gerada pela pandemia relativamente & evolugdo da atividade econdmica e o efeito
dos apoios publicos concedidos &s empresas acabaram por conter a sinistralidade e acelerar a recuperagao
econémica em 2021 e 2022.

O aumento do resultado técnico por via do crescimento dos prémios e da redugio dos custos com sinistros levaram
aum reforgo de 4,4 milndes de euros da provisio para desvios de sinistralidade. Também os custos de exploragao
liquidos aumentaram 0,8 milhdes, para os 5,4 milhdes de euros, devido ao aumento dos custos de aquisigao por
via do crescimento dos prémios e ao aumento dos custos administrativos relacionados com a transformagao digitat

em curso na companhia e ac aumento de despesas de natureza regulatéria.

No final do exercicio, os ativos liquidos totais ascendiam a 142,5 milnGes de euros e a carteira de investimentos
totalizava 112,8 milhdes de euros, dos quais 112,0 milhdes de euros relativos a investimentos financeiros. Durante
o ano de 2022, o ativo tiquido diminuiu 0,1 milhdes de euros, sendo esta redugdo maioritariamente explicada pela

evolugao desfavorave! do valor de mercado dos instrumentos de divida detidos pela companhia.

Os capitais proprios ficaram-se pelos 49,5 milhdes de euros, 4,3 milhdes de euros abaixo do ano anterior. Esta
variagao & maioritariamente explicada pela evolugio desfavoravel do valor de mercado dos instrumentos de divida

detidos pela companhia, parcialmente compensada pelo aumento do resultado liquido de 2022.

O réacio 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 2022, os 247% (valores ndo auditados), demonstrando ¢

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

No governo da sociedade, os principios e as linhas orientadoras estabelecidas nos anos anteriores foram
reforgados com a aprovagdo e divulgagdo do novo Cédigo de Conduta, atualizando o anterior, inicialmente
aprovado 2008, com revisbes em 2017 e 2019. O novo Cédigo de Conduta veio reforgar a consagragao e a
divuigacao dos principios e regras de conduta ética, partilhados com os acionistas, que constituem a base das
demais politicas internas e que informam a atuagao da COSEC no seu relacionamento com os trabalhadores, com
0s clientes, com os seus parceiros e com ¢ mercado em geral.

Procedeu-se ainda & revisdo periddica do Memorando do Governo da Sociedade e de politicas internas,
designadamente das Politicas de Remuneragées, “Fit & Proper’, Compliance, Anticorrupgio, Prevencao do
Branqueamento de Capitais, Auditoria Interna, Investimento, Gestao do Capital e Apetite ao Risco, Politica
Contabilistica e de Preparago das Demonstragdes Financeiras e da Politica de Formacgao. Foi também aprovada
a Politica de Participagao de Irregularidades e o respetivo Regulamento, que va8m rever e completar a anterior
regulamentagao interna sobre o tema, vigente desde 2008, consideradas as novas exigéncias legais e
regulamentares em matéria de protegdo dos denunciantes e comunicagdo de irregularidades no ambito do
exercicio da atividade seguradora. A revisao das Politicas de Anticorrupgao e Prevencdo do Branqueamento de
Capitais teve em consideragao as alteragdes legislativas operadas no finat de 2021.

Durante o ano de 2022, foram também completadas e atualizadas normas internas em matéria de privacidade,
protecao de dados pessoais e gestdo de incidentes, mantendo-se o acompanhamento da execucdo das medidas

adotadas para assegurar o cumprimento dos requisitos impostos pelo Regulamento Geral de Protecao de Dados.

O trabalho desenvolvido em 2022 em matéria de revisio da regulamentagao interna teve em consideragao, sempre
que possivel, as Normas da ASF publicadas no final do 1° semestre de 2022. Dada a extensao e profundidade
das matérias abrangidas, a COSEC constituiu um grupo de trabalho interno para acompanhar a anatise de impacto
desta nova regulamentagéo, tendo contratado servicos de consultadoria externa para suportar essa andlise e
preparar planos de agdo. O trabalho iniciou-se com os temas do governo da sociedade e requisitos legais e
regulamentares em matéria de sustentabilidade, tendo sido apresentados planos de agdo em Novembro, cuja
implementagdo se iniciou ainda em 2022 e que se prolongou para 2023. Nas matérias abrangidas pela Normas
Regulamentares n° 6/2022-R e 7/2022-R, a analise de impacto e confirmagdo do alinhamento foi iniciada em 2022
€ sera desenvolvida nos primeiros meses de 2023, estimando-se que, no final do primeiro semestre, estejam
adotadas as principais medidas identificadas nos varios planos de a¢ao para assegurar a conformidade com os
novos requisitos regulatorios.
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15. CONDUTA DE MERCADO

As novas exigéncias regulamentares em matéria de conduta de mercado foram objeto de uma primeira analise em
2022, tendo sido previstas agles para assegurar resposta adequada a dimensdo da companhia e as
especificidades da atividade seguradora que desenvolve. Estima-se que sejam implementadas no decurso do
primeiro trimestre de 2023 medidas que ajustem a orgénica e os processos da campanhia a estas novas

exigéncias.

Foi, entretanto, desenvolvida ainda em 2022, a revisfo do Sistema de Gestdo de Reclamagdes que a COSEC
mantem desde 2009, através do qual é efetuado o tratamento das reclamagdes que lhe sidc apresentadas. Foi
aprovada, ja no inicio de 2023, a nova Politica de Gestao de Reclamacdes que, enquadrando os Regulamentos
referentes a esta gestdo e ao Provedor do Cliente, enquadra este Sistema e a respetiva regulamentagdo, tendo
ern considerag&o a Norma 7/2022-R da ASF.

Mantém-se como Provedor do Cliente da COSEC o advogado Dr. José Limén Cavaco, que assegura o exercicio
destas functes desde 20186.

Em 2022, o0 movimento de reclamagdes manteve o padréo verificado nos ultimos anos, com um nimero muito
reduzido de reclamagdes.
Foram rececionadas pelo Sistema de Gestéo de Reclamagdes da COSEC 5 reclamagbes, ndo tendo nenhuma

sido considerada como elegivei para tratamento através deste Sistema.

Nao foram rececionadas reclamagées apresentadas 4 Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensées
nem foram apresentadas reclamagdes ao Provedor do Cliente.
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16. ENQUADRAMENTO LEGAL E REGULAMENTAR

Em termos legais e regulamentares, no ano de 2022, devemos destacar a i@ mencionada aprovacio pela
Autoridade de Seguros e Pensodes, das Normas Regulamentares 4/2022-R, 6/2022-R e 7/2022-R, que vieram
completar o quadro regulatério decorrente do sistema Solvéncia Il. A extens@o das matérias abrangidas veio
obrigar @ uma revisdo detalhada n&o s6 do modelo de governo da companhia e das suas politicas internas, mas
também de processos e procedimentos em vérias areas operacionais, revisdo que foi iniciada em 2022 e que

prossegue ainda em 2023

A estas Normas, veio juntar-se, no ultimo trimestre, a Norma Regulamentar 9/2022-R, que aprovou o novo Plano
de Contas para as Empresas de Seguros, a adotar a partir de 2023, determinando a entrada em vigor da IFRS 17
a partir de 1 de Janeiro de 2023 e consagrando, assim, a concluséo do processo de convergéncia para as Normas
Internacionais de Contabilidade, iniciado em 2008. A ja prevista entrada em vigor do novo Plano de Contas exigiu
a adaptacadc dos processos contabilisticos e de relato financeiro, desenvolvida no ambito de um projeto que

decorreu ao longo do ano, com forte alocagao de recursos internos e suporte externo.

Ainda na componente regulatéria, o ano foi caracterizado pela recolha de informagao para reporte a Autoridade
de Supervisdo dos Seguros e Fundos de Pensdes, sobre varios temas, incluindo os associados & gestio de riscos

em relag@o com as alteragdes climaticas, sustentabilidade e continuidade do negocio.

Depois da intensa atividade legal e regulatoria relacionada com o combate &4 pandemia COVID-19, o ano de 2022
foi, também na area legislativa e regulamentar, o ano do regresso a normalidade, com a extingdo progressiva das

medidas excecionais aprovadas nos anos anteriores.

Em termos de diplomas legais, podemos destacar o Decreto-Lei n® 12/2022, de 12 de Janeiro de 2022, que veio
alterar o Fundo de Garantia Muatuo, e o Decreto-Lei 43/2022,de 1 de Julho, que alterou as regras de funcionamento
do Banco de Fomento, acrescendo, em matéria regulamentar e com um impacto previsto relevante para a atividade
da COSECG, o Despacho n® 7662-A/2022, de 20 de Junho, prevendo regras relativas a criagdo do modelo para
operacionalizagdo de uma agéncia de crédito & exportagéo que integre o sistema de seguros de créditos com a

garantia do Estado.

Em matéria de quadro legal dos processos falimentar e pré-falimentar, foi publicada a Lei n® §/2022, de 11 de
Janeiro, que estabetece medidas de apoio e agilizagac dos processos de reestruturacdo de empresas e dos
acordos de pagamento, alterando os Codigos de Insolvéncia e Recuperacdo de Empresas, das Sociedades e do
Registo Comercial, e o Decreto-Lei n® 57/2022, de 25 de Agosto, visando a simplificagéo da tramitagéo do incidente
de verificagdo do passivo e graduag8o de créditos no processo de insolvéncia, mediante a atribuigao ao
administrador da insclvéncia da responsabilidade de, conmjuntamente com a lista de créditos reconhecidos,
apresentar uma proposta de graduagio destes, permitindo-se, assim, uma tramitag@o mais rapida do incidente ja
que © juiz, em caso de concordancia e na falta de impugnagdes, se limitara a homologar ambos os documentc

*
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Para reforgo do sistema em matéria de combate & criminalidade organizada foi aprovada a Lei 13/2022, de 1 de
Agosto, que alterou o Cédigo do Processo Penal e a Lei 5/2002, de 11 de Janeiro. Refira-se ainda a publicagio
do Decreto-Lei 78/2022, de 7 de Julho, alterando a Lei 30/2021, de 21 de Maio, que aprovou medidas especiais
de contratagdo publica, 0 Codigo dos Contratos Publicos e o Decreto-Lei n° 80/2018, que tinha procedido a
simplificagao de procedimentos administrativos no &mbito de atividades de investigacdo e desenvolvimento, com
o objetivo de aprimorar e clarificar as medidas j& adotadas no sentido da simplificagéio do regime da contratagao

publica.
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17. SISTEMA DE GESTAO DE RISCO E CONTROLO INTERNO
17.1. SISTEMA DE GESTAO 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, gue & revisto anualmente de forma a ajustar aspetos metodelégicos,

conceitos, estrutura organica de suporte aos sistemas e ao processo que o descreve.

No exercicio anual de SGR, em 2022, foi aprovada uma nova lista de riscos pela Comissdo Executiva, que tem
em consideragao 0s novos requisitos legais e regulamentares, nomeadamente ao nivel da sustentabilidade, e gue
foi aplicada com efeitos imediatos na associagao e avaliagio 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
comunicacdo de ocorréncias e o Plano de Continuidade de Negécio (PCN), com uma ligacdo mais clara entre
todas, atendendo anualmente ao feedback dado pelos Departamentos da companhia. Foram efetuadas sessdes
de formagac que incidiram sobretudo na tematica do novo PCN. Foram ainda aumentadas as reunides com as

diferentes areas e reforgado o desenvolvimento de temas na Comissdo de Gestéo de Riscos.

Para assegurar a monitorizagao e o desenvolvimento do Sistema de Gestao de Risco e a sua integrag@o com os
processos de negécio, a Comisséo Executiva retine mensalmente com os responsaveis pelas fungdes-chave, em
Comissao de Gestéo de Riscos, e o responsavel pela fungao de gestao de risco continua a reunir periodicamente
com todos os primeiros responsaveis de primeira linha, técnicos de risco e responsaveis pelas fungdes-chave,

para garantir o alinhamento e acompanhamento continuo das tematicas de risco.
17.2. SOLVENCIA

Durante o ano de 2022 a COSEC continuou a efetuar o calculo do requisito de capital de solvéncia il mensalmente,
através reportes extraordinarios em formato simplificado, exercicio este reforcado pelos reportes trimestrais e
anual, mais completos e com um sistema de governo robusto, baseado na comunicagdo e transparéncia. Foram
assim apresentados na reunido mensal do Presidente do Conselho de Administragdo com a Comissao Executiva
os resultados de solvabilidade da Companhia. Também o Conselho de Administragdo acompanhou a evolugéo do
racio de solvéncia ao longo do ano.

Mesmo com o panorama atual, mantiveram-se resultados similares acs obtidos nos anos anteriores e gue denotam
a solidez da Companhia, com um racio de solvéncia de 247% a 31 de Dezembro de 2022 (valores ndo auditados).

Procedeu-se a elaboragdo do Relatério sobre a Solvéncia e Situagéo Financeira (SFCR) referente ao exercicio de
2021, o qual foi auditado e objeto de certificagdo pelo Revisor Oficial de Contas. Nao foi, no entanto, elaborad
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Relatdrio Periddico de Supervisao (RSR), conforme disposto no regime juridico de acesso e exercicio da atividade
seguradora e resseguradora, aprovado pela Lei n.°147/2015, de 9 de Setembre e da Norma Reguiamentar N.°
10/2020, que complementa a Norma Regulamentar N.°8/2016-R, uma vez que nao existiram altera¢dbes
significativas nesse ano, tendo o ultimo sido submetido em 2020, relative ao ano de 2019. O Relatdrio sobre a
Solvéncia e Situagao Financeira (SFCR) referente ao exercicio de 2022 sera objeto de auditoria e certificagao pelo
Revisor Oficial de Contas no inicio do segundo trimestre de 2023.

A COSEC divulga informagao qualitativa e quantitativa com base no previsto no capitulo XIt do titulo | do
Regulamento Deiegado (UE) 2015/35 da Comiss&o, de 10 de Outubro de 2014, Regulamento Delegado (EU)
2019/981, nos artigos 4.° e 5.° Regulamento de Execugdo (EU) n.° 2015/2452, da Comissao, de 2 de Dezembro
de 2015, e na Norma Regulamentar N.° 10/2020, que complementa a Norma Regulamentar n.°8/2016-R.

Relativamente ao exercicic anual de autoavaliagdo do risco e solvéncia, suportado nas contas ndo auditadas a 31
de Dezembro de 2021, o mesmo foi elaborado de acordo com a Politica de Autoavaliagao de Risco e da Solvéncia
(ORSA} e apresentado & Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes. Deste documento foi dado
conhecimento ao Conselho de Administragio e ao Conselho Fiscal.

Em 2022 deve ser destacado o importante desenvolvimento consistente na implementagdo de uma ferramenta
para automatizar as necessidades relacionadas com o reporte de informagéo referente aos Pilares | e Il do regime
de Solvéncia Ii. O, Relatério sobre a Solvéncia e Situagao Financeira (SFCR) referente ao exercicio de 2022 ja
sera efetuado através dessa nova ferramenta, bem como o calculo do requisito de capitat de Solvéncia [l, referente

ao ultimo trimestre de 2022.

A COSEC continuou a participar nas reunides promovidas pela Associagdo Portuguesa de Seguradores sobre
matérias referentes a evolugéo do regime Solvéncia Il e promoveu a participa¢do de colaboradores em agdes de

formagéo e divulgagao sobre o enquadramento Solvéncia |l.
17.3. POLITICAS ANTIFRAUDE E PREVENGAO E COMBATE AO BRANQUEAMENTO DE CAPITAIS

Esta em vigor a Politica Antifraude, revista a 16 de Dezembro de 2021, coma base para a atuagdo da COSEC na
prevengdo e detecdo da fraude contra o seguro, designadamente no que respeita 4s medidas adotadas, em
materia de monitorizagao da atividade, quer na deteg&o de alertas precoces, quer na detegdo de situages
indiciadoras de possivel fraude, quer ainda no registo de ocorréncias e na analise, classificagdo e mitigagao do
risco de fraude, em articulagdo com o que se estabelece na Politica de Gestdo do Risco. A politica manteve as
regras para o reporte e tratamento das situagdes detetadas e a realizagéo de agbes de formagao e sensibilizacao
para a tematica da fraude. Manteve-se ainda a agéo do Grupo Antifraude, que reuniu duas vezes em 2022. Este
Grupo constitui um forum de discussao das tematicas relativas a fraude, tendo analisado suspeitas de situagdes
fraudulentas detetadas em fase de gestéo de sinistros e proposto melhorias em procedimentos com vista a minorar
os efeitos negativos daquelas situagdes.
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Nac foram identificados casos de fraude interna. Os casos de suspeita de fraude externa, decorrentes
maicritariamente de situagdes de usurpagdo de identidade de empresas, nao tiveram impacto direto na atividade
da Companhia, merecendo, ainda assim, propostas de reforgo de informacdo e alertas aos tomadores do
seguro/segurados, que sofrem diretamente o impacto destas situagées.

A Politica contra o Branqueamento de Capitais for revista a 23 de Junho de 2022, tendo sido aprovada pela
Comissao Executiva, mantendo, come medidas adequadas & prote¢do contra o branqueamento de capitais &
detecéo de eventuais situagbes suspeitas, a necessidade de assegurar a identificacido de todos os clientes,
beneficiarios e outras entidades com quem a companhia entra em relagao, a sensibilizagéo dos colaboradores
para o tema e o estabelecimento de regras para o manuseamento de dinheiro e para o relacionamento com
mediadores.

A Palitica de Protecao contra o Branqueamento de Capitais estabelece os principios e as medidas consideradas
adequadas para prevencéo e combate ao brangueamento de capitais, tendo presente que a COSEC, enquanto
seguradora com atividade apenas em ramos ndo vida, ndo integra a categoria de “entidade obrigada”. O
Departamenta Juridico € Compliance manteve-se como departamento encarregue de receber e tratar informagéo
especifica relativa ao branqueamento de capitais, atividades a desenvolver com reporte direto ao presidente da
Comissao Executiva.

Para além da inclusdo de mengao ao tema na formag&o para os novos colaboradores, ern 2022 foram efetuadas
sessdes de formagdo especificas para a generalidade dos colaboradores da COSEC, tendo corno objetivo a
sensibilizagdo para a tematica da protegio contra o branqueamento de capitais, na sequéncia da aprovagao e
divulgagao da revisdo da politica.

Manteve-se, em 2022, a auséncia de registo ou comunicagdo de quaisquer ocorréncias nas matérias abrangidas
pela Politica de Protec@o contra o Branqueamento de Capitais.

A aplicagéo da Politica Antifraude & objeto de relatério autdnomo, em conformidade com o estabelecido no artigo
3%n® 1 al. g} e n® 2 da Norma Regulamentar n®10/2020-R da ASF, aprovado pela Comissao Executiva e certificado
pelo Revisor Oficial de Contas. O relatério relativo ao ano de 2022 sera enviado aoc Conselho de Administragao e
ao Conselho Fiscal.
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18. RESPONSABILIDADE SOCIAL E AMBIENTAL

No ambito ambiental, a COSEC tomou a deciso de renovar a sua frota automdvel para veiculos hibridos de forma
a reduzir as emissdes de CO2. Este processo teve o seu inicio durante o ano de 2021 e, com referéncia a 31 de
Dezembro de 2022, 14% da frota automave! da COSEC ja era constituida por este tipo de veiculos.

A pandemia veio trazer alteragbes significativas no que diz respeito a deslocagées e reunies internacionais. A
COSEC ao longo deste periode adaptou-se a esta nova realidade, utilizando também reuniées digitais para o
acompanhamento comercial e de risco e também para participagdo em reunibes internacionais. Reduziram-se,

assim, os consumos de combustiveis fosseis, contribuindo para a diminuigdo da pegada de carbono.

No que diz respeite as instalagdes da COSEC, no Edificio Liberdade 249, foi definido um plano de sustentabilidade
a 3 anos com algumas medidas chaves, tendo ja ocorrido a modernizagdo dos elevadores para sistema GEN2
{menos consumo de energia, mais sustentdvel} e a alteragao de toda a iluminacic para LED. Este planc tem
diversas medidas a implementar e culminara com a obtencao de certificados LEED/BREEAM em 2023.

Ao nivel das impressdes em papel, continua a sensibilizagdo dos colaboradores, o que, combinadc com a
crescente digitalizag&o da companhia, resuita numa redugéo significativa no numero total de impressées e no total
de folhas de papel impressas. Adicionalmente, em 2022, a responsabilidade ambiental da COSEC evitou o abate
de 12 arvores com a quantidade de papel reciclado recolhido.
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19. PERSPETIVAS

Ce acordo com as previsdes do Banco Mundial, prevé-se um crescimento modesto do PIB reat do munde de 3%
ao ano, em 2023 e 2024. A invas@o da Ucrania pela Russia perturbou significativamente a atividade e o comércio
a curto prazo, condicionando o perspetivado crescimento pds-pandemia. O crescimento serd mais ligeiro do que

previsto, ficando o periodo marcado por uma forte subida da inflago, sobretudo nos bens energéticos.

De acordo com as projegdes do Eurostat, espera-se que a inflagao continue elevada, mas estima-se uma descida
de 8,4%, em 2022, para 6,3% em 2023. Prevé-se que a inflagdo dos pregos dos produtos energéticos permanega
elevada em 2023, ainda assim, estima-se se que, em 2024 e 2025, a inflagdo global se reduza para os 3,4% e
2,3%, respetivamente. Esta projegéo de descida da inflagdo considera sobretudo o impacto da normalizacéo da
politica monetaria do BCE, iniciada em Dezembro de 2021, e que tenderd a reduzir a inflag4o ja no decorrer de
2023.

Novas medidas de estimulo orgamental devero ser colocadas em pratica. Estas refletem um apoio decidido pelos
governos em resposta a subida acentuada dos pregos dos produtos energéticos e a0 aumento do custo de vida,
correspondendo assim esses apoios a um estimulo orgamental total relacionado com a crise energética e a guerra
na Ucrania de cerca de 2% do PIB no periodc de 2022 a 2023. Um tergo deste estimulo orgamental seréa atribuido
a compensagao dos pregos altos dos produtos energéticos e inflagdo. Atendendo as medidas, projeta-se que a

orientacac orgamental para 2024 seja mais restritiva, e se mantenha, de forma geral, neutra em 2025,

Projeta-se que o saldo orgamental da Zona Euro se ira deteriorar em 2023, evidenciando uma melhoria no
horizonte de proje¢ao, ao passo que a divida publica diminuird. A melhoria do saldo orcamental é impulsionada
sobretudo pela componente ciclica e pelo nivel mais baixo do défice primario corrigido do ciclo. Por outro lado,
esta melhoria a longo prazo ndo sera tao evidente, uma vez que serd esperado um aumento do pagamento de
juros.

ApoOs o aumenio acentuado da divida publica agregada da Zona Euro registada em 2020, prevé-se que nos
proximos anos esta diminua e atinja cerca de 88% do PIB em 2025, situando-se, ainda assim, acima do seu nivel
antes da pandemia. Esta diminuigio tem em conta fatores favoraveis como a taxa de juro e a taxa de crescimento,
assim como ajustamentos entre o défice e a divida, que, no seu conjunto, compensam os défices primarios

persistentes.

Relativamente & economia portuguesa, o Banco de P« igal projeta um crescimento de 1,5%, para 2023, seguido
de um ritmo de expansac mais acentuado em 2024 e 2025, de 2,0% e 1,9%, respetivamente. O crescimento médio
do PiB em Portugal, no periodo entre 2016 e 2019 foi acima da Zona Euro, contudo este crescimento tende a
encontrar-se na respetiva média entre 2020 e 2025.

A previsao de um abrandamento do consumo publico em 2023 decorre do menor crescimento do emprego pubtico,

compensado pela desaceleragao da despesa liquida em bens e servi¢os, na sequéncia do previsto no Orgament
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do Estado para 2023. Em 2024 e 2025, apesar da contribuicdo dos projetos financiados pelo Plane de
Recuperagao e Resiliéncia (‘PRR”), verifica-se uma desaceleragio gradual de consumo publico num contexto de

estabilizagao do emprego nas administragdes publicas.

Antecipa-se que a subida dos pregos das matérias-primas de outros bens intermédios e dos custos de transportes
continue a contribuir para 0 aumente dos pregos dos bens importados em 2023, exercendo presses ascendentes

sobre os pregos em Portugal.

Adicionalmente, a recuperagéo 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 restrigdes da pandemia e da concretizagao da procura adiada durante esse periodo. Ainda assim, as
fragilidades observadas nos trimestres mais recentes antecipam a diminuigédo do crescimento da atividade nos
proximos anos.

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

A execugdo eficiente dos projetes financiados pelo PRR e a implementagao 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 recuperagdo aprovado pela Uni&o Europeia, no ambito do
programa Next Generation EU, & estabelecido um conjunto de reformas e investimentos que contribuirdo para um

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

No caso de Portugal, o PRR contempia um pacote que totaliza os 16.643 mithdes de euros, num periodo de
execucdo ate 2026, dividido pelas areas de resiliéncia, transicao climética e transigao digital.

Segundo o estudo “Programa de Estabilidade 2021-2025" do Ministério das Finangas, o PRR trara um impacte no
curto prazo, em especial um incremento da taxa de crescimento média anual do PIB de 0,7%. De acordo com este
documento, o PIB de 2025 situar-se-a 3,5% acima do que estaria face a um cendrio sem PRR. O estudo conclui
ainda que, no conjunto dos cinco anos, por cada euro investido no PRR se totaliza num impacto no PIB de 1,4
euros. Num cenario a 10 anos, em 2031, o PIB sera 2,2% superior do que seria sem PRR e a taxa de emprego
vera um incremento de 0,6% face a um cenario sem PRR.

Segundo o estudo “Programa de Estabilidade 2022-2026" do Ministério das Finangas, estima-se um crescimento

do PIB de 3,3%. Este crescimento 50 sera possivel, uma vez que a economia beneficiara do dinamismo dr
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investimento publico e privado assentes nos fundos europeus aplicados no ambito do PRR e da execugdo do
PT2020.

Portugal potenciara o ritmo de crescimento a longo praza, num contexto em que o impacto direto no endividamento
nacional & essencialmente nule. As condigbes econdmicas necessarias & reafectagdo de recursos fisicos e

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

Apesar de um cenario macroeconémico repleto de incertezas para 2023, a COSEC continuara o seu esforco de
alargamento da sua base de clientes com vista a concretizar o objetivo de crescimento para este ano, contando

para isso com 0§ seus parceiros de distribuigao, mediadores e agentes.

Em termos de politica de subscrigao de risco, tendo em conta as perspetivas econémicas menos favoraveis e um

eventual aumento da sinistralidade, a COSEC tenciona manter uma posicéo prudente e vigilante.
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20. POLITICA DE REMUNERAGAO DOS MEMBROS DOS ORGAOS SOCIAIS

A estrutura de remuneragdo dos membros dos 6rgdos sociais, aprovada pela Comissao de Avaliagdo e
Remuneragdes nos termos da Palitica de Remuneragées, cuja Uttima versao foi aprovada em 8 de Margo de 2022,
foi submetida & Assembleia Geral da COSEC em 30 de Margo de 2022, tendo vigorado em 2022, o seguinte
enquadramento:

20.1. ESTRUTURACAO DAS REMUNERAGOES
Conselho de Administracio
Presidente

Remunerag&o fixa constituida por Vencimento mensal bruto (a abonar 14 meses), cujo valor foi aprovado pela
Comisséo de Avaliagao e Remuneragdes, através da deliberagdo n° 63,

Vogais Ndo Executivos
A fungao ndec & remunerada.
Presidente da Comissdo Executiva e Vogais Executivos

Remuneragao fixa constituida por Vencimento bruto mensal (a abonar em 14 meses), cujos valores foram
aprovados pela Comissao de Avaliag&o e Remuneragdes, através das deliberagdes n® 63 e 84.

Remunerag&o variavel, de montante e critérios fixados anualmente pela Comissdo de Avaliagao e Remuneragées.

Para além das remuneragoes fixa e varidvel, a remuneragdo da vogal executiva Ana Carvalho incluiu uma
contribuigdo de 15% do vencimento anual bruto, a pagar para um Plano 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 deliberag&o da Assembleia Geral de 21 de Margo de 1994, conforme deliberagdo n°
63 da Comissao de Avaliagao e Remuneragbes.

Estao atribuidos ao Presidente da Comissdo Executiva e ao vogal executivo Placido Furnari compensagdes por
custos de expatriagdo e outros complementos e subsidios relacionados com a expatriagio, aprovados pela

Comissdo de Avaliagéo e Remuneragdes.

Conselho Fiscal

Presidente e Vogais

Remuneragio fixa constituida por Vencimento mensal bruto (a abonar 12 meses), cujo valor foi aprovado pe'~

oo

Comiss&o de Avaliagdo e Remuneragbes através da deliberagdo n® 59.
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Mesa da Assembieia Geral
Presidente da Mesa, Vice-Presidente e Secretario

Senha de presenga, cujo valor foi aprovado pela Comissdo de Avaliagdo e Remuneragdes atraveés da deliberagdo
n® 59,

Representantes dos Membros da Comissio de Avaliagio @ Remuneracdes
A fungdo nac é remunerada.
Revisor Oficial De Contas

Remuneragao, segundo contrato de prestacdo de servigos celebrador para prestagéo dos servigos de certificagio
legal de contas.

20.2. CRITERIOS DE ATRIBUIGAO DA COMPONENTE VARIAVEL DA REMUNERAGAO DO PRESIDENTE DA
COMISSAOQ EXECUTIVA E DOS VOGAIS EXECUTIVOS DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

A componente variavel da remuneragao do Presidente da Comissao Executiva e dos demais membros executivos
do Conseiho de Administragédo e os respetivos critérios de atribuigdo sdo definidos anualmente pela Comissao de
Avaliacdo e Remunerages.

A atribuigéo de remuneragdes variaveis em 2022 pelo desempenho em 2021 foi avaliada e decidida pela Comissao
de Avaliagdo e Remuneragdes tendo em consideragdo as recomendagdes constantes na Circular n® 7/2021 de 2
de Novembro de 2021, da ASF.

20.3. OUTROS ASPETOS

A sociedade supartou as despesas e custos relativos ao exercicio de fungdes pelos membros dos érgdos sociais
{Conselho de Administragdo, Conselho Fiscal e Mesa da Assembleia Geral), identificadas nas deliberagées n°® 63,
64, 68 e 72 da Comiss&o de Avaliagio e Remuneragoes.

Estava contratualizada indemnizagao em caso de destituigio da vogal executiva do Conselho de Administragio
Ana Carvalho, aprovada pele CAR através da deliberagio n® 63, cujo valor foi fixado sem ter em consideragao a
componente variavel da remuneragéo atribuida pela sociedade a esse administradar.

Atendendo a dimens3o e complexidade da empresa e & estrutura das remuneragbes, considera-se que esta
suficientemente assegurado o alinhamento dos interesses dos membros do 6rgao de administragdo com os

interesses da sociedade.

b
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20.4. DIVULGAGAO E ATUALIZAGAO

A Declaragao sobre a Politica de Remuneragdes dos membros dos 6rgdos sociais ¢ integrada no Relatorio de
Gestao da COSEC, publicado no “site” da COSEC, en onde esta acessivel para consulta.

A informag&o sobre as remuneragdes auferidas pelos membros dos 6rgaos de administragao e fiscalizagao consta
no Anexo as Contas,

A Politica de Remuneragdes & revista anualmente pela Comissdo Executiva e, na parte respeitante aos membros
dos 0rgaos sociais, peta Comissao de Avaliagdo e Remuneragdes.



Pl S e dddalieoie g, o

21. POLITICA DE REMUNERAGAO DOS DIRETORES DE 12 LINHA E RESPONSAVEIS POR FUNGOES
CHAVE

Enquadrada pela Politica de Remuneragbes, em vigor, a estrutura de remunerag&o em vigor no ano 2022 para
Diretores de 1 Linha e responsaveis pelas fungbes-chave de Auditoria Interna, Gestao de Risco, Atuariado e
Compliance da COSEC — Companhia de Seguro de Créditos, S.A. foi a seguinte;

21.1. COLABORADORES ABRANGIDOS
Colaboradores com cargos de Diregéo, que ocupam a 12 Linha de reporte 4 Comissao Executiva:

Responsaveis pelas fungbes-chave de Auditoria Interna, Gestdo de Risco e Atuariado e Compliance, adiante
designados como responsaveis pelas fungdes-chave.

21.2. ESTRUTURA DAS REMUNERAGOES

A remuneragdo dos Diretores de 1° Linha e dos responséveis pelas fungdes-chave & composta por uma
componente fixa — remuneragao fixa - e, quando assim seja decidido pela Comissdo Executiva, por um prémio,
adiante designado remuneragao variavel.

A remunerag&o fixa anual a atribuir a cada um dos Diretores de 1% Linha e aos responsaveis pelas fungbes-chave
€ a que decorre da aplicagdo do contrato de trabalho de cada um destes e das clausulas aplicaveis da
regutamentagdo coletiva do trabalho para o sector segurador em vigor aplicavel.

A remuneragido varidvel & paga em numerario, sem diferimento, numa data até final do primeiro semestre do
exercicio seguinte aquele a que respeita, sendo a sua atribuigdo € montante objeto de decisao da Comissao
Executiva.

21.2.1. COMPONENTE VARIAVEL

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

E também definida anualmente pela Comiss@o Executiva a parte desse valor global que sera atribuida aocs
Diretores de 12 Linha e aos responsaveis pelas fungdes-chave.

A deciséo sobre a remuneragdo varidvel a atribuir a cada um dos Diretores de 12 Linha e a cada um dos
responsaveis pelas fungdes-chave, que compete também & Comissdo Executiva, tem por base, entre outros, os

sequintes critérios:

» Nivel de responsabilidade de cada Diretor e de cada responsavel por fungdo-chave:
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» Desempenho da COSEC;

* Desempenho coletive da respetiva Diregéo, quando for o caso;

e« Desempenho individual;

* Respeito pelos normativos, regras, procedimentos externos e internos aplicaveis 4 atividade da COSEC e
do Cadigo de Conduta

21.3. OUTROS BENEFICIOS

Os Diretores de 17 Linha e os respansaveis das fungdes-chave beneficiam de um plane individual de reforma, de
contribuicao definida, nos termos previstos nas clausulas da regulamentago coletiva do trabalho para o sector
segurador em vigor aplicavel.

21.4. DIVULGAGAO E ATUALIZAGAD

A presente informagéo sobre estrutura de remuneracdes de Diretores de 1% Linha e responsaveis por fun¢des-
chave consta na Politica de Remuneragdes, aprovada pela COSEC em Fevereiro de 2016 e ultimamente revista
em 14 de Fevereiro de 2022, e & integrada no Relatério de Gestao da COSEC, publicado no “site” da COSEC,
onde esta acessivel para consulta por qualquer pessoa.

A Politica de Remuneragdes & revista anualmente pela Comissao Executiva do Conselho de Administragédo da
COSEC.
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22, FACTOS RELEVANTES OCORRIDOS APOS O TERMO DO EXERCICIO

No dia 24 de Fevereiro de 2023, os acionistas da COSEC assinaram um acordo para que a Allianz Trade seja o
Unico acionista da COSEC, adquirindo a participagdo de 50% do Banco BPI. Apos as aprovagdes regulamentares,
previstas para o primeiro semestre de 2023, a COSEC ir4 ser, através da Allianz Trade, membro de pleno direito
do grupo Alfianz, uma das maiores seguradoras e gestoras de ativos do mundo.

No ambito desta operagdo, a COSEC e o BPI v3o renovar a sua parceria, assinando um novo acordo de
distribuig@o no momento da concluséc da transagédo. Este novo acordo vai dar continuidade a longa e bem-

sucedida parceria entre a Allianz Trade e o Banco 8PI.

Entretanto, os acionistas da COSEC, nomearam José Vairinhos Gongalves para o cargo de Presidente do
Conselho de Administrago e André Granado para o cargo de Administrador Executivo, responsavel pelos
Departamentos Comercial, de Marketing & Comunicagao, substituindo as duas administradoras que renunciaram
em 31 de Julhg de 2022. Os novos membros do Conselho de Administragao irdo exercer fungdes até ao final do
presente mandato e na data da aprovagéo deste relatério estavam ainda a aguardar pelo registo na Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes.



23. REFERENCIAS FINAIS

O Conselho de Administragdo manifesta o seu reconhecimento a todos aqueles que consigo cotaboraram no

presente exercicio, em especial:

- Aos colaboradores, pelo continuado empenho e dedicagio demonstrada e pela contribuigo que deram para 0s
resultados alcangados pela Companhia;

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

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

- A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensbtes pela colaboragfo recebida nas suas areas de
competéncia;

- A Associagdo Portuguesa de Seguradores pelo apoio que permanentemente da 8 COSEC, em especial nos

aspetos regulamentares que vaoe sendo introduzidos no setor dos seguros:

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

- A Maria Celeste Hagatong e & Ana Carvalho, que exerceram respetivamente fungdes de Presidente do Conselho
de Administragéo e de Vogal Executiva do Conselho de Administragdo, e que terminaram o exercicio dessas
fungdes em 31 de Julho de 2022, pela sua dedicagio e servigo ac longo dos ultimos anos, assim como, pelo
impacto positive deixado nas operagdes e posigdc da companhia no mercado portugués. O seu contributo positivo
ajudou a companhia, com o apoio dos seus colaboradores, ndo sé a reter a indiscutivel lideranca de mercado, mas
também a oferecer um servigo de qualidade aos segurados e a acrescentar valor aos acionistas, & economia
portuguesa e ao Estado portugués.

O Conselho de Administragdo manifesta ainda os seus agradecimentos aos seus acionistas, Banco BP! e Allianz
Trade, pelo permanente apoio que tém dado ao desenvolvimento da atividade da COSEC.
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24. PROPOSTA DE APLICAGAO DE RESULTADOS

O Conselho de Administrago propde aos seus acionistas que o resultado liquido do exercicio de 2022, no
montante de B.066.688,36 euros seja integralmente distribuido, tendo em conta a situaclo de solvéncia da

Companhia e em linha com a Circular n.° 7/2021, de 2 de Novembro da Autoridade de Superviséo de Seguros e
Fundos de Pensdes.

Lisboa, 16 de Marco de 2023

O Conselho de Administragio

Vasileos Christidis

{Presidente)

R

Pedre da Silva Fernandes

M

Nadine Accaoui
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DEMONSTRAGAQ DO RENCIMENTO INFEGRAL PARA (OIS EXERGICIOS FINDOS BM 37 UE OE2 EM BRO DE 2022 E 2021

Valores em euros

Notas do
Anexo Demonstracio do Rendiments integrat Exerckia Exercicio anterior
Rasultado Liquido do Exercicio 8 066 688 5931 639
Cutro Rendimanto Intagral do Exerckio -6 391 204 476 924,
ftems que reclassificam por resultados
1B Reserva de reavabac3o de ativos financewos e disponiveis para venda (8 593 049} 569 766
Ganhos e perdas Iquides (8 520 219} 1181 516
Reclassficasdo de ganhos e perdas emresultade do exercicio [72 830y {611 745}
Imparkiade - -
27 Alenacao {72 830) {611 749)
18 Reserva par Impostos dierdos relacionada comitens que reclassficam por resutados 2 147 627 {155 834}
Ganhos e perdas liquides em diferengas cambiais - -
tem s que reclassficam por rasulitados - -
25 Benefrios pos-empregoe - .
Culros movimentos 14 118 62991
Tatal do Randimanto Integrai do Exercicio, Liguido de Impostos 1675385 6 408 563
-2







DEMONSTRAGAQO DE FLUXOS DE CAIXA

Toen fhe

Valores em euros

RUBRICAS 2022 2021
FLUXOS DE CAIXA OPERACIONAIS

Resultado do Exercicio 8 066 688 59316398
Amortizagbes / Depreciagdes 917 735 983 154
Perdas de imparidade {liquidas de reversdes} 0

Variagio da provisdo para sinistros

de seguro directo e resseguro aceite {540 526) {198 159}
de ressequro cedido 164 527 34 301
Variagdo de outras provisdes técnicas

de seguro directo e resseguro aceite 5041667 3059 287
de resseguro cedido {257 278) 149 916
Variagao do ajustamento para recibos por cobrar e outros ativo 71 000 97 662
{Aumento)diminui¢io de devedores

por operages de seguro directo e resseguro aceite (1094 576) 1077 498
por cperagdes de resseguro {26 501) 27 320
por outras operagdes {571 289) 4115
Aumentof{diminuigac) de credores

Credores por operagdes de seguro directo e resseguro aceite {535 602) (389 351)
Credores por operagoes de resseguro cedido 415 441 (335 699)
Credores diversos 744 289 {413 016)
{Aumento)/diminuicdo de alivos por impostos caorrentes e diferidos (1140 784) 662 317
Aumentof{diminuicdo) de passivos por impostos correntes e diferidos {1352 852) 1420008
Variagfes emoutras contas do activo {1832731) (848 341)
WVariagdes emoutras contas do passivo 608 642 {329 697}
Juros e proveitos simlares (820 009) {1248 809}
SUB TOTAL 7 857 442 9704 047
FLUXO DE CAIXA DE ATWIDADES DE INVESTIMENTO

(Aquns.lgbes)ml|ena(,:ées e Reermboloso de investimentos, incluindo (12 319 934) (14 392 985)
Oepdsios a Prazo

Alienacao de imbveis

Aquisicdes de ativos tangivei e intangiveis {1075 842) {790 B85}
Juros e proveitos similares 820009 1 248 909
TOTAL {12 575 767} {13 934 962)
FLUXOS DE CAIXA DE ACTIVIDADES DE FINANCIAMENTO

Amarlizagbes de coniratos de locagéo financeira (330 195) (357 770)
Dividendos distribuidos {5531 639 (4 711 106)
TOTAL {6 261 834} {5 068 876)
Variagdo liquida em caixa e equivalentes de caixa {10 980 159) {9 298 791}
Caixa e aquivalentas no inicio do pariodo 16 425 052 25724 843
Caixa e aquivalentes no Final do periodo 5444 893 16 425 052
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ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

31 de Dezembro de 2022

1. Informagdes gerais.

A COSEC - Companhia de Seguro de Créditos, S.A. (‘COSEC” ou “Companhia”} foi constituida em 29 de Dezembro de 1969 e dedica-
S€ a0 exercicio da atividade de seguros e resseguros nos ramos de crédito e caugio, para a qual obteve as devidas autorizagdes paor
parle da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes.

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

A Companhia mantém relagdes comerciais com entidades relacionadas, incluindo os seus dois acionistas, o Banco 8P e g Allianz Trade
SA, fazende Parte do BPY Grupo CaixaBank e do Grupo Affianz Trade, com gestac partilhada,

As demonstragdes financeiras da COSEC - Cempanhia de Seguro de Créditos, S.A., foram elaboradas com base nos seus registos
contabilisticos e de acordo com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros, aprovado pela Norma Regulamentar n.® 3/2018-R, de
29 de margo. da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Penstes

As demonstragdes financeiras da Companhia relativas ac exercicio findo em 31 de Dezembro de 2022 foram aprovadas, para divulgagéo,
pelo Conselho de Administrag2o da COSEC, no dia 16 de Margo de 2023, e est3o pendentes de aprovagio pela Assembleia Geral de
Acionistas. No entanto, o Conselha de Administragio admite que venham a ser aprovadas sem alteragdes significativas.

2. Bases de preparagdo das demonstragées financeiras e politicas contabilisticas.

2.1 Bases de apresentagao

A Companhia preparou as suas demonstrages financeiras com base nos seus registos contabilisticos, tendo como base o principio da
continuidade do negécio e seguindo principios consagrados no Piano de Contas para as Empresas de Seguros, aprovade pela Norma
Regulamentar n.° 3/2018-R, de 29 de margo, da Autoridade de Supervisio de Seguros € Fundos de Pensdes.

O Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES). corresponde em geral as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(IAS/IFRS), tal como adotadas pela Unido Eurcpeia, de acordo com o Regulamente (CE) n® 1606/2002, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de Julho, transpesto para o ordenamento nacional pelo Decreto-Lei n® 35/2005, de 17 de Fevereiro, com exceglo da
iIFRS 4 - Contratos de Seguros, da qual apenas foram adotados os tipos de classificagfio dos contratos de Seguros.

0 Regulamento (UE} n.° 2016/2067, da Comissdo, de 22 de novembro de 2016 que alterou o Regulamento (GE) n.° 1126/2008, que
adotou determinadas normas internacionais de contabilidade nos termos do Regulamente {CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Eurcpeu e
do Conselho. O mesmo preconizava no que diz respeito a Norma [nternacional de Relato Financeiro {IFRS) 2 Instrumentos Financeiros.
que a mesma deveria iniciar apds 1 de janeiro de 2018. No setor dos seguros foi reconhecida a necessidade de um diferimento opcional
da sua aplicagdo. Tendo a COSEC optado por difenr a data de adogao da IFRS 9 até 1 de janeiro de 2023, continuando a relatar até la,
do abrigo da Norma Internacional de Contabilidade {NIC) 38 Instrumentos Financeiros.

e
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2.2 Principais politicas conlahilisticas

2.2.1 Ativos financeiros

Os ativos financeiras s&o reconhecidos no balango da COSEC na data de negociagao ou contratagio.

2.2.1.1 Ativos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através dos resultados

Esta rubrica inclui titulos de divida de emisscres diversos, cuja remuneragdo esta associada a uma componente a gue esta subjacente
um derivado embutida.

Os ativos financeiros classificados nesta categoria sao registados ao justo valor e a alterag3o de valor decorrente da valorimetria destes
atives & refletida em resultados do exercicio, na rubrica “Ganhos liquidos de ativos e passivos financeiros valorizados ao justo valor

através de ganhos e perdas”.

Os juros corridos dos titulos de divida e as diferengas entre o custo de aquisi¢ac e o valor nominal sdo registados em ganhos e perdas,

de acordo com o método da taxa efetiva.

2.2.1.2 Ativos financeiros disponiveis para venda

Mesta rubrica classificam-se:

- Os titulos de divida que n#o tenham sido classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através dos resultados;
- Os instrumentos de capital e unidades de participagio.

As alteragfes de justo valor dos ativos disponiveis para venda s2o reconhecidas diretamente no Capital Préprio, na rubrica "Reservas
de reavaliagio - por ajustamentos no justo valor dos ativos financeiros”, exceto no caso de perdas por imparidade, que sio registadas

na rubrica "Perdas de imparidade (iiquidas de reversic)", sendo refletidas em balango como uma dedugdo ao valor do ativo a que
raspeitam.

Os juros corridos dos titulos de divida e as diferengas entre o custo de aquisicao e o valor nominal sdo registados em ganhos e perdas,

de acordo com o método da taxa efetiva.

Os rendimentes de partes de capital s&o registados em resultados, na data do seu recebimento.

2.2.1.2.1 Imparidade

A COSEC procede, com uma periedicidade minima anual, 4 avaliagio da imparidade dos seus ativos fnanceiros disponiveis para venda.
A atual politica de imparidade baseia-se no seguinte:

a) Instrumentos de Capital
Nos instrumentos de capital, a imparidade & registada unitariamente para cada ativo sempre que se verifique uma desvalorizacio

superior a 20% entre ¢ seu valor de anuisicio e o seu justo valor ou uma diminuicic face ao valor de aquisi¢ic por um periodo

sucessivo superior a 9 meses.



flrenvedfin o dlmiaiaroa,
b) Obrigagdes

Nas obvigagdes, o apuramento da imparidade realiza-se a partir da andlise de solvabilidade e da capacidade de cumprimento do
emitente, recorrendo, entre outres, aos seguintes indicadores:

. Rating e respetiva evolugdo;

»  Valor de mercado;

+  Maturidade da divida;

. Existéncia de reestruturago da divida ou de alteragdes contratuais.

* Andlise da conjuntura econémica (falores que poderdo influenciar positivamente ou negativamente o desempenho

econgmico da entidade emitente. enquadramente acionista, etc.).

Quande s&o determinadas perdas por imparidade, as menos valias potenciais registadas inicialmente na rubrica *Reservas de

reavaliaglo - por ajustamentos no justo valor dos ativos financeiros” sdo transferidas do capital proprio para resultados

As perdas por imparidade registadas em titulos de divida s@o reverlidas através de ganhos e perdas, caso se verifique posteriomente
uma varia¢do positiva do justo valor do titulo.

Nos titulos representativos de capital, as perdas de imparidade ndo podem ser revertidas.

2.2.1.3 Empréstimos e contas a receber

Sao ativos financeiros com pagamentos fixos ou determinaveis, ndo cotados num mercado ativo. Esta categoria inclui depdsitos junto de
empresas cedentes, empréstimos concedidos, depdsitos em instituigies de crédito e ainda valores a receber pela prestag3o de servigos

ou alienagdo de hens, registados em "Outros devedores por operagdes de seguros e outras operagdes”.

No reconhecimento inicial estes ativos s2o registados pelo seu justo valor, deduzido de eventuais comissées incluidas na taxa efetiva, e
acrescido de todos os custos incrementais diretamente atribuiveis a transagdo. Subsequentemente, estes ativos sdo reconhecidos em

balango ao custo amortizado, deduzido de perdas por imparidade. Os juros sdo reconhecides com base no método da taxa efetiva.

2.2.1.4 Justo valor

O processo de valorizagio dos investimentes da COSEC & efetuado de acordo com os seguintes procedimentos:

Canais de informagio

Os canais definidos para a obteng3o de informagdo sao a Reuters e a Bloomberg.

Em cada canal, & recolhida a seguinte informaggo:

Reuters

Para os titulos valorizados com base neste canal sio incorporados os seguintes tipos de pregos:

« Exchange Price — Corresponde ao altime valor de transago em bolsas oficiais, conhecido para o titulo em causa (quando é conhecida
mais de uma bolsa, é identificada a "Primary Exchsnge™.

* 1SMA Price - O 1ISMA (nternationat Securities Markel Association) fornece o prago Bid, Ask e Mid para obrigagdes, calculado com base
em transagdes didrias registadas no sistema TRAX (Sistema eletronico de negociagio, registo e reporting de operagdes) e por cotaghes

fornecidas pelos seus membros.

L
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* Reuters EJV Price — Corresponde a uma avaliaglo independente efetuada pela empresa Reuters, com base em spreads de transagbes
efetvadas no mercado.

Bioomberg
Para os titulos de divida & incorporada a ultima cotagdo de cada contribuidor disponivel no terminal Data Licence da Bioomberg. No caso
dos outros tipos de instrumentos financeiros, é integrada a Gitima cotagdo disponivel para o momento de referéncia.

Metodologia de avaliagio de ativos
A valorizagio ao Justo Valor segue a metodologia a seguir identificada:

Para a sele¢do dos pregos dos ativos financeiros, o sistema, diaria e automaticamente. com base na informacdo recebida do mercado
{contribuidores, pregos, volumes oferecidos de compra e venda) € em simultinec com a aplicagio das regras definidas internamente, ira
identificar o prego que redne o estatuto de "mais adequade” (prego defaulf), propondo a sua utilizagdo na valorizagic dos ativos.

Sequenctalmente o sistema aplica a seguinte ordem de prioridades:

* Pregos de Bolsa — Precos recolhidos diretarmente das bolsas de valores

Atributos para a sua utilizagéo:

a) Prego no dia;

b} Valume das ofertas no dia com minimo de 10% do valor da emiss&o do titulo:

¢) Variagdo absoluta inferior a 0.10% face 4 mediana de todos os preces do mercado recebidos das entidades fornecedoras de precos
(Bloomberg - Bond Quote Composite ou Reuters) para os ativos que tenham mais de 10 contribuidores disponiveis no mercado.

Hierarquia de critérios de selegio:

a) Bid / Ask spread mais baixo;

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

¢} Em caso de igualdade, o que apresente o 8id Size mais alto ou seja maior volume na compra,

+ Executaveis Multicontribuidos — Preces que representam um compdsito de pregos executiveis, formadas per contributos de varias
contrapartes, casos do CBBT (Compesite Bloomberg Bond Trader), ISMA-Trading {International Securities Market Association).

Atributos para a sua utilizagdo:
a) Prego no dia;

b} Variagdo absoluta menor que 1% face & mediana de todos os preges. exciuindo o prego que se verifica, dos contribuidores disponiveis
com pregos do dia.

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

¢} Em caso de igualdade, o que apresente o Bid Size mais alto ou seja maier valume na compra.

* Executdveis individuais - Pregos que permitemn transacionar aos niveis apresentados.

Atributos para a sua utilizagio:

a} Prego no dia;

b} Variagao absoluta menor que 1% face a mediana de todos os pregos, excluindo o prece que se verifica, dos contribuidores disponiveis
com precos do dia.

-
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Hierarquia de critérios de selegdo:

a) Bid / Ask spread mais baixo;

b} Em caso de igualdade, o que apresente o Bid mais baixa;

c} 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 emissio em causa.

* Pregos Independentes - Pregos fornecidos por entidades externas independentes que nio atuam de forma ativa no mercado
(compradores/vendedores), tomando-se desta forma entidades isentas quanto s avaliagies que efetuam. Inserem-se nesta
categoria os pregos BGN {Bloomberg Generic) e TASS (TASS Wertpapierhandisbank).

Atributos para a sua utilizagao:

a} Prego no dia;

b) Variagae absclula mener que 1% face 4 mediana de todos os pregos. excluindo o preo 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.

« Bids Indicativos - Pregos de centribuidores que n&o apresentam ofertas firmes de compra, mas apenas de valorizagdo indicativa.

Atributos para a sua utllizag&o;

a} Prego no dia;

b} Variagao absoluta mencr que 1% face 4 mediana de todos os preges, excluindo o prego que se verifica, dos contribuidores disponiveis
com pregos do dia.

Hierarquia de critérios de selegio:
a} Bid / Ask spread mais baixa:

b} Em caso de igualdade, o que apresente o Bid mais baixo.

» Modelos externos - Pregos fornecidos por entidades externas onde sao aplicados modeios que paderdo ter uma maior ou menor

aderéncia ao mercado. sdo exemplos o BVAL (Bloomberg Valuation price) e o EJV (Thomson Reulers Valuated Trading Composite).

* Meodelos internos — Prego cujo modelo e sua aplicagdo seja aprovada pelo Comité de Valorizagdo de Instrumentos Financeiros do
Banco custodiante.

Caso o sistema nac consiga apurar um prego defawlt, por ndo estarem reunidos os atributos, a matriz ndo recebera qualquer ingut
automatico de prego mantendo-se em vigor ¢ prego do dia anterior, que, ao final de 15 dias. caso ndo seja intervencionado, passara a
nao cotado, sendo assumido como prego o valor que decorre da aplicacdo des critérios de valorizagao definidos.

2,2.1.5 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 aquisicdo sdo registados nas rubricas “Perdas em investimentos® ou “Ganhos em investimentos”. e refletidos na rubrica “Ganhos

fiquidos de ativos e passivos financeiros nfo valorizados ao justo valor atraves de ganhos e perdas” da demonstragio de ganhos e
las.

7
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Ne momento da alienaglc as variagdes acumuladas no justo valor, registadas na rubrica "Reservas de reavaliagdo — por ajustamentos
no justo valor dos ativos financeiras”, do Capital Proprio, saa transferidas para proveitos ou custos do exercicio, sendo registadas na

rubrica “Ganhos iiquidos de ativos e passives financeiros nio valorizados ao justo valor através de ganhos e perdas”

2.2.2 Terrenos e edificios

Em 1 de Janeiro de 2008, data de transigdo para as atuais normas contabilisticas, quer as imoveis de uso prapric, guer os imaveis de
rendimenta, foram mensurados pelo critéric de justo valor, considerando o valor da (iltima reavaliagio efetuada como “deemed cost” de
cada imévei. As amortizagdes de imdveis de uso propric foram calculadas com referéncia 2 1 de Janeiro de 2004, data de transigdo
considerada para o reporte aos acionistas com participagdo gualificada,

Os iméveis da COSEC séo avaliados com uma pericdicidade minima anual. no caso dos imdveis de Rendimento, ou trianual, no caso
dos imdveis de Uso Proprio, pelo seu valor de mercado. sendo utifizados o métoda de Comparagao de Mercado, do Rendimento e do
Rendimento Discounted Cash-flow.

A COSEC utiliza dois modelos de mensuracio distintos:

Modelo de Revalorizagao

Para 0s iméveis de uso proprio, a COSEC utiliza o modelo de Revalorizagio. sendo as revalorizacles positivas refletidas na rubrica
"Reservas de reavaliagiio — por revalorizago de terrenos e edificios de uso proprio”, exceto no que se refere a reversdes de perdas por
imparidade, as quais sao registadas como um ganho na demonstracao de ganhos e perdas. As revalorizagSes negativas sdo registadas
na demenstragao de ganhos e perdas, apos a utiizagio do saldo refletido na rubrica "“Reservas de reavaliagdo — por revalorizagio de
terrenos e edificios de uso préprio”.

A COSEC regista em ganhos e perdas o valor da amortiza¢iio dos edificios de uso préprio pelo método das quotas constantes,
considerande que $6 € amortizavel a parcela correspondente A parte edificada do imave!, considerando-se que a quota-parte do valor do

terreno no total do valor dos adificios corresponde a 40% do seu valor e que a vida dtil residual dos imdveis corresponde a 50 anos.

Modelo de Justo Valor

O modelo de Justo Valor é utilizada para os iméveis de rendimento, sendo a determinagio de justo valor efetuada por um avaliador
independente ou por recurso a um Modelo de avaliaglo interno. As revalorizaghes, quer positivas, quer negativas, 3o refletidas em
ganhos & perdas do exercicio.

Os rendimentos e encargos dos imdveis s30 reconhecidos em ganhos e perdas.

2.2.3 Ativos Tangiveis

Os ativos tangiveis 3o contabilizades pelo seu custo de aquisigio, deduzide das amortizagdes acumuladas e de eventuais perdas por
imparidade, e sdc amorlizados de acordo com a sua vida util estimada. As amortizagdes sao calculadas numa base sistematica ao longo
da vida util estimada do bem. a qual corresponde ae periodo durante o qual se espera que o ativo esteja disponivel para uso, que & a
gue segue:

Anos de vida il

Equipamento administrativo 4-10
Maguinas e ferramentas 4-8
Eguipamento informatico 4
Instalagdes interiores 10
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Material de transporte 4
Material hospitalar 8-10
QOutro eguipamento 2-10

2.2.4 Ativos sob direitoc de uso ¢ passivos de locagio

Com a entrada em vigor da IFRS 16 a 1 de janeiro de 2019, a qual introduziu alteragbes significativas na contabilizagio de alguns

contratos de locagdio, a Companhia passou a ter de reconhecer contabilisticamente um passivo de locagic e um ativo de “direito de usa”.

O passivo de locagio corresponde ao valor atual das rendas a pagar durante o periodo de locagio, descontado 4 taxa de juro implicita

do contrate. O passive devera ser remensurado sempre que existirem alteragiio no contrato de locagdo que assim o justifiquem.

O ativo relativo ao direito de uso & mensurado inicialmente ao custe, camespondends ag valor inicial do passivo de lccagdo, sendo
posteriormente depreciado pelo método linear, desde a data de inicio até 2o fim da vida tiil do ativo de direito de uso ou o término do

prazo da locagio. Sera igualmente sujeito a teste de imparidade € ajustado caso sejam efetuadas remensuragdes no passivo de locagio.

Os criterios para que um centrato de locago sefa enguadrado na IFRS 16 s30: (i) o contrato identificar um ativo ou canjunto de ativos,
explicitamente ou implicitamente e (it} controlo sobre o ativo: {iii) beneficio econdmica futuro do uso. Adicionalmente a IFRS 16 prevé a
isengao de tratamento para contratos de locagdo cuja maturidade & inferior a 12 meses efou os ativos subjacentes sejam de valor inferior
a 5.000 ddélares.

Ver nota 4.

2.2.5 Ativos Intangiveis

Os ativos intangiveis s&o contabilizados pelo seu custo de aquisigio, deduzido das amortizagfes acumuladas e de eventuais perdas por
Imparidade, e sdo amorlizados de acordo com a sua vida atil estimada.

Nesta rubrica estdo incluidos essencialmente valores relativos a aplicagdes informaticas ulilizadas no desenvoivimento da atividade.

2.2.6 Beneficios dos empregados {IAS 19)

De acordo com o regime previsto no cantrato coletivo de trabalho para o seclor segurador, a COSEC assumiu, até 31 de Dezembro de
2011, o compromisso de conceder aos seus empregacos prestagdes pecuniarias 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

Para cobertura destas responsabilidades, a COSEC efetuou dotagbes para um Fundo de Pensfes aberto gerido pela BP) Vida e Pensdes,
Companhia de Seguros de Vida. S.A. - o Fundo BRI Valorizagao.

Em 2012, o valor das responsabilidades pelos servigos passados, calculado a 31 de Dezembro de 201 1, relativo as pensdes de reforma
por velhice devidas acs trabalhadores no ative que aderiram ao novo Acardo Coletive de Trabatho {ACT), foi canvertido em centas
individuais daqueles trabalhadores, integrando o respetivo Plano Individual de Reforma.

Ao abrigo do dispesto no referido ACT, em 2022 e 2021, a Companhia efetucu contribuigées para os Planos Individuais de Reforma
anteriormente referidos, nos montantes de 77.572 Euros e 80.643 Euros, respetivamente (Notas 24.2 e 25).

A responsabilidade reconhecida em balanga refativa a planos de beneficio definido corresponde a diferenca entre o valor atual das
responsabilidades e o justo valor dos ativos do fundo de pensdes. O valor total das respensabilidades é determinado numa base anui
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por atuarios especializados, utilizando o método “Unit Credit Projected”, e pressupostos atuariais considerados adeguados (Nota 25). A
taxa de desconto ulilizada na atualizagio das responsabilidades reflete as taxas de juro de mercada de obrigagbes de empresas de
elevada qualidade. denominadas na moeda em que s80 expressas as responsabilidades, e com prazos até ao vencimento, similares aos
prazos médios de liquidagio das responsabilidades.

O custo do exercicio com pensdes de reforma e sobrevivéncia, que inclui o custo dos servicos correntes, o custo dos servigos passados,
0 custo das liquidagdes e o juro liquido sobre o passive (ativo) liquido de beneficio definida, & refletido pelo valor iquide na rubrica de
“Gastos com pessoal”. O impacto da passagem a reforma de colaboradores antes da idade normal de reforma definida no estude atuarial
& refletido diretamente em "Gastos com pessoal”.

Os ganhos e perdas atuariais, resultantes de alteragdes nos pressuposios atuariais e financeiros e de diferengas entre 0§ pressupostos
atuariais € financeiros utilizados e 0% valores efetivamente verificados, $30 reconhecidos diretamente em capitais proprios, na
Demonstragao de Rendimento Integral, no perfodo em que oGorrem.

As contribuigdes da Companhia para ¢ plano de contribuigio definida sc 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 consideragbes encontram-se desenvolvidas na Nota 25.

2.2.7 Impostos sobre fucros

A Companhia estd sujeita a tributagio em sede de Imposto sobre 0 Rendimento das Pessoas Coletivas {IRC} & a Derrama Municipal,
cija taxa agregada nos exercicios de 2022 e 2021 coresponde a 22.5%, acrescida da respetiva Derrama Estadual, determinada nos
termos da Lei n° 114/2017, de 29 de dezembro, que corresponde a aplicagiio de uma taxa adicional de 3% sobre a parte do lucro
tributave! superior a 1.500.000 Euros e inferior a 7.500 Euros, de 5% sobre a parte do lucro fributdvel superior a 7.500.000 Euros e
inferior a 35.000.000 Euros, € de 9% sobre a pare do lucro tributavel gue exceda este valor,

O total dos impostos sobre lucros registados em resultados engloba os impostos correntes e os impostos diferidos.

G imposto corrente & calculade com base no lucro tributavel do exercicio, o qual difere do resultado contabilistico devido a ajustamentos
a matéria coletdve! resultantes de custos ou proveitos ndo relevantes para efeitos fiscais, ou que apenas serdo considerados noutros

periodos contabilisticos, bem como de ajustamentos de valor para efeites de apuramento das valias tributaveis.

Os impostos diferidos correspondem ao impacto no imposto a recuperar/pagar em periedos futuros resultante de diferengas temporarias
dedutiveis ou tributaveis entre o valor de balango dos ativos e passivos e a sua base fiscal, utilizada na determinagdo do lucro tributavel.

Cs passivos por impostos diferidos sdo normalmente registados para todas as diferengas temporarias tributdveis, enguanto os impostos
diferidos ativos 56 s3o reconhecidos até ao montante em gque seja provavel a existéncia de lucros tributaveis futuros que permitam a
utilizacae das correspondentes diferengas tributdrias dedutiveis ou de reporte de prejuizos fiscais. Adicionalmente, ndo s3o registados
impostos diferidos ativos nos casos em gue a sua recuperabilidade possa ser questionavel devido a outras situagdes, incluindo questdes
de interpretag@o da legislacio fiscal em vigor.

Os impostos sobre o rendimento (correntes ou diferidos) sao refletidos nos resultados do exercicio, exceto nos Casos £m que as
transagdes que os originaram tenham sido refletidas noutras rubricas de capital praprio {por exemple, no caso da reavaliagio de ativos
financeiros disponiveis para venda). Nestas situagdes, o comespondente imposto & igualmente refletido por contrapartida de capital
préprio, ndo afetando o resuftado do exercicio.

-~
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2.2.8 Provisbes técnicas
2.2.8.1 Provisao para prémios ndo adquiridos

Reflete a parte do prémic 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 cantrato, por aplicagdo do metodo prd-rata
ternporis acs prémios brutos emitidos de Seguro Direto. Ao montante calculado sdo deduzidas as despesas de aquisi¢ao diferidas, que,
em 21 de Dezembro de 2022 e de 2021, representavam respetivamente cerca de 7% dos prémios ndo adquiridos de Seguro Direto em

ambos exercicios.
2.2.8.2 Provisao para sinistros

Reflete a estimativa das responsabilidades da COSEC por sinistros pendentes de liquidagdo & data do batanga, bem comao das
responsabilidades globais relativas aos sinistros j4 ocorridos e ndo declarados {IBNR).

O calculo da provisdo para IBNR & efetuado com base nas estimativas de Uftimate Loss Ratic {ULR), por ano de subscrigio, efetuadas
pelo Atuario-Responsavel e validadas na Comissao de Acampanhamento de Taxas de Sinistralidade.

Os ajustamentos da provisao para IBNR sdo efetuados, por ano de subscrigio, pela diferenga positiva e negativa entre a taxa de
sinistralidade estimada {ULR) e a taxa de sinistralidade real a data das demonstragbes financeiras. aplicada aos prémios processados

para cada ano de subscrigio.

A provisao para custos de gestio de sinistros destina-se a fazer face a0s custos a incarrer com a gestado dos sinistros que se encontram
pendentes de regulanizagio & data das demonstragées financeiras, incluinde sinistros !BNR.

2.2.8.3 Provisdo para desvios de sinistralidade

E calculada, na seguro direto, para 6s ramos de Crédito e Caugdo de acordo cam o definido peta Autoridade de Supervisdo de Seguros
e Fundos de Pensdes. As dotagdes anuais correspondem a 75% do resultado técnico de cada um dos ramos. a efetuar enguanto o valor
da provisdc ndo atingir 150% do montante anuval mais elevado dos prémios brutos emitidos nos cinco exercicios precedentes, tendo
como maximo anual para os ramos de Crédito e Cauglo, respetivamente, 12% e 25% dos prémios brutos emitidos no exercicio.

Esta provisdo € utilizada quando o resultado técnico de cada um dos ramos acima referidos & negativo.

Em 2022, a Companhia registou uma dotagdo da provisdo para desvios de sinistralidade. para o ramo de Crédito, no montante de
4.362.785 Euros. No exercicio anterior foi registada uma dotagéc, também no rame de Crédito, no montante de 3.647.388 Euros.

No caso do ramo de Caugdo. o valor acumulade desta provisao encontra-se no limite de 150% dos prémios brutos emitidos de valor mais
elevado registados nos dltimos 5 anos.

A COSEC nao procede ao calculo da provisdo para desvios de sinistralidade para o resseguro aceite dado que ¢ mesmo se encontra

em situagido de run-off desde 2006, inclusive, tendo a provisao sido anulada na totalidade nesse exercicio.
2.2.8.4 Provisdo para paricipagio nos resullados

A provisdo para participagao nos resultados regista a quota-parte referente ao exercicio corrente e anteriores dos montantes estimados

a pagar aos segurados, scb a forma de participago nos resultados, nos exercicios seguintes.
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E calculada, apélice a apdlice, de acordo corm os prémios e sinistros estimados para cada vigéncia.
2.2.8.5 Provisdo para riscos em curso

Destina-se a fazer face as situagdes em que os prémios processados ndo sejam suficientes para pagar as indemnizagfes e despesas
imputaveis aos respetivos ramos técnicos. Esta provisio é calculada para o seguro direto e para o resseguro aceite com base nos racios
de sinistralidade, de cedéncia e de despesas, e na rentabilidade dos investimentos. de acordo com o definido pela Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes. Em 2022, a Companhia n3o foi registado qualquer movimento no valor da provis2o para
riscos em curso, sendo que nfo existe qualquer saldo registado nas contas da Companhia. Em 2021, foi registada uma libertaglo da
provis8o para riscos em curso no montante de 171.163 Euros.

2.2.9 Ajustamentos para Recibos por Cobrar e para Cobrangas Duvidosas

O Ajustamento para Recibos por Cobrar & calculado de acordo com o estipulado na Norma Regulamentar n.® 3/2018-R, de 29 de margo,
da Auloridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes, cerrespondendo ao montante estimado dos recibos de prémio
considerados incobraveis no final do exercicio, corrigido de uma percentagem média que pretende refletir a parte liquida da Companhia
nos prémios processados, apds dedugdo dos correspondentes prémios de resseguro cedido, comissdes de mediagdo, impostos e

provisao para prémios nao adguiridos associados.

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
nao foram ainda anuladas pela COSEC.

2.2.10 Provisdes para riscos e encargos
Procede-se a constituigdo de provisdes quando existe uma obrigagio presente {legal ou construtiva) resuitante de eventos passados
relativamente & qual seja provave! o futuro dispéndio de recursos, e este possa ser determinado com fiabilidade. O montante da provis2o

corresponde a methor estimativa do valor a desembelsar para liquidar a responsabilidade na data deo balango.

Caso ndo seja provével o futuro dispéndio de recursos, trata-se de um passivo contingente. Os passivos contingentes sao objeto de

divulgagdo, a menos que a possibilidade da sua concretizag3o seja remota.

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

2.2.11 Acréscimos e diferimentos
2.2.41.1 Principio da especializagio dos exercicios

Os proveitos e os custos sdo reconhecidos contabilisticamente ern fungio do periode em gue ocorrem as transagdes que lhes estio
subjacentes, independentemente do momento em que se efetuam os recebimentos e os pagamentos
2.2,11.2 Encargos com férias e subsidio de férias

Os encargos com férias e subsidio de férias dos colaboradores s3o registados guande se vence o direito aos mesmos. A respetiva

estimativa encontra-se registada na rubnca “Acréscimos e diferimentos”, do passivo.
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2.2.12 Conversao de saldos e transagdes em divisas

Os ativos e passivos monetdrios em moeda estrangeira sdo converlidos para Euro 3s taxas de cambio em vigor & data das
demanstragdes financeiras. Os proveitos e cuslos relativos a diferengas cambiais geradas pelas transagges em divisas registam-se no
periodo em que acorrem. As diferengas cambiais originadas pela atualizac3o cambial dos ativos e passivos expressos em moeda

estrangeira, 4 data das demonstragdes financeiras, sdo também refietidas na demonstragio de ganhos @ perdas.

2.2.13 Caixa e eguivalentes e depositos a ordem

Para a elaboragio do mapa de fluxos de caixa, a Companhia considera como “Caixa e seus equivalentes” a total da rubrica “Caixa e
seus equivalentes e depositos a ardem”.

2.2.14 Comissdes de contratos de seguro.

As comissdes de mediagdo sdo reconhecidas em ganhos e perdas, de acorda 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
liquidagia no momento em gue se efetua a cobranga do prémio.

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

Na preparagdo das demonstra¢des financeiras foram efetuados juizgs de valor e estimativas e wtilizados diversos pressupastos que

afetam as guantias relatadas de ativos e passivos, assim como as quantias relatadas de rendimentos e gastos do periodo.

As estimativas e 0s pressupostos subjacentes foram determinados por referéncia & data de relato com base no melhor conhecimento
existente 4 data de aprovagao das demonstragdes financeiras dos eventos e transagdes em curso, assim como na experiéncia de eventos
passados e/ou correntes. Contudo, poderdo acorrer situagfes em periodos subseguentes que, ndo sendo previsiveis a data de aprovagio
das demonstragdes financeiras, ndo foram consideradas nessas estimativas. As alteragdes s estimativas que ocorram posteriormente
a data das demonstragdes financeiras serdo corigidas de forma prospetiva. Por este motivo e dado o grau de incerleza associado, 0s
resultados reais das transacdes em questdo poderdo diferir das correspondentes estimativas,

Os principais juizos de valor e estimativas efetuadas na preparagio das demonstragdes financeiras anexas foram os seguintes:
Determinagdo de perdas por imparidade em_ativos financeiros

As perdas por imparidade em ativos financeiros sdo determinadas de acordo com a metodologia definida na Nota 2.2.1.2.1. Deste modo,
a determinagdo da imparidade tem em conta as conclusdes resuftantes da avaliaglo especifica efetuada pela COSEC com base no

conhecimento da realidade dos emitentes dos instrumentos financeiros em questao.

A COSEC considera que a imparidade determinada com base nesta metodologia permite refletir de forma adequada as perdas
associadas a sua carleira de ativos financeiros, tendo em conta as regras definidas pelo IAS 39

Beneficios dos empregados

Conforme referido na Nota 2.2.6 as responsabilidades da COSEC por beneficios pds-emprego e outros beneficios de longo prazo
concedidos aos seus antigos colaboradores sao determinadas com base em avaliagdes atuariais. Estas avaliagdes atuariais incorparam
pressupostos financeiros e atuariais relativos a morlalidade. invalidez, crescimentos salariais e de pensdes e taxa de desconto, entre
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outros. Os pressupostos adotados correspondem # melhor estimativa da Companhia e das seus atuarios do compearlamento futuro das
respetivas variaveis.

Determinacdo dos passivas por contratos de seguros

A determinagéo das responsabilidades da Companhia por contratos de seguros é efetuada com base nas metodologias e pressupostos
descritos na Nota 2.2.8. Estes passivos refietem uma estimativa quantificada do impacio de eventos futuros nas contas da Companhia,

efetuada com base em pressupostos atuariais, histérico de sinistralidade e outros métodos aceites no sector.

Face a natureza da atividade seguradora, a determinagdo das provisdes para sinistros e outros passivos por contratos de seguros
reveste-se de um certo nivel de subjetividade, podendo os valores reais a desembolsar no futuro vir a ser significativamente diferentes
das estimativas efetuadas.

No entanto, a COSEC considera que os passivos por contratos de seguros refletidos nas demonstragées financeiras refletem de forma
adequada a melhor estimativa na data de balango dos montantes a desembolsar pela Campanhia.

Determinacio de impostos sobre lucros

Os impostos sobre os lucros {correntes e diferidos) sac determinados pela Companhia com base nas regras definidas pelo
enquadramento fiscal em vigor. Mo entanto, em algumas situagdes a tegislacZo fiscal ndo é suficientemente clara @ objetiva e pode dar
origem a diferentes interpretacdes. Nestes casos. os valores registados resultam do melhor entendimento dos érgos responsdveis da
COSEC sobre o correto enquadramento das suas operagbes. o qual &, no entanto, suscetivel de ser questionado pelas Autoridades
Fiscais.

2.4 Normas contabilisticas e inlerpretagées recentemenle emitidas

IFRS Divulgagdes - Novas normas a 31 de dezembro de 2022

2.4.1. Impacto da adogdo de novas normas, alteragSes s nommas que se tornaram efetivas para os periodos anuais que se
iniciaram em 1 de janeiro de 2022:

a. IFRS 16 (alteraglo), 'Locagdes - Bonificagdes de rendas relacionadas com a COVID-19 apds 30 de junho de 2021'. A alteragio
estende a data de aplicagdo da alteragéo 4 IFRS 16 - 'Locagdes - Bonificagdes de rendas relacionadas com a COVID-19' de
30 de junho de 2021 até 30 de junho de 2022, permitindo registar as rendas bonificadas no ambito da COVID-18 como
pagamentos de locagéo varidveis, e ndo como uma modificagic 2 locagfo. As condigcbes de aplicagio do expediente pratico
mantém-se, sendo que a extensao do expediente pratico apenas pode ser aplicada pelos locatarios que aplicaram o expediente

pratico anterior. A adogio ndo teve impacto nas demonstrag8es financeiras da Companhia.

b.  IAS 16 (alteragao), 'Rendimentos obtidos antes da entrada em funcionamento’. Alteragio do tratamento contabilistico dado a
contraprestacdo obtida com a venda de produtos que resuttam da producdc em fase de teste dos ativos fixos tangiveis,
proibindo a sua dedugdo ao custo de aquisigo dos ativos. Esta alteragao é de aplicacdo retrospetiva, sem reexpressia dos

comparativos. A adogdo nao teve impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia.

c. IFRS 37 (alteragao) "Contratos onerosos — custos de cumprir com um contrate’. Esta alteragéo especifica que na avaliagdo
sobre se um contrato & ou ndc oneroso, apenas podem ser considerados os gastos diretamente relacionados com o
cumprimento do contrato, como os custos incrementais relacionados com mao-de-obra direta e materiais e a alocagdo de

outros gastes diretamente relacionados come a alocagio dos gastos de depreciagdc dos atives tangiveis utilizados para
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realizar o contrato. Esta alteraglo devera ser aplicada aos contratos que, no inicio do primeiro periodo anual de relate ac qual
a alterag3o é aplicada ainda incluam obrigagdes contratuais por satisfazer, sem haver lugar a reexpressédo do comparativo.
Com impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia.

IFRS 3 (alteragdo) 'Referéncias a Estrutura conceptual’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de
2022). Esta alteragao atualiza as referéncias a Estrutura Conceptual no texto da IFRS 3. ndo tendo sido introduzidas alteragdes
a0s requisitos contabilisticas para as concentragdes de atividades empresariais. Esta alteragio também clarifica o tratamente
contabilistico a adotar relativamente acs passivos e passivos contingentes no Ambito da 1AS 37 e IFRIC 21 e proibe o registo
de ativos contingentes da adquirida numa concentragfo de atividades empresariais. Com impacto nas demonstragoes

financeiras da Companhia.

Melhorias &s normas 2018 - 2020. Este ciclo de melhcrias aliera os sequintes normativos: IFRS 4. IFRS 9, IFRS 16 e IAS

41. Com impacto nas demonstra¢es financeiras da Companhia.

2.4.2. Normmas (novas e alteragdes) publicadas, cuja aplicagéo é obrigatéria para periodos anuais que se iniciem em ou apés 1

de janeiro de 2023, e que a Unido Europela ja endossou:

aj

b)

c)

1AS 1 (alteragio), ‘Oivulgagdo de politicas contabilisticas' (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de
2023). Alteragao aos requisitos de divulgagao de politicas contabilisticas baseadas na definicdo de “material”, em detrimento
de “significativo”. A informago relativa a uma politica contabilistica considera-se material c€aso, na auséncia da mesma, os
utitizadores das demonstragBes financeiras ndo tenham a capacidade de compreender outras informagdes financeiras
incluidas nessas mesmas demonstragdes financeiras. As informagdes imateriais relativas a politicas contabilisticas ndo
precisam de ser divulgadas. O IFRS Practice Stalement 2 foi também alterado para clarificar como se aplica o conceito de
“material” & divuigagao de politicas contabilisticas. A adogao futura desta norma ter impacto nas demonstragdes financeiras
da Companhia.

IAS 8 (alteracao), 'Divulgagdio de estimativas contabilisticas’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro
de 2023). Introdugdo da definigdo de estimativa contabilistica e a farma como esta se distingue das alteragdes de politicas
contabilisticas. As estimativas contabilisticas passam a ser definidas como valores monetarios sujeitos a incerteza na sua
mensuracao, utilizadas para concretizar o{s) objetivo(s) de uma polftica contabilistica. A adog¢do futura desta norma nao tera

impacto nas demonstragdes financeiras da Companhia.

IFRS 17 (nova e alteragdo}, ‘Contratos de seguro’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de japeiro de 2023).
Esta nova nonma substitui a IFRS 4 e aplica-se a todas as entidades emitentes de contratos de seguro, de resseguro ou de
investimento com caracteristicas de participagdo discricionaria nos resultados se também forem emitentes de contratos de
seguro. No ambito da IFRS 17 as entidades emitentes de contratos de seguro precisam de avaliar se o tornador do seguro
pode beneficiar de um determinado servico como parte de um sinistro, ou se esse servico € independente do sinistro/evento
de risco, e fazer a separacgdo da componente n&o-seguro. De acordo com a IFRS 17. as entidades tém de identificar as carteiras
de contratos de seguro no reconhecimento inicial e dividi-las, no minimo. nos seguintes grupos: i) contratos gue sao onerosos
no reconhecimento inicial; iy contratos que nac apresentem uma possibilidade significativa de posteriormente se tornarem
onerosos; e iii} restantes contratos em carteira. A IFRS 17 exige que uma entidade mensure os contratcs de seguro usando
estimativas e pressupostos atualizados que reflitam o cronograma dos fluxos de caixa e qualquer incerteza relacionada com
os centratos de seguro. A IFRS 17 exige que uma entidade reconheca os rendimentos a medida que presta servigos de sequro
{e ndo quando recebe os prémios) e preste informagdo sobre os ganhos do contrato de seguro que espera reconhecer no
futuro. A IFRS 17 preveé trés métodos de mensuragio para a contabilizagao de diferentes tipos de contratos de seguro: i)
Modeio geral de mensuragdo — ou "General measurement model” (“GMM™: i} a Abordagem de imputagio dos prémios — ou
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"Premium allocation approach” ("PAA"); e ili) a Abordagem da comissdo variavel — ou “Variable fee approach” {"VFA"). A IFRS
17 @ de aplicagao retrospetiva com algumas isengdes na data da transicAo. A Administragio perspetiva, tendo por base o
trabalho de implementagéo realizado, impactos significativos no capital proprio da Companhia, a data de transigao. Os mesmos
resultarm, essencialmente, da IFRS 17. Todos os contratos de seguro em viger na Companhia (Ramos de crédito e caugio),
atualmente no ambito da IFRS 4, estardo no Ambito do nomativo IFRS17.

- No que respeita aos contratos de seguro, as opgdes contabilisticas mais significativas tomadas pela Companhia para a
transigio s80 as seguintes: os principais modelos adctades para a transigao:

a. Toda a carteira serd mensurada através do Premium Allocation Approach {"PAA"):

b. Em matéria de Risk Adjustment. ser4 utilizada a abordagem de custo de capital (COC - Cost of Capital');

c. Na construgdo da taxa de desconto, a Companhia optou por utilizar a abordagem Bottom-up, utilizando como base
as taxas de juro sem risco publicadas pela EIOPA, as quais serd somado um prémio que reflita a iliquidez dos passivos;
-Quanto ao modelo de transigdo, a Companhia utilizard o método retrospetivo total ate ac ano de ocorréncia de 2015 (horizonte
temporal até onde & possivel recanstruir as taxas de desconto locked-in}, pelo que para 0s restantes anos sera utilizado o
método retrospetivo modificado.

- A Companhia nao identificou coniratos onerosos a transigéo.
- Os impactos significativos perspetivados pela administragio no capital préprio da companhia, sdo relativos & libertagdo da
Provisao para Desvios de Sinistralidade, llquida de imposto.

IFRS 17 (alteragio). 'Aplicagdo inicial da IFRS 17 e IFRS 0 - Informag3o Comparativa' {em vigor para periodos anuais com
inicio em ou apés 1 de janeiro de 2023). Esta alteragio aplica-se apenas &s seguradoras na transiglo para a IFRS 17, e
pemite a adogdo de um "overlay” na classificacio de um ativo financeiro para o qual a entidade ndo efetue a aplicagao
retrospetiva, no dmbito da IFRS 9. Esta alteracdo visa evitar desfasamentos contabilisticos temporarios entre ativos financeiros
e passivos de cantratos de seguro, na informagao comparativa apresentada na aplicagdo inicial da IFRS 17, prevendo: (i) a
aplicagdo ative financeiro a ativo financeiro; (i} a apresentagdo da informagdo comparativa como se os requisitos de
classificagio e mensuragac da IFRS 9 tivessem sido aplicados a esse ative financeiro, mas sem exigir que uma entidade
aplique os requisitos de imparidade da IFRS 9; e (iii) a obrigagdo de utilizar informagdes razoaveis e suportadas disponiveis
na data de transi¢io. para determinar como a entidade espera que esse ativo financeiro seja classificado de acordo com a
IFRS 9. No que toca & implementagio da IFRS 9, os impactos resultantes do reconhecimento da imparidade de crédito
prospetiva ndo se afiguram como significativos.

No que respeita a0 modelo de mensuragdo, a carteira da Companhia & essencialmente composta por titulos de divida, nao
tendo sido identificados ativos que ndo cumpram os critérios de Solely Payment of Principal and Interests {'SPPI').

O impacto mais significativo, resultante da implementa¢iio da IFRS 9, resulta da alteracdo da mensuragdo subsequente de
alguns fundos de investimentc mobiliarics que se encontram atyalmente em caneira mensurados como ‘Ativos disponiveis
para venda’. Estes fundos nao qualificam como instrumentos de capital de acardo com a IAS 32, pelo que deverdo ser tratados

como instrumentes de divida. Os mesmos passario a ser mensurados como ao justo valor através de resultados.

IAS 12 (alteragfo), 'Imposto diferido relacienado com atives e passivos associados a uma unica transagdo’ {a aplicar nos
exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2023). A JAS 12 passa a exigir que as enlidades reconhegam imposto
diferido sobre determinadas transagdes especificas, quando o seu reconhecimento inicial dé origem a valores iguais de
diferengas temporérias tributdveis e diferengas temporérias dedutiveis. As transagées sujeitas referem-se ao registo de: i)
ativos sob direito de uso e passivos de locagdo; e ii) provisbes para desmantelamento, restauro ou passivos semelhantes, e
os carrespondentes valores reconhecidos como parte do custo de ativo relacionado, gquando na data do reconhecimenta inicial
ndo relevem para efeitos fiscais. Estas diferengas tempordrias ndo estdo no ambito da isen¢do de reconhecimento inicial de

impostos diferidos. Esta alteragao é de aplicagdo retrospetiva.
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2,4.3. Normas (novas ¢ alteragdes} publicadas, cuja aplicag3o ¢é obrigatéria para periodos anuais que se iniciern em ou apés 1

de janeiro de 2023, mas que a Unido Europeia ainda ndo endossou:

a}

b}

IAS 1 (alteragdo}, , 'Passivos ndo correntes com “covenants”™ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em ou apds 1 de janeiro
de 2024). Esta alteracdo ainda esta sujeita ao processo de endosso pela UniGo Europeia, Esta alteragdo clarifica que os
passivos 530 classdicados como saldos correntes ou ndg correntes em fungéo do direito que uma entidade tem de diferir o seu
pagamento para além de 12 meses apés a data de relato. Também clarifica que os "covenants”, que uma entidade & obrigada
a cumprir na data ou em data anterior a4 data de relato, afetam a classificagdo de um passivo como corrente ou n&o corrente
mesmo que a sua verificagio apenas ocorra apos a data de relato. Quando uma entidade classifica os passivos resultantes de
contratos de financiamento como ndo correntes e esses passivos estdo sujeitos a “covenants™, & exigida a divulgagio de
informagao que permita aos investidores avaliar o risco de estes passivos tornarem-se reembolsaveis 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
circunstancias que indiquem que a entidade podera ter dificuldades no curprimento dos “covenanis” nas datas devidas. Esta
alteragéo & de aplicagao retrospetiva. As referidas afteragdes terio impacio nas demonstragoes financeiras da Companhia.

IFR5 16 {afteracéio), 'Passivos de locagio em transagdes de venda e relocacio’ (a aplicar nos exercicios que se iniciem em
ou apds 1 de janeiro de 2024). Esta alteraglo ainda esta sujeita ao processo de endosso pela Unido Europeia. Introdugio.
Esta alteragdo introduz orientages relativamente 2 mensuragio subsequente de passivos de locaglo, quanto a transagdes
de venda e relocagdo que qualificam como “vendas™ segundo a IFRS 15, com maior impacto guande alguns ou todos os
pagamentos de locagéo sdo pagamentos de locag8o variaveis que ndo dependem de um indice ou de uma taxa. Ac mensurar
subsequentemente os passivos de locaglo, os vendedores-locatarios deverdo determinar os ‘pagamentos de locagio” e
"pagamentos de locagio revistos' de forma que estes n&o venham a reconhecer ganhos/{perdas} relativamente ao direito de
uso que retém. Esta alteracfo ¢ de aplicag@o retrospetiva. As referidas alteragdes nio terdo impacto nas demonstragdes
financeiras da Companhia.
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Em 31 de Dezembro de 2021, pela primeira vez, foi adotado, o calculo da EBNR (Earned But Not Reported) sendo que o impacto da

adogdo. nesta linha, foi de 748.708 Euros. Em 31 de Dezembro de 2022, o impacto do calculo da EBNR, nesta linha, foi de 2.103.936
Euros.

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, os saldos das rubricas "Run-off Prémios de Seguro Direto” e "Run-off de comissées de Resseguro

Cedido” carrespondem & especializagio dos prémios de seguro direto e das comissdes de resseguro cedido, respetivamente, associados
a tarifagdo dos produtos CAP e CAP Extra, a processar no exercicio seguinte.

12. Provisdes Técnicas
12.1 Provisao para sinistros

Em 2022 e 2021 as provisGes para sinistros de seguro direto e de resseguro aceite apresentaram o seguinte desenvalvimento:

Valorek am auros
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Fresugfes 1 0s e 2 B0 AT Wereaaonl 2 x7 3% 12e0 roe
BN 16 357 28E 2564 70 REECRTE| B BT I EY-EPE 1S
Cuslias ge prsilo de sostos #0340 + B4 508 I3 64 151 533 W 299
CAUGAD 4850 270 1153 851) 4 58 AZB 344 297 4850 28]
Frestagées 7013 133 350 EEH 523 24704 501237
AR 3950 0ok $125 1451 AEpafE? 320 363 & 145 7Y
Cuztos de gestie o6 smmiros EE P 13048 I 12273
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TOTAL 832713 (104 Z27) 523 B4T 18165y 513 384|
TOTAL 5. DIRETO - R, ACHTE 35 593 190) 1108160y  35395000] (540 528)] 4 054 504

A infermacéo relativa 4 evolugio da provisdo para sinistras de ressegure cedide encontra-se detalhada na Nota 8.

12.2 Provisio para desvios de sinistralidade

Em 2022 e 2021, a provisdo para desvios de sinistralidade da COSEC apresentou o seguinte desenvolvimento:

Valoras am auros
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12.3 Provisado para panicipagdo nos resullados

Em 2022 e 2021, a provis&o para participa¢do nos resultades apresentou o seguinte desenvolvimento:

W



Vaores am sutoy

PROMISAQ PARA Praviabo Provi ko Provisin
PARTICIPAZRO (E oo | Do thtzaca | | Dot Wizacas | o
RESULTADOS DE APOLICES,
SEGURG ORETG
CREATG st sz 22313 1257 1 438 008 23518 150 935 15 5
CALCAD L [} 5 [:] 2 o of
TOTAL £ 9313 T35 o 498 008 552 519 LA 5155
RESSTEANG CEDIDO
CREDITO 123m azm 1115 748 [EERLS] 199 203 171 D0 T 1208 230
CAUGAD ] 0| 0 | 0 n
TOTAL [FYeen [T [=EE] Tiv9 200 1221 06 213974 1200 23%)
TOTAL LIGUEG 0E
|RESSECARD cng,m »s ml 173 347 (LN 2o B4 ELIE 1320 961) 200 as-ul

12.4 Provisdo para riscos em curso

Em 2022 e 2021, a provisdo para riscos em curso apresentou ¢ seguinte desenvolvimento:
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12.5 Montantes pagos de seguros direto e resseguro e cedido

T e oy

Em 2022 e 2021. os montantes pages de seguros direto e resseguro cedido apresentaram o seguinte desenvolvimento:

Valores em suros

flirr wH WwrHIoN
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12.6 Provisio para prémios ndo adquiridos

Em 2022 e 2021, a provisio para prémios ndo adquiridos apresentou o seguinte desenvolvimento:
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17. Capital.

0 Capital Social da COSEC encontra-se representado por 1.500.000 agtes com o valor nominal de 5 Euros.

Nio existern agdes com direitas especia’s.

Mo final do exercicio de 2022, o Banco BP} & a Allianz Trade SA eram detentores da totalidade do Capital Social da COSEC, detendo

cada um 50% do mesmo, situagio que ja se verificava no final do exercicic anterior.

Nao foram subscritas quaisquer agdes da COSEC durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2022 & de 2021,

18. Reservas.

18.1 Descricdo da natureza e finalidade das reservas do capital préprio

A 31 de Dezembro de 2022 e 2021, os valores das reservas da COSEC apresentavam a seguinte composicao;

Vakres 4m suron
REJERVAS 3122022 e

RESERVAS DE REAVALIAGAC
Por ajustamenta de jutio valor
Abvas fnancercs deponkés para venda 4 TEO 511 J|lz2524
Terrenss & ool kios de usp propr e a 0
SLBTOTAL 14 TeD 511) 4832 538
FESETVAS POR (M POSTOS DIFERIDOS
Par dderengas temporaras

Atrvos fnances s deponivon para venda 1211910 (57T 2aT)
De terrenos » edificos e wao propno 83657 83657
D Dulras rescrvas de reavaliagdo T3 T4E T HE

117434 (518 234)
T T4 826 T4 B2
Feserva kegal F 500 000 TR0 000
Retervas lvres 15 BES 400 15 850 400
Ganhos & pevdes atoarms (239 201} {303 3oy
SUH TOTAL 795025 30 THO WY

TOTAL DAS RESERVAS 27 405 M3 37T 16Y

A reserva de reavaliagho de justo valor inclui o registo das diferengas positivas e negativas da vanagio do valor de alguns dos ativos

valorizados ac justo valor, nos quais estfo incluidos os ativos disponiveis para venda e as iméveis de uso proprio que sdo valorizados
ao justo valor pelo modelo de revalorizagio. A evolugio negativa verificada durante o ano de 2022 na reserva de reavaliacio de justo
vaior da COSEC. deveu-se maioritariamente a desvalorizagdo da sua carteira de obrigacbes. A referida desvalorizagao encontra-se
alinhada com a evolugac negativa das cotagdes das obrigagdes nos principais mercados mundiais durante o corrente exercicio,
despoletada pela subida das taxas de juro dos Bancos Centrais, comg forma de controlar a inflagdo provocada pelos efeitos colaterais
provocados pelo conflito militar entre a Uerania e a Russia.

A reserva de reavaliagdo legal, constituida em 1992, no valor de 7.714.826 Euros, reflete as diferengas de valorimetria dos edificios de
uso proprio e de rendimento da COSEC. Esta referida reserva s6 pode ser mobilizada para os fins previstos na legislagao.

A reserva por impostos diferidos inclui o registo das diferengas de impostc 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 reavaliagdo de justo valor de ativos disponivels para venda e ainda o imposto diferido calcutado sobre as armortizagdes futuras dos
iméveis de uso proprio na parte ndo aceite das reavaliagbes legais e na totalidade das restantes reavaliagbes que a data de transiglo se

encontravam registadas nas reservas.

Conforme previsto pela legislagao aplicavel, um montante ndo inferior a 10 % dos lucros liquidos apurados em cada exercicio pelas
companhias de seguros deve ser destinado a formago da reserva legal, até a concorréncia do capital social, ndo podendo ser distribuida
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aos acionistas. Em 2018, a aplicag3o do resutado de 2015 permitiu que a reserva legal atingisse um montante equivalente ao capital
social, pelo que o remanescente foi aplicado em reservas livres.

As reservas livres sao reservas gue sao constituidas livremente no ambito da politica de aplicagio de resultados.
A partir de 1 de Janeiro de 2013, com a entrada em vigor da versdo revista do IAS 19, a rubrica Qutras Reservas passou a englobar

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

19. Resultados por agio.

De acordo com o resultado liguido obtido em 2022 o resultado por acio corresponde a 5,3778 Euros.

Valores em euros

311212022 MM
Resultads liquida do exercico 8 066 688 59231 639
Mimero de agbes 1 500 000 1 500 000
Resultades por aglio 5378 3,9544

20. Dividendos por agao.

Durante o exercicio de 2022, a COSEC efetuou distribuigio de dividendos relativos ao resultado liquido obtido em 2021, canforme o
apresentado no quadro seguinte;

Valores em euros

Resultads ligudo atribuide 53931639
N de ag&es 1 500 000
Dividandos por ac3o 3,9544

Durante o exercicio de 2021, a COSEC efetuou distribuigéo de dividendos relativos a metade do resultado liguido obtido em 2019 e 2020,
retendo em reservas a outra metade do resultado liquido obtido em 2019 e 2020, conforme o apresentado no quadro seguinte:

Valores em euros

Resuliado liguido atrbuide 4711108
N de agdes 1 500 GO0
= 7" indos por agdo 3,1407

21. Prémios e comissoes de contratos de seguros.

21.1 Prémios reconhecidos resuitantes de contratos de seguros.

O mantante de Prémios Brutos Emitidos, resultante de contratos de seguro direto, em 2022 e 2021 encontra-se distribuido da seguinte
forma:
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33.3 Elementos extrapatrimoniais.

A COSEC, a 31 de Dezembro de 2022, nao tinha assumido quaiquer compromisso por garantias prestadas, para além das que decorrem
da atividade corrente (Seguro Cauglo).

Em 31 de Dezembro de 2022 e 2021, os titulos de resseguradores para caucionamento das provisbes para sinistros de resseguro cedido.

refletidos em rubricas extrapatrimoniais, ascendiam a 77.052 Euros e 148.662 Euros, respetivamente. Nestas datas, os depdsitos
recebidos de resseguradores para a mesma finalidade, ascendiam a 60.632 Euros e 65,368 Euros, respetivamente.

33.4 Imparidades reconhecidas/ ajustamentos ativos.
33.4.1 Edificios de uso préprio

Em 2022 e 2021, foram efetuadas reavaliagdes do imével da Rua Gongalo Sampaio 369 - 3 no Porta que originaram um ganho de 60.727
Euros e 60.311 Euros, respetivamente,

33.4.2 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 2022 a COSEC ndo dispbe de qualquer edificio de rendimento.

33.4.3 Ativos Tangiveis

Nos exercicios de 2022 e 2021, nao foram reconhecidas quaisquer imparidades nos ativos tangiveis.

34. Divulgagdes relativas a instrumentos financeiros

34.1.1 Objetivos

A politica de Investimentes e de Tesouraria, disponibiliza ¢ enquadramento para a gestdo dos investimentos e da liquidez da COSEC,
servindo de modelo para a gestic da liquidez e dos investimentos
Os seus principais objetivos de gestio sao:

1) Preservagio do Capitat;

2) Compliance com os limites de apetite ao risco definidos pela Companhia;
3) Manuten¢do dos requisitos de liquidez definidos;

4) Maximizagao da taxa de rentabilidade;

5) Compliance com a legislagdo e regulamentagio em vigor:

8} Cobertura das Provisdes Técnicas.

@ retorno dos Investimentos deve ser alcangado dentro de niveis prudentes de liguidez e de risco de investimento.
34.1.2 Principios gerais
A politica de investimentos da COSEC & aprovada pelo Conselho de Administragio, o qual delega no Comité Financeiro a

responsabilidade de rever, acompanhar e controlar a aplicacao/cumprimento da politica de investimentos da companhia.

(
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O Comité Financeiro redne quatro vezes por ano, podendo, se as circunstancias o exigirem, serem agendadas reunifes ocasionais.
A Carteira de Investimentos da COSEC devera incluir os seguintes ativos'

a} Tedos os investimentos diretos ou indiretos {Fundos} em Agdes

b} Todas as Participagbes Acionistas minoritarias da COSEC em companhias de seguros e semvigos

c} Todos os investimentos diretos ou indiretos (Fundos) em Chrigagdes

d) Todos os investimentos erm Numerario ou Fundos de Tesouraria {incluinde curto-prazo}

e} Todos os investimentos em Fundos de Privale Equity

f) Todos os investimentos diretos ou indiretos (Fundos) em Iméveis {incluindo os de uso prépric). desde que sejam elegiveis para

consumir risco imobiliario de acordo com as regras de solvéncia.

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

a) Todas as Provisdes Técnicas, provisdes de longo-prazo, dividas de longo-prazo e passivos por impostos diferidos, que representern
compromissos financeiros concretos para com segurados, instituigdes financeiras, empregados e autoridades publicas, que t&m 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 Comité Financeiro.

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

¢} A Carteira de Investimentos devera ser superior aos Capitais Préprios + Passivo de Longo-prazo.

A caneira de obrigagdes deverd garantir um fiuxo regular de rendimento a medio prazo com um risco minimo. NAo se destina a obter
mais-valias nem a assumir riscos. E de acordo com este principio que devera ser evitada a cencentracdo significativa em determinadas
maturidades. As mais-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 4 politica atrds definida sao analisadas e aprovadas pelo Comité Financeiro, que também tem definido, nas suas

reunides trimestrais, estratégias de resposta/adaptagéo a conjuntura econdmica e financeira e 4 evolugho dos mercados financeiros.
34.1.3 Metodologia

Ratings

O rating minimo de curto prazo sobre o risco de contraparte € o raling do Papel Comercial de curto prazo deve ser A1-P1. A carteira de
obrigagbes devera ser composta maioritariamente por obrigagdes do Estado, embora também possa incluir Agéncias e Empresas de
primeira categoria (com limites especificos que deverio ser fixados e analisados pelo Comité Financeiro).  rating minimo das obrigagbes

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

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

henchmark, em termos de duration e volatilidade,

Duration
A Duration média da Carteira de Obrigagtes de Rendimento Fixo, deve a tedo o momento, situar-se num intervalo de 75% a 115% do

chmark de  "igagdes de Rendimento Fixo, atualmente de 2,9 anos.

'HQ/
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Afocagdo de ativos
A alocagio de ativos é determinada pelo Comité Financeiro. com base no perfil de passivo da Companhia e a sua capacidade financeira,

com vista a assegurar o cumprimento dos requisitos regulamentares locais.

Para o calculo da alocagao de ativos, a carteira de investimentos & considerada como um todo e dividida por classes de ativos. A carteira

de ativos devera incluir as seguintes classes: - obrigagdes, agoes, depdsitos e equivalentes, e imoveis.

A carleira de Investimentos devera respeitar os seguintes limites:

Classe de ativos Minimo Maximo
Caixa e depésitos 3,5% 5S¢ limite
ObrigagBes 50% 5/ {imite
Agdes 5/ limite 10,0%
Fundes de Obrigagses Sf limite 5.0%
Fundos de Inv. Imobiliarios 5/ limite 10,0%

O Investimente em Cbrigagdes ¢ fimitado aos seguintes ratings de longo prazo, sujeito s exposi¢des e maturidades méximas definidas
para cada intervalo de rating:

Geral Corporate Covarad
Raiing Limite Exposgds  Maxima por emitente Matundade Limite Exposipdo Matundace Limite Exposicao Matundade
AAA AR 100%; 2P 10 anas 20% 10 anas 15% 10 anos
A BBR - 1,5% 10 anos 15% 10 anas 10 anos
Eminientes Porugleses 0% 1.0°%6 14 angs 105 5 anos

A distribuicio da carleira de titulos por seclor de atividade, o perfil de risco e a volatilidade deverdo obedecer ac benchmark, a menos
que o Comité Financeiro decida noutro sentido. A exposigio por sector de alividade devera ser mantida dentro dos limites do benchmark.

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

Derivados

Est4 proibida a utilizago de produtos derivados, exceto para efeitos de cobertura de risco, mediante aprovagao do Comité Financeiro.

Mercados autorizados
Os investimentos da Companhia poderdio ser efetuados em quaisquer mercados organizados desde que se transacione em Euros &
dentro das imposigdes de Rating, exposi¢do e maturidades definidas pelo Comité Financeiro,

Risto de Cambio
Em circunstdncias normais, os investimentos sdo feitos em Euro. Q malching dos ativos e passivos em divisas & controlado e reportado
regularmente ac Comité Financeiro.

A gestao da careira de investimentos financeiros é efetuada pelo BPI Gestio de Ativos, no ambito de Contrato de Gestao celebrado
para o efeito e aprovado pelo Conselho de Administragio.

34.2 Informacao guantitativa relativa 4 exposigio ¢ origem dos riscos nos investimentos financeiros

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



cg:::::m Mon:;::t: em “% Obrigagdes l::::::::::; ¥lald Medio % |Duration média
AMA 24 199 757 27 3% 21.4% 30% 430
Ab+ 5643 474 8 A% 50% 2.8% 2,50
AA 4 985 245 58% 4 4% 2 5% 3.40
Ab- 5049 547 5 7% 4.5% 3% 280
At 3 044 892 4% 2.7% a0 2,90
A 1404 074 1.6% 1,2% 3,3% 2,70
BA- 2022624 2.3% 1,8% 4,000 120
@ T4 106 522 15,8% 12,5% 4.4% 150
BEB 18 048 847 20,2% 18.0% 25% 2,50
[BE- 9 762 287 1.0% 877 5.8% 2.40
BB+ 470 861 00 053% 0.4% 4,3% 1,80
BE 756 140 100.0% T8, 6% 3,5% 2,90
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A 31 de Dezembro de 2021, a carteira de obrigagbes da COSEC apresentava a seguinte composigao por nivel de Rating:

c Rating | Montante em | | acoes | COIade [ o % |Duration madia
om paaite Euro Investimantas
AdA 10 118 430 13.0% BE% 6,10 6,80
Abr 7 846 727 7% A% 0,30 340
A 4600 454 £5% 8% -0,20 240
AR 3761 4B 48% 3% 010 330
At 3604 301 46% 3 0% G.00 4,40
A 204 164 7 6% 17% 010 4,30
A- 810 272 1.0% 0,7% GO0 240
60+ 18 443 762 23.7% 156% ) 1.70
BER 15346 470 24.8% 16.4% 0.2 EE))
BES 1% 777 967 i51% 0.0% 310 300
BB 511 246 0.7% 0.4% 0,50 2,80
77 BES 657 100,0%] BE,%] 0,60 340 |

A 31 de Dezembro de 2022, a carleira de obrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composigdo por nivel de Maturidade:

M“::ii:’d“ M°":J':: M 1 % obrigagoes ":f:::::;::; Yield Médlo % |Duration media
T 3673057 15 4% 7% EVT) 5.70

7 3anos 730 024 05% 3% 3.9% TE
3-7 anas 31009572 3a5% 27 5% Ia% 320

> ¥ anos 7769 508 B.6% 5 0% T1% 7100
88766 140 100,6% TEE% 3.5% 7,90

A 31 de Dezembro de 2022, a carteira da COSEC inclufa ainda 2.100 Euros de agbes nao afetas, 5.875.015 Euros de unidades de

paricipacio em Fundos de Investimente Mohilidria e 9.864 641 Euros de unidade de participagdo em Fundos de Investimento Imobilidrio.

A 31 de Dezembro de 2021, a carteira de cbrigagdes da COSEC apresentava a seguinte composicio por nive! de Maturidade:

Mat:;:,:ade " “"2,",‘: ™ | % oorigagaes :v:::::;i °s Yield Médio % |Duration média
<1anc G 745 232 13 5% B.2% 5,30 6,50
1-3anos 23443413 30 1% 19.8% 160 1,560
3-7anos 33 386 667 42.9% 282% 0.30 400

=7 anos 11290375 14 5% 96% 0.20 770

77 865 657 100,0% 65,5% 0.60 3.40

A 31 de Dezembro de 2021, a carleira da COSEC incluia ainda 2.100 Euros de agdes ndo afetas, 12.269.459 Euros de unidades de
participagdc em Fundos de Investimente Mobiliaric e 10.801.392

Imabiliaric.

res de unidade de paricipacic em Fundos de Investimento

A metodologia que serviu de base ac cdlcuio dos itens dos quadros acima divulgades resume-se da seguinte forma:

» Na distribuic3o dos ativos por rating, fo utilizado 0 raling composite da Bloomberg. Na distribuicio por maturidades foram
utilizados os valores das maturidades ativas, tendo sido incluidas no prazo inferior a um ano todas as obrigaghes de taxa varidvel.
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. Na Area Comercial, que abrange a contratacdo, a rengvacdo e ¢ acompanhamento das apdlices;

= Na Area de Gestéic do Risco, que engloba a subscrigac, o acompanhamento e a moniterizagdo do risco, até a extingdo das
responsabilidades assumidas em cada apdlice;

* Na Area de Gestdo de sinistros, que integra a recuperagdo dos créditos em incumprimento e na gestdo dos sinistros.

35.1.2.1 A subscrigdo do risco

35.1.2.1.1 Comercial

Ao nive! da atuagio da area Comercial, no seguro de Crédito, a subscrigio do risco passa por uma analise prévia da qualidade do futuro
Tomador, a¢ nivel do seu rating, bem como uma avaliagdo do perfit de sinistralidade da carteira de clientes do mesmo, tendo em conta
o risco do sector de atividade e o nivel de coberlura atribuida a uma amostra dos seus clientes.

Na renovacio das apélices. existem procedimentos de avaliagio da sua rentabilidade e de aperfeicoamento de automatismos de
TeNOvVagan.

Para o seguro Caugdo, na contratagio de apdlices sio avaliados:
- O enquadramento prévio dos tomadores;

- A analise da operagdo e o seu enquadramento, com vista a decisdo de subscrigao;

35.1.2.1.2 Gestao do Risco

No gue se refere @ Area de Gestdo do Risco, a sua atividade engloba a andlise ¢ gestdo do risco no mercado interno, quer a nivel do
plafonamento de entidades, quer para deciso de pedidos de garantia, quer de forma automatica, quer de forma casuistica. recorrendo
para a sua analise a base de dados da COSEC que inclui:

. Informagdes de agéncias de informagio comercial:

+ Informagdes bancarias;

+  Informagdes do Bance de Porlugal, sobre incumprimentos ao nivel de crédito concedido no sistema bancario;

*  Demonstragfes Financeiras de entidades de risco;

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

- Informagdes internas, relativas a prorrogagdes de risco, ameagas de sinistro, processos de sinistros e de relagio comercial,

. Relatdrios de visitas, efetuadas por analistas de risco e pela rede de colaboradores externos, s empresas de maior risco, e
relatérios de informagdo telefdnica para os menores riscos;

= Registo interno de Insolvéncias e dos Processos Especiais de Recuperagho.

Relativamente ao seguro caugdo, a subscricio do risco assenta na fixagdo de um pfafond por entidade-risco/grupo, apds andlise
casuistica efetuada pelos analistas de risce.

No que respeita ao mercado extemo, a COSEC recorre As congeneres do Grupo Alfianz Trade, estabelecidas em cada mercado, para
sustentar as decis@es de avaliagdo, subscrigdo e acompanhamento do risco, tendo celebrado acordos de prestagio de servigos para o
efeito.

35.1.2.2 A monitorizago e o acompanhamento do risco

A COSEC dispde de um sisterna de acompanhamentc e monitorizagdo do risco baseado em parametros de aiertas, que se encontra
integrado no seu Sisterna de Informagao. O referido sistema tem como objetivo a detegéo de informagdo considerada negativa, a parir

da qual se produz um registo de alerla ("vigilancia ativa™) na base de dados da COSEC.
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Cada “vigifancia ativa", processada automaticamente na base de dados da COSEC, é posteriormente analisada pelo Técnico de Andlise
de Risco e pode dar fugar, ou ndo, a uma alteragic quer do rating da enlidade. quer de pisfond atribuide, com consequente
redugdo/anulagio das coberluras scbra essa entidade.

Paralelamente a este sisterna, a COSEC efetua um acompanhamento dos seus riscas por classe de rating, de acardo cam modela
desenvolvido internamente.

35.1.2.3 O acompanhamento do risco e da sinistralidade

Para o acompanhamento regular do risco e da sinistralidade, a COSEC recome, entre outros, aos sequintes instrumentos:
«  Anilise semanal das ameagas e participagdes de sinistro comunicadas &8 COSEC, em nimero, valor, pais @ setor de atividade;
+«  Andlise semanal da evolugae dos niveis de recuperagio nas fases pré e pos pagamento do sinistra;
»  Anglise semanal da evolucdo da exposigde por rating.
* Analise de concentragio e de exposigio acumulada por apblice, rating, sector de atividade e pais,
. Estatisticas mensais de sinistralidade por ano de subscrigdo;
. Avaliagdo atuarial mensal por ana de subscrigao;
« Andlise de "Use Factor", "Frobabilily of Default” e “Gini Factor”;

» Andlise mensal das insolvéncias por tipo de sociedade, dimenséo, antiguidade, distrito e sector de atividade.

Ao nivel do Resseguro, o Grupo Alfianz Trade efetua um acompanhamento regular da capacidade financeira dos resseguradores que
integram os Tratados de Resseguro da COSEC, bem como dos que tomam, em retrocessdo, as coberturas que a COSEC colocou na
resseguradora deste Grupo.

A 31 de Dezembro de 2022 e 2021, o rating minimo apresentado pelos resseguradores que integraram os Tratados da COSEC ao longo
dos anos, com responsabilidades ativas, era de "A-", sendo gque 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 séo cedidos a 100% a entidades
resseguradoras Grupo Allianz Trade.

Em 2022 as responsabilidades em resseguro diminuiram 1,21% para os 13.441.428 Euros. N3o houve alteragbes ao nivel das taxas de
cedéncia entre 2022 e 2021.

Ratina 2022 202

| Responsabilidades em Rass Responsabilidades em Resseguro

# 12771782 95.0% 13 205858 97.1%
Ad- 54 959 DA% 124 504 0.9%
A+ 8269 0.1% 25 466 0.2%
A 48 531 0,4% 46 388 0.3%
A 16 917 0% 12 857 0.1%
W Definido 540 969 4.0% 190 683 1.4%
Total 13 441 428 100,0% 13 605 955 100,0%

35.1.2.4 O acompanhamento dos créditos em incumprimento e a gestao dos sinistros

A COSEC efetua diligéncias de cobranga no memento em que lhe & comunicado o incumprimento dos créditos seguros. Recorre para
este efeito, a uma rede de colaboradores externos, a advogados e agéncias de cobrangas, em Portugal e nos paises em que se localizam
as entidades devedoras, beneficiando também dos servigos de cobranga disponibilizados pele Grupo Alfianz Trade, no ambito dos
acordos de prestagdo de servigos celebrados.
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Na gestao dos sinistros sao definidas regras que visam a adequada proviso das respansabilidades, tendo em conta as especificidades

dos riscos de crédito e de caugdo, e o cumprimenta das condigdes estabelecidas para o pagamenta das indemnizagdes dentra dos

prazos estabelecidos para o efeito.

35.1.3 Récies de sinistralidade e de despesas

A COSEC procede mensalmente ao célculo e acompanhamento dos racios de sinistralidade e de despesas de acordo com 0s seguintes

critérios:

. Racio de sinistralidade — Resuita do quociente entre gs custos com sinistros e os prémics adquiridos de seguro direto, liquidos

de participagdo nos resuftados.

*  Racio de despesas — Resulta do quociente dos custos de aquisicio e administrativos, de seguro direto, deduzidos dos outras
proveitos técnices, sabre os prémios adquiridos de sequro direto, liquidos de participagic nos resultados.

O racio combinado € o valor resultante da adigio dos dois rdcios anteriores,

2012 2021 Var 22-21 (pp)
Racio di Sinisrabidade 17,5% 28,3% -10.8
Racio de Despesas 23.2% 23.4% -0.2
Récic Comblinado 40,7% 51,7% -11,0

A taxa de sinistralidade estimada (ULR) do ano de subscrico de 2022 foi superior ao que se registou no final de 2021 para o ano de

subscriglo de 2021 (3,4%), ainda assim, este efeito foi bastante inferior a libertagio do anc de subscrigio de 2021 e de 2020, que

sofreram uma despenalizacio significativa em 2022, face ao que havia sido registado em 31 de dezembro de 2021 {- 17.7% e - 21,1%

respetivamente).

Este efeito explica o decréscimo do Racio de Sinistralidade. Considerando a sinistralidade por ano de subscrigdo, as Taxas de
Sinistralidade estimadas para o ano de subscrigio de 2022 foram, a 31 de dezembro de 2022, 55,1% para o Seguro de Crédito, e de

30% para o Seguro Caugao,

A 31 de dezembro de 2021, as Taxas de Sinistralidade estimadas para 0 anc de subscrigie de 2021 foram de 51,7% para o Seguro de

Crédito, e de 30% para o Seguro Caugao.

35.1.4 Matriz de desenvolvimente de taxa de sinistralidade por ano de subscrigdo (sem [BNR}

A matriz de desenvolvimento da taxa de sinistralidade real. por ano de subscrigio, em 31 de Dezembro de 2022, & a que se segue:
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A matriz de desenvolvimento da taxa de sinistralidade real, por ano de subscrigio, em 31 de Dezembro de 2021, é a que se segue:
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35.1.5 Politica de Resseguro

A atividade de resseguro & 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, pemitindo um incremento na
subscrigdo 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 — e um Tralado de Excedente de Sinistros, para
cobertura dos riscos extraordinarios, no ramo de Crédito.

A negociagio destes Tratados € efetuada centralmente pelo Grupo Alfianz Trade, com a respetiva colocagso a obedecer aos critérios de
selegdo do Grupo Alfianz.

Os Tratados da CQSEC sao colocados integralmente na Affianz Trade Re, que procede posteriormente a sua retrocessdo em obedidncia
aos critérios de selecdo do Grupo Allianz. A Afffanz Trade Reinsurance AG apresentava, a 31/12/2022, um rating de “AA".

35.1.6 Perdas por imparidade de resseguro

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

35.1.7 Adequagdo das prémios e das provisdes

De acordo com as conclusdes do Atudrio-Responsavel, as andlises efetuadas e os resultados téenicos obtidos confirmam a suficiéncia
do atual tarifario de préemios, para um contexto econémico de alguma recuperagia.

Ainda de acordo com ¢ Atuario-Responsavel, a andlise da evolugdo das provisSes técnicas revelou a suficiéncia das mesmas apds o
seu calculo via métodos estatisticos, estando os valores apresentados de acordo com a legislagio em vigor.

O Conselho de Administragio da COSEC considera a politica de tarifagio de prémios adequada, e juntamente com a robustez do balango
da Companhia, & suficiente para manter umn elevado grav de solvabilidade. O Consetho de Administragdo da COSEC considera ainda
que as provisdes técnicas constituidas sdo suficientes para fazer face ao nivel de sinistralidade previsto.

36. Risco Operacional

No dmbito do Riscc Qperacional, a COSEC dispde, de entre outros, dos seguintes mecanismos de mitigagdo/controlo:

%
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36.1 Seguros

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

O pragrama de seguros € estudado e acompanhado por um mediador de sequros.

36.2 Instrugbes de Servigo

De forma a regulamentar o processa de decisdo e assungdo de responsabilidades por parle da Companhia, a COSEC dispde de uma
Delegagio de Competéncias, atualizada regularmente.

Adicionalmente, todas as matérias relevantes para a gestio da Companhia s3o alvo de Instrugdes de Servigo, emanadas pela Comissao
Executiva.

As instrugbes de Servigo sdo cormunicadas aos primeires responsaveis da Companhia para divulgagio aos respetivos destinatarios,
sendo efetuadas agdes de divulgagdoifornagdo das paliticas que sdo objeto de Instrugdes de Servigo.

36.3 Piano de Emergéncia

Em 2018, foi aprovado pela Autoridade Nacional de Protegaa Civil o Plano de Emergéncia Internc, composto per um plano de prevengao,
um planc de atuagde e um planc de evacuagdo em caso de emergéncia.

36.4 Acesso fisico as instalagdes

A COSEC dispde de uma Instrugio de Servigo que regula o acesso fisico as instalagées da Companhia. Em 2018, foi aprovado pela
Comissac Nacional de Protegio de dados o sistema de videovigilancia das instalagbes. Existe também um sistemna de controlo de acesso
a entrada das instalagGes com abertura através de cartio de proximidade.

O edificio onde se localiza a Sede da Companhia estd protegido por uma empresa de seguranga 24 horas por dia.

36.5 Acessos aos Sistemas de Informagao

A COSEC tem procedimentos escritos que regulam a criagio e manutengdo de utilizadores e palavras-Ghave de acesso as
aplicagdes/sisternas informaticos.

A estrutura de rede da Companhia dispde de firewalls, por software e hardware, para sua protegao. Adicionalmente, a COSEC dispde
de um antivirus centralizade, atualizado frequentemente.

Desde o final de 2011 que a COSEC tem um Plano de Continuidade de Negbcio com procedimentos definidos e instalagdes alternativas
para assegurar o negdceio em caso de falha grave nos sistemas cu interdigio da utilizagao da sede.

36.6 Sistema de Backups

De forma a fazer face a interrupgo da atividade e a falhas nos sistemas, a COSEC dispde de um sistema de backups, diarios 2 semanais,
devidamente documentado & gerido um fornecedor externc de acordo com o previsto no Planc de Continuidade de Negdcio.

s
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36.7 Registo de ocorréncias

Em 2022, a COSEC manteve o sistema de registo, classificagao e acompanhamento de ocorréncias de perdas, reais ou potenciais,
decorrentes de danos em ativos fisicos ou pessoas, falhas em sistemas informaticos ou interrupgdo da atividade, falhas na gestdo e
execucdo de procedimentos. fraude externa, fraude interna, violagdo dos deveres profissionais ou violagdo das normas laborais. que foi
implementado no exercicio de 2008, no Ambito do Sistema de Gestao de Riscos & Controlo Interno em vigor na Companhia.

A Comissdo de Gestdo de Risco efetuou, nas suas reunides, a andlise dos registos efetuados, bem como das medidas a tomar/tomadas

em consegqueéncia das ocorréncias em causa.

Estes reqistos s&o reqularmente analisados pela Comissac Executiva do Conselho de Administragao.

36.8 Politica Antifraude

0 enquadramenie desta Politica foi objeto de reviséo e atualizagdo em 2021. O Grupo Antifraude, cuja constituicdo e funcionamento se
encontram enquadrados nas medidas de prevengdo e detecdo da fraude, reuniu por duas vezes quer em 2021, quer em 2022, para o
acompanhamento de situag8es de suspeita de potencial fraude. N3o foi identificada a necessidade de adogdo de medidas adicionais em
acrescime ou suporte das ja tomadas e previstas pelos departamentos envolvidos,

37. Capital e Solvéncia

Em 2015 foi transposta para o Regime Juridico Nacional a Diretiva Solvéncia Il (Diretiva 2009/138/CE, do Parlamento Europeu e da
Conselho, de 25 de Novembro de 2009), relativa 2o acesso 3 atividade de seguros e resseguros e ao $eu exercicio, e respetivas
alteragdes, atraves da Lei n° 147/2015, de 9 de Setembro de 2015, que definiu a data de entrada em vigor do nove Regime de
Solvéncia It a 1 de Janeiro de 2018.

371 Politica de Gestao do Capitat

A COSEC dispde de uma Politica de Gestdo do Capital, a qual estabelece os principios fundamentais e processos de capitalizagdo da
Campanhia. C seu objetivo & garantir uma capitakizagio adequada, em conformidade com os requisitos regulamentares — arligo 297° do
Regulamento Delegado 2015/35/CE. e a Politica de Apetite ac Risca.

{ Capital representa o recurso central da Companhia, para suportar as suas atividades estando ligado & estratégia de risco, objetivos de
capital e de solvéncia e limites de risco, integrando assim a estratégia de negocio da COSEC. A politica de Gestao do Capital descreve

o conjunto de atividades desenvolvidas pela Companhia para garantir a sua adequada capitalizagdo.

37.1.1 Principios

A politica de Gestfo do Capital assenta nos seguintes principios gerais:

s  Prote¢io da base de capital da Companhia e superte & gestao eficaz do capital, no ambito das Politicas de Risco;

«  Alocagio do capital aos diversos riscos a que a Companhia esta exposta no ambito dos limites definidos na estratégia de risco
e com o objetivo de ¢timizagao do retorne esperado;

= Integragio da gestdo do risco e do capital nos processos de gestdo e de decisdo da Companhia, através da atribuigo do risca
e alocagdo do capital 4s diversas linhas de negécio e investimentos;

»  (Sarantia do cumprimento dos requisitos minimos de capital exigidos pelo Regulador,

» A Alocacdo de capital para a gestdo do negdcio baseia-se na férmula padrao do Solvéncia II;
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37.1.2 Metodologia e processo da Gestio do Capital

A COSEC acompanha a todo 0 memento ¢ cumprimento de todos os requisitos regulamentares de Solvéncia, desta forma, sdo definidos
objetivos para os rdcios de capitalizagio e implementadas determinadas margens de seguranga acima desses objetivos.

O Conselho de Administragio da COSEC aprova o apetite ao Risco de Solvéncia, com base num Objetivo de Capital e num Capital
Minimo Aceitavel, de acordo com os requisitos regulamentares do Regime de Solvéncia (1, tendo como objetivo manter-se acima dos
niveis minimos de capitalizagso, conforme definido com a Politica de Apetite ao Risco da Companhia.

A COSEC na sua abordagem estratégica fixa como objetivo a manutengic de um nivel de capital correspondente a 160% do requisito
de Solvéncia Il. Em caso de quebra desse objetivo, 0 Conselho de Administragso da COSEC avalia a situacio e as eventuais medidas
a implementar por forma a repor a situagéio desejada. Também o nivel de Capital minimo aceitavel devera manter-se acima de 130% do
requisito de Solvéncia Il. Em casc de quebra desse limite, serdo estudadas e implementadas medidas para a reposicdo do referido
requisito, nomeadamente: aumentos de capital. retengSo de resultados ou eventuais ajustes & estratégia de negdcio ou de investimento.

A Politica de Dividendos da COSEC preconiza o principio da participacio dos acionistas no seu resultado liquido, atraves da distribuigio
de dividendos. A quebra do Objetivo de Capital e do Capital Minimo Aceitave! condicionard o nivel de dividendos a serem atribuidos aos
acionistas.

Tendo em consideragio a informagio financeira e regulatoria disponivel, & entendimento do Conselho de Administragdo que a
Companhia dispSe de um adequado racio de cobertura dos requisitos de capital em 31 de dezembro de 2022 O racio de solvéncia
apurado em 31 de dezembro de 2022 serd apresentado no relatério anual sobre a solvéncia e a situagao financeira, a ser publicedo pela
Companhia durante o més de abril de 2023

O Conselho de Administragio propde aos seus acionistas que o resultado liguido do exercicio de 2022, no montante de 8.066.688,36
euros seja integralmente distribuido, tendo em conta a situagdo de solvéncia da Companhia e em linha com a Circular n.® 7/2021, de 2

de novembro da Autoridade de Supervisie de Seguros e Fundos de Pensdes

38- Eventos subsequentes

No dia 24 de Fevereiro de 2023. os acionistas da COSEC assinaram um acordo para que a Allianz Trade seja o lnico acionista da
COSEC, adquirindo a parlicipagio de 50% do Banca BPI. Apds as aprovag¢des regulamentares, previstas para o primeiro semestre de
2023, a COSEC ird ser, através da Affianz Tragke, membro de pleno direito do grupo Alianz, uma das maiores seguradoras e gestoras
de alivos do mundo.

Além desta operagio. a COSEC e o BPI vao renovar a sua parceria, assinando um novo acordo de distribuigio no momento da conclusio

da transagio. Este novo acordo vai dar continuidade 4 longa e bem-sucedida parceria entre a Aflianz Trade e o Banco BPI.
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Aneia 7
Valares om suros
Prowviaba para snislret | Custos com aimiatros * - Montantes | Proviaso para s lres - Rmajustamenios*
RAMOS 7 GRUPCE OF RAM 05 em MM ATOZY PRGOS NO AN FCRE wrn MMZ022
11 [k i3} 131+ (20 - {1}

NAG VDA
ACIDENTES EDOENCA o o [+ 0
INCENDNG E DUTROS DANDS o [ 0 0
AUTOMEVEL o [ 0 0|
Reapons abddade Tyl o i [+l v
Cuittas Cobortras 4 1} G| 9
#ARITIMQ, AERED £ TRANSPORTES i} 1 [ o
RESPOMSAHLIDADE CIVIL GERAL o 0 o |
CREDITO E CAUGAD 35 185 030 4 FIT B4T 18306 39 {12 370 932)
PROTEC CAO JURIDICA i a 2 o
ASASTENGIA 0 qQ I o
IVERS S 1] 1 0 4
TOTAL 35 395 oaul 4 717 54T 18 306 391 {12 3TD 592))
TOTAL JERAL 15 33 00| 4 717 847| 18 206 391 {12 370 597)

do ancs de sub:
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Anexo i
Vaicres em auros

MONTANTES PAGOS M ONTANTES PAGOS VARIAGAC DA PROVISAG CUSTOS COM
RAMOS / GRUPQS DERAM S (Frestagoos) {Custos d_e gestio da PARA SIMSTROS SIMSTR)S
sinistros im putados )
{1 £ {3 14) ={1) « (2} +{3)
SEGURO DIRECT(
ACIDENTES EDOBNGA o o 0 0
INCENDIO E QUTROS DANCS o o) 0 [
AUTOMOVE. il 0 0 0
Responsatidade Crul 0| [« g 0y
Outras Caberturss 0y 0 o v
MARITIMO, AERED E TRANSPORTES o o o o
RESPONSABILIDADE CIVIL GERAL 0 i o o
CREDITO ECAUGAQ 7181 773 2 516 229 (532 366) 9 167 636
PROTECGAC JURIDICA o 0 0 [\
ASSISTENGIA o 0 0 0]
BAVERSOS o 0 o 0
TOTAL 7 181 773] 2 518 22 (532 366} 9 167 635
RESSEGURD ACBTE (20517) [ 18 160} 128 676
TOTAL GERAL 7 161 256, 2 516 229 540 526 9 138 960
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Anexo 4
T res M AUToE
PREM 03 BRUT 05 FREM [ BROJTOS CUSTCS COM SINSTRDS CUSTOS OE EXPLORAGAD ALDO DE
RAMDS { GRUPOS DE RAM OS5 DOS ADQUIRDOS BRUTOS * BRUTCRS - RESSEGURD
SEGURQ DIRETO
ACIDENTES E DOENGA o 0 o [ 0
INCENING E QUTROS DANOS q ) 0 0 L]
AUTOMOVEL a o 0 q ¢
Responsatubdade Chal 9 a 0 q L)
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Certificacdo Legal das Contas

Relato sobre a auditoria das demonstragées financeiras
Opiniao

Auditamos as demonstracdes financeiras anexas da COSEC — Companhia de Seguro de Créditos,
S.A. (a Entidade), que compreendem a demonstragdo da posi¢ao financeira em 31 de dezembro de
2022 (que evidencia um total de 142.519.848 euros e um total de capital préprio de 49.515.513 euros,
incluindo um resultado liquido de 8.066.688 euros), a conta de ganhos e perdas, a demonstragdo do
rendimento integral, a demonstrag¢éo de variagdes do capital préprio e a demonstracéo de fluxos de
caixa relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras que
incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anexas apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢ao financeira da COSEC — Companhia de Seguro
de Créditos, S.A. em 31 de dezembro de 2022 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
relativos ao ano findo naquela data de acordo com os principios contabilisticos geralmente aceites em
Portugal para o setor segurador estabelecidos pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensdes.

Bases para a opinido

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISAs) e demais
normas e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas
responsabilidades nos termos dessas normas estéo descritas na secgdo “Responsabilidades do
auditor pela auditoria das demonstragdes financeiras” abaixo. Somos independentes da Entidade nos
termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do codigo de ética da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstragdes financeiras do ano corrente. Essas matérias foram
consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras como um todo, e na formacéo
da opinido, e ndo emitimos uma opinido separada sobre essas matérias.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Justo valor de instrumentos financeiros

Mensuracdo e divulgagbes relacionadas com o justo
valor de instrumentos financeiros apresentadas nas
notas anexas 2, 4 e 34 as demonstracbes
financeiras.

Os instrumentos financeiros mensurados ao justo
valor, apresentados na demonstragao da posi¢do
financeira na linha de ativos financeiros disponiveis
para venda, no montante de 104.498 milhares de
euros, em 31 de dezembro de 2022, constituiram
uma matéria relevante para efeitos da nossa
auditoria, ndo sé pela sua significativa expressdo no
balango da Entidade, mas também por a sua
valorizagdo requerer a aplicagdo de um conjunto de
pressupostos e julgamentos por parte da Entidade.

A valorizagdo dos instrumentos financeiros envolve
julgamento na determinagéo do seu justo valor,
nomeadamente quanto a selegdo dos
pregos/cotag¢des divulgados através de plataformas
de negociagdo, considerando ainda a liquidez e a
qualidade dos pregos. Para os instrumentos
financeiros ativamente negociados e em relagdo aos
quais estao disponiveis cotagdes ou outros
indicadores de mercado, a determinagao do justo
valor tem por base o seu prego ou cotagdo de fecho
a data da demonstragéo da posigao financeira. Na
auséncia de cotagdo, a Entidade estima o justo valor
utilizando informagé&o fornecida pelas entidades
gestoras/emitentes ou adotando metodologias de
avaliagao.

Neste contexto, altera¢Ges no processo de
determinagdo de pregos/cotagdes ou nos
pressupostos utilizados nas técnicas de mensuragéo
adotadas pela Entidade poderado originar impactos
materiais no apuramento do justo valor dos
instrumentos financeiros reconhecidos nas
demonstragdes financeiras.

Os procedimentos de auditoria que desenvolvemos
incluiram:

° A identificag@o, compreensao e avaliagdo dos
controlos chave relativamente a mensuragao
dos instrumentos financeiros;

o A verificagdo da efetividade dos principais
controlos chave associados a selegéo dos
pregos/cotagdes para valorizagéo de
instrumentos financeiros;

. A verificagdo dos pregos/cotagdes provenientes
de fontes externas para as posi¢des detidas
pela Entidade, selecionadas em conformidade
com os critérios definidos nas politicas e
manuais internos;

. Para posi¢des menos liquidas, a revisdo dos
suportes adequados para a valorizagdo
adotada; e

. A andlise da reconciliagdo do inventario de
instrumentos financeiros com os registos
contabilisticos.

Os nossos procedimentos de auditoria incluiram
também a reviséo das divulgagbes sobre o justo valor
e respetivas técnicas de valorizagao dos
instrumentos financeiros constantes nas notas
anexas as demonstragdes financeiras, tendo em
consideragdo as normas contabilisticas em vigor.
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Matérias relevantes de auditoria

Sintese da abordagem de auditoria

Provisao para sinistros

Mensuracdo e divulgagées relacionadas com a
provisdo para sinistros, apresentadas nas notas
anexas 2. 12 e 35 as demonstracées financeiras.

A provisao para sinistros, apresentada na
demonstragdo da posigao financeira, ascende a
34.855 milhares de euros em 31 de dezembro de
2022, representando 37% do total do passivo da
Entidade a essa data.

A adequagdo da provisdo para sinistros envolve um
elevado nivel de julgamento ao nivel das
metodologias e pressupostos utilizados,
nomeadamente no calculo da provisdo para sinistros
ocorridos mas ndo declarados (“IBNR”). Este facto,
leva a que exista algum nivel de incerteza associado
as projegdes efetuadas.

Os Ultimate Loss Ratios (“ULRs”), que servem de
base para o calculo da proviséo para sinistros, sdo
calculados tendo em consideragéo a informagao
histérica da Entidade, nomeadamente no respeitante

as indemnizag¢des pagas e que se espera ocorrerem.

A observagdo do padrdo de comportamento desta
componente, em termos histéricos, tem impacto
direto na estimativa de eventuais indemnizagGes
futuras.

Por esta raz&o, caso a informagao utilizada néo seja
suficiente ou exata, existe o risco de uma distor¢do
material do valor da provisdo para sinistros. Desta
forma, esta constituiu uma matéria relevante para
efeitos da nossa auditoria.

Os procedimentos de auditoria desenvolvidos pela
nossa equipa, a qual integrou especialistas em
atuariado, incluiram:

° A identificag@o e compreensao dos principais
controlos existentes para a avaliagdo da
adequagio das responsabilidades relativas a
processos de sinistros;

° A verificagdo da efetividade dos controlos
associados as analises atuariais efetuadas pela
Entidade;

. A identificagéo e avaliag@o de pressupostos
utilizados nas analises atuariais da Entidade; e

° A realizagdo de um conjunto de testes
independentes e comparagéo dos resultados
com aqueles determinados pela Entidade.

Adicionalmente, os nossos procedimentos de
auditoria incluiram a reviséo das divulgagbes
relativamente a provisdo para sinistros constantes
nas notas anexas as demonstragdes financeiras,
tendo em considerag¢éo o requerido pelo normativo
contabilistico em vigor.

Responsabilidades do 6rgéo de gestao e do érgédo de fiscalizacdo pelas demonstragées

financeiras

O 6rgao de gestao é responsavel pela:

a) preparagao de demonstragdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e apropriada a
posicao financeira, o0 desempenho financeiro e os fluxos de caixa da Entidade de acordo com os
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principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal para o setor segurador estabelecidos pela
Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensées;

b) elaboragédo do relatério de gestdo nos termos legais e regulamentares aplicaveis;

c) criagao e manutencgao de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagao
de demonstragdes financeiras isentas de distor¢gdes materiais devido a fraude ou a erro;

d)  adogao de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

e) avaliagdo da capacidade da Entidade de se manter em continuidade, divulgando, quando
aplicavel, as matérias que possam suscitar davidas significativas sobre a continuidade das atividades.

O ¢drgao de fiscalizagado é responsavel pela supervisdo do processo de preparacao e divulgagao da
informagao financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstragées financeiras

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranga razoavel sobre se as demonstragdes
financeiras como um todo estdo isentas de distorgoes materiais devido a fraude ou a erro, e emitir um
relatdrio onde conste a nossa opinido. Seguranga razoavel € um nivel elevado de seguranga, mas
ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISAs detetara sempre uma
distorgdo material quando exista. As distorgdes podem ter origem em fraude ou erro e sao
consideradas materiais se, isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que
influenciem decisdes econémicas dos utilizadores tomadas com base nessas demonstragdes
financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISAs, fazemos julgamentos profissionais € mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

a) identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo material das demonstragdes financeiras,
devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que respondam a
esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para proporcionar uma
base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distor¢gdo material devido a fraude é maior do
que o risco de ndo detetar uma distorgido material devido a erro, dado que a fraude pode envolver
conluio, falsificag@o, omissdes intencionais, falsas declaragdes ou sobreposi¢cao ao controlo interno;

b)  obtemos uma compreenséo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade;

c) avaliamos a adequagdo das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgagdes feitas pelo 6rgdo de gestao;

d) concluimos sobre a apropriagao do uso, pelo érgao de gestao, do pressuposto da continuidade
e, com base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condigdes que possam suscitar dividas significativas sobre a capacidade da
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Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengdo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulgagdes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatorio. Porém, acontecimentos ou condigdes futuras podem levar a que a Entidade descontinue as
suas atividades;

e) avaliamos a apresentagio, estrutura e contelido global das demonstragdes financeiras,
incluindo as divulgagdes, e se essas demonstragdes financeiras representam as transagdes e os
acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagao apropriada;

f) comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgao de fiscalizagéo, entre
outros assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativas da
auditoria incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificada durante a
auditoria;

a) das matérias que comunicamos aos encarregados da governagao, incluindo o 6rgdo de
fiscalizacdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstragbes
financeiras do ano corrente e que sdo as matérias relevantes de auditoria. Descrevemos essas
matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento proibir a sua divulgagdo publica; e

h) declaramos ao érgao de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos-lhe todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacas a nossa independéncia e, quando aplicavel, quais as medidas
tomadas para eliminar as ameagas ou quais as salvaguardas aplicadas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informagao constante do
relatério de gestdo com as demonstragoes financeiras.

Relato sobre outros requisitos legais e regulamentares
Sobre o relatério de gestdo

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.° 3, alinea e) do Cddigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestdo foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informacdo nele constante € concordante com as demonstragdes financeiras
auditadas e, tendo em conta o conhecimento e a apreciagio sobre a Entidade, ndo identificamos
incorregdes materiais.

Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10.° do Regulamento (UE) n.° 537/2014
Dando cumprimento ao artigo 10.° do Regulamento (UE) n.® 537/2014 do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:
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a) Fomos nomeados auditores da Entidade pela primeira vez na assembleia geral de acionistas
realizada em 8 de maio de 2017 para um mandato compreendido entre 2017 € 2019. A nossa
segunda nomeagao ocorreu na assembleia geral de acionistas realizada em 1 de setembro de 2020
para o triénio compreendido entre 2020 e 2022;

b) O drgéo de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude
ou suspeita de fraude com efeito material nas demonstragbes financeiras. No planeamento e
execugdo da nossa auditoria de acordo com as ISAs mantivemos o ceticismo profissional e
concebemos procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorgdo material das
demonstragdes financeiras devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho n&o identificamos
qualquer distorgdo material nas demonstragdes financeiras devido a fraude;

c) Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional
que preparamos e entregamos ao 6rgao de fiscalizagdo da Entidade nesta mesma data;

d) Declaramos que ndo prestamos quaisquer servigos proibidos nos termos do n.° 1 do artigo 5.°

do Regulamento (UE) n.° 537/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014 e
que mantivemos a nossa independéncia face a Entidade durante a realiza¢do da auditoria.

20 de margo de 2023
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