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Fundada em 1871, a Companhia de Seguros Tranquilidade ha muito que
ocupa um lugar de relevo na economia portuguesa. Com um volume de
prémios, em 2007, de 361,9 milhdes de euros e uma quota de mercado de
8,3%, a Tranquilidade assenta a sua estratégia na qualidade, inovacdo e

orientacdo para o cliente.

A T-Vida, Companhia de Seguros foi constituida em 2006, na sequéncia da
reorganizacdo da actividade seguradora do Grupo Espirito Santo, na qual a
Companhia de Seguros Tranquilidade reforga o seu papel de especialista
em proteccdo financeira e retoma a exploracao directa do ramo Vida. A
T-Vida ficou com a carteira de seguros ndo bancdrio da antiga
Tranquilidade-Vida e desenvolve o seu negdcio através dos pontos de
venda e rede de mediadores da Tranquilidade. Em 2007, o volume de negé-

cios atingiu 78 milhdes de euros, mais 13% do que no ano anterior.

Presente em todos os segmentos de mercado, com uma oferta completa e
especializada para particulares, micro e pequenas empresas e médias e
grandes empresas, e com uma distribuicao multi-canal, a Tranquilidade
assume-se como especialista em proteccdo. A sua integracao num grande
grupo financeiro - o Grupo Espirito Santo - permite-lhe beneficiar de impor-

tantes sinergias e de disponibilizar uma oferta global aos seus clientes.

690.000 clientes confiam na Tranquilidade para proteger os seus bens e
assegurar o seu futuro. 813 colaboradores estdo fortemente empenhados
em prestar um servico de qualidade. 49 delegacgdes préprias, uma rede de
lojas em regime de franchising, em expansao, e uma vasta rede de corre-
tores e mediadores em todo o pais garantem profissionalismo, proximida-
de e rapidez. Um centro de atendimento telefénico, com hordrio alargado
e servico personalizado, e um site na internet, com diversas funcionalida-

des, oferecem conveniéncia e comodidade.

137 anos de histéria demonstram um percurso de experiéncia e compe-
téncia e, sobretudo, uma base de sabedoria e ac¢do para o futuro, que
permite a Tranquilidade garantir o essencial: a tranquilidade dos seus
clientes.
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14 . Relatdrio e Contas

02

Relatério do Conselho de Administracao

Senhores Accionistas,

Nos termos da Lei e do Contrato de Sociedade, o Conselho de Adminis-
tracdo tem a honra de submeter a apreciacao de V.Ex®s o Relatério de
Gestdo e as Contas da Companhia de Seguros Tranquilidade, SA, respeitan-

tes ao exercicio de 2007.

2.1~ Enquadramento Macroecondémico

2.1.1 . Situacdo Econdmica Internacional

0 ano de 2007 foi marcado, ao nivel da actividade econémica e dos merca-
dos financeiros, pelos efeitos da crise do crédito hipotecario subprime nos
Estados Unidos. A partir do final de Julho, o ajustamento no mercado da
habitacdo e o aumento dos racios de crédito vencido na economia ameri-
cana resultaram numa desvalorizacdo significativa do crédito titulado de
alto risco. A incerteza quanto a sua dispersdo e quanto a dimensao das
perdas a suportar pelo sistema financeiro levou, por sua vez, a uma forte
deterioracdo dos niveis de confianca dos investidores. Na Zona Euro, a
Euribor a 3 meses subiu de 3,725% para um maximo de 4,953% (observa-
do em meados de Dezembro), caindo depois para 4,684%, apos fortes
injeccdes de liquidez no mercado monetario por parte do BCE. A yield dos
titulos da divida publica a 10 anos desceu de um maximo anual de 4,677%
(em Julho) para 4,307% e os spreads dos credit default swaps alargaram-se
em cerca de 50 pontos base, reflectindo o aumento da incerteza e a menor

disponibilidade de crédito.

Em consequéncia de um ambiente monetario e financeiro mais restritivo,
observou-se, nos ultimos meses do ano, uma desaceleracdo da actividade
nas principais economias desenvolvidas, levando o respectivo crescimento
anual a descer de 3% para 2,6%. Este facto ndo evitou que, no seu conjunto,
a economia mundial registasse mais um ano de crescimento acentuado, que
se estima em torno de 4,9% (5,0% em 2006). Para este registo contribuiu
decisivamente o desempenho favordvel das economias emergentes e em

desenvolvimento, com uma variacdo do PIB de 7,8% (7,7% em 2006).

A conjuntura econémica caracterizou-se ainda, em 2007, por uma subida
significativa do preco do petréleo, reflectindo um desequilibrio entre os
crescimentos da oferta e da procura. Os efeitos deste desequilibrio foram
ampliados por um aumento dos riscos geopoliticos, pela depreciacdo do
USD e por uma procura crescente de natureza especulativa. Foram igual-
mente visiveis subidas significativas dos precos das matérias-primas ndo
energéticas, com destaque para as commodities alimentares. As subidas
dos precos das commodities aumentaram as preocupagdes com a infla-
¢do, penalizando o desempenho dos mercados accionistas.

A Zona Euro registou, em 2007, um crescimento do PIB de 2,6%, em ligei-
ra desaceleragdo face ao registo de 2,8% observado em 2006, mas acima
do potencial pelo segundo ano consecutivo. Este desempenho favoravel é
explicado, sobretudo, pelos fortes crescimentos das exportagdes de bens
e servicos (6,0% no conjunto de 2007) e da formacao bruta de capital fixo
(4,8%), particularmente visiveis nos primeiros trés trimestres. A activida-
de econémica da Zona Euro e, em particular, as exportacées e o investi-
mento, continuaram a beneficiar, nesse periodo, de uma procura externa
forte (destacando-se a oriunda da Asia Emergente e do Médio Oriente,
com um peso crescente), bem como da situacdo equilibrada dos balancos
das empresas do sector nao financeiro. Esta evolugdo traduziu-se numa
descida da taxa de desemprego, de 8,2% para 7,3% da populagao activa e,
consequentemente, numa aceleracdo do rendimento disponivel das fami-
lias (com um crescimento de 2,0%, ap6s um registo de 1,1% no ano ante-
rior). No entanto, o crescimento do consumo privado manteve-se modera-

do, desacelerando de 1,9% para 1,6%.

A economia da Zona Euro ndo ficou imune aos efeitos da crise do crédito
subprime. As perturbacdes nos mercados monetario e (sobretudo) do cré-
dito contribuiram para uma deterioracdo dos principais indicadores de
confianga empresarial na segunda metade do ano e, em conjunto com um
arrefecimento da actividade externa, determinaram uma desaceleracao
mais visivel do crescimento do PIB no dltimo trimestre (de 0,8% para 0,4%,
em termos trimestrais). A queda dos indices de confianca empresarial
pode também ser atribuida a apreciagao do euro e ao seu potencial impac-
to negativo sobre os sectores exportadores. No conjunto de 2007, o euro
apreciou-se perto de 11,0% face ao ddlar, para EUR/USD 1.4583, com parte

substancial desta valorizagdo a ocorrer no 2° semestre.

O ano de 2007 confirmou o papel decisivo das economias emergentes e
em desenvolvimento como motores de crescimento da economia mundial.
Em geral, estas economias beneficiaram de uma exposicdo directa pouco
significativa ao crédito subprime, de uma conjuntura extremamente favo-
ravel nos mercados das commodities, de um bom desempenho da procura
interna (associado a uma tendéncia de aumento do rendimento per capita)

e, finalmente, de uma situacdo macroeconémica equilibrada.

2.1.2 .~ Situacdo Econémica Nacional

A economia portuguesa prosseguiu, em 2007, a tendéncia de recuperagao
gradual observada nos ultimos anos, tendo o crescimento do PIB subido de
1,3% para 1,9%. Embora em desaceleracao face a 2006, as exportacdes
mantiveram um forte dinamismo, com uma variacao de 7,1%, mas a ace-
leracdo do PIB fica, no entanto, a dever-se a um maior contributo da pro-

cura interna para o crescimento, em particular, a formacao bruta de capi-



tal fixo (FBCF) que cresceu 3,2% em termos reais, apos dois anos de que-
das (-1,5% e -0,8% em 2005 e 2006, respectivamente). Este registo esteve
associado a uma recuperacao do investimento das empresas, que tera
crescido ligeiramente acima de 4%, em linha com a evolugdo favordvel dos

respectivos indicadores de confianca ao longo do ano.

O consumo privado cresceu 1,5% (0,4 pontos percentuais acima do registo de
2006), mas este agregado mostrou um perfil de abrandamento ao longo do
ano, consistente com a deterioracao dos indicadores de confianca das fami-
lias, como resultado da subida das taxas de juro num contexto de endivida-
mento elevado. Por outro lado, a taxa de desemprego subiu, em termos
médios anuais, de 7,7% para 8% da populacdo activa. Neste contexto, a taxa
de poupanca dos particulares terd caido de 7,8% para 7,6% do rendimento
disponivel. O sentimento das familias terd sido também penalizado pelos
aumentos dos precos dos combustiveis e dos bens alimentares, que contri-

buiram para uma taxa de inflacdo média anual de 2,5%.

A politica orcamental assumiu, em 2007, uma natureza restritiva, a qual
determinou a reducdo do défice das Administracdes Publicas de 3,9% para
2,5% do PIB, antecipando em um ano o objectivo fixado no Programa de
Estabilidade e Crescimento (de um défice inferior a 3,0% do PIB). Ao
mesmo tempo, o forte crescimento das exportacoes e a desaceleracdo das
importacdes contribuiram para uma reducdo do défice conjunto das

balancas corrente e de capital, de 8,6% para cerca de 8,2% do PIB.

O indice PSI-20 registou uma valorizagdo de 16,3% no conjunto do ano. Mas,
em linha com o perfil de evolucdo dos mercados accionistas europeus, o seu

desempenho foi mais moderado no 4° trimestre, com uma variacao de 8,3%.

2.1.3 ~ Mercado Segurador

O ano de 2007 foi caracterizado por uma intensa actividade politico-legis-
lativa relacionada com a actividade seguradora, de onde se destaca a
publicacdo da nova Lei de Bases da Seguranca Social e legislagdo daf resul-
tante, diplomas relativos ao Seguro Automovel (transposicdo da 52
Directiva comunitaria) e o normativo que adopta um novo Plano de Contas
para as Empresas de Seguros (IAS/IFRS).

Estas alteragdes legislativas interferem com os modelos organizacionais
existentes nas seguradoras (sistemas, processos, recursos humanos), reque-
rendo um esforco acrescido em termos de investimento que, juntamente
com um crescente aumento da concorréncia no sector e com a lenta recupe-
racdo da actividade econédmica em Portugal, se reflecte na contengdo da pro-

ducgao seguradora, principalmente na actividade Nao Vida.

O Mercado Segurador em 2007, no que concerne a producdo de seguro

directo, evidenciou um comportamento positivo, mas o seu crescimento
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foi conseguido através dos produtos Vida, jA que o mercado N&o Vida se

manteve praticamente ao nivel do ano anterior.

Com efeito, o total de prémios no valor de 13 749 milhdes de euros foi supe-
rior ao obtido no ano anterior em 4,8%, sendo que os ramos Vida cresceram
6,9% e os Nao Vida apenas 0,4%, relativamente a 2006. O peso da activida-
de seguradora no PIB passou de 8,51% em 2006 para 8,54% em 2007.

O volume dos prémios Nao Vida, no montante de 4.380 milhGes de euros,
cresceu 0,4% em relacdo a 2006 e representa 32% do total dos prémios emi-
tidos no sector segurador (33% em 2006) e 2,72% do PIB (2,83% em 2006). A
estagnacdo dos prémios N&o Vida reflecte a forte concorréncia existente no
mercado, principalmente nos ramos Automovel e Acidentes de Trabalho,
cujos prémios sao inferiores aos obtidos no ano anterior (-3,0% e -1,6%, res-
pectivamente), reflexo também da reducdo do prémio médio Automovel
(préxima dos 5,0%) e de ajustamentos tarifarios. Por outro lado, os seguros
de Saldde apresentaram novamente uma evolucdo bastante positiva
(+7,8%), indicador de uma importancia crescente deste tipo de produtos na
sociedade portuguesa. De um modo geral, os restantes ramos Nao Vida obti-
veram variagdes positivas, com destaque para Multirriscos (+5,1%),
Responsabilidade Civil (+11,0%) e Transportes (+5,8%).

Os Custos com Sinistros Nao Vida, até ao 3° trimestre de 2007, apresenta-
vam uma variagao ligeiramente positiva, de 0,6%, com destaque para o
decréscimo em Automovel e em Incéndio e outros danos e crescimento em
Acidentes de Trabalho e Doenca. A taxa de sinistralidade Nao Vida agra-
vou-se 0,6 p.p., em relagdo ao periodo homélogo de 2006.

O mercado Vida, com uma producdo de 9 369 milhdes de euros apresen-
tou uma taxa de variagdo homéloga de +6,9% e foi o grande impulsionador
do mercado dos seguros em 2007. Representa 68% do total de prémios e
5,82% do PIB (5,68% no ano anterior). Destaque para o crescimento de
mais de 30% dos prémios dos Produtos de Capitalizagdo ndo ligados a fun-
dos de investimento. As Operagoes de Capitalizagao ligadas a fundos de
investimento apresentaram um desempenho muito positivo, com um
crescimento de 25,3% no volume das suas contribuicdes. Por outro lado, as
contribuicbes para PPR’s, apds varios anos de crescimento, decresceram
13,4% em 2007, fruto da conjuntura econémica que se reflectiu na dimi-
nuicdo da taxa de poupanca das familias.

2.2 . Factos Relevantes em 2007

Dando sequéncia ao Plano de Accdo Estratégico do triénio 2005-2007,
designado por Programa Turbo, a Tranquilidade desenvolveu em 2007 o
modelo de negdcio directo, tendo langado ja no inicio de 2008 a segurado-
ra directa LOGO, SA., que opera exclusivamente pelos canais telefénico e

internet, e dedica-se nesta sua fase inicial, ao ramo automovel.
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Apos a reestruturacdo do grupo e o lancamento do modelo de negdcio
directo, a Tranquilidade mantém o rating “A-“, definido pela Ficth Ratings,
em sequéncia a ultima avaliacdo em 11.12.2007.

Desde 2006, o mercado de seguros Nao-Vida foi fortemente influenciado
pelo abrandamento do crescimento econémico e pela introducdo da nova
Lei das Cobrangas. A conjugacdo destes dois factores levou a um forte

aumento da competitividade e a uma elevada rotacdo de clientes.

Face a este enquadramento de mercado, a Tranquilidade desenvolveu um
esforco de retencdo de clientes, reduzindo, em termos médios, o prémio
por cliente e abdicando de alguns grandes negdcios em que a pressdo con-

correncial retirava a sua margem de lucro.

Em 2007 a Tranquilidade reforgou a sua orientagdo para a segmentacdo e

clientes, criando estruturas dedicadas para médias empresas e private.

Desenvolveu-se também a area de canais para uma maior proximidade e ser-
vico ao cliente, onde em termos de distribuicao fisica, efectuaram-se inves-
timentos em novos conceitos de distribui¢cdao, como as lojas urbanas e os
postos avancados em parceria com o Banco Espirito Santo e a replanificacdo

da rede de delegagdes face aos concelhos considerados prioritarios.

Adicionalmente, a Tranquilidade investiu em novos conceitos de distribui-
cao conceptual, suportados na actual base de clientes, com modelos de

vendas inovadores como o Cross Segment.

Dentro do tema canais remotos, a Tranquilidade desenvolveu o conceito
do Directo T, linha telefénica vocacionada para o suporte, quer a rede de
agentes, através do conceito Grossista, onde se efectua o acompanha-
mento remoto de agentes ndo assistidos de alto potencial, quer a clientes,
através do conceito Retalhista, onde se efectua o acompanhamento de
clientes sem agente de alto e médio valor, assegurando numa primeira

fase o programa de Retencdo.

Na area de sinistros, a Companhia deu sequéncia ao programa de revisdo
continua de processos, que permite aumentar a eficiéncia e a eficacia da
gestdo de sinistros e procedeu em termos de back-office de operacdes, as
adaptacdes necessdrias para responder as novas regras de regularizacdo

de sinistros corporais, de acordo com a transposicdo da 5% Directiva.

Na sequéncia da alteracdo da imagem corporativa, em 2007 a Tranquilidade
deu inicio ao processo de renovagdo de imagem da sua oferta, associada ao
renovar de produtos e opgdes disponiveis, encetando essa transformacao
pela oferta dirigida ao segmento particular.

Como resultado, a Companhia acabou o ano de 2007 com uma quota de
mercado de 8,3%, apresentando um crescimento de 0,2% para 361 974
milhares de euros de receita.

2.3 Principais Variaveis e Indicadores de Actividade

milhares de euros

2007 2006 Var 07/06
Balanco
Investimentos 711657 753735 -5,6
Activo Liquido 915013 954 688 -4,2
Capital Préprio 199 033 238 642 -16,6
Provisdo p/Prémios Nao Adquiridos (SD+RA) 94773 94 693 0,1
Provisdo para Sinistros (SD+RA) 520 628 495 513 51
Provisdo para Sinistros, liquida de Resseguro 485 955 459 672 57
Provisdes Técnicas (SD+RA) 626 944 598 325 4,8
Ganhos e Perdas
Prémios Brutos Emitidos de Seguro Directo 361974 361 297 0,2
Prémios Emitidos, liquidos de Resseguro 314 255 308 927 1,7
Custos com Sinistros (SD+RA) 229139 224 652 2,0
Custos com Sinistros, liquidos de Resseguro 217 805 213923 1,8
Custos de Exploragdo Liquidos 102 877 95 854 7,3
Rendimentos 32069 25 045 28,0
Resultado antes de Impostos 25579 197 743 -87,1
Resultado Liquido 23474 157 228 -85,1
Resultado Liquido "pro-forma" * 23474 22 840 2,8
Indicadores
Prémios Brutos Emitidos / N° de Empregados 4452 4124 8,0
Taxa de Sinistralidade de Seguro Directo 63,5% 62,0% +1,5 p.p.
Taxa de Sinistralidade liquida de Resseguro 69,3% 69,2% +0,1 p.p.
Resultado Liquido "pro-forma"/ Prémios Brutos Emitidos 6,5% 6,3% +0,2 p.p.
Récio Combinado liquido de Resseguro 102,9% 99,9% +3,0 p.p.
Rdcio de Solvéncia 276,0% 292,0% | -16,0 p.p.

* Resultado Liquido “pro-forma” 2006 = excluindo a mals valia da participagdo detida na Tranquilidade-Vida, a ndo
existéncla de prejufzos fiscals em 2006 e a provisdo para reestruturagdo constituida no ano anterior.

2.4 ~ A Actividade da Tranquilidade

2.4.1 . Prémios de Seguro Directo

Os prémios de seguro directo totalizaram 361 974 milhares de euros, apre-
sentando uma taxa de variagcdo homéloga de +0,2%, destacando-se num
mercado segurador Ndo Vida cujos prémios permaneceram praticamente
ao nivel do ano anterior, onde as maiores seguradoras registaram varia-

¢des homodlogas negativas. O abrandamento da economia e uma maior



agressividade concorrencial, sobretudo nas tarifas de seguro automaével,
condicionaram a evolucdo do mercado segurador em 2007.

No entanto, a Tranquilidade apresentou taxas de variagdo homdlogas posi-
tivas nos grupos Acidentes e Doenca (+0,4%) Transportes (+3,5%) e
Responsabilidade Civil (+17,0%). Destaque para a variacdo de +3,4% em
Acidentes de Trabalho, que compara com uma variagao de -1,6% no mer-

cado segurador, e +21,6% em Salde, cujo mercado cresceu apenas 7,8%.

Por outro lado, hd a registar a diminuicdo na producdo do grupo Incéndio
e Outros Danos de -1,4%, embora o ramo Multirriscos tenha apresentado
um crescimento de 1,8% em relagdo ao ano anterior. Também os prémios
do ramo Automoével decresceram em 2007, -0,2%, apesar desta evolugao

mantivemo-nos overweight face ao mercado, cuja variacdo foi de -3,0%.

milhares de euros

Prémios de Seguro Directo® 2007 %o 2006 %o Var 07/06
Acidentes e Doenga 103 313 28,5 102 890 28,5 0,4
Incéndio e Outros Danos 56 388 15,6 57 206 15,8 -1,4
Automovel 171792 | 47,5 172105 | 47,6 -0,2
Transportes 8761 2,4 8 464 2,3 3,5
Responsabilidade Civil 10058 2,8 8593 2,4 17,0
Diversos 11 662 32 12039 33 -3,1
TOTAL 361974 |100,0 361297 |100,0 0,2

*Inclul Sucursal em Espanha

A Tranquilidade manteve a quota de mercado em 8,3%, sendo uma das
duas Unicas companhias entre as seis maiores seguradoras nacionais,
cujos prémios aumentaram em 2007 e ndo perderam quota de mercado. A
Tranquilidade conseguiu ainda crescer em segmentos estratégicos, como
Acidentes de Trabalho, cuja quota de mercado subiu 0,4 p.p para 8,2% e
Sautde onde detém 5,5% do mercado, +0,6 p.p que no ano anterior. Em
Automovel, apesar do decréscimo dos prémios, a quota de mercado cres-
ceu 0,2 p.p situando-se em 8,8%.

2.4.2 .~ Custos com Sinistros de Seguro Directo

Os custos com sinistros de seguro directo alcangcaram os 229 125 milhares
de euros, aumentando cerca de 4 478 milhares de euros, ou seja, +2,0% em
relacdao a 2006.

As variagdes mais significativas foram as registadas em Automovel (+6 648
milhares de euros) e em Responsabilidade Civil (+2 441 milhares de euros).
Nos grupos Incéndio e Outros Danos e Transportes os custos com sinistros
sdo inferiores aos do ano anterior (-4 197 milhares de euros e 1 461 milha-

res de euros, respectivamente).
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milhares de euros

Custos com Sinistros de Seguro Directo” 2007 2006 Var 07/06
Acidentes e Doenga 66 685 66 561 0,2
Incéndio e Outros Danos 21727 25924 -16,2
Automédvel 130885 124 237 5,4
Transportes 5046 6 507 -22,5
Responsabilidade Civil 3 655 1214 201,1
Diversos 1127 204 452,5
TOTAL 229125 224 647 2,0

* Inclui Sucursal em Espanha

O racio de custos com sinistros/prémios brutos adquiridos manteve-se estavel,
embora tenha aumentado de 62,0% para 63,5%, sobretudo devido ao aumen-
to do racio em Automével, que passou de 71,7% para 75,4% em 2007. Por outro

lado, em Acidentes de Trabalho o racio diminuiu de 74,6% para 69,6%.

(%)

Custos com Sinistros / Prémios Brutos Adquiridos* 2007 2006
Acidentes e Doenca 65,3 64,5
Incéndio e Outros Danos 38,9 457
Automével 75,4 71,7
Transportes 57,2 78,2
Responsabilidade Civil 39,0 14,1
Diversos 10,0 1,7
TOTAL 63,5 62,0

* Inclui Sucursal em Espanha

2.4.3 .~ Provisdes Técnicas

As provisoes técnicas aumentaram 28 619 milhares de euros, com desta-
que para a Provisao para Sinistros que teve um incremento de 25 115

milhares de euros.

milhares de euros

Provisdes Técnicas (Seguro Directo + Resseguro Aceite) 2007 2006 Var 07/06
Provisdo para Prémios Nao Adquiridos 94 773 94 693 0,1
Provisdo para Sinistros 520628 495513 51

Acidentes de Trabalho 171779 163 270 52

Outros Ramos 348 849 332243 5,0
Outras Provisées Técnicas 11543 8119 422
TOTAL 626 944 598 325 4,8

* Inclui Sucursal em Espanha
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2.4.4 . Resseguro Cedido

O Saldo de Resseguro Cedido foi mais favoravel em 2007 comparativamen-

te a 2006, em 332 milhares de euros.

A quebra no volume de prémios cedidos reflectiu a diminuicdo em linhas de negé-
cio estratégicas com grande componente de resseguro (acidentes pessoais).

milhares de euros

Resseguro Cedido* 2007 2006 Var 07/06
Prémios 48 125 52 454 -8,3
Comissoes -10692 - 14906 -28,3
Sinistros e Variacdo das Provisdes Técnicas -12072 -11855 1,8
RESULTADO 25361 25693 -1,3

*Inclui Sucursal em Espanha

A actividade de Resseguro Aceite apresentou em 2007 um Saldo positivo

de 339 milhares de euros.

2.4.5 .~ Prémios em Cobranca

A relacao Recibos por Cobrar / Prémios cresceu 1,3 p.p. em relacdo a 2006,
tendo-se situado em 12,9% em 2007. A Provisao para Recibos por Cobrar
representa, em 2007, 14,1% dos Prémios contra 17,9% em 2006.

milhares de euros

Recibos por Cobrar a sua Provisdo* 2007 2006 Var 07/06
A - Prémios 361974 361 297 0,2
B - Recibos por Cobrar 46 762 41773 119
C - Provisdo para Recibos por Cobrar 6582 7472 -11,9
Relacao B/A (%) 12,9 11,6
Relacdo C/B (%) 14,1 17,9

*Inclui Sucursal em Espanha

2.4.6 ~ Quadro de Pessoal

Durante o exercicio de 2007 foram admitidos no quadro efectivo 29 novos
colaboradores e verificaram-se 92 saidas, das quais 37 por passagem as

situacoes de pré-reforma e de reforma.

Em consequéncia destes movimentos, o quadro efectivo diminuiu 7,2%. A
nivel de produtividade, o valor de prémios de seguro directo por colabora-

dor do quadro efectivo aumentou 8,0% atingindo 445 233 euros.

2007 2006 Var 07/06

Admissoes 29 51 -43,1
Saidas 92 30 206,7
das quais Pré-Reforma ou Reforma 37 7 428,6
Total Quadro Efectivo 813 876 -7,2
Prémios / n° Efectivos 445 233 412 440 8,0

2.4.7 ~ Investimentos

Enquadramento

O ano de 2007 foi pautado por uma deterioragao significativa dos merca-
dos financeiros na segunda metade do ano. Apesar do crescimento econé-
mico global ter continuado a registar niveis elevados, com um crescimen-
to acima do potencial nas principais economias e um desempenho notavel
dos mercados emergentes, a crise do mercado hipotecario nos EUA despo-
letou um aumento da incerteza nos mercados e originou uma crise de
liquidez e desconfianca. Esta crise contagiou o mercado de crédito e o
mercado monetdrio, com um alargamento significativo dos spreads,
sendo o sector financeiro particularmente afectado, e levou a que os ban-
cos centrais tivessem de intervir através de operagdes avultadas de injec-
cao de liquidez. A Reserva Federal Norte-americana procedeu mesmo a
cortes nas respectivas taxas directoras, com a justificacdo da deterioracao

das condicdes financeiras.

Registou-se ainda um aumento significativo da volatilidade nos mercados
na segunda metade do ano. Nao obstante isto, os mercados accionistas na
generalidade registaram uma performance positiva, atingidos novos
maximos histéricos. Ainda se destacam a forte desvalorizacdo da divisa

norte-americana, e performance assinalavel das commodities.

Politica Financeira

Em termos das linhas gerais da politica financeira em 2007, estas traduziram-
se na diversificacdo do portfolio e na entrada de novas entidades gestoras,
procurando manter uma politica de investimentos prudente, diversificada e
geradora de rentabilidades acrescida. O grosso de investimentos continuou

alocado a divida corporate de taxa varidvel, com risco de crédito estavel.

Relativamente a gestdo da carteira de obrigacgdes, foi privilegiada a manu-
tencdo do rating médio do portfolio em A2 / A e a manutencdo do mesmo
nivel de rentabilidade de investimentos. Dada a deterioracdo dos merca-
dos de crédito, a partir de meados do ano, procurou-se proteger o portfo-
lio e seguiu-se uma politica de desinvestimentos em titulos de divida
estruturada com risco relativamente elevado, além da alienacao de titulos

em USD e no sector financeiro.



No seguimento da alienacdo destas posigdes, a carteira atingiu niveis de
liquidez relativamente elevados, o que se julgou ser uma postura defensi-
va adequada as condicdes de mercado existentes no final do ano.

A nivel do mercado accionista, a exposicao a este segmento foi sendo aumen-
tada ao longo do ano, o que permitiu tirar partido de rentabilidades elevadas.
Além de procurar seguir os indices globais, foi efectuada uma especializagdo

nos mercados ibéricos, que registaram uma performance assinaldvel.

Foram ainda subscritos fundos de investimento junto de novas entidades
gestoras, no intuito de procurar uma diversificagdo do risco e a obtengao

de retornos superiores.

Levou-se a cabo uma diversificacdo de investimentos, embora de pequena
dimensdo na drea de private equity, fundos de infraestruturas e energias,
e de imobiliario, que se consideram areas especificas com enorme poten-
cial de valorizacdo. A totalidade destes investimentos ascendeu a 866

milhares de euros na carteira de investimentos.

A rentabilidade dos activos médios situou-se nos 5,26%, o que compara
favoravelmente com os 4,62% em 2006.

euros

Investimentos em Carteira” 2007 %o 2006 %
Titulos 428335470 | 57,0 | 542879 227 67,7
Iméveis 131459419 | 17,5 | 144389182 18,0
Empréstimos 71230278 9,5 66 458 320 8,3
Depésitos ** 119960597 | 16,0 48 222 660 6,0
TOTAL 750985764 | 100,0 | 801949389 | 100,0

*Inclui Sucursal em Espanha
** Inclul Depésitos a Ordem

2.4.8 ~ Capitais Préprios

Os Capitais Proprios atingiram os 199 033 milhares de euros no final de
2007, o que significa uma diminuicdao na ordem dos 39 609 milhares de
euros em relagao a 2006, devido ao pagamento de dividendos aos accionis-

tas, na sequéncia da venda da Tranquilidade Vida em 2006.

O racio de solvabilidade passou para 274,2% contra 292,0% registado em
2006. (Para esta evolucdo desfavoravel contribuiu a desvalorizacdo do
valor de mercado das obrigagoes, que registou uma variagao negativa de

11,1 milhoes de euros).

A degradacdo verificada no rdcio de solvéncia, ficou a dever-se principal-
mente a perda de valor por parte dos activos em carteira, proveniente dos
titulos de divida que viram o seu valor reduzido pelo alargamento de

spreads de crédito. Esta perda potencial é totalmente ajustada na margem
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de solvéncia da Companhia e deixa de impactar a medida que as diversas

emissoes da divida sdo reembolsadas.

2.4.9 .~ Controlo Interno

Os sistemas de gestdo de risco e controlo interno sdao mecanismos de
governacao considerados como factores-chave no desenvolvimento de um
sistema de solvéncia apropriado ao negdcio segurador. Neste contexto, a
Tranquilidade desenvolveu procedimentos internos definindo o enquadra-

mento geral e estabelecendo os principios orientadores da gestdo de risco.

Os principais objectivos da Tranquilidade inerentes a gestdo das diferen-

tes classes de risco em que a Companhia incorre sdo os seguintes:

« |dentificacdo, quantificagao, avaliagao, prioritizagao, gestao, monitori-
zacdo e tratamento de todos os riscos com impacto para a Companhia,
de uma forma consistente e efectiva ao longo de toda a organizagao;

« Utilizacdo de ferramentas de gestdo de risco apropriadas (incluindo
indicadores de risco, bases de dados de perdas, risk register e
stress/scenario testing), suporte a gestdo do risco, nomeadamente ao
reporting, tomada de decisdes e avaliacdo de capital;

» Gestdo do risco por todos os colaboradores, aos diferentes niveis, em
linha com as funcdes e responsabilidades definidas pela presente politica

de gestao de risco;

» Conformidade com a legislagao em vigor para o sector, requisitos regu-

lamentares, standards e codigo de conduta;

« Garantia, por parte das diferentes Unidades da estrutura organizativa, de que

as mesmas efectuam a gestdo dos principais riscos que afectam o negécio.

A politica de risco tem como principais componentes:

 As defini¢des de risco e respectiva categorizagao;

» Os principios chave para que a tomada de decisdo seja baseada na ges-

tdo do risco;

» O modelo de governo da estrutura do risco, que engloba:

- As funcbes e responsabilidades dos Comités existentes, Unidades

Operacionais e restantes areas que lidam com o risco;

- A politica do risco;

- As respectivas funcoes de suporte.
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A conformidade com os standards definidos na politica de risco é da res-
ponsabilidade das chefias dos diferentes niveis/dreas ao longo da

Companhia, devendo estes assegurar:

» A gestdo e controlo continuo dos diferentes tipos de risco, de acordo

com os principios de boas praticas;

» A conformidade com a legislagdo em vigor, requisitos regulamentares

e os cédigos de conduta adequados.

A Estrutura Organizacional implementada, que suporta o desenvolvimen-
to do Sistema de Gestdo de Riscos e de Controlo Interno da Companhia,
assenta no modelo das 3 linhas de defesa:

» A 1° linha de defesa é representada pelas Unidades Operacionais da
Tranquilidade, que sdo as areas responsaveis pela operacionalizacdo da

gestdo de risco e respectivos controlos;

* A 2% linha de defesa tem uma funcdo de supervisdo, sendo representa
da pela Direccdo de Risco Global e Controlo Interno (Gabinete de Sistema
de Controlo Interno, Gabinete de Modelagao e Gestdo de Risco e CGabinete
de Compliance) e pelo Comité de Gestdo de Risco Global, tendo como
principais responsabilidades a sistematizacdo das normas e politicas, e a

monitorizacao do Sistema de Gestdo de Risco e Controlo Interno;

« A 32 linha de defesa cabe uma funcio de auditoria independente, exe-
cutada pela Direccdo de Auditoria Interna e pelo Comité de Auditoria
Interna, tendo como principal objectivo providenciar a garantia da efec-
tividade dos controlos.

Os principais projectos desenvolvidos em 2007 foram:

« Participacdo activa no QIS 3 (terceiro estudo de impacto quantitativo)

no ambito do Solvéncia Il, primeiro pilar;

» Estabelecimento de principios, politicas e procedimentos no ambito da
prevencdo e deteccdo de branqueamento de capitais definidos e criacdo
de um normativo interno; foi definido um plano de formacao, utilizando
recursos internos e externos, que abrangem, numa primeira fase, colabo-
radores da Tranquilidade e da T-Vida e numa segunda fase direccionada

para os mediadores.

» Com vista a criar as bases para um desenvolvimento mais abrangente,
que desse resposta aos requisitos do Solvéncia Il, foi estabelecido um

projecto em matéria de Sistemas de Gestdo de Risco e Controlo Interno;

» Este projecto encontra-se na sua fase final e um dos documentos finais

consistird no desenvolvimento de um plano de implementacao.

2.4.10 ~ Resultados

Os resultados do exercicio atingiram 23 474 224,40 euros em 2007.
Comparativamente ao periodo homdlogo, cujo resultado se cifrou em 22 840
milhares de euros (excluindo a mais valia da participacdo detida na
Tranquilidade-Vida, a ndo existéncia de prejuizos fiscais em 2006 e a provisao
para reestruturacao constituida no ano anterior), o resultado de 2007 é supe-

rior, em termos comparativos normalizados, em 2,8% ao de 2006.
Para o referido valor de 23 474 224,40 euros propomos a seguinte aplicagao:

a) 10% do resultado do exercicio no montante de 2 347 422,44 euros para
Reserva Legal;

b) 18 000 000,00 euros para distribuicio de dividendos;

c) O remanescente a disposicdo da Assembleia Geral para os efeitos e nos
termos previstos na alinea b) do n°1 do art® 31 do Contrato de Sociedade.

2.4.11 ~ Objectivos Estratégicos

Nos ultimos trés anos, a Tranquilidade focalizou-se na infra-estruturacdo e con-
solidagao do seu modelo organizacional e comercial, corporizado no plano estra-
tégico do triénio - Programa Turbo - colmatado no final de 2007 com a reestru-
turacdo completa dos recursos e actuacao comercial no terreno, através, de um

vasto e transversal conjunto de medidas e num forte e claro investimento.

Enquanto plano estratégico do triénio 2008-2010, desenvolvido sob o con-
ceito de alta competicdo na modalidade Triatlo, o Programa que herda
essa designacao, Triatlo, aglutina um conjunto de medidas a implementar
particularmente neste primeiro ano, e que fundamentalmente, na pers-
pectiva comercial, se centram especificamente nas trés areas de negdcio:
Nao-Vida, Vida e Assurfinance.

Ao nivel comercial, a Tranquilidade implementou um conjunto alargado de
iniciativas, com principal enfoque no cliente, na oferta e nos canais de dis-
tribuicdo, a saber:

* Aprofundamento do modelo de segmentacao e de relacionamento com
os clientes, nomeadamente através de estruturas dedicadas e ajusta-

das por segmento;



¢ Implementagdo de um programa de Fidelizagdo de Clientes para garantia

da renovacao dos contratos;

» Desenvolvimento da oferta, com o lancamento de novos produtos e a

simplificacdo da oferta actual;

e Articulacdo e integracdo da oferta global do Grupo Banco Espirito
Santo - N3o-Vida, Vida e produtos bancarios - promovendo por esta via
o servico e fidelizagao de clientes, capitalizando ao maximo a vanta-

gem de pertencer a um Grupo Financeiro Global;

» Expansdo da rede propria, através da abertura de novas lojas franchisadas;

» Exploracdo de canais alternativos - ndo tradicionais: directo, cross-segment,

affinities e One-Stop-Shopping.

A Tranquilidade assumiu ainda o desafio de reorganizar e reestruturar o
actual modelo de delegagdo - eixo central de coordenagdo do negécio -
por forma a melhorar a eficacia e eficiéncia comerciais, a acelerar os pro-
cessos de tomada de decisao, a facilitar os processos operativos e a criar

novas dinamicas proactivas de vendas ao balcao.

Ao nivel dos custos de sinistros, a Tranquilidade mantém o esforco no
aumento da eficdcia e eficiéncia na respectiva gestao, de uma permanen-
te optimizacdo na negociagao com os fornecedores e na conclusao do pro-

grama em curso de reorganizacdo da drea de sinistros.

Sobre os custos operacionais, a Companhia estd empenhada numa optimi-
zacao das estruturas e recursos, procurando melhorar o controlo e acom-
panhamento dos custos com fornecimentos externos, dando inicio a um
projecto estratégico a trés anos de reducdo global de custos, com o objec-

tivo de atingir a marca de 20 milhdes de euros, findo esse periodo.

Também de elevada relevancia, os investimentos em tecnologias de infor-
macdo, nomeadamente ao nivel dos sistemas centrais e ainda com a maior
relevancia, ao nivel do sistema de informacgdo dos agentes, vém permitir a
rede comercial da Tranquilidade uma total autonomia na gestao do port-
folio dos seus clientes, com um elevado grau de externalizacdo e descen-
tralizacdo de processos e um desempenho alinhado com as melhores pra-
ticas mundiais ao nivel das Companhias que desenvolvem maioritaria-

mente a sua actividade através das redes de mediacgao.

No que diz respeito a politica de risco, esta aplica-se de forma transversal
a todas as dreas da Companhia e define formalmente a estratégia e os

objectivos da gestdo de risco da Tranquilidade, para as diferentes classes
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de risco em que a mesma incorra, englobando as func¢des, responsabilida-
des e as autorizagdes que suportam os processos adoptados pela

Companhia para alcangar os respectivos objectivos.

Para 2008 estao previstas algumas acgoes, como:

» Participacdo no QIS 4;

» Através de projectos que englobam transversalmente toda a compa-
nhia a implementacdo de software de Dynamic Financial Analisys que

permitam o calculo do capital econémico;

» AcgOes previstas em matéria de Sistemas de Gestdo de Risco e

Controlo Interno, que contemplam actuacdo nas seguintes dreas:

» Definicdo da tolerancia ao risco e limites;

» Criacdo de um sistema de reporting para acompanhamento dos riscos

do negécio e andlises de sensibilidade;

» Implementacdo de melhorias ao nivel do Risk Register e do Sistema de

Controlo Interno;

» Implementacdo de um Modelo de Quantificacdo do Risco Operacional.

ATranquilidade, ao longo da sua existéncia, tem apoiado diversas areas da
comunidade, na perspectiva de colaborar para a construgcao de uma socie-

dade, melhor, mais justa e mais sustentavel.

Apontou o ano 2007 para rever, desenvolver e enquadrar os valores asso-
ciados a sustentabilidade. Assim, definimos uma nova arquitectura de
sustentabilidade denominada “Tranquilidade Valor”.

Este tipo de contributo, faz parte na nossa arquitectura de sustentabilida-
de denominada “Tranquilidade Valor” que assenta nos seguintes eixos,
“Valor Equipa” - Construir objectivos comuns e partilhar conhecimentos,
“Valor Social” - Desenvolver e melhorar a actual estratégia de responsabi-
lidade social, criando rotinas de relagdo com a comunidade, “Valor
Ambiente” - Consciencializacdo ambiental do publico interno e externo,
“Valor Cultura” - Continuar a apoiar e a promover o desenvolvimento cul-
tural no Pais e “ Valor Desporto” - Pretendemos ser um elemento impor-

tante no progresso da actividade desportiva nacional.

Estes sdo os principais desafios que, todos em conjunto, deveremos

enfrentar na construcdo de uma nova sociedade.



2.4.12 . Consideracgdes Finais

O Conselho de Administracao deseja expressar o seu reconhecimento aos
Accionistas, Clientes, Mediadores e Colaboradores pela sua contribuigao
para o desenvolvimento da Sociedade.

Registamos igualmente, com apreco, a accao do Conselho Fiscal e agrade-
cemos a colaboragao prestada pelo Instituto de Seguros de Portugal e pela
Associacdo Portuguesa de Seguradores em vdrios dominios nas suas dreas

de competéncia.

Lisboa, 11 de Marcgo de 2008

O Conselho de Administragao

Rui Manuel Ledao Martinho

(Presidente do Conselho de Administracdo)

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

(Presidente da Comissdo Executiva)

Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso
(Membro da Comissdo Executiva)

Anténio Miguel Natdrio Rio-Tinto

(Membro da Comissdo Executiva)

Eduardo Antunes Stock

(Membro da Comissdo Executiva)

Jodo Carlos Neves Ribeiro *

(Membro da Comissdo Executiva)

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno

(Membro da Comissdo Executiva)
Miguel Luis Kolbach da Veiga
Antoénio José Baptista do Souto
Manrico lachia

Antdnio Manuel Rodrigues Marques

“ Renunciou ao mandato em 31.01.2008.
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Balanco em 31 de Dezembro de 2007

euros

Activo

Exercicio

Exercicio Anterior

Activo Bruto

Amortizagoes
e Ajustamentos

Activo Liquido

Activo Liquido

Imobilizacdes incorpéreas
Investimentos
Terrenos e edificios
De servico préprio
De rendimento
Imobilizagdes em curso e adiantamentos por conta

Investimentos em empresas do grupo e associadas

Partes de capital em empresas do grupo

Obrigagdes e outros empréstimos a empresas do grupo
Partes de capital em empresas associadas

Obrigagdes e outros empréstimos a empresas associadas

Outros investimentos financeiros

Accdes, outros titulos de rendimento varidvel e unidades
de participacao em fundos de investimento

Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo

Empréstimos hipotecarios

Outros empréstimos

Depdsitos em instituicdes de crédito

Qutros

Depésitos junto de empresas cedentes

Provisdes Técnicas de resseguro cedido
Provisdo para prémios nao adquiridos
Provisdo para sinistros
Provisdo para participagdo nos resultados
Qutras provisdes técnicas

Devedores
Por operagdes de seguro directo
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros devedores
Por operagdes de resseguro
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros devedores
Por outras operagoes
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros devedores
Subscritores de capital

Outros elementos do activo
Imobilizagdes corpdreas e existéncias
Depésitos bancdrios e caixa
Outros

Acréscimos e diferimentos
Juros a receber

Outros acréscimos e diferimentos

Total do activo

29 460 552
711 657 385
131459 419

57 995 474

73 463 945

102 157 206

32900510
60 310 354
8844 259
102083

478 038 542

102529028

284061 673
1241761
9576 080

80 630 000

2218

48 024 045
13350933
34673112

101 908 977

57 423 209

8361139

523 844

35600 785

84 630 095
43471754
41158 341

3664 790
2195184
1469 606

979 345 844

17 186 529

8452423

7 266 610

713 746

472 067

38 693 722
38693722

64 332674

12274 023
711 657 385
131459 419

57 995 474

73 463 945

102 157 206

32900510
60 310 354
8844 259
102083

478 038 542

102529028

284061 673
1241761
9576 080

80 630 000

2218

48 024 045
13350933
34673112

93 456 554

50156 599

7647 393

523 844

35128718

45 936 373
4778 032
41158 341

3664 790
2195184
1469 606

915013170

11704 766
753 735 368
144 389 182

72919 990

71469192

91 580 316

23 228 459
55786 854
12 565003

517 757 231

61094 414

445 991 351
1402338
9269128

8639

48 453 321
12611 867
35841 454

70130 455

44 873 155

5706 675

42836
28 579
19479 210

57 544 627
4809 374
52735253

13119 404
11714 706
1404 698

954 687 941
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euros

Passivo Exercicio Exercicio Anterior
Capital préprio 199 033 407 238 642432
Capital 135000 000 135 000 000
Prémios de emissdo - -
Reservas de reavaliacdo
Reavaliacao regulamentar 27163070 26 006 868
Reavaliacao legal - -
Reservas
Reserva legal 36 771 359 21048 532

Reserva estatutaria

QOutras reservas
Resultados transitados
Resultado do exercicio

Passivos subordinados

Provisdes Técnicas
Provisdo para prémios ndao adquiridos
Provisdo para sinistros
De acidentes de trabalho
De outros ramos
Provisdo para participacdo nos resultados
Provisdo para desvios de sinistralidade

Outras provisdes técnicas

Outras Provisdes
Provisdes para pensdes
Provisdes para impostos

Outras provisoes

Depdsitos recebidos de resseguradores
Credores
Por operagdes de seguro directo
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores
Por operagdes de resseguro
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores
Empréstimos bancarios
De empresas do grupo
De empresas participadas e participantes
Outros credores
Estado e outros entes ptblicos
Credores diversos
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores

Acréscimos e diferimentos

Total do passivo

(24 660 995)
1285749
23474224

626 944 413
94 772 659

171778 719
348 849 124
540 000
3753458
7250453

1785052
314 960
317023

1153069

662 615
67 120 419

21419217

11 249 554

21470958

258 400
12722290

19 467 264

915013170

(24 660 995)
(75 980 235)
157 228 262

598 325 406
94 692 976

163269913
332242927
270 000
3348428
4501162

1628214
281732
55463
1291019

529 385
90 943 562

23 343 606

15997 109

37 289228
2410016
66 240
11837363

24 618 942

954 687 941

Rui Manuel Ledo Martinho, Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Eduardo Antunes Stock, Jodo Carlos Neves Ribeiro,
Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Miguel Luis Kolback da Veiga, Antdnio José Baptista do Souto, Manrico lachia, Anténio Manuel Rodrigues Marques

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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Ganhos e Perdas em 31 de Dezembro de 2007

€euros

Conta de Ganhos e Perdas

Exercicio

Exercicio Anterior

Conta técnica do seguro ndo vida

Prémios adquiridos liquidos de resseguro
Prémios brutos emitidos
Prémios de resseguro cedido
Provisdo para prémios ndao adquiridos (variagao)
Provisdo para prémios ndo adquiridos, parte dos
resseguradores (variacao)

Proveitos dos investimentos

Rendimentos de partes de capital
Relativos a empresas do grupo
Outros

Rendimentos de outros investimentos
Relativos a empresas do grupo -
Outros

Ganhos realizados em investimentos

Mais-valias ndo realizadas de investimentos
Outros proveitos técnicos, liquidos de resseguro

Proveitos técnicos

Custos com sinistros, liquidos de resseguro
Montantes pagos
Montantes brutos
Parte dos resseguradores

Provisdo para sinistros (variacdo)
Montante bruto
Parte dos resseguradores

Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro (variacao)
Participacdo nos resultados, liquida de resseguro

Custos de exploracdo liquidos
Custos de aquisicao
Custos de aquisicdo diferidos (variagdo)
Custos administrativos
Comissdes e participacdo nos resultados de resseguro

Custos com investimentos
Custos de gestdo de investimentos
Perdas realizadas em investimentos

Menos-valias ndo realizadas de investimentos
Outros custos técnicos, liquidos de resseguro
Provisdo para desvios de sinistralidade (variagao)

Custos técnicos
Resultado da conta técnica do seguro nao vida

362 380 188
(48 125 427)
(975 081)
739 066

2450000

1131205

28 488 101

204930 412
(12 501 606)

24208 148
1168 342

314 254 761

(236 015)

3581 205

28 488 101
13 405651

192 428 806

25376 490

75 759 563
(895 399)
38704 553
(10 691 874)

3006 577
4 971 566

314 018 746

45 474 957

3795 960
704 380

363 994 043

217 805 296

2749291
270 000

102 876 843

7978 143

5493 360
1262589
405 031

338 840 553
25153 490

361381 316
(52 454 270)
907 098
1125947

2175000

22869 774

206 182 057
(13151 195)

18470193
2422259

308 927 046

2033045

2175000

22869774
162 311 875

193030862

20892 452

72335227

(886 566)
39311784

(14 906 218)

3194159
1819099

310960 091

187 356 649

23744 901
3094 616

525 156 257

213923 314

1189 505
(90 000)

95 854 227

5013 258

5888 440
2227 262
403 467

324 409 473
200 746 784
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Ganhos e Perdas em 31 de Dezembro de 2007

euros

Conta de Ganhos e Perdas Exercicio Exercicio Anterior
Conta ndo técnica
Resultado da conta técnica nao vida 25153490 200 746 784
Proveitos dos investimentos
Rendimentos de outros investimentos
Relativos a empresas do grupo - -
Outros 772762 772762 851 871 851871
Ganhos realizados em investimentos 745 843 1518605 35677 887 548
Mais-valias ndo realizadas de investimentos 410058 680 989
Outros proveitos 133767 165 234
Proveitos ndo técnicos 2062430 1733771
Custos com investimentos
Custos de gestdo de investimentos 89720 46 686
Perdas realizadas em investimentos 484919 574 639 = 46 686
Menos-valias ndo realizadas de investimentos 818 533 408 523
Outros custos, incluindo ajustamentos 367 756 1467 266
Custos nao técnicos 1760928 1922475
Resultado da actividade corrente 25454992 200 558 080
Proveitos e ganhos extraordinarios 6383 754 3511685
Custos e perdas extraordindrios 3911183 12073971
Resultado extraordindrio 2472571 (8 562 286)
Dotacado ou utilizacdo da Reserva de Reavaliacdo Regulamentar 2105 876 (18 128 927)
Recuperagdo de mais e menos-valias realizadas de investimentos (4 454 000) 23876 032
Resultado antes de impostos 25579 439 197 742 899
Imposto sobre o rendimento 2105215 40 514 637
Resultado liquido do exercicio 23474224 157 228 262

0O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Rui Manuel Ledo Martinho, Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Eduardo Antunes Stock, Jodo Carlos Neves Ribeiro,
Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Miguel Luis Kolback da Veiga, Anténio José Baptista do Souto, Manrico lachia, Anténio Manuel Rodrigues Marques
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euros

Exercicio Exercicio Anterior
Fluxos de caixa de actividades operacionais 52 898 413 662 273
Resultado liquido do exercicio 23474224 157 228 262
Amortizacdes do exercicio 7927113 8 666 233
Variacdo da provisdo para sinistros:
de seguro directo 25115003 18 861 462
de resseguro cedido 1168342 2422351
Variacdo de outras provisdes técnicas:
de seguro directo 3424321 1502973
Variagdo na provisdao para prémios ndo adquiridos:
de seguro directo 79 683 (1793 665)
de resseguro cedido (739 066) (1126 039)
Variagao do ajustamento para recibos por cobrar (890 259) 229237
Varia¢do do ajustamento para créditos de cobranca duvidosa (1 366 700) 692 245
Variagdo das outras provisoes 156 838 (336 869)
(Mais)/Menos valias na alienagao de imobilizado (18 155) 58 434
Menos-valias ndo realizadas de investimentos 6311894 6 296 963
Mais-valias ndo realizadas de investimentos (4 206 018) (24 425 890)
Dotacao ou (utilizagdo) da reserva de reavaliacao (3297 798) 16 791 061
Recuperacdo de valias realizadas de investimentos 4 454 000 (23876 032)
Menos-valias na alienacdo de investimentos 5456 485 1819 099

Mais-valias na alienagdo de investimentos

(14 151 494)

(162 347 552)

Fluxos de caixa de actividades de investimento 28 605 717 13 806 273
(Aumento) / diminuicdo de devedores:

por operacdes de seguro directo (4 396 548) 7 824 254

por operagdes de resseguro (1835953) (620 997)

por outras operagoes (14 836 639) 3102 704

Aquisicoes de investimentos (831185 774) (907 503 851)

Alienacdes de investimentos 879 852 890 916 245 651

Aquisicdo de imobilizado e existéncias (11276 095) (7 547 118)

Alienacao de imobilizado 2829222 17651

Variagdo em outras contas do activo 9454 614 2287979

Fluxos de caixa de actividades de financiamento

Aumento / (diminuicdo) em credores:

(93 081 042)

(61 120 764)

Por operacdes de seguro directo (1924 389) (3493 457)
Por operacgdes de resseguro cedido (4 747 555) 6382 037
Estado e outros entes publicos (15818 270) 28 669 094
Por outras operagdes (1332929) (4 478 026)
Depositos recebidos de resseguradores 133230 (349 708)
Variagdo em outras contas do passivo (5151678) 12 237 816

Distribuicdo de dividendos

(64 239 451)

(100 088 520)

Variacdo liquida em caixa e equivalentes (11576 912) (46 652 218)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 52 735 253 99 387 471
Caixa e equivalentes no fim do periodo 41 158 341 52 735 253

0O TECNICO OFICIAL DE CONTAS 0O DIRECTOR DA CONTABILIDADE O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO
Paulo Santos Pedro Medalhas Luis Ribeiro
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Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Miguel Luis Kolback da Veiga, Antdnio José Baptista do Souto, Manrico lachia, Anténio Manuel Rodrigues Marques
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Anexo as Demonstracdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2007

(Valores expressos em euros)

Introducao

A Companhia de Seguros TRANQUILIDADE, SA (adiante designada por
Tranquilidade ou Companhia) resultou da transformacdo em sociedade
anénima de capitais maioritariamente plblicos da entdo empresa publica
Tranquilidade Seguros, EP, a qual foi formada a partir da fusdo da
Companhia de Seguros Tranquilidade, da Companhia de Seguros A
Nacional e da Companhia de Seguros Garantia Funchalense. Apés as duas
fases de privatizagao, ocorridas em finais de 1989 e de 1990, a Companhia
passou a ser detida maioritariamente pelo Grupo Espirito Santo. De referir
que a Companhia procedeu ainda a fusdo da ESIA - Inter - Atlantico
Companhia de Seguros, a data de 30 de Dezembro de 2004.

A Companhia prossegue o exercicio da actividade de seguros e resseguros
em todos os ramos técnicos "ndo vida" (com excepcdo do seguro de crédi-
to) para os quais obteve as devidas autorizacdes por parte do Instituto de
Seguros de Portugal. Em volume de prémios directos, os ramos técnicos de

maior significado sdo o ramo Automdével e o ramo de Acidentes e Doenca.

Presentemente, a Companhia opera através de dois escritérios em Lisboa
e no Porto, de 51 delegagdes localizadas em varias zonas do pais, de 60

lojas franchisadas, e de uma sucursal em Espanha.

As notas as contas incluidas no presente anexo respeitam a ordem estabe-
lecida no Plano de Contas para as Empresas de Seguros, sendo de referir
que os nimeros que ndo sdo indicados, ndo tém aplicacdo por inexistén-

cia de valores ou situagdes a reportar, ou nao sao relevantes.

1 Valores Comparativos

Os valores do exercicio de 2007 sdo comparaveis em todos os aspectos signi-

ficativos com os valores registados na coluna correspondente ao ano de 2006.

Em 31 de Dezembro de 2006, a rubrica Ganhos realizados em investimen-
tos inclui o montante de Euros 158 372 089 relativo a alienacdo da partici-
pacdo na Bes Vida, Companhia de Seguros, S.A.. A mais valia na alienagao
desta participacao, ascendeu a Euros 175 523 972, sendo o montante rema-
nescente face ao valor acima referido reconhecido através da rubrica recu-

peracdo de mais valias realizadas de investimentos (Euros 17 151 883).

3 Forma de Apresentacao,
Principais Principios Contabilisticos
e Critérios Valorimétricos Adoptados

3.1~ Apresentacao

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base nos livros e
registos contabilisticos da Companhia, mantidos em conformidade com o
Plano de Contas para as Empresas de Seguros, aprovado pela Norma n.°
7/94-R, de 27 de Abril, e subsequentes alteracdes descritas na Norma n.°
14/95-R de 20 de Julho, e ainda de acordo com as normas relativas a con-
tabilizacdao das operacdes das empresas de seguros estabelecidas pelo
Instituto de Seguros de Portugal.

3.2 . Principais principios contabilisticos
e critérios valorimétricos

Os principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos adopta-
dos na preparacdao das demonstracdes financeiras anexas foram os

seguintes:

3.2.1 .~ Especializacdo de exercicios

Os custos e os proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem res-
peito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento; o
rendimento das accées em carteira s6 é, contudo, contabilizado na altura

do recebimento dos dividendos atribuidos.

Uma vez que os prémios de seguro directo sdo reconhecidos como provei-
tos na data da emissdo ou renovacao da respectiva apdlice e os sinistros
sdo registados aquando da participagdo, sdo realizadas no final de cada
exercicio determinadas especializaces contabilisticas de custos e provei-

tos, como segue:

3.2.1.1 ~ Provisdo para prémios ndo adquiridos

A Provisdo para Prémios ndo Adquiridos é baseada na avaliacdo dos pré-

mios emitidos até ao final do exercicio, mas com vigéncia apés essa data.
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A Companhia, de acordo com a Norma n.° 19/94-R e 3/96-R do Instituto de
Seguros de Portugal, calculou esta provisao contrato a contrato, recibo a
recibo mediante a aplicacdo do método "pro-rata temporis" a partir dos
prémios brutos emitidos deduzidos dos respectivos custos de aquisicao,

relativos a contratos em vigor.

3.2.1.2 ~ Provisao para sinistros

A Provisdo para Sinistros corresponde ao valor previsivel dos encargos com
sinistros ainda ndo regularizados ou ja regularizados mas ainda ndo pagos,
no final do exercicio, bem como a responsabilidade estimada por sinistros
ocorridos até 31 de Dezembro de 2007 e ainda ndo participados e aos cus-
tos directos e indirectos associados a sua respectiva regularizacdo, no

final de cada exercicio.
Esta provisdo é determinada como segue:

a) A partir da andlise dos sinistros pendentes no final de cada exercicio e
da consequente estimativa da responsabilidade existente nessa data,
com excepcao dos ramos Acidentes de Trabalho na parte ndo relativa a
pensdes e Automével, a qual é calculada pelo método do custo médio.
E também calculada pelo método do custo médio a provisdo para

encargos futuros.

b) Pela aplicacdo de uma taxa genérica de 6%, com excepcdo dos ramos
Automovel, Doenca e Responsabilidade Civil, ao valor dos custos com
sinistros do exercicio relativos a sinistros declarados, de forma a fazer
face a responsabilidade com sinistros participados apds o fecho do
exercicio. Para os ramos Doenca Responsabilidade Civil e Automovel foi
efectuada uma analise actuarial tendo em conta as caracteristicas

especificas do negécio.

€) Por uma Provisdo Matemdatica que tem por objectivo registar a respon-
sabilidade da Companhia, no ramo de Acidentes de Trabalho, por
sinistros ocorridos até 31 de Dezembro de 2007 que envolvam
pagamentos de pensdes j4 homologadas pelo Tribunal do Trabalho ou
com acordo de conciliagdo ja realizado, e também a estimativa das
responsabilidades por pensdes de sinistros registados até 31 de
Dezembro de 2007 e que se encontram pendentes de acordo final ou

sentenca.

Adicionalmente, destina-se também a fazer face as responsabilidades
por pensdes de sinistros ja registados relativas a potenciais incapacidades

permanentes de sinistrados em tratamento em 31 de Dezembro de 2007.

A Provisdo Matemdtica relativa a sinistros ocorridos, envolvendo paga-
mento de pensdes e remicgdes, referentes ao ramo de Acidentes de
Trabalho é calculada pensdo a pensdo, mediante tabelas e formulas
estabelecidas pelo ISP, Ministério do Trabalho e legislacdo laboral em

vigor (ver nota 38).

3.2.1.3 ~ Provisdo para riscos em curso

A Provisdo para Riscos em Curso corresponde ao montante necessario
para fazer face a provaveis indemnizagdes e encargos a suportar apés o
termo do exercicio.

De acordo com o estipulado pelo Instituto de Seguros de Portugal, o mon-
tante da Provisdo para Riscos em Curso a constituir devera ser igual ao
produto da soma dos prémios brutos emitidos imputdveis ao(s)
exercicio(s) seguinte(s) (prémios ndo adquiridos) e dos prémios exigiveis
ainda ndo processados relativos a contratos em vigor, por um racio que
tem por base o somatoério dos racios de sinistralidade, despesas e cedén-

cia ao qual é deduzido o racio de investimentos.

3.2.1.4 ~ Provisdo para desvios de sinistralidade

A Provisdo para Desvios de Sinistralidade é constituida para os seguros de

Caucoes, Risco Atémico e Risco de Fenémenos Sismicos.

Para os seguros de Caugdes e Risco Atémico esta provisdo é constituida
quando o resultado técnico destes ramos for positivo. Esta provisdo é cal-
culada com base em taxas especificas estabelecidas pelo Instituto de
Seguros de Portugal aplicadas ao resultado técnico.

Para o Risco Fendmenos Sismicos, é calculada através da aplicagdo de um
factor de risco, definido pelo Instituto de Seguros de Portugal para cada

zona sismica, ao capital retido pela Companhia.

3.2.1.5 ~ ProvisOes para o resseguro cedido

As provisdes para o resseguro cedido sdo determinadas aplicando os crité-
rios acima descritos para o seguro directo. Relativamente a Provisdo para
Sinistros deve, consoante o resseguro provenha do seguro directo ou do
resseguro aceite, ser calculada em conformidade com o previsto no nor-

mativo em vigor.



3.2.1.6 ~ Provisdo para participacdo nos resultados

A Provisao para Participacao nos Resultados, inclui os montantes destinados
aos segurados ou aos beneficidrios dos contratos, sob a forma de participagao

nos resultados, desde que tais montantes ndo tenham sido ja distribuidos.

3.2.1.7 ~ Comissdes de mediacdo

As comissdes de mediacao sao representadas pela remuneracdo contra-
tualmente atribuida aos mediadores pela angariacdo de prémios de segu-

ro e sao registadas como custos no momento do processamento.

3.2.1.8 ~ Ajustamentos de recibos por

cobrar e de créditos de cobranca duvidosa

Os montantes destes ajustamentos sao calculados com base no valor dos
prémios por cobrar e nas dividas de cobrancga duvidosa, segundo a aplica-

¢do dos critérios estabelecidos pelo Instituto de Seguros de Portugal.

3.2.1.9 ~ Responsabilidade por férias e subsidio de férias

Incluida na rubrica de Acréscimos e Diferimentos do passivo, corresponde
a cerca de 2 meses de remuneragoes e respectivos encargos, baseada nos
valores do respectivo exercicio, e destina-se a reconhecer as responsabili-
dades legais existentes no final de cada exercicio perante os empregados

pelos servicos prestados até aquela data, a regularizar posteriormente.

3.2.2 .~ Investimentos financeiros

3.2.2.1 ~ Rendimento varidvel

Os titulos de rendimento varidvel, quando cotados, estdo valorizados pelo
valor de fecho do ultimo dia em que houve transaccdes. Os titulos para os
quais ndo existe cotacdo da Bolsa de Valores, encontram-se valorizados

pela proporcdo nos capitais préprios da empresa participada.

3.2.2.2 .~ Rendimento fixo

Os titulos de rendimento fixo adquiridos sdo apresentados ao valor de

aquisicdo quando emitidos com base no valor nominal. O prémio ou des-

conto verificado aquando da compra é amortizado de modo escalonado
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pelo periodo que decorre até a data de vencimento dos titulos, por contra-

partida de resultados.

No exercicio de 2007, a amortizacdo dos prémios liquidos dos descontos reflecti-
da na conta de Ganhos e Perdas ascendia a 328 577 euros (2006: 345 130 euros).

3.2.2.3 ~ Mais e menos-valias nao realizadas

As mais e menos-valias nao realizadas resultantes de diferencas apuradas
entre o valor contabilistico e o correspondente valor apurado segundo o

critério valorimétrico citado em 3.2.2.1, s3o registadas da seguinte forma:

a) As mais-valias relativas a titulos a representar provisdes técnicas sao
contabilizadas na conta técnica em "Mais-valias ndo Realizadas de
Investimentos". Estas mais-valias ndo realizadas sdo transferidas para

a conta "Reserva de Reavaliacdo Regulamentar"”.

As menos-valias sdo incluidas na rubrica "Menos-valias ndo Realizadas
de Investimentos". Estas menos-valias sdo compensadas pelo saldo da

conta "Reserva de Reavaliagao Regulamentar".

b) As mais-valias relativas a titulos nio afectos sdo contabilizadas na
conta ndo técnica em "Mais-valias ndo Realizadas de Investimento".
Estas mais-valias ndo realizadas sdo transferidas para a conta "Reserva

de Reavaliacdo Regulamentar”.
As menos-valias sdo incluidas na conta "Menos-valias ndo Realizadas
de Investimentos". Estas sdo compensadas pelo saldo da conta de

"Reserva de Reavaliacdo Regulamentar”.

A "Reserva de Reavaliagao Regulamentar" apenas pode ser utilizada

para os fins e de acordo com a ordem de prioridades que se indicam:

1° Compensacao de menos-valias ndo realizadas de investimentos.

2° Cobertura de prejuizos acumulados até ao fim do exercicio em que
foi constituida.

3% Registo das Mais-Valias Realizadas de Investimentos na rubrica da

conta ndo técnica "Recuperacdo de Mais e Menos-Valias Realizadas

de Investimentos" ou incorporacdo no capital social (Ver nota 3.2.2.4).

3.2.2.4 ~ Mais e menos-valias realizadas

As Mais e Menos-Valias Realizadas que resultam da venda de iméveis e de titulos

de rendimento sdo reconhecidas como resultados no exercicio em que ocorrem.
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3.2.2.5 ~ Rendimentos

O rendimento das accdes em carteira é contabilizado na altura do recebi-
mento dos dividendos atribuidos; em relacdo as obrigacdes e outros titulos,

procede-se a especializacdo dos seus rendimentos no final do exercicio.

3.2.2.6 .~ Terrenos e edificios

Os iméveis de rendimento e os imoéveis de uso proprio sdo valorizados com

base no:
a) Valor de mercado.
b) Custo de aquisicao.

De acordo com a Norma n.° 7/94-R de 27 de Abril e a Circular n.® 41/95 de
20 de Julho do Instituto de Seguros de Portugal, a Companhia avaliou até
31 de Dezembro de 2007 pelo valor de mercado a generalidade dos imdveis
de rendimento e de servico préprio. No ambito do processo de adopgao
das Normas Internacionais de Contabilidade, a Companhia deu continui-
dade neste exercicio a politica adoptada em 2005 de avaliacdes anuais.

Em resultado das reavaliacoes efectuadas no exercicio de 2007, relativa-
mente a imodveis, os valores contabilisticos destes foram diminuidos em
1223 460 euros (2006: aumento de 6 022 894 euros) por contrapartida da
rubrica de "Reserva de Reavaliacao Regulamentar”.

De acordo com as normas do Instituto de Seguros de Portugal, os iméveis
ndo sdo amortizados.

3.2.3 . Imobilizacdes incorpdreas

As imobilizacdes incorpdéreas sao valorizadas ao custo de aquisicao e sdo
constituidas, basicamente, por despesas com i) projecto sobre o desenvol-

vimento do sistema de informacao e ii) benfeitorias em imdveis alheios.

As imobilizaces incorpdreas sdo amortizadas em quotas anuais, pelo
método das quotas constantes, durante 3 anos ou 5 anos, conforme a sua

natureza, a contar da data em que sao incorridos os respectivos custos.
3.2.4 . Mobiliario e material
Estes bens do imobilizado estao contabilizados ao respectivo custo histé-

rico de aquisicdo e as suas amortizacdes sdo calculadas através da aplica-
cdo do método das quotas constantes, com base nas seguintes taxas

anuais, com excepcdo das viaturas que sdo registadas por duodécimos, as

quais reflectem, de forma razodvel, a vida (til estimada dos bens:

Equipamento administrativo 12,5%a 25%
Méquinas e ferramentas 12,5% a 25 %
Equipamento informatico 25%a 33,33 %
Instalagdes interiores 10% a 16,66 %
Material de transporte 25%

Equipamento hospitalar 12,5% a 33,33 %

Outro equipamento 12,5% a 33,33 %

3.2.5 .~ Contratos de locacao financeira

Os contratos de locacdo financeira sdo registados, na data do seu inicio,
como activo (imobilizado corpéreo) e passivo (credores), pelo custo de
aquisicao da propriedade locada, o qual é equivalente ao valor actual das
rendas de locacdo financeira.

3.2.6 ~ Responsabilidade por pensdes

complementares de reforma

Em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho para o sector segu-
rador, a Companhia assumiu o compromisso de conceder aos seus emprega-
dos, com contrato de trabalho em vigor a data de 22 de Junho de 1995 e que
tenham sido admitidos na actividade seguradora até essa mesma data, pres-
tagdes pecuniarias para complemento de reforma. Estas prestacdes serdo
concedidas conforme o estipulado nas clausulas 51* a 60* do Contrato
Colectivo de Trabalho do Sector Segurador, de acordo com a revisao de 1995,
publicada no Boletim de Trabalho e Emprego, 1? série, n.° 23, de 22 de Junho
de 1995. Para além destas, a Companhia tem ainda responsabilidades com os
Administradores, segundo o Regulamento do Direito a Pensdo ou
Complemento de Pensdes de Reforma estatuido no artigo 24° do Contrato de
Sociedade aprovado em Conselho de Administracdo e em Assembleia Geral
datada de 21 de Marco de 2007 (Ver Nota 45.2).

A Companhia constituiu um Fundo de Pensdes que se destina a cobrir as
responsabilidades inerentes ao plano mencionado nos paragrafos anterio-
res. Desde o exercicio de 2005, passou a englobar os encargos com a segu-

ranca Social subjacentes as Pensdes de Pré - Reforma.

As contribui¢cbes para o Fundo sao determinadas de acordo com o respec-
tivo plano técnico-actuarial e financeiro, o qual é revisto anualmente, de
acordo com a técnica actuarial, e ajustado em funcao da actualizacdo das
pensdes, da evolugdao do grupo de participantes e das responsabilidades a
garantir, e, ainda, com a politica prosseguida pela Companhia de cobertu-

ra total das responsabilidades actuarialmente determinadas.



3.2.7 ~ Imposto sobre o rendimento

O Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) é determina-
do com base em declaracbes de auto-liquidacdo, elaboradas de acordo
com as normas fiscais vigentes. Estas declaragdes ficam sujeitas a inspec-
cdo e eventuais ajustamentos por parte das autoridades fiscais durante
um periodo de quatro anos, contado a partir do exercicio a que respeitam.
Contudo, quando existam prejuizos fiscais a reportar, o periodo passivel
de inspeccdo estende-se até aos seis exercicios seguintes. Os prejuizos
fiscais podem ser deduzidos aos eventuais lucros tributdveis que se apu-
rem nos seis exercicios seguintes.

O conceito de impostos diferidos, resultante das diferencas temporarias
entre os resultados contabilisticos e os fiscalmente aceites para efeitos de
tributacdo em IRC, foi adoptado pela Companhia aquando da apresenta-

cdo anual de contas (ver nota 20).

4 . Operacoes em Moeda Estrangeira

Os valores de activos e passivos expressos em moeda de paises ndo parti-
cipantes na Unido Econémica e Monetaria (U.E.M) foram convertidos para
euros utilizando o Ultimo cambio de referéncia fixado pelo Banco de
Portugal.

As diferencas entre as taxas em vigor na data da contratacdo e as vigentes

na data do balanco, foram registadas nos resultados correntes do exercicio.

6 .~ Especificacbes de Dados
Relativos a Empresas do Grupo e Associados

A companhia é detentora de participagdes qualificadas nas seguintes

empresas (valores relativos a 31 de Dezembro de 2007):

35 ~ Tranquilidade

T - Vida - Companhia de Seguros, SA
Sede Social: Av. da Liberdade, 242 - 1250 - 149 Lisboa

Capital detido 100%
Capital Social 20 000 000
Capitais Proprios 80438536
Resultado Liquido 4388331
Prémios Brutos Emitidos 78 000 715
Nimero Médio de Colaboradores 12

Bes, Companhia de Seguros, SA
Sede Social: Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 75-11° 1070-061 Lisboa

Capital detido 25%
Capital Social 15 000 000
Capitais Proprios 24729 028
Resultado Liquido 4 689 059
Prémios Brutos Emitidos 73171127
Nimero Médio de Colaboradores 47

Advancecare - Gestdo e Servicos de Satide, SA
Sede Social: Pr. José Queiroz, 1 - Piso 4° 1800-238 Lisboa

Capital detido 50,99%
Capital Social 4500 000
Capitais Proprios 9014 337
Resultado Liquido 1822418
Volume de Negdcios 11425436
Nimero Médio de Colaboradores 232

Esumédica - Prestacdo de Servicos Médicos, SA
Sede Social: Av. da Liberdade, 242 1250-149 Lisboa

Capital detido 75%
Capital Social 1500 000
Capitais Proprios -283 439
Resultado Liquido -333129
Volume de Negdcios 4355038
Nimero Médio de Colaboradores 42

Fiduprivate, SA
Sede Social: Rua Dr. Brito CAmara, 7 9000-039 Funchal

Capital detido 75%
Capital Social 125 000
Capitais Proprios 616 407
Resultado Liquido -171 802
Volume de Negdcios 631 231
Nuimero Médio de Colaboradores 5

ES Contact Center, Gestdo de Call Center, SA
Sede Social: Av. Infante D. Henrique, 343 1800-218 Lisboa

Capital detido 20,42%
Capital Social 1 500 000
Capitais Proprios 1718 290
Resultado Liquido -218 990
Volume de Negdcios 12785554
Nidmero Médio de Colaboradores 505
Europ Assistance - Companhia Portug de Seguros de Assisténcia, SA

Sede Social: Av. Alvares Cabral, 41 - 3° 1250-015 Lisboa

Capital detido 24%
Capital Social 5 000 000
Capitais Proprios 9623 375
Resultado Liquido 1210784
Prémios Brutos Emitidos 25966 167
Nimero Médio de Colaboradores 135

O capital da companhia é detido na sua globalidade pela PARTRAN
Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.G.P.S., S.A. com sede na rua
de S. Bernardo, 62 - 1200 826 Lisboa, a qual elabora contas consolidadas,

tendo a Tranquilidade, neste contexto, solicitada a dispensa de elaboracao



36 . Relatdrio e Contas

de contas consolidadas, nos termos previstos na alinea a) do n.° 1 do art.
4.° do Decreto-Lei 147/94 de 25/05.

As contas destas entidades sdo englobadas no perimetro de consolidacdo

da ESFG - Espirito Santo Financial Group.

Em finais de 2007 foi criada uma entidade para abordar o mercado de
canais directos (Seguros Logo, S.A.) com o capital de 15 000 000,00 de
euros, subscrito na totalidade pela Tranquilidade, cujo inicio de actividade

ocorreu a 1 de Janeiro de 2008.

7 - Numero Médio de Colaboradores
por Categorias Profissionais

O nimero médio de trabalhadores ao servigo da Companhia por categoria

profissional relativo a 31 de Dezembro de 2007, é analisado como segue:

Direccao 62
Quadro Técnico 201
Quadro Técnico - Administrativo 375
Quadro Comercial 172
Quadro Informatico 35
Quadro de Apoio Geral 8
Quadro de Electricistas 1
TOTAL 854

Estes quantitativos devem ser complementados com 4 colaboradores
afectos a sucursal de Espanha.

8 ~ Montante dos Custos com
o Pessoal Referentes ao Exercicio

Os custos com pessoal referentes aos exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2007 e 2006 sao analisados como segue:

euros

Rubricas 2007 2006
Remuneracdes

- dos érgdos sociais 1251784 1064 860

- do pessoal 27774790 | 26474182
Encargos sobre remuneragoes 6045881 5925481
Custos com pensoes

- Prémios e contribuicdes para pensoes” - 440 000
Outros custos 2184018 2573077
TOTAL 37 256 473 | 36 477 600

“Ver nota 45.2

10 ~ Imobilizacées Incorporeas

Os valores liquidos das imobilizagées incorpéreas encontram-se detalha-
dos da seguinte forma:

euros

Descricao 2007 2006
Despesas de Investigacao e Desenvolvimento 9503483 | 10905428
Despesas em edificios arrendados 801 142 609 631
Imobilizagdes em curso 1969 398 189 707
TOTAL 12274023 | 11704 766

12 . Dividas de Cobranca Duvidosa

As dividas de cobranca duvidosa para os exercicios findos em 31 de
Dezembro de 2007 e 2006, sdo analisadas como segue:

euros

Descricao 2007 2006

Outros devedores

por operacdes de seguro directo 9267941 | 10650999
por operagdes de resseguro 713 746 818 511
por outras operagoes 625579 2076 705
TOTAL 10607 266 | 13 546 215

13 ~ Compromissos com Garantias Prestadas

Para prestacdo de caucdo, resultante de processos pendentes junto dos
tribunais civis decorrentes fundamentalmente de processos de sinistros, a
Companhia tem garantias bancarias constituidas a data de 31 de
Dezembro de 2007, no montante Euros 1 448 110 (2006: Euros 1 260 832).

15 ~ Decomposicao do Capital Social

A totalidade do capital é representada por 27 000 000 accbes escriturais

nominativas de valor nominal unitario de 5 Euros.

20 ~ Imposto sobre o Rendimento

A companhia tem sido objecto de inspecgdes anuais pela DGCI, cujo ultimo
relatério se refere ao exercicio de 2005, ndo se constatando ajustamentos

significativos as declaragdes entregues em exercicios anteriores.



37 ~ Tranquilidade

Por se encontrar pendente de aceitacdo por parte da Administracao Fiscal,
o reporte fiscal da ESIA - Inter-Atlantico, no valor de 42 886 243 euros, nao

foi ainda considerado para efeitos de estimativa de imposto a pagar.

Os impostos sobre lucros foram calculados com base nos critérios fiscais
vigentes a data do balanco, sendo em 31 de Dezembro de 2007 de Euros
2105 215 (2006: Euros 40 514 637), e podem ser analisados como segue:

euros

2007 2006
Imposto corrente 1651973 | 29835064
Imposto diferido 453242 | 10679573
TOTAL 2105215 | 40514637

A decomposicdo dos activos e (passivos) por impostos diferidos reconhe-

cidos em balango em 2007 e 2006, é como segue:

euros

2007 2006
Investimentos -2529789 -1 337 866
Outras provisdes 848 845 1302087
TOTAL -1680 944 -35779

O imposto diferido foi reconhecido no periodo da seguinte forma:

euros

2007 2006
Imposto diferido reconhecido nos resultados 453242 | 10679573
Imposto diferido reconhecido
na reserva de reavaliacao regulamentar 1191923 1337866
TOTAL 1645165 | 12017 439

21 . OperacOes em Regime de Locacdo Financeira

Relativamente a operacdes em regime de locacdo financeira destacam-se
as seguintes rubricas:

euros

2007 2006
Imobilizagdes corpdreas - Equipamento informéatico 8489 157 7 326 366
Imobilizagdes corpdreas - Material Transporte 620 595 499 606
Amortizagdes acumuladas respeitantes ao imobilizado 7212155 5878 862
Credores por operacdes de leasing 2958177 2365717

22 . Inventario de Titulos e Participacdes Financeiras

Ver anexo n.°1

22 - A ~ Avaliacao de Determinados
Instrumentos Financeiros ao Justo Valor

euros

Tipo de Instrumento Financeiro Valor de Balango Justo Valor
Participacdes em empresas do grupo e associadas 41 744 769 41 744 769
Accdes e outros titulos de rendimento varidvel 102 529 028 113934 617
Titulos de rendimento fixo 284 061 673 270 625 002
TOTAL 428 335470 | 426 304 388
Diferenca entre o valor de balancgo e o justo valor -2 031 082

O justo valor dos activos foi determinado utilizando, para titulos de rendi-
mento fixo ou varidvel listados em mercado organizado, a dltima cotagdo
disponivel dos mercados considerados mais representativos para a correc-
ta formacao do preco desse Activo. No caso de Activos ndo listados utili-
zou-se, na medida do possivel, modelos de avaliacdo usualmente utiliza-
dos pelo mercado para a valorizacdo desses Activos. No caso especial de
titulos de rendimento varidvel ndo listados utilizou-se o valor dos capitais
préprios correspondentes apropridveis em funcao da participacdo detida e
ainda nalguns casos a avaliacdo decorrente da aplicagdo do método de
Discounted Free Cash Flows. No caso de titulos de rendimento fixo utili-

zou-se o valor expectavel de reembolso desse Activo.



23 ~ Imobilizagbes e Outros Investimentos Financeiros

Discriminacdo dos movimentos efectuados em imobilizacdes corpéreas e

incorpéreas e correccoes de valor de varias rubricas de investimentos.

23.1 ~ Imobilizacdes incorpdreas e imobilizacdes corpéreas

38 . Relatdrio e Contas

euros

Rubricas Saldo Inicial Aumentos Transferéncias Alienagoes Amortizacdes do Exercicio Saldo Final
e Abates (valor liquido)
Valor Bruto Amortizagées Aquisicoes Reavaliagoes Reforco  Regularizagées
IMOBILIZAGCOES INCORPOREAS
Despesas de constituicdo e instalacao 8851 8851 - - 8851 - - 8851 -
Despesas de investigacao e desenvolvimento 29 224 370 18318 942 3826 362 - 7214717 - 5167 197 7153 607 9503 483
Despesas em edificios arrendados 1204577 594 946 694 549 - 243988 - 503 038 243988 801 142
Outras imobilizacdes incorporeas 258 523 258 523 - - 258 523 - - 258 523 -
Imobilizagdes em curso 189 707 - 4503703 - 2724012 - - - 1969 398
subtotal 30886 028 19181 262 9024614 = 10450 091 = 5670 235 7 664 969 12 274 023
IMOBILIZAGOES CORPOREAS
Equipamento administrativo 4834821 4084 207 282124 - 831 445 - 247172 831 445 785 566
Méaquinas e ferramentas 3200 164 3107 070 227 217 - 1537297 - 77737 1537297 242 574
Equipamento informatico 33 305 382 30191 956 1350072 - 1248 - 1747 860 600 2714990
Instalagdes interiores 402 290 381768 - - 1174 - 5284 1174 15238
Material de transporte 632 699 359507 315234 - - 204 486 139320 179190 423 810
Outras imobilizagoes corpéreas 1052415 926 854 2597 - 64 812 - 39505 64 812 88653
subtotal 43427771 39 051 362 2177 244 o 2435976 204 486 2256 878 2614518 4270831
TOTAL 74 313799 58 232 624 11 201 858 = 12 886 067 204 486 7927113 10 279 487 16 544 854
23.2 .~ Terrenos e edificios
euros
Rubricas Saldo Inicial Aquisicoes e Reavaliacao Transferéncias Alienagées Saldo Final
Beneficiagdes® e Diminuicdo
Valor de Valor de de Valor @ Valor de Valor de Valor de Valor de Valor de Valor de
Aquisicdo @ Balango @ Aquisicdo ® Balango © Aquisicdo Balango ©® Aquisicdo © Balango @9
Terrenos e edificio
Servico préprio 69923133 72919 990 689 550 -1231977 -2172136 -3702 500 11316102 10679 588 57 124 445 57 995 475
Rendimento 50 136 590 71469191 364 919 8517 2172136 3702500 1283547 2081183 51 390 098 73 463 944
TOTAL 120 059 723 144 389 181 1054 469 -1223 460 = = 12 599 649 12760 771 108 514 543 131 459 419

(9) = (VHBW(EH7)
(10)=(2)+(3)+(@)1+(6)-8)



23.3 ~ Investimentos em empresas do grupo e outros investi-

mentos financeiros (excepto titulos)

39 ~ Tranquilidade

euros

Rubricas Saldo inicial Aumentos  Diminuicdes de Valor Saldo Final
Investimentos em empresas do grupo e associadas

Empréstimos a empresas do grupo 55 786 854 7762 500 3239000 60 310 354

Empréstimos a empresas associadas - 102 083 - 102 083
Outros investimentos financeiros

Empréstimos hipotecarios 1402338 - 160577 1241761

Outros empréstimos

Outros 9269128 503 895 196 943 9576 080

Depdsitos em instituicdes de crédito - 80 630 000 - 80 630 000
Depésitos junto de empresas cedentes 8639 16 325 22746 2218
TOTAL 66 466 959 89 014 803 3619 266 151 862 496

24 . Movimentos Relativos a Reavaliacoes

euros

Rubricas

Investimentos

Reserva de Reavaliacdo
Inicio do exercicio
Aumentos
Outras
Diminuicdes
Recuperacdo de mais/menos valias realizadas (ver nota 3.2.2.4)
Qutras
Fim do exercicio
Custos histéricos
Reavaliacdes

Valores contabilisticos reavaliados

26 006 868

7078 310

- 4454 000
10376 108
27163070
241871398
33861818
275733216

25 ~ Explicacao do Tratamento Fiscal
da Reserva de Reavaliacdo

As mais e menos-valias fiscais a apurar aquando da venda dos investimen-

tos, de acordo com o Artigo 43° do Cddigo do IRC, resultam da diferenca

entre o valor de venda e o valor de aquisicdo. As valorizacdes intercalares

com consequente apuramento de mais e menos-valias nao realizadas e a

eventual constituicdo ou desconstituicdo da reserva de reavaliacdo, nao

foram tributadas.



40 . Relatério e Contas

26 - Ajustamentos e Outras Provisdes

Desdobramento das contas de Ajustamentos e Outras Provisdes

euros

Contas Saldo inicial Aumento Reducao Saldo Final

Ajustamentos de recibos por cobrar
De outros tomadores de seguro 7472199 = 890 259 6 581 940

Ajustamentos de créditos de cobranca duvidosa

De outros tomadores de seguro 3237182 = 1366 701 1870481

Outras provisdes

Pensdes de reforma 269 252 - 9350 259902
Pensdes de pré-reforma 12 480 42578 - 55058
Impostos 55463 261 560 - 317023
Outros riscos e encargos 1291019 - 137950 1153069

1628214 304 138 147 300 1785052

28 .~ Demonstracées dos Resultados Extraordindrios

euros

Custos e Perdas Exercicios Proveitos e Ganhos Exercicios
2007 2006 2007 2006
Donativos 100 276 73852 Restituicdo de impostos 422 296 -
Mecenato 265 196 169 222 Recuperacdo de dividas - -
Despesas confidenciais - - Reducdo de amortizagdes e provisdes 954 171 491 349
Perdas em imobilizagdes corpéreas - 73379 Ganhos em imobilizagdes corpéreas 18 155 14 945
Ofertas a clientes 288 000 291 552 Correcgdes relat.a ex. anteriores 1065197 1762823
Dividas incobraveis 67 249 352591 Outros prov. e ganhos extraord. 3923935 1242568
Multas e penalidades 39578 4663 Resultados extraordinarios - 8562 286
Quotizagdes diversas 149 322 40 474
Correcgoes relat. a ex anteriores 2519450 489 252
Qutros custos e perdas extraord. 482112 10 578 986
Resultados extraordinarios 2472571 -
6 383 754 12073 971 6 383 754 12 073 971




Em 31 de Dezembro de 2006, a rubrica Outros custos e perdas extraordi-
narias, inclui o montante de Euros 9 500 000 relativo a constituicdo de uma
provisao para reformas antecipadas.

32~ Contratos de Seguros com Garantias Suspensas

Na rubrica Tomadores de seguros encontra-se registado o montante de Euros
46 761 730 (2006: Euros 41 772 559) referente ao valor de recibos de prémios
por cobrar, do qual Euros 8 437 781 (2006: Euros 9.808.428) dizem respeito a
contratos de seguro com prémios em atraso, estando o risco de ndo cobran-
ca destes valores coberto pelos ajustamentos de recibos por cobrar.

33 Provisoes Técnicas

Valores referentes as seguintes provisdes técnicas

41 - Tranquilidade

€euros

Rubricas

Montante Custos de Valor de Valor de
Calculado Aquisicao Balango 2007 Balanco 2006
Diferidos

Provisdo p/ prémios ndo adquiridos 118 231622 23458 963 94 772 659 94 692 976
Provisdo para riscos em curso 7 250453 - 7 250453 4501 162
Provisdo para sinistros 520 627 843 - 520 627 843 495 512 840
Provisdo p/ desvios de sinistralidade 3753458 3753458 3348428
Provisdo p/ participagdo resultados 540 000 540 000 270 000




34 . Provisdo para Sinistros Ocorridos em Exercicios
Anteriores, seus Reajustamentos e
Custos com Sinistros

34.1 . Desenvolvimento da provisao para sinistros ocorridos

em exercicios anteriores e dos seus reajustamentos

42 . Relatério e Contas

euros

Ramos/Grupos de Ramos

Provisdo para Sinistros
em 31/12/2006%"

Custos com Sinistros*
Montantes Pagos
no Exercicio?®

Provisdo para Sinistros*
em 31/12/2007 @

Reajustamentos@+2-)

NAO VIDA

Acidentes e Doenca

Incéndio e Outros Danos

Automovel
-Responsabilidade Civil
-Outras Coberturas

Maritimo, Aéreo e Transportes

Responsabilidade Civil Geral

Crédito e Caucao

Proteccdo Juridica

Diversos

TOTAL

174 614 956
29 343 599

244195197
22002 846
6359 670
17 142 925
1385397
175714
292536
495 512 840

27129548
12300 886

60 386 438
7349725
2284 849
2377720

299 884
50530
252836
112432416

141825177
12929127

186 085 203
11983543
3499835
14 993 261
1541480
28 362
72442
372958 429

-5660 231
-4 113585

2276 443
-2 669 578
-574 986
228 057
455967
-96 823
32741

-10 121 995

* Sinistros ocorridos no ano 2006 e anteriores.



34.2 . Discriminacdo dos custos com sinistros

43 - Tranquilidade

euros

Ramos/Grupos de Ramos

Montantes
Pagos - Prestacées®”

Montantes
Pagos - Custos de
Gestdo de Sinistros

Variagao da Provisao
para Sinistros®

Custos com
Sinistros@=0+@+()

Imputados®
SEGURO DIRECTO
Acidentes e Doenca 52817678 4 361 066 9506 804 66 685 548
Incéndio e Outros Danos 22140674 1169983 -1583953 21726 705
Automovel
- Responsabilidade Civil 85308 741 5778169 9436 782 100523 692
- Outras Coberturas 22916118 1948 909 5495 827 30 360 854
Maritimo, Aéreo e Transportes 4 483 415 222 045 340956 5046 416
Responsabilidade Civil Geral 2777673 308 848 568 489 3655010
Crédito e Caucao 298 734 3424 156 211 458 370
Proteccao Juridica 26 996 25720 -96 645 -43930
Diversos 331964 2187 378116 712 267
TOTAL 191 101 994 13 820351 24 202 587 229124932
Resseguro Aceite 8067 - 5560 13628
TOTAL GERAL 191 110 061 13820351 24 208 148 229138 560

A provisdo para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda nao
pagos, a data do balango, e inclui uma provisdo estimada no montante de
Euros 25 270 294 (2006: Euros 26 987 593) relativo a sinistros ocorridos
antes de 31 de Dezembro de 2007 ainda ndo reportados (IBNR).

Adicionalmente, a provisdo para sinistros inclui uma estimativa no mon-
tante de Euros 5 980 262 (2006: Euros 5 975 215) de encargos de gestdo
relativos a regularizagdo dos sinistros pendentes e ndo declarados.

Relativamente a provisdo para sinistros de Acidentes de Trabalho esta
incluido o montante de Euros 121 817 603 (2006: Euros 117 665 385) refe-

rente a provisdo matematica para Acidentes de Trabalho.

35 ~ Reajustamentos mais Relevantes
Relativos ao Desenvolvimento da Provisao
para Sinistros Ocorridos em Exercicios Anteriores

No grupo de ramos Acidentes e Doenga, os ajustamentos devem-se princi-
palmente ao ramo Acidentes de Trabalho e derivam da recuperacdo de
montantes pagos, em sinistros de anos anteriores a 2007.

Relativamente aos grupos de ramos Incéndio e Outros Danos, Maritimo,
Aéreo e Transportes e Proteccdo Juridica, os ajustamentos resultam do

encerramento de processos com custo inferior ao inicialmente previsto.

Ha ainda outros ajustamentos, respeitantes a sinistros ocorridos em anos
anteriores, mas que resultam da gestdo corrente da funcdo gestdo de
sinistros, ndo sendo significativos face ao montante global da provisao
para sinistros constituida.

36 ~ Métodos de Valorimetria Aplicados
aos Investimentos

Os métodos de valorimetria aplicados aos investimentos encontram-se
especificados na nota 3.



44 . Relatério e Contas

37 . Valor Actual dos Terrenos e dos Edificios

O método utilizado para a determinacao do valor actual dos terrenos e dos
edificios é o referido na nota 3 e a respectiva discriminacdo, segundo o

exercicio correspondente a sua avaliagdo, é a seguinte :

euros

Exercicio da Ultima Avaliacao Valor de Aquisicao Valor de Balango

2007 4709 481 2745 351
2006 98 729 190 122738 841
2005 4624 509 5640 594
2004 451 361 334633

Este quadro refere-se apenas a avaliacGes efectuadas por técnicos aprova-
dos pelo Instituto de Seguros de Portugal, ndao existindo avaliagbes ante-

riores ao ano de 2004.

38 ~ Hipoteses Consideradas no Cdlculo das
Provisdes Matematicas do Seguro de
Acidentes de Trabalho

As Provisdes Matemdticas do seguro de Acidentes de Trabalho sdo calcu-
ladas de acordo com a Norma regulamentar 15/2000-R, de 23 de
Novembro, isto é, aplicando a tdbua de mortalidade TD 88/90 com uma

taxa de juro de 5,25% e encargos de gestao de 0% para as Pensdes
Remiveis, e a formula preconizada na mesma norma para as nao remiveis,
apo6s calculo da reserva matematica com base na tdbua de mortalidade PF

60/64 com taxa de juro de 6% e 4% de encargos de gestao.

39 ~ Valores Recuperaveis Relativamente a Sinistros

Os montantes recuperaveis, relativamente a prestacdes efectuadas pela
ocorréncia de sinistros, provenientes da aquisicdo dos direitos ou da
obtencao da propriedade, encontram-se relevados contabilisticamente

nas respectivas rubricas e ascendem aos seguintes montantes:

euros

2007 2006

Tomadores de seguros 2238687 1443569

O risco de ndo cobranca dos reembolsos acima referidos esta coberto por
um ajustamento de créditos de cobranca duvidosa no montante de Euros
618 704 (2006: Euros 625 170).

Quanto a obtencdo da propriedade legal dos bens seguros (salvados) o
valor é de 504 439 euros.



40 ~ Informacoes Relativas ao Seguro Nao-Vida

40.1 ~ Discriminacdo de alguns valores por ramos

45 - Tranquilidade

Ramos/Grupos de Ramos

Prémios Brutos

Prémios Brutos

Custos com

Custos de

Saldo de Resseguro™

Emitidos Adquiridos Sinistros Brutos* Exploragdo Brutos*
SEGURO DIRECTO
Acidentes e Doenca 103 313 445 102 142 998 66 685 548 30443 235 -4 462 198
Incéndio e Outros Danos 56 387 803 55796 978 21726 705 22671079 -10 327 866
Automovel
- Responsabilidade Civil 122930279 125772852 100 523 692 35070033 667 966
- Outras Coberturas 48862111 47 832169 30 360 854 16 300 439 -491 634
Maritimo, Aéreo e Transportes 8761483 8823503 5046 416 2714 509 -669 080
Responsabilidade Civil Geral 10 057 509 9383791 3655010 4 125 504 -878 592
Crédito e Caugao 122632 195 357 458 370 77128 -74 646
Protecc¢ao Juridica 23930 25116 -43 930 15794 -
Assisténcia 9974671 9533515 - 1722071 -8 453 566
Diversos 1540522 1532396 712 267 412 626 -414 378
361 974 385 361038 675 229124 932 113552418 -25 103 994
Resseguro Aceite 405 803 366 431 13628 16 299 -257 229
362 380 188 361 405 106 229 138 560 113 568 717 -25 361 223
* Sem dedugéo da parte dos Resseguradores.
** Favorével aos Resseguradores
41 .~ Relatos por Segmentos
a) Relato por segmentos de negécio
euros
Rubricas Ramos Acidentes Incéndio Automével
Nao Vida Trabalho
Prémios brutos emitidos 362380188 62 350 387 56 681 329 171792 390
Prémios de resseguro cedido -48 125 427 -433 240 -19398 214 -2 405 564
Prémios brutos adquiridos 361 405 106 62067 118 56 081 797 173605021
Resultado dos investimentos 36 334 905 10 275 360 2977 473 19776 358
Custos com sinistros brutos 229138 560 43195085 21725947 130884 546
Custos de exploracdo brutos 113568 717 16 269 073 22 680 247 51370472
Resultado técnico 25153490 11148 866 2757950 10676 780
Activos afectos a representacdo das provisdes técnicas 692121197 195511621 56 981 722 376 719 361
Provisdes técnicas 626 944 413 177 100 367 51615775 341 243 846




b) Relato por segmentos geograficos
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€euros

Rubricas Portugal Espanha Total
Prémios brutos emitidos 361 665 540 714 648 362380188
Prémios de resseguro cedido -48 074 340 -51 087 -48 125 427
Prémios brutos adquiridos 360 727 275 677 831 361 405 106
Resultado dos investimentos 36 319531 15374 36 334 905
Custos com sinistros brutos 228932310 206 250 | 229138560
Custos de exploracao brutos 113223582 345135 113568 717
Resultado técnico 25044138 109 352 25153490
Activos afectos a representacdo das provisdes técnicas 691 758 100 363 097 692121197
Provisdes técnicas 626 615 509 328 904 626 944 413

43 . Comissoes Relativas ao Seguro Directo

O montante das comissdes relativas ao seguro directo é constituido por:

euros

2007 2006
Comissdes de mediacdo e corretagem 33316 044 | 31890435
Comissdes de cobranca 2205 946 2202001
TOTAL 35521990 | 34092436

44  Investimentos Segundo a sua Afectagao

De acordo com as disposicoes legais vigentes para as empresas de segu-

ros, a Companhia é obrigada a afectar investimentos pelo total das provi-

sdes técnicas, de acordo com os limites estabelecidos pelo Instituto de

Seguros de Portugal. Em 31 de Dezembro de 2007, a afectagao de investi-

mentos é como segue:

euros

Rubricas Seguro ndo Vida Livres
Terrenos e edificios 131459419 -
Investimentos em empr. do grupo e associadas 100 869 329 1287877
Outros investimentos financeiros 464 254 342 | 13784 200
Depdsitos junto de empresas cedentes 2218 -
Total 2007: 696 585 308 | 15072 077
Total 2006: 734710340 | 19025028




45  QOutras Informacdes Consideradas Relevantes

45.1 ~ Demonstracdo das alteracdes nos capitais proprios

47

~ Tranquilidade

euros

Capital Reservas de Resultados Resultado Liquido Total do
Reavaliagao Transitados do Exercicio Capital Préprio
e Outras Reservas

Saldo em 31 de Dezembro de 2005 135 000 000 33091 839 (6276 879) 26 772701 188 587 661
Dotacdo da reserva de reavaliacdo regulamentar - 16 791 061 - - 16 791 061
Recuperagdo de mais e menos valias realizadas de investimentos - (23 876 032) - - (23876 032)
Aplicacdo dos resultados de 2005 - - 3445181 (3445181) -
Distribuicdo de dividendos - - - (23327 520) (23327 520)
Distribuicdo de dividendos antecipados - - (76 761 000) - (76 761 000)
Resultado liquido do exercicio - - - 157 228 262 157 228 262
Saldo em 31 Dezembro de 2006 135 000 000 26 006 868 (79 592 698) 157 228 262 238642432
Dotacdo da reserva de reavalicao regulamentar - (3297 799) - - (3297 799)
Recuperacdo de mais e menos valias realizadas de investimentos - 4 454 000 - - 4 454 000
Aplicagao dos resultados de 2006 - - 16 227 811 (16227 811) -
Distribuicdo de resultados - - 4000 451 (4000 451) -
Distribuicdo de dividendos - - 72760 550 (137 000 000) (64 239 450)
Resultado liquido do exercicio - - - 23474 224 23474224
Saldo em 31 Dezembro de 2007 135 000 000 27 163 069 13396 114 23474 224 199 033 407

A legislacdo portuguesa aplicdvel ao sector segurador exige que a Reserva
Legal, que ndo é passivel de distribuicdo, seja reforcada com pelo menos

10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do capital social.

45.2 .~ Responsabilidades com pensdes
de reforma e outros beneficios

A Companhia assumiu a responsabilidade de pagar aos empregados pen-
soes de reforma por velhice e pensdes de reforma por invalidez nos termos

do estabelecido no Contrato Colectivo dos Trabalhadores de Seguros

(“CCT"). Adicionalmente assumiu a responsabilidade de assisténcia médi-

ca aos pré-reformados.

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o nimero de participantes abrangi-

dos pelo plano beneficios era o seguinte:

2007 2006

Ndmero de participantes
Reformados e Pensionistas 663 674
Pessoal no Activo 483 522
1146 1196
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De acordo com a politica contabilistica descrita em 3.2.6, a responsabilida- A analise comparativa dos pressupostos actuariais é apresentada como
de assumida pela Companhia para o pagamento de pensoes de comple- segue:
mento de reforma e outros beneficios em 31 de Dezembro de 2007 e 2006,

baseada no célculo do valor actuarial dos beneficios projectados, é anali-

sada como segue: 2007 2006
euros Método actuarial "Projected "Projected
Unit Credit" Unit Credit"
2007 2006 Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95
Taxa técnica 3% 3%
Responsabilidades contratuais por beneficios projectados Taxa de crescimento salarial 3.5% - 4%(") 3% - 3,75%(°)
Pensdes e outros beneficios 51709000 52932708 Taxa de crescimento das pensdes de pré-reforma 2,5%-n.a.(") 0,75% - 3,75%(")
Seguros de vida 16 145000 17549950 Taxa de rendimento do fundo 6%-5,7%(") 5,8% - 5,15%(")
67854000 70482658 Taxa de desconto 5,25% 4,75%
Cobertura:
Fundo de pensdes 47 312 162 46 120 000
Seguros de vida 16 145 000 17 549 950 (*) Plano de beneficios dos Administradores
Provisdo contabilistica 4101587 10437223
67558749 | 74 107173 A avaliacdo actuarial das responsabilidades com complementos de refor-
Excesso/(insuficiéncia) de cobertura 295 251 3624 515 ma e outros beneficios da Companhia é efectuada anualmente, sendo a

Gltima efectuada com a data de referéncia de 31 de Dezembro de 2007.

Em 31 de Dezembro de 2007, a Companhia alterou a taxa de desconto uti-
lizada no calculo do valor actual das responsabilidades com pensdes de

reforma e outros beneficios.



45.3 ~ Transac¢Oes com partes relacionadas

Em cumprimento do disposto no n° 4 do artigo 5° do D.L. 318/94 de 24 de
Dezembro, em 31 de Dezembro de 2007, os saldos e transaccdes com

empresas do Grupo sdo analisados como segue:

49 . Tranquilidade

milhares de euros

Empresas Associadas e Relacionadas 2007 2006
Activo Passivo Custos Proveitos Activo Passivo Custos Proveitos
Banco Espirito Santo 44 338 1906 1128 10841 53 060 - 1338 15194
T-Vida 58 184 - - 2450 50 000 2405 - -
ES Contact Center 102 - 1624 110 - 66 1409 66
Esumédica 263 226 - - - - 1622 355
ES Salde 8500 - - - 6000 - - 48
ES Seguranca 107 - 471 909 - - 279 778
Gespatriménio 1057 - - 1178 - - - -
Multipessoal 47 17 334 288 - - 277 152
Hersal 20 - - 79 - - - 33
Bes Vida 1071 - - 112 - - - 1689
Fundacao Espirito Santo - - - 78 18 - - 70
Espirito Santo, ACE - - - 121 19 - - 109
AdvanceCare - 1472 2265 - 2500 1423 1723 21
PARTRAN - - - - 3239 - - -
Bes Leasing - 2958 200 175 - 2366 126 39
SGL - 86 430 - - - 378 -
Bes Seguros - 207 - 974 - - - 72
ESAF - - - 359 - - - 133
E S Resource - - - 169 - - - 48
Europ Assistance - - - 216 - - - -
ESCOM - - - 108 - - - 127
GESFIMO - - - 50 - - - -
ESFG - - 337 - - - - -
ESGEST - - 76 - - - - 29
BESI - - 116 - - - - -
Crediflash - - - - - - - 1674
Credibom - - - - - - - 144
113 689 6872 6981 18217 114 836 6 260 7152 20781




45.4 . Andlise da imputacdo de custos

Os custos imputados sdo analisados como segue:

euros

2007 2006
Custos com pessoal 37 256 473 36 477 600
Fornecimentos e servicos externos 33711112 33631195
Impostos e taxas 6416 732 6 243 465
Amortizacgdes do exercicio 7927 102 8 665 208
Juros suportados 233721 157 957
Comissoes 720 282 211209
86 265 422 85 386 634
Os custos por natureza foram imputados da seguinte forma:
euros
2007 2006
Custos com sinistros 13820351 13523 065
Custos de exploracao
Custos de aquisicao 33508 635 32487133
Custos administrativos 36 498 606 37109 783
Custos com investimentos 2437830 2226 653
86 265 422 85 346 634
45.5 .~ Acréscimos e diferimentos no activo
O saldo desta conta é analisado como segue:
euros
2007 2006
Juros a receber 2195184 11714706
Outros acréscimos e diferimentos 1469 606 1404 698
3664 790 13119 404

50 . Relatdrio e Contas

A rubrica Juros a receber corresponde a periodificacdo de juros dos titulos
de rendimento fixo, calculados com base no valor nominal e na taxa de
juro aplicavel ao periodo, bem como a periodificacdo dos juros dos restan-
tes investimentos de acordo com a politica contabilistica definida na nota
3 deste anexo.

45.6 .~ Acréscimos e diferimentos no passivo

O saldo desta conta é analisado como segue:

euros

2007 2006
Férias e subsidio de férias 4096 928 4250 319
Outros acréscimos de custos 13451584 20 052 805
Proveitos diferidos 237 808 280039
Impostos diferidos 1680 944 35779
19 467 264 24618 942

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de Outros acréscimos de custos
inclui o montante de Euros 3 476 390 (2006: Euros 3 206 331) relativo a

incentivos a pagar a mediadores.

A rubrica Outros acréscimos de custos inclui ainda o montante de Euros
3238222 (2006: Euros 9 500 000) referente a responsabilidades com refor-
mas antecipadas.

45.7 .~ Outros devedores e credores

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de devedores por outras operagdes
- outros devedores regista o montante de Euros 11 108 404 relativo a ope-

racoes por liquidar de imoveis.

Em 31 de Dezembro de 2007, esta rubrica inclui ainda o montante de Euros
10778 946 (2006: Euros 8 584 272) referente a valores a receber do IFADAP.
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Anexo 01

Inventario de Titulos e Participacdes Financeiras

euros

Designagao Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balango
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao

Unitario Total

1 - TITULOS DE EMPRESAS DO GRUPO E ASSOCIADAS
1.1 - Nacionais
1.1.1 - Partes de capital em empresas do grupo

ADVANCECARE 458 899 1,06 485 468 4,53 2079 402
ESUMEDICA 225000 1,98 445 500 0,00 1
FIDUPRIVATE 18 750 25,60 480 051 30,45 570 901
LOGO COMP SEGC 3000 000 2,50 7 500 000 2,50 7 500 000
T-VIDA COMPANHIA DE SEGUROS, SA 20 000 000 1,00 20 000 000 1,14 22750 205
subtotal 28911 019 32900510
1.1.4 - Partes de capital em empresas associadas

BES SEGUROS 750 000 5,01 3758668 8,24 6182 257
ES CONTACT 306 250 1,06 324 975 1,15 352392
EUROPE ASSISTANCE 240 000 7,32 1756 800 9,62 2309610
subtotal 5840 443 8844 259

total 34 751 461 41 744 769

2 - OUTROS TITULOS
2.1 - Nacionais
2.1.1 - Titulos de rendimento fixo
2.1.1.3 - De outros emissores

DEP. A PRAZO 80 630 000 80 630 000
BANIF FINANCE 22/12/2016 2000 000,00 100,18% 2 004 000 2003591
BESLEASING FACTORING 22/11/2010 50 950,00 100,00% 50 950 50950
EMASA 24 939,90 0,10% 24940 25
LUSITANO GLB CDO PLC 1D 12/05/15 3300 000,00 102,36% 3797 960 3377913
MONTPI 03/05/2012 2000 000,00 99,97% 1999190 1999321
MONTPI 19/09/2011 3000 000,00 100,13% 3004 798 3003 968
P.CAVALEIROS 87 289,65 0,10% 87 290 87
V.AGROS 19951,92 0,10% 19952 20
V.TEXTIL 2244593 0,17% 22 446 37

subtotal 91 641 526 91 065 912

2.1.2 - Titulos de rendimento varidvel
2.1.2.1 - Acgdes

ARGOGEST 1300 3,84 4988 3,84 4988
BESLEASING FACTORING 59427 7,59 451 035 8,22 488 693
BRISA (PRIVATIZ) 243508 10,07 2453080 10,05 2 447 255
CASSEL 200 4,99 998 4,99 998
CIRES 247 500 1,28 316 960 1,67 413 325
COMP. PREVIDENTE 6 532,54 3195 934,23 5605
COMP. PREVIDENTE SCPF 198 109,86 21752 223,86 44 325
COMPTA 306 960 1,64 503 700 0,58 178 037
COMUNDO 2008 0,33 664 0,33 664
EDP 660 022 4,54 2995 865 4,47 2950298
ES INV PLC 1 2,77 3 1,27 1
ESAF - ACTIVOS FINANCEIROS 117 500 22,93 2694 627 28,78 3381851
ESPIRITO SANTO SAUDE 13 275 000 1,25 16 541 000 1,68 22359411
ESTELA GOLF 20 8580,90 171618 743273 148 655
FETAL 2760 20,84 57 528 7,03 19 407
HOTEL TURISMO ABRANTES 125 0,00 - 2,82 352
ILIDIO MONTEIRO CONSTRUCOES 41 675 4,99 207 874 4,99 207 874
IMPRESA, SGPS 58 332 4,51 263 307 2,06 120 164
MADIBEL 7 955 0,01 81 0,00 1
MARINOTEIS 210000 6,53 1370496 6,52 1369808
PORTO CAVALEIROS, SGPS 2483 6,58 16 331 6,58 16 331
QUINTA DOS CONEGOS 140 600 3,15 443 241 2,95 415 407
SONAGI 55600 0,44 24 294 4,00 222 400
SONAGI AN 100 0,06 6 0,01 1
SPECTACOLOR PORTUGAL 7 500 14,66 109 986 11,98 89 846
TELLUS 1200 5,04 6 045 5,04 6 045
VILATEXTIL SOC IND TEXTIL 16 10,14 162 10,14 162

subtotal 28 658 837 34 891 904

2.1.2.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento

ESP SANTO INFRASTRUCTURE FUND | 35 1000,11 35004 1 000,00 35000
EXPLORER I 14 25003,84 342053 24 771,05 338 868
FUNGERE (UP) 756 868 522 3952828 4,71 3564 848

subtotal 4329 884 3938716

total 124 630 246 129 896 532
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€euros

Designagdo Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balanco
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao
Unitdrio Total
2.2 - Estrangeiros
2.2.1 - Titulos de rendimento fixo
2.2.1.1 - De divida publica
ITALY 2.75% 15/06/2010 50 000 000,00 100,26% 50 257 000 50127 576
2.2.1.3 - De outros emissores
BANCA LOMBARDA 19/12/2016 3 000 000,00 100,23% 3007 503 3006 957
BANCO SABADELL 25/05/2016 2000 000,00 100,33% 2007 156 2006 536
BBVA SUB CAPITAL UNIP 03/04/2017 3000 000,00 100,04% 3001 341 3001 240
C.AGUAS DA BEIRA 548,68 118,18% 648 648
C.MOCAMBIQUE 598,56 125,00% 748 748
CAJA CASTILLA 02/11/2016 2000 000,00 100,19% 2004 000 2003892
CAJA ZARAGOZA ARAGON 25/04/2019 4 000 000,00 100,19% 4008 000 4007 544
CALYON FINAN GUERNSEY 30/09/2010 3000 000,00 100,00% 3000 000 3000 000
CIT GROUP INC 30/11/2011 6 000 000,00 100,36% 6026 429 6021 425
COMPAGNIE ST GOBAIN 11/04/2012 2900 000,00 100,05% 2901 848 2901581
CORP PROP INV 7,18% 09/01/2013 500 000,00 93,59% 371790 317 882
CORP SERV GROUP 10% 04/29/2011 16 670,00 100,00% 25119 22731
CSSE NAT C.EPARG P 4,5% 12/14/10 99 952,00 96,04% 85704 95 995
DEUTSCHE TELEKOM 23/05/2012 2000 000,00 100,82% 2019030 2016 403
DEUTSCHE TELEKOM INT 28/03/2012 5500 000,00 100,12% 5507 809 5506 622
DRESDNER BANK 4,3% 04/01/09 2500 000,00 100,00% 2500 000 2500 000
ERICSSON L M TEL 27/06/2014 1400 000,00 99,83% 1397 452 1397638
ERSTE BANK 19/07/2017 8000 000,00 100,39% 8033178 8031187
GE CAP EUR FUND 17/05/2021 3 000 000,00 99,82% 2994 493 2994 739
GOLDMAN SACHS 02/02/2015 4 000 000,00 100,78% 4038 400 4031177
GOLDMAN SACHS 30/01/2017 8000 000,00 100,04% 8003 375 8003 066
GOLDMAN SACHS 04/02/2013 4 000 000,00 99,99% 3999 082 3999451
GOLDMAN SACHS 23/05/2016 3 000 000,00 99,90% 2996 681 2997 136
HALIFAX PLC PERPETUAL 2000 000,00 101,35% 2027 547 2027 024
HBOS PLC 09/01/2016 5500 000,00 100,48% 5527 822 5526 286
HIDRO E REVUE 119,71 100,00% 120 120
HSBC FINANCE CORP 28/10/2013 4000 000,00 100,17% 4008 000 4006 653
HSH NORDBANK AG 14/02/2017 5000 000,00 100,02% 5001 109 5000 995
HYPOVEREINSBANK 07/06/2011 3 000 000,00 102,95% 3106 701 3088553
ISLANDSBANKI 25/11/2013 1000 000,00 100,77% 1008 769 1007 726
JOHN DEERE BANK 31/03/2011 3500 000,00 99,99% 3499 225 3499 505
JP MORCAN 12/10/2015 3 000 000,00 100,27% 3009 900 3008 139
KAUPTHING BANK HF 17/08/2012 3000 000,00 99,58% 2985409 2987463
LEHMAN BROS HOLD 05/02/2014 2000 000,00 100,09% 2001992 2001 750
LEHMAN BROS HOLD 19/05/2016 10 000 000,00 99,95% 9994 113 9994 942
MACQUARIE BANK 06/12/2016 3000 000,00 100,28% 3009 000 3008 466
MERRILL LYNCH 30/05/2014 4 000 000,00 99,72% 3987 880 3988 899
MERRILL LYNCH & CO 14/09/2018 10 000 000,00 99,93% 9991 944 9992625
MORGAN STANLEY 01/03/2013 2500 000,00 100,26% 2507 684 2506 609
MORGAN STANLEY 13/04/2016 7 500 000,00 99,95% 7 495 503 7 496 347
NATL CAPITAL INSTRUMENTS PERP 2000 000,00 102,66% 2054 100 2053203
NATL GRID PLC 18/01/2012 10 000 000,00 100,42% 10 049 860 10042181
NAVIO COMP CLN ITAMI 05/10/11 9 650,00 100,15% 9669 9 665
PERNOD RICARD 06/06/2011 1 000 000,00 100,36% 1004 505 1003 555
PREPS LIMITED 2006 B1 18/07/2015 6 000 000,00 100,00% 6000 009 6000 008
RCI BANQUE 05/26/2009 5000 000,00 100,32% 5027 385 5015951
ROCK LTD 03/22/08 14 430 000,00 100,25% 14 760 783 14 465 690
ROYAL BK SCOTLAND 49 5000 000,00 101,58% 5080 140 5078 804
SANTANDER CONSUMER 28/09/2016 4 000 000,00 100,42% 4018 020 4016 678
SANTANDER ISSUANCES 23/03/2017 3 000 000,00 100,12% 3003 896 3003 594
TELECOM ITALIA FINANCE 12/06/12 4000 000,00 100,02% 4000 809 4000603
VIVENDI 10/03/2011 4 700 000,00 100,44% 4724 815 4720 494
VODAFONE 05/09/2013 9 000 000,00 100,47% 9048 761 9042312
VODAFONE 06/06/2014 4000 000,00 100,00% 4000 000 4000 000
VODAFONE 13/01/2012 6 000 000,00 100,58% 6042 361 6035025
VOLKSWAGEN BANK FLT 21/12/2015 2000 000,00 100,13% 2002727 2002523
VOLKSWAGEN INT FIN 14/03/2016 5000 000,00 100,00% 5000 000 5000 000
VTB CAPITAL VNESHTORG 13/03/2009 1000 000,00 100,12% 1002 000 1001 200
subtotal 223 922 344 223 498 185
2.2.2 - Titulos de rendimento variavel
2.2.2.1 - Acgbes
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 98 400 18,71 1840870 16,76 1649 184
BNP PARIBAS 18 310 84,92 1554952 74,22 1358968
C BUZI 2000 1,00 2001 1,00 2001
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€euros

Designacdo Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balanco
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao
Unitario Total
CIND MATOLA 2200 2,50 5507 2,50 5507
C MOGCAMBIQUE 3000 1,25 3741 1,25 3741
C RESSEGURO MOCAMBIQUE 250 4,99 1247 4,99 1247
C SEG NAUTICUS 500 0,56 282 0,56 282
C SEG TRANQUILIDADE DE MOCAMBIQUE 9750 2,90 28 313 2,90 28 313
CADA (AGRICULTURA) 2100 3,22 6758 3,22 6758
COMMERZBANK AG 54 100 33,94 1836 385 26,26 1420 666
COMP ALGODOES MOCAMBIQUE 1900 0,00 1 0,00 1
COMP SEG A NACIONAL 15986 6,18 98 780 6,18 98 780
CONTINENTAL MORTAGE INVESTORS 600 2,53 1520 2,53 1520
EMPRESA NACIONAL ELECTRICIDAD SA 46 970 37,73 1772073 36,35 1707 360
ENAGCAS 97 088 20,84 2023455 19,99 1940789
FOMENTO PREDIAL MOCAMBIQUE 50 4,99 249 4,99 249
GENERAL ELECTRIC CO 1200 46,35 55616 25,29 30 348
HIDRO ELECT CATUMBELA 200 4,99 998 4,99 998
HYPO REAL ESTAT 30400 49,45 1503332 36,10 1097 440
NAVANG 448 6,01 2694 6,01 2694
NOCAL (CERVEJAS) 2508 0,62 1550 0,62 1550
PETRANGOL 200 2,76 553 2,76 553
REPSOL, YPF, S.A. 40 048 24,45 979 178 24,38 976 370
ROVI - LABORATORIOS FARMACEUTICOS 7873 9,90 77 948 10,75 84 635
SENA SUGAR ESTATES LTD 77 375 0,21 16 083 0,21 16 083
SOC TURISMO MOCAMBIQUE 100 4,99 499 4,99 499
SOLARIA 24 784 21,22 526 028 21,48 532360
SONEFE 573 2,39 1367 2,39 1367
SOTUL (ULTRAMAR) 8000 4,99 39904 4,99 39904
TEC.REUNIDAS 10 427 43,21 450 544 43,78 456 494
VIVENDI UNIVERSAL 700 51,72 36 204 31,38 21 966
subtotal 12 868 629 11 488 625
2.2.2.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento

DB EONIA 63 200 132,51 8 374 455 132,33 8363 256
DJ EST50 MSE 187 008 44,44 8310993 44,06 8239572
EASYETF GLOBAL TITANS50 1500 34,98 52476 23,52 35280
EB.REXX GOVT GERMANY 1.5-2.5 53 200 99,62 5299 746 99,34 5284 888
FINANCIAL SELECT 61453 20,38 1252674 19,74 1212877
ISHARES LEHM 39280 55,87 2194531 56,07 2202499
LPR MULTI STRATEGIES FUND 441 1135,00 500 000 1118,00 492 511
POWERSHARES QQQ NASDAQ 100 54772 35,35 1935959 34,94 1913919
SISF EURO BOND | 198 020 13,51 2676 091 13,38 2649508
SISF EURO LIQUIDITY | 76 408 116,46 8 898 687 118,44 9 049 764
SISF STRATEGIC BOND EUR HDG | ACC 11359 111,81 1270050 113,77 1292313
STS SCHDR GLOBAL DIV GROWTH | ACC 103 243 116,06 11982 383 111,13 11473 395
subtotal 52 748 045 52209 781
subtotal 65 616 674 63 698 407
total 339 796 018 337 324 168
3 - TOTAL GERAL 499 177 726 508 965 470
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Localizacdo Exercicio N.° Fraccdes V.Inventario
PRACA RAIMUNDO SOARES 21 ABRANTES - 317 083
R D NUNO ALVARES PEREIRA 1 RC FRACCAO E ALMADA 1 133 350
R D NUNO ALVARES PEREIRA 1 RC FRACGAO B ALMADA 1 225 250
R. FOROS DA AMORA - LT G2 FR"A" AMORA 1 166 950
R. ENG. MONIZ MAIA, BLOCO A, R/C"C" AZAMBUJA 1 137 650
LUCAR FONTAINHAS 98, R/C, LI 5,"Q" BALAZAR 1 119 500
R. ELIAS GARCIA, 194, R/C - LOJA 2 ")" BARCELOS 1 156 950
PRACA DO ULTRAMAR, 1 e 1-A R/C Fr LAB BEJA 1 400 180
PRACA DO ULTRAMAR, 1 e 1-A CAVE Fr EAS BEJA 1 17 550
AV DA LIBERDADE, 564 R/C DRT-FRACCAQO "A" BRAGA 1 212100
AV LIBERDADE, 660/672 BRAGA 10 179 422
R 5 DE OUTUBRO 28-R/C-DRT. e C/V-DRT. BRAGANCA 1 229900
R. PROF D. SALVADORA, N°. 4 BUARCOS 1 103 500
R JOSE MALHOA 3/11 C.RAINHA - 228 000
LUGAR DO MONTE, Lt 1 - LOJA 2 R/C CALDELAS 1 126 950
R FREDERICO AROUCA,45/45 A CASCAIS - 2207 844
R JOAO BAPTISTA CORREIA, 1-G LJ 6 RC "G" CAST. RIBATEJO 1 80 500
AV NAVARRO,17/20 e R.DO SQOTA, 63/69 COIMBRA - 953 063
R FERREIRA BORGES, 75/83 COIMBRA - 541 095
AV NAVARRO,21/23 e R.DO SOTA, 71/79 COIMBRA - 796 684
AV. FREI HEITOR PINTO, R/C - FRACCAO B COVILHA 1 360 983
AV. VALENTIM RIBEIRO, LT 2 R/C LETRAE ESPOSENDE 1 83 250
R.REPUBLICA, 197 F.FOZ - 167 750
R 5 OUTUBRO 129/155 GONDOMAR 1 328 950
CAVETO R TEIXEIRA PASCOAIS,FR I-LOJA 1 GUIMARAES 1 303 620
R DO ALECRIM, 51/53 LISBOA - 1202184
R S PEDRO DE ALCANTARA,39/49 LISBOA - 2851669
R MARQUES DA FRONTEIRA, 84/84-C LISBOA 1 66 444
PRACA DE LONDRES, 6/6-B LISBOA 1 188 449
PRAGA DE LONDRES, 7/7-B LISBOA 2 506 939
AV DA LIBERDADE 242/242-A LISBOA - 25694 034
R JOAQUIM ANTONIO DE AGUIAR 70/70-B LISBOA 1 526 731
R BARTOLOMEU DE GUSMAO,16/16-A LISBOA 1 157 007
AV ALMIRANTE REIS,13/13-E LISBOA - 636 301
CALCADA DO CARRASCAL,173/173-A LISBOA - 112 325
R GENERAL GARCIA ROSADO 20 LISBOA - 370953
AV ALMIRANTE REIS,73/73-B LISBOA - 2619907
AV INF SANTO 349/349-D e R SANTANA A LAPA, 156 LISBOA 1 196 346
AV MARQUES DE TOMAR, 100/100A LISBOA - 878 138
AV MARQUES DE TOMAR, 102 LISBOA - 1310602
R DA ASSUNGCAO 17/23 e R.DOURADORES 93/99 LISBOA - 603 919
R AUGUSTA, 44/52 LISBOA - 1189959
R AUGUSTA 54/60 e R.CONCEICAO 93/99 LISBOA - 965 398
R DO CABO,36 LISBOA - 115279
AV INFANTE D HENRIQUE 332-R/C E CAVE FRACCAO N LISBOA 1 923979
R RODRIGUES SAMPAIO 103/103-B LISBOA - 3717 336
AV LIBERDADE,258/258-A 258/B - FRACGAO "A" LISBOA 1 147 600
LG ANDALUZ 2A/2B e R ECA DE QUEIROZ 22/22B SUBCV FRACGCAO A LISBOA 1 312500
PRAGA DE LONDRES, 10-10C FRACGCAQ"0" LISBOA 1 228471
R. DOS FANQUEIROS, 119 - 127 LISBOA - 696 405
R. ASSUNCAO 82-88/R. SAPATEIROS 145 LISBOA - 803 877
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Localizagao Exercicio N.° Fracgoes V.Inventario
R. CORREIROS 97-107/R. VITORIA 50-56 LISBOA - 1551504
R. CONCEIGAO, 79-91 LISBOA - 1021705
R. CORREIROS 180-192/R. STA JUSTA LISBOA - 1157797
R. FANQUEIROS, 116-130 LISBOA - 2551614
R. FANQUEIROS, 129/R. VITORIA/R. DOURADORES LISBOA - 2120331
R. DA MADALENA, 199-209 LISBOA - 785 004
R. DOS DOURADORES, 64 - 82 LISBOA - 1280188
R. VISCONDE SEABRA 4 - 4 A LISBOA - 2189510
RUA GARRETT, 53 A 67, LISBOA - 3891984
R. PRATA, 94/114 e R. S. NICOLAU, 27/33 LISBOA - 5662 099
R. PRATA, 88/92 LISBOA - 366 415
AV. ANTONIO AUGUSTO DE AGUIAR, 104 a 104-B e R. AUGUSTO DOS SANTOS, 4 LISBOA - 5512594
R. ALFREDO GUISADO, N.° 8 a 10-A LISBOA - 6450 830
R PROFESSOR SOUSA CAMARA,136/136-D LISBOA 4 249 984
AV ANTONIO AUGUSTO AGUIAR,126/126-B LISBOA 1 227618
AV POETA MISTRAL, 2/2-A LISBOA 4 1505564
R PADRE FRANCISCO 16/16-E LISBOA 8 415043
R AVIADOR PLACIDO DE ABREU, 6 LISBOA 2 98 288
R BERNARDIM RIBEIRO 44/44-B LISBOA 4 364 756
R LUIS DEROUET 27 E R INFANTARIA DEZASSEIS 27 LISBOA 5 339529
CALCADA DO TOJAL, 14 LISBOA 2 66 022
R.TOMAS RIBEIRO,45/45-C e AV FONT.P.MELO,34B LISBOA 4 833218
AV VISCONDE VALMOR,77/77-E e AV CDE VALBOM, 84/84E LISBOA 4 505 065
R CAVALEIRO DE OLIVEIRA, 28/28-B LISBOA 2 105926
R SILVA CARVALHO 226 LISBOA 1 128 000
AV DR.ANT®.CARVALHO FIGUEIREDO 21 ABC-C/V.E LOURES 1 120070
R.PADRE ANTONIO 99-R/C-DRT.-LETRA "C" MAIA 1 173133
AV.LUiS DE CAMOES,28- A 28-B FR B MONTIIO 1 358 540
R. MACHADO SANTOS, 32 - R/CESQ. FR. B P. DELGADA 1 347 350
QT PIEDADE, C. SERRA LT 43 RC ESQ "I" P. STA IRIA 1 188 500
AV. DR. ANTAO CARVALHO, 425-REGUA PESO REGUA 1 103 350
ESTRADA DO ALVOR 6/6-A - R/C.C/V PORTIMAO 1 123352
URBANIZAGAO S. SEBASTIAQ, LOTE 6 PORTIMAO 1 292 600
R MIGUEL BOMBARDA, 25/41 PORTO - 339 384
AV ALIADOS 1/21 e PR LIBERDADE,114/115 PORTO - 2487 419
R D.MANUEL I 290/296/298/304/306 e R J DINIS 15/51 PORTO 25 23017 907
AV DA BOAVISTA, 320/336 PORTO 5 366 170
R SA DA BANDEIRA 797/825 e R GONCALO CRISTOVAO 58/59 PORTO 41 3496 360
R CAMPO ALEGRE 1376-FRACCAO "F" e "JH" PORTO 2 116 844
RUA GOMES DE AMORIM, 821/823 FR A POV.VARZIM 1 355 385
URB BONS AMIGOS, LOTE 96, R/C ESQ.° "B" RAMADA 1 188 600
EN 1 N.°s 890-914 MOZELOS S. M. FEIRA 1 81 600
BLOCO II - SITIO DO LIVRAMENTO - CANIGO SANTA CRUZ 1 119700
R SERPA PINTO 97/99 SANTAREM - 773756
AV 22 DEZEMBRO,5 e R.AUGUSTO CARDOSO,83 SETUBAL 4 334410
TRAVESSA DO SAPALINHO 1/7 SETUBAL - 501 601
R FREI ANTONIO CHAGAS 16/16-C (740/1000) SETUBAL 3 132543
AV. MIGUEL BOMBARDA, 27 FRACGAO "0O" SINTRA 1 100 463
AV. MIGUEL BOMBARDA, 27 FRACGAO "P" SINTRA 1 169 838
R OLIVEIRA JUNIOR, 82 SJ MADEIRA - 379 200
R SANTOS BERNARDES,N°26 LOJA1 E 2-BL B T VEDRAS 1 315649
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Localizacdo Exercicio N.° Fraccdes V.Inventario
ALAMEDA UM MARCO, 44/54 FRACCAO A TOMAR 1 253435
ALAMEDA UM MARCO, 44/54 FRACCAO B TOMAR 1 356 020
R AVEIRO, 119 R/C DT° FR B V CASTELO 1 317 925
LARGO JOSE AFONSO LT C - R/C DT® "B" VIDIGUEIRA 1 81 200
RUA NOVA, LT 1, R/C-DTO, "C", JUGUEIROS, VISEU 1 109 800
PRACETA 25 DE ABRIL, 146 - FRACGCAO "DE" V.N. GAIA 1 201 250
PRACETA 25 ABRIL, 142 V.N. GAIA 1 174 650
TOTAL 131 459 418
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Certificacao Legal das Contas

Introducao

L - . . ) » aapreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adop-
1. Examinei as demonstracdes financeiras da Companhia de Seguros P ¢ q P P

Tranquilidade, S.A, as quais compreendem o Balanco em 31 de tadas e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;
Dezembro de 2007, (que evidencia um total de 915 013 169 euros e

um total de capital proprio de 199 033 407 euros, incluindo um resul- * a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; e

tado liquido de 23 474 224 euros), a Conta de ganhos e perdas e a

- . B » a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a apresentacao
Demonstracao dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, e P ¢ q ’ g »aap ¢

- das demonstragoes financeiras.
o correspondente Anexo. Estas demonstracdes foram preparadas em
conformidade com os principios contabilisticos geralmente aceites

para o sector segurador em Portugal 5 0 meu exame abrangeu também a verificacdo da concordancia do

relatério de gestdao com as demonstragdes financeiras.

6 .~ Entendo que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para

- a expressao da minha opinido.
Responsabilidades

2 . E daresponsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacao de

demonstracdes financeiras que apresentem de forma verdadeira e

apropriada a posicdo financeira da Empresa e o resultado das suas Opinido
operacoes, bem como a adopcdo de politicas e critérios contabilisti-
cos adequados e a manutencdo de um sistema de controlo interno 7 .~ Em minha opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresen-
apropriado. tam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos mate-
rialmente relevantes, a posicao financeira da Companhia de Seguros
3 - A minha responsabilidade consiste em expressar uma opinido profis- Tranquilidade, S.A. em 31 de Dezembro de 2007 e o resultado das
sional e independente, baseada no meu exame daquelas demonstra- suas operagdes no exercicio findo naquela data, em conformidade
¢oes financeiras. com os principios contabilisticos geralmente aceites para o sector

segurador em Portugal.

8~ E também meu parecer que o relatério de gestdo é concordante com

Ambito as demonstracgdes financeiras.

4, 0 exame a que procedi foi efectuado de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja pla- Lisboa, 11 de Marco de 2008

neado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca

aceitdvel sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de dis-
torcdes materialmente relevantes. Para tanto o referido exame José Manuel Macedo Pereira

incluiu:

» a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e
divulgacdes constantes das demonstragdes financeiras e a avalia-
cdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo

Conselho de Administracao, utilizadas na sua preparacao;
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Relatdrio e Parecer do Conselho Fiscal

Exmos. Senhores Accionistas da
Companhia de Seguros Tranquilidade, SA

Nos termos da lei e do contrato de sociedade, cumpre-nos submeter a
vossa apreciacdo o Relatério sobre a actividade fiscalizadora desenvolvida
pelo Conselho Fiscal, bem como o nosso Parecer sobre o Relatério, as
Contas e a proposta de aplicacdo de resultados que o Conselho de
Administracdo da Companhia de Seguros Tranquilidade, SA apresentou
relativamente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 e, ainda, a
nossa apreciagdo sobre a respectiva Certificacdo Legal de Contas e o
Relatério sobre a Fiscalizacdo Efectuada, que o Revisor Oficial de Contas da

Companhia oportunamente emitiu.

No ambito das nossas atribuicdes, acompanhdamos com regularidade ao
longo do exercicio de 2007 a actividade da Companhia e a sua gestdo,
tanto através da andlise dos documentos de informacdo de gestdo e con-
tabilistica que nos foram regularmente disponibilizados, como dos escla-
recimentos complementares que solicitdmos a Administracdo, a Comissao
Executiva e aos Servicos, de quem obtivemos sempre toda a colaboracdo
solicitada, e ainda das acgdes de verificagdo que considerdmos necessa-
rias para o cumprimento das nossas obrigacdes legais e estatutdrias.
Pudemos, assim, constatar com satisfacao que a Companhia continua a
sua politica de utilizacdo racional dos recursos e de controlo dos custos,
mantendo na sua actividade operacional e financeira uma politica de mini-
mizacdo dos riscos inerentes a sua actividade, tendo a nossa ac¢do no
exercicio de 2007 acompanhado com particular interesse e detalhe os
desenvolvimentos em curso na Companhia nas dreas da gestdo do risco e

do sistema de controlo interno.

Apés o final do exercicio procedemos a apreciacdo do Relatério e das
Contas que o Conselho de administracdo oportunamente preparou e nos
apresentou, tendo constatado que o Relatério obedece as disposicoes
legais e estatutarias e refere os aspectos mais relevantes que caracteriza-
ram a actividade da Companhia durante o exercicio.

Como nos compete, acompanhamos também (i) a verificacdo dos registos
contabilisticos e dos correspondentes documentos de suporte e (ii) a apre-
ciacdo das politicas contabilisticas e critérios valorimétricos adoptados
pela companhia, funcdes estas da responsabilidade do Sr. Dr. José Manuel
Macedo Pereira, Revisor Oficial de Contas que foi designado pela
Assembleia Geral para proceder ao exame e certificacdo legal das contas

da Companhia do exercicio de 2007. Oportunamente, e nos termos do n° 1

do artigo 452° do Cddigo das Sociedades Comerciais, o Conselho Fiscal
apreciou, ainda, a Certificacdo Legal das Contas do exercicio de 2007, emi-
tida com data de 11 de Marcgo de 2008 e sem reservas pelo Revisor Oficial
de Contas acima referido, com a qual concordamos, e também o Relatério
sobre a Fiscalizacdo Efectuada também emitido na mesma data pelo

Revisor Oficial de Contas.

Como resultado das acc¢des de fiscalizacdo exercidas, acima resumidas, e
das respectivas conclusdes, somos de parecer que a Assembleia Geral da
Companhia de Seguros Tranquilidade, SA, aprove:

a)o Relatério e os documentos de prestacdo de contas do exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2007, apresentados pelo Conselho de

Administracao;

b) A proposta do Conselho de Administracdo para aplicagao dos resultados
liquidos do exercicio de 2007, no montante de 23.474.224,40 euros.

Lisboa, 14 de Marco de 2008

O Conselho Fiscal

José Manuel Ruivo da Pena - presidente
Rui Manuel Duarte Sousa da Silveira - vogal
Anténio Ricardo Espirito Santo Bustorff - vogal
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Quadros Directivos
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Assessoria para Assurfinance

Pedro Jorge Pereira Gongalves

Assessoria para Sinistros com Danos Corporais

Luis Espirito Santo Silva Ricciardi

Direccao de Atendimento e Operacoes

José Ramos Teles de Matos

Direccao de Auditoria

Joel Correia Monteiro

Direccao de Exploracdo Norte

Augusto Jorge Pereira Azevedo

Direccao de Exploracao Sul

Jodo Maria Sousa C. Ferreira do Amaral

Direccdo de Exploracdo Médias Empresas

Jodo Maria Sousa C. Ferreira do Amaral

Direccao Financeira e Administrativa

Lufs Miguel Matos de Amaral Maria Ribeiro

Direccao de Grandes Clientes, Corretores e Private

José Paulo Castro Trigo

Direccao de Marketing
Artur Jodo Carvalho Fonseca Duarte

Direccao de Pessoal

José Ramos Teles de Matos

Direccao de Qualidade e Organizacao

Vanda Maria Jesus Ferreira Belo

Direccao de Sinistros

Luis Manuel Cunha Martinho

Direccdo de Sistemas de Informacao

José Manuel Mendes Esteves Serra Vera

Direccdo Técnica

Jodo Carlos Dores Candeias Barata
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Rede de Delegacoes

Aeroporto de Lisboa

Aeroporto da Portela - 1700-998 Lisboa
Tel.: 218 452170

Fax: 218 452 179

E-mail: aeroportolisboa@tranquilidade.pt

Aeroporto do Porto

Aeroporto Francisco Sa Carneiro, Moreira - 4470 Maia
Tel.: 229 437 320

Fax: 229 437 329

E-mail: aeroportolporto@tranquilidade.pt

Algés

Av. dos Combatentes da Grande Guerra, 7-9 « 1495-039 Algés

Tel.: 214 118 910
Fax: 214 118 919
E-mail: alges@tranquilidade.pt

Almada

Rua D. Nuno Alvares Pereira, 1 A+ 2800-170 Almada
Tel.: 212 735 120

Fax: 212 735 129

E-mail: almada@tranquilidade.pt

Amadora

Av. Cardoso Lopes, 18 A« 2700-159 Amadora
Tel.: 214 985 730

Fax: 214 985 739

E-mail: amadora@tranquilidade.pt

Aveiro

Rua Dr. Alberto Souto, 30 . 3800-148 Aveiro
Tel.: 234 400 510

Fax: 234 400 529

E-mail: aveiro@tranquilidade.pt

Beja

P¢. do Ultramar - Rua sem Nome, Lj 2 « 7800-429 Beja
Tel.: 284 312 320

Fax: 284 312 329

E-mail: beja@tranquilidade.pt

Braga

Av. da Liberdade, 570 « 4710-249 Braga
Tel.: 253 203 270

Fax: 253 203 289

E-mail: braga@tranquilidade.pt

Braganca

Rua 5 de Outubro, 28, r/c dto. « 5300-112 Braganga
Tel.: 273310170

Fax: 273 310 179

E-mail: braganca@tranquilidade.pt

Caldas da Rainha

Rua José Malhoa, 5-9 « 2500-223 Caldas da Rainha
Tel.: 262 839 040

Fax: 262 839 049

E-mail: caldasrainha@tranquilidade.pt

Cascais

Rua Frederico Arouca, 45 A, Lj 1 - 2750-355 Cascais
Tel.: 214 823 800

Fax: 214 823 809

E-mail: cascais@tranquilidade.pt

Castelo Branco

Av. Gen. Humberto Delgado,62 « 6000-267 Castelo Branco
Tel.: 272 349 520 - 272 349 529

E-mail: castelobranco@tranquilidade.pt

Coimbra

Av. Ferndo Magalhdes, 441, r/c « 3800-177 Coimbra
Tel.: 239851 980

Fax: 239 851 989

E-mail: coimbra@tranquilidade.pt

Covilha

Av. Frei Heitor Pinto, 20 - 6200-113 Covilha
Tel.: 275 310 890

Fax: 275 310 899

E-mail: covilha@tranquilidade.pt

67 ~ Tranquilidade
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Espinho

Rua 20, 534 .« 4500 Espinho
Tel.: 227 331 270

Fax: 227 331 279

E-mail: espinho@tranquilidade.pt

Evora

Praca do Giraldo, 30-32 . 7000-508 Evora
Tel.: 266 730 640

Fax: 266 730 649

E-mail: evora@tranquilidade.pt

Faro

Rua Batista Lopes, 21, r/c « 8000-225 Faro
Tel.: 289 880 060

Fax: 289 880 069

E-mail: faro@tranquilidade.pt

Funchal

Rua Cén. Jerénimo Dias Leite, Edif. Marina Forum « 9000-052 Funchal

Tel.: 291 201 860
Fax: 291 201 869
E-mail: funchal@tranquilidade.pt

Gondomar

Rua 5 de Outubro, 139 - 4420-086 Gondomar
Tel.: 224 663 870

Fax: 224 663 879

E-mail: gondomar@tranquilidade.pt

Guarda

Largo Dr. Jodo de Almeida, 24 - 6300-965 Guarda
Tel.: 271 205 020

Fax: 271 205 029

E-mail: guarda@tranquilidade.pt

Guimaraes

Rua Teixeira de Pascoaes, 71 A « 4800-513 Guimaraes
Tel.: 253 439 610 - 253 439 619

E-mail: guimaraes@tranquilidade.pt

Leiria

Rua Anzebino Cruz Saraiva, 251, Lt3, Quinta de Sao Miguel
Tel.: 244 860 340

Fax: 244 860 349

E-mail: leiria@tranquilidade.pt

Lisboa (Central)

Av. da Liberdade, 242 « 1250-149 Lisboa
Tel.: 213 503 500

Fax: 213 503 584

E-mail: lisboa@tranquilidade.pt

Lisboa (Campo de Ourique)

Rua Francisco Metrass, 24-A - 1350-143 Lisboa
Tel.: 213933 710

Fax: 213 584 208

E-mail: campoourique®@tranquilidade.pt

Lisboa (Praga de Londres)

Praca de Londres, 10 B « 100-192 Lisboa
Tel.: 218 428 820

Fax: 218 428 829

E-mail: pracalondres@tranquilidade.pt

Maia

Rua Dr. Carlos Felgueiras, 216 « 4470-157 Maia
Tel.: 229 477 660

Fax: 229 477 669

E-mail: maia@tranquilidade.pt

Matosinhos
Av. da Repliblica, 371 « 4450-242 Matosinhos
Tel.: 229 396 550 - 229 396 559

E-mail: matosinhos@tranquilidade.pt

Montijo

Av. Luis de Camdes, 28 B, r/c « 2870-163 Montijo
Tel.: 212 309 580

Fax: 212 309 589

E-mail: montijo@tranquilidade.pt

« 2400-098 Leiria



69 ~ Tranquilidade

Odivelas

Av. Prof. Dr. Augusto Abreu Lopes, 43 A-C « 2675-301 Odivelas
Tel.: 219 344 780

Fax: 219 344 789

E-mail: odivelas@tranquilidade.pt

Penafiel

Av. Sacadura Cabral, 76-78 - 4560-480 Penafiel
Tel.: 255 710 680

Fax: 255 710 699

E-mail: penafiel@tranquilidade.pt

Ponta Delgada

Rua Machado Santos, 32 - 9500-083 Ponta Delgada
Tel.: 296 301 390

Fax: 296 301 399

E-mail: pontadelgada@tranquilidade.pt

Portalegre

Rua Alexandre Herculano, 91 « 7300-121 Portalegre
Tel.: 245 300 580

Fax: 245 300 589

E-mail: portalegre®@tranquilidade.pt

Portimao

Estrada do Alvor, Edif. S. Sebastido, Lt 6, Lj 1 - 8500-521 Portimao
Tel.: 282 410 030

Fax: 282 410 039

E-mail: portimao®@tranquilidade.pt

Porto

Rua D. Manuel I, 290 « 4050-344 Porto
Tel.: 226 082 000 - Fax: 226 009 814
E-mail: portol@tranquilidade.pt

Pévoa de Varzim

Rua Gomes Amorim, 821, r/c - 4490-641 Pévoa de Varzim
Tel.: 252 290 330

Fax: 252 290 339

E-mail: povoavarzim@tranquilidade.pt

Sacavém

Av. S.José, 38 A « 2685-108 Sacavém
Tel.: 219 409 880

Fax: 219 409 889

E-mail: sacavem@tranquilidade.pt

Santarém

Rua Serpa Pinto,99 . 2000-046 Santarém
Tel.: 243 303 320

Fax: 256 200 329

E-mail: santarem@tranquilidade.pt

S. Jodo da Madeira

Rua Oliveira Junior, 82 « 3700-203 S. Jodo da Madeira
Tel.: 256 200 330

Fax: 256 200 339

E-mail: saojoaomadeira@tranquilidade.pt

Setubal

Praca do Bocage, 101 - 2900-276 Setubal
Tel.: 265 520 280

Fax: 265 520 289

E-mail: setubal@tranquilidade.pt

Sintra

Av. Dr. Miguel Bombarda, 27 C « 2710-590 Sintra
Tel.: 219108 850

Fax: 219 108 859

E-mail: sintra@tranquilidade.pt

Tomar

Alameda 1° de Margo, 50 « 2300-431 Tomar
Tel.: 249 310 870

Fax: 249 310 879

E-mail: tomar@tranquilidade.pt

Torres Vedras

Rua Santos Bernardes, 26 « 2560-365 Torres Vedras
Tel.: 261 334 420

Fax: 261 334 429

E-mail: torresvedras@tranquilidade.pt



Viana do Castelo

Rua de Aveiro, 119, r/c dto. « 4900-495 Viana do Castelo
Tel.: 258 806 360

Fax: 258 806 369

E-mail: vianacastelo@tranquilidade.pt

Vila Franca de Xira

Praca Afonso de Albuquerque, 25 « 2600-093 Vila Franca de Xira
Tel.: 263 286 540

Fax: 263 286 549

E-mail: vilafrancaxira@tranquilidade.pt

Vila Nova de Famalicao

Rua Adriano Pinto Basto, 216, r/c « 4760-114 Vila Nova de Famalicao
Tel.: 252 501 960 - 252 501 969

E-mail: vilanovafamalicao®@tranquilidade.pt

Vila Nova de Gaia

Praceta 25 de Abril, 146 - 4430-257 Vila Nova de Gaia
Tel.: 223 773 100

Fax: 223 773 109

E-mail: vilanovagaia@tranquilidade.pt

Vila Real

Av. 1° de Maio, 257 - 5000-651 Vila Real
Tel.: 259 302 480

Fax: 259 302 489

E-mail: vilareal@tranquilidade.pt

Vila Real de Santo Anténio

Av. da Republica, 61 - 8900-204 Vila Real de Santo Anténio
Tel.: 281 530 450

Fax: 281 530 459

E-mail: vilarealsantoantonio@tranquilidade.pt

Viseu

Rua D. Francisco Alexandre Lobo, 29-33 « 3500-071 Viseu
Tel.: 232 484 640

Fax: 232 484 649

E-mail: viseu@tranquilidade.pt
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Linha de Apoio ao Cliente

808 20 28 28

E-mail: infogeral@tranquilidade.pt « Internet: www.tranquilidade.pt
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06

Relatério e Contas Consolidadas

1 ~ Relatério do Conselho de Administracao

Exmos. Senhores Accionistas,

Nos termos da Lei e do Contrato de Sociedade, o Conselho de Adminis-
tracdo tem a honra de submeter a apreciacdo de V.Exas. o Relatdrio
Consolidado de Gestdo e as Contas Consolidadas, de acordo com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (IAS/IFRS) da Companhia de

Seguros Tranquilidade, S.A. respeitantes ao exercicio de 2007.
1.1 - Breve Enquadramento da Conjuntura Macroeconémica
A Companhia desenvolveu a sua actividade durante o exercicio 2007 num

contexto macro-econémico que podemos caracterizar, sumariamente, da

seguinte forma:

Indicadores” 2007 2006
PIB 1,9 1,3
Consumo Privado 1,5 1,1
Consumo Publico 0,3 -1,2
Investimento 3,2 -0,8
Exportacdes 7,1 9,2
Importacdes 5,4 4,6
indice de Inflagdo (IPC) 2,5 3,1
Taxa de Desemprego 8,0 7,7

* Taxas de crescimento real, em %.

1.2 ~ Breve Enquadramento do Mercado Segurador

O exercicio de 2007 da actividade seguradora em Portugal foi influenciado
por um clima de alguma incerteza nos mercados financeiros e por uma
intensa actividade concorrencial, além de ter que se adaptar a sucessivas
evolugdes legislativas e regulamentares, algumas delas de alcance bem

significativo e com grande impacto nas organizagoes.

As alteragoes legislativas e regulamentares, como a introducao de um
novo Plano de Contas para as Empresas de Seguros (em base IAS/IFRS),
tém vindo a exigir das seguradoras acrescidos esforgos na adequagao das
organizagdes, seja na adaptacdao de sistemas e processos, seja na prepa-
racdo dos recursos humanos, seja até na reorientacdo de politicas de ges-

tdo e de negocio.

O Mercado Segurador em 2007, no que concerne a producdo de seguro
directo, evidenciou um comportamento positivo, mas o seu crescimento
foi conseguido através dos produtos Vida, jd que o mercado Ndo Vida se

manteve praticamente ao nivel do ano anterior.

Com efeito, o total de prémios no valor de 13 749 milhGes de euros foi
superior ao obtido no ano anterior em 4,8%, sendo que os ramos Vida cres-
ceram 6,9% e os Nao Vida apenas 0,4%, relativamente a 2006. O peso da
actividade seguradora no PIB passou de 8,51% em 2006 para 8,54% em
2007.

O volume dos prémios Ndo Vida, no montante de 4 380 milhdes de euros,
cresceu 0,4% em relacdo a 2006 e representa 32% do total dos prémios
emitidos no sector segurador (33% em 2006) e 2,72% do PIB (2,83% em
2006). A estagnacdo dos prémios Nao Vida reflecte a forte concorréncia
existente no mercado, principalmente nos ramos Automoével e Acidentes
de Trabalho, cujos prémios sao inferiores aos obtidos no ano anterior
(-3,0% e -1,6%, respectivamente), reflexo também da reducdo do prémio
médio Automével (proxima dos 5,0%) e de ajustamentos tarifarios. Por
outro lado, os seguros de Salde apresentaram novamente uma evolugdo
bastante positiva (+7,8%), indicador de uma importancia crescente deste
tipo de produtos na sociedade portuguesa. De um modo geral, os restan-
tes ramos Nao Vida obtiveram variacdes positivas, com destaque para
Multirriscos (+5,1%), Responsabilidade Civil (+11,0%) e Transportes
(+5,8%).

Os Custos com Sinistros Nao Vida, até ao 3° trimestre de 2007, apresenta-
vam uma variagao ligeiramente positiva, de 0,6%, com destaque para o
decréscimo em Automovel e em Incéndio e outros danos e crescimento em
Acidentes de Trabalho e Doenca. A taxa de sinistralidade Nao Vida agra-
vou-se 0,6 p.p., em relacdo ao periodo homdlogo de 2006.

O total de prémios vida emitidos pelo mercado segurador em 2007 atingiu
9 369 milhdes de euros, o que significa uma variacdo homaéloga de 6,9%,
tendo este crescimento sido impulsionado pelos seguros de vida com com-
ponentes significativas de capitalizacdo ndo ligados a fundos de investi-
mento, cujas contribuicdes representaram perto de 1/3 da producao do
ramo e cuja expansao em 2007 tera excedido os 30%. Em crescimento ace-
lerado esteve também o volume de contribuicdes para operacées de capi-
talizacao (+25,3%).

Assim, os produtos de capitalizacao e os produtos tradicionais apresenta-
ram taxas de variagao positivas, crescendo respectivamente 13,7% e 5,7%,
ao contrario dos produtos PPR’s que decrescem 13,4%, depois de varios

anos de crescimento sustentado.



Os PPR’s evidenciaram um decréscimo resultante apenas de uma conjun-
tura relativamente instavel do mercado da poupanca, quando se revela a
importancia do aforro privado a data da reforma, face a deterioracao ine-
vitavel das pensdes de velhice da seguranca social decorrente das suas

novas regras de cdlculo.

No mercado sem canal bancério todos os ramos apresentam uma evolucao
positiva, verificando-se um total de prémios de 731 milhdes de euros e
uma variacdo homoéloga de 4%.

O mercado sem canal bancéario (incluindo as seguradoras que operam
simultaneamente no canal tradicional) representa cerca de 7,8% do total

dos prémios do mercado vida (8,0% em 2006).

No total de prémios sem canal bancario os produtos de capitalizacdo tiveram
um peso de 51,6%, os produtos tradicionais de 27,0% e os PPR’s de 21,4%.

Tendo o PPR apresentado o maior crescimento (10,6%), inversamente ao
que ocorreu no mercado com canal bancario, em que os PPR’s decresce-
ram 13,4%, os produtos de capitalizacdo e tradicionais também apresen-
taram crescimentos de 1,9% e 3,3%, respectivamente.

Relativamente a gestdo de activos no mercado segurador, o ano de 2007
foi pautado por uma deterioragao significativa dos mercados financeiros
na segunda metade do ano. Apesar do crescimento econémico global ter
continuado a registar niveis elevados, com um crescimento acima do
potencial nas principais economias e um desempenho notavel dos merca-
dos emergentes, a crise do mercado hipotecdrio nos EUA despoletou um
aumento da incerteza nos mercados e originou uma crise de liquidez e
desconfianca. Esta crise contagiou o mercado de crédito e o mercado
monetdrio, com um alargamento significativo dos spreads, sendo o sector
financeiro particularmente afectado, e levou a que os bancos centrais
tivessem de intervir através de operacées avultadas de injeccao de liqui-
dez. AReserva Federal Norte-americana procedeu mesmo a cortes nas res-
pectivas taxas directoras, com a justificacdo da deterioracdo das condi-

¢Oes financeiras.

Registou-se ainda um aumento significativo da volatilidade nos mercados
na segunda metade do ano. Nao obstante isto, os mercados accionistas na
generalidade registaram uma performance positiva, atingidos novos
maximos histéricos. Ainda se destacam a forte desvalorizacao da divisa

norte-americana, e performance assinalavel das commodities.
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1.3 ~ Apresentacdo do Perimetro de Consolidacdo

As empresas incluidas nas contas consolidadas, pelos métodos contabilis-

ticos da integracao global e da equivaléncia patrimonial, sdo as seguintes:

Empresa Mae
Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A.

Empresas do Grupo Participacao
(Incluidas pelo método da integracéo global) Efectiva (%)
ADVANCECARE - Gestdo e Servicos de Salde, S.A. 50,99
ESUMEDICA - Prestacdo de Cuidados Médicos, S.A. 75,00
FIDUPRIVATE, S.A. 75,00
HEARTSCAN IBERIA - Diagnéstico Imagiolégico, S.A. 63,75
T-VIDA, Companhia de Seguros, S.A. 100,00
Empresas Associadas Participagdo
(Incluidas pelo método da equivaléncia patrimonial) Efectiva (%)
BES, Companhia de Seguros, S.A. 25,00
ES CONTACT CENTER - Gestdo de Call Centers, S.A. 20,42
EUROP ASSISTANCE - Companhia Portuguesa de Seguros de Assisténcia, S.A. 24,00

1.4 ~ Andlise e Principais Indicadores Relativos as Empresas
Integrantes das Contas Consolidadas do Exercicio de 2007

Companhia de Seguros TRANQUILIDADE, S.A.

milhares de euros

Balango 2007 2006
Investimentos 627 268 698 471
Total do Activo 934 424 986 328
Capital Préprio 216 633 264 469
Provisdes Técnicas 631 050 608 383
QOutros Passivos 63912 73 267
Total do Passivo 717 791 721 859




milhares de euros

Conta de Ganhos e Perdas 2007 2006
Prémios Brutos Emitidos 362 380 361 381
Custos com Sinistros 209771 206 687
Resultado em Empresas Associadas (240) 175524
Rendimentos dos Investimentos 31524 23101
QOutros Réditos e Gastos (2 308) 9797
Resultado Liquido do Exercicio 23140 154 343

Na preparacao das demonstracdes financeiras relativas ao exercicio de 2007 a
Companhia de Seguros Tranquilidade acompanhou as evolugées legislativas e

regulamentares, introduzindo um novo Plano de Contas em base IAS/IFRS.

Relativamente ao resultado liquido do ano 2006, importa referir que o
mesmo estd influenciado pela mais valia resultante da alienacao por parte
da Tranquilidade de 25% da Bes-Vida.

Os prémios brutos emitidos totalizaram 362 380 milhares de euros, apre-
sentando uma taxa de variagdo homéloga de +0,3%, destacando-se num
mercado segurador Ndo Vida cujos prémios permaneceram praticamente
ao nivel do ano anterior, onde as maiores seguradoras registaram varia-
¢des homdlogas negativas. O abrandamento da economia e uma maior
agressividade concorrencial, sobretudo nas tarifas de seguro Automaével,

condicionaram a evolucdo do mercado segurador em 2007.

No entanto, a Tranquilidade apresentou taxas de variagdo homdlogas posi-
tivas nos grupos Acidentes e Doenca (+0,4%) Transportes (+3,5%) e
Responsabilidade Civil (+17,0%). Destaque para a variacdo de +3,4% em
Acidentes de Trabalho, que compara com uma variagao de -1,6% no mer-

cado segurador, e +21,6% em Salde, cujo mercado cresceu apenas 7,8%.

Por outro lado, hd a registar a diminuicdo na producdo do grupo Incéndio
e Outros Danos de -1,4%, embora o ramo Multirriscos tenha apresentado
um crescimento de 1,8% em relagdo ao ano anterior. Também os prémios
do ramo Automoével decresceram em 2007, -0,2%, apesar desta evolugao

mantivemo-nos overweight face ao mercado, cuja variacdo foi de -3,0%.

Os custos com sinistros alcancaram os 209 771 milhares de euros, aumen-

tando 3 084 milhares de euros, ou seja, +1,5% em relacdo a 2006.

As variacdes mais significativas foram as registadas em Automovel
(+6 376 milhares de euros) e em Incéndio e Outros Danos (-4 242 milhares
de euros). Em Automdével, registou-se um acréscimo do nimero de ocor-

réncias e reducao do custo médio de sinistro.
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O racio de sinistralidade liquido de resseguro passou de 67,6% para 67,8%

em 2007.

Empresas do Grupo

T-VIDA, Companhia de Seguros, S.A.

As provisdes técnicas totalizaram os 631 050 milhares de euros, com des-

taque para a Provisdo para Sinistros que teve um incremento de 3,8%.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Investimentos 319761 400 201
Total do Activo 501 016 478 343
Capital Préprio 70 946 71397
Provisdes Técnicas 361 275 355228
Passivos por Contratos de Investimento 64073 47 437
Outros Passivos 2178 1339
Total do Passivo 430 069 406 946

milhares de euros

Demonstracao de Resultados 2007 2006"
Prémios Brutos Emitidos 59 683 23838
Rendimentos da Actividade Financeira 20195 7 454
Custos com Sinistros 52915 22341
Despesas Gerais 6286 2536
Resultado Liquido do Exercicio 4183 1276

* Corresponde a 5 meses de actividade

milhares de euros

Outros Indicadores 2007 2006
Montantes recebidos de acordo com o IAS 39 18318 4921
Prémios no dmbito do IFRS 4 59 683 23838
Total Prémios - Contas Locais 78 001 28 759
Montantes pagos de acordo com o IAS 39 4440 997
Sinistros no ambito do IFRS 4 52915 22341
Total Custos com Sinistros - Contas Locais 57 355 23338

* Corresponde a 5 meses de actividade



A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., Seguradora do Grupo Espirito Santo,
constituida a 28 de Julho de 2006, iniciou a sua actividade no Ramo Vida,
em 1 de Agosto de 2006, pelo que para efeitos comparativos das demons-
tragdes financeiras, todas as variagdes com o periodo homoélogo descritas

neste relatério foram anualizadas.

Relativamente aos prémios da actividade, e de acordo com as normas
IFRS, os contratos de seguro com risco significativo e os produtos com par-
ticipacdo nos resultados sdo tratados no ambito do IFRS 4, enquanto que
para os restantes produtos (unit linked e produtos sem participacdo nos
resultados) sdo tratados no ambito do IAS 39. Os produtos tratados atra-
vés do IAS 39, relativamente as suas rubricas de prémios, sinistros e varia-
¢do da provisdo matematica, ndo sdo registados como proveitos e custos,
mas considerados pelo seu valor liquido em “Resultado de Contratos de

Investimento”.

Assim, para que seja possivel a comparabilidade com o mercado portu-
gués terd que se agrupar os prémios emitidos no dmbito do IFRS 4 e os

montantes recebidos de acordo com o IAS 39.

No seu primeiro ano de actividade completo, a T-Vida apresentou uma
receita de 78 001 milhares de euros (incluem os montantes recebidos de
contratos de investimento), sendo relevante salientar o peso dos produtos
PPR e tradicionais, de 67,9% e 22,7%, respectivamente - produtos estraté-
gicos para a Companhia em termos de fidelizacdo e margens técnicas ele-
vadas.

Os produtos PPR no seu todo, registaram um bom comportamento em
2007, tendo este segmento sido favorecido pelo langamento do produto de
taxa garantida de 4% para os anos 2007 e 2008 e producao de produtos
PPR Poupanca Activa.

Nas seguradoras individuais sem canal bancdrio, a T-Vida conquistou o 2°
lugar (6° lugar no inicio do ano) com uma quota de 10,7% (0,8% conside-

rando o total de mercado vida).

A Companhia apresentou uma tendéncia contraria ao mercado, tendo
apresentado um crescimento bastante significativo em produtos PPR’s
(92,8%) quando o mercado total decresceu 13,4%, e assumiu o 1° lugar no
mercado sem Canal Bancario com uma quota de 42,9%, e o 5° lugar no
mercado com canal bancario com uma quota de 3,1%. Em produtos vida
risco também teve uma boa performance, ndo considerando as rendas

extraordinarias realizadas por Fundos de Pensdes em 2006.
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Os custos com sinistros ascenderam a 52 915 milhares de euros, com prin-
cipal enfoque nos produtos PPR, valor justificado pelo elevado volume de
vencimento de apdlices durante o ano 2007, e pelo aumento de resgates.

E de realcar ainda que o valor de indemnizacées por morte em produtos

risco foi substancialmente baixo face ao volume que geraram de prémios.

O valor das provisdes técnicas e passivos por contratos de investimento
ascenderam os 425 348 milhares de euros.

As provisdes matematicas ascenderam a 412 824 milhares de euros, com
uma variacdo de +6,7% face ao ano anterior. No segmento de seguradoras
que ndo exploram o mercado bancario, em produtos PPR’s a Companhia T-
-Vida conquistou a lideranca do mercado, atingindo uma quota de merca-
do na ordem dos 2,2%. Nos produtos tradicionais ficou em 2° lugar com

uma quota de mercado de 7,9%.

Os rendimentos da actividade financeira revelaram uma evolugao favora-
vel, com um aumento de 12,9%, representando esta variacdo um aumen-
to de 2 306 milhares de euros.

Os custos operacionais, incluindo custos com pessoal devem-se ao facto
de a Companhia no seu modelo de funcionamento continuar a subcontra-
tar a BES-Vida as tarefas operacionais relativas as areas de Subscricao,

Gestdo de Carteira e Sinistros.

No que diz respeito aos custos com pessoal, a Companhia reforgcou os seus
quadros com a admissao de 8 colaboradores, totalizando 12 colaboradores
a 31.12.2007.

Em termos de margem de solvéncia, verificou-se um rdcio de cobertura de
104,7%, -26,9 b.p. face o periodo homélogo.

Os fundos préprios foram reforcados pela dotacao de prestacdes acesso-
rias no valor de 7 500 milhares de euros e registou-se um acréscimo da
reserva legal, de 10% sobre o resultado do exercicio de 2006, correspon-

dente a 103 milhares de euros.

O resultado antes de imposto apresentou uma variagao de 1,0%, no entan-
to o resultado liquido foi superior em 36,6%, devido ao decréscimo de

impostos a pagar comparativamente com o ano anterior (-45%).

O resultado liquido em 2007, apresentou um aumento do resultado no valor de
1121 milhares de euros (+36,6%), sendo positivo em 4 183 milhares de euros.
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BES, Companhia de Seguros, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Investimentos 67 707 65970
Total do Activo 108 662 88919
Capital Préprio 24 455 24135
Provisdes Técnicas 74435 58 377
Credores 5404 2562
Total do Passivo 84 206 64 784

milhares de euros

Demonstracdo de Resultados 2007 2006
Prémios Brutos Emitidos 73171 62188
Rendimentos da Actividade Financeira 3692 2730
Custos com Sinistros Liquidos de Resseguro 41016 41697
Custos de Exploracdo Liquidos 12476 12105
Resultado Liquido do Exercicio 4723 4425

No ambito do reforco da parceria entre a Espirito Santo Financial Group e
o Crédit Agricole na area de bancaseguros em Portugal, em 27 de Junho de
2006, verificou-se a alteracdo do nome da sociedade Espirito Santo,
Companhia de Seguros, S.A. (Espirito Santo Seguros), passando a desig-
nar-se por BES, Companhia de Seguros, S.A. (BES Seguros). Na mesma
data, 50% do capital social da Companhia passou a ser detido pelo Crédit
Agricole ficando este com o controlo de gestdo da empresa e os restantes
50% sao detidos pelo BES e pela Companhia de Seguros Tranquilidade, em

partes iguais.

Independentemente destas alteragdes, a BES Seguros deu continuidade a
sua actividade na drea de bancaseguros, equipando os clientes particula-
res da banca com os produtos de base de seguros Nao-Vida, conseguindo

no final do ano 2007 uma producao total de 55 205 contratos.

Apesar do fraco crescimento dos prémios brutos emitidos, a semelhanca
do verificado para o total do mercado de seguros ndo-vida, o resultado téc-
nico atingiu um bom nivel e o controlo dos custos operacionais permitiu a
BES Seguros atingir um resultado liquido em 2007 de 4 723 milhares de
euros, representando 6,5% dos prémios brutos emitidos e um crescimen-
to homélogo de 6,7%.

O rdcio combinado apds resseguro foi de 92,1%, mantendo-se num exce-
lente nivel, conseguindo mesmo uma melhoria face aos 94,5% verificados
em 2006.

O capital préprio ascendeu a cerca de 24 455 milhares de euros, aumen-

tando 1,3% relativamente ao verificado no ano de 2006.

O Grupo Tranquilidade detém sobre esta empresa associada uma partici-
pacdo de 25%, tendo esta contribuido positivamente para o seu resultado

consolidado em cerca de 1 181 milhares de euros.

ADVANCECARE
Gestdo e Servicos de Salde, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Imobilizado Corpéreo 1543 1238
Dividas de Terceiros - curto prazo 672 840
Depdsitos Bancarios e Caixa 7436 5144
Activos para Impostos Diferidos s/ Rendimento 236 635
Total do Activo 11201 9025
Capital Préprio 9014 7192
Dividas a Terceiros - curto prazo 1201 964
Total do Passivo 2187 1833

milhares de euros

Demonstracdo de Resultados 2007 2006
Prestacdo de Servicos 11143 10116
Proveitos Suplementares 283 154
Fornecimento e Servicos Externos 3746 3585
Custos com Pessoal 5173 4441
Resultado Liquido do Exercicio 1822 1742

A Advancecare iniciou a sua actividade em Dezembro de 1998, sendo a sua
actividade principal a gestdo de servicos de salde. O exercicio de 2007 fin-
dou com o registo de lucros de cerca de 1 822 milhares de euros (+4,6% vs.
2006), derivado sobretudo ao acréscimo da sua actividade em 1 027 milha-
res de euros (+10,2% vs. 2006). Durante o ano 2007 verificou-se também
um acréscimo significativo do nimero de pessoas seguras sob gestdo da
Advancecare, contribuindo esta para o resultado consolidado da

Tranquilidade com 929 milhares de euros.

O Grupo Tranquilidade é detentor de uma participacao de 50,99% do capi-
tal social, sendo os outros accionistas relevantes a Companhia de Seguros
Victoria, S.A. (24%), a Minchener Ruckversicherungs (15%), a United
Healthcare Corporation (10%) e o Banco Espirito Santo, S.A. (0,01%).
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EUROP ASSISTANCE
Companhia Portuguesa de Seguros de Assisténcia, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Investimentos 22471 21690
Devedores 4668 3935
Total do Activo 30288 27 981
Capital Préprio 8511 8 060
Provisdes Técnicas 17 496 16 356
Total do Passivo 21777 19921

milhares de euros

Demonstracdo de Resultados 2007 2006
Prémios Brutos Emitidos 25966 25468
Custos com Sinistros Liq Resseguro 18152 16616
Custos de Exploracdo Liquidos 5235 5494
Resultado Liquido do Exercicio 1177 1035

No exercicio de 2007 a Europ Assistance registou mais um ano de cresci-

mento sustentado, consolidando a sua posicdo no mercado de assisténcia.

O volume de prémios emitidos ascendeu a cerca de 25 966 milhares de euros,
0 que representa um crescimento de 2,0% relativamente ao ano anterior. Os
prémios adquiridos liquidos de resseguro, por sua vez, apresentaram um

crescimento de 5,8%, alcangando o valor de 24 509 milhares de euros.

O ano de 2007 ficou marcado, na vertente comercial, por uma constante
preocupagao em assegurar a fidelizagao da base de clientes existente, pri-
vilegiando a prestacdo de um servico de qualidade e procurando solucdes
inovadoras que respondam as necessidades do mercado e, simultanea-
mente, pela aposta na exploracdo de novos canais de distribuicao com

potencial de desenvolvimento futuro.

Em termos de recursos humanos, como consequéncia directa do cresci-
mento da actividade, verificou-se um aumento do quadro de pessoal, real-
cando-se a preocupac¢do em adoptar politicas que privilegiam uma rigoro-
sa seleccdo de pessoal apostando em pessoal qualificado, um constante
investimento em formacdo procurando valorizar os recursos existentes e

uma busca incessante de ganhos de produtividade.

O comportamento da sinistralidade revelou um novo agravamento em
2007, seguindo a tendéncia dos ultimos anos e acentuando a pressdo
sobre a rentabilidade. Foram abertos cerca de 535 000 processos de assis-
téncia (crescimento de 15%) e foram recebidas cerca de 1 585 000 chama-

das (crescimento de 17%).

Naturalmente que se prosseguiu com uma rigorosa politica de controlo de
custos, com particular énfase nos custos com sinistros, através de uma
cuidadosa monitorizacdao e de uma rigorosa contencao nas negociacoes
com os prestadores de servicos. Também os custos fixos de estrutura
foram alvo de um programa de racionalizacdo, dando continuidade ao pro-

cesso iniciado no ano precedente.

Apesar da elevada turbuléncia verificada nos mercados financeiros, parti-
cularmente no 2° semestre, os resultados financeiros apresentaram uma
melhoria, consequéncia da politica de investimentos adoptada. Esta poli-
tica rege-se por principios de prudéncia, tendo sido reduzida a exposicdo
ao mercado de acgbes na 2* metade do ano e, como habitualmente, utili-

zando produtos derivados apenas para operagdes pontuais de hedging.

0 exercicio de 2007 encerrou com um resultado liquido de 1 177 milhares
de euros.

A empresa é uma associada do Grupo Tranquilidade que detém sobre esta
uma participacao de 24%, pelo que a sua contribui¢cdo para o resultado

consolidado foi positiva em cerca de 282 milhares de euros.

ESUMEDICA
Prestacao de Cuidados Médicos, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Clientes c/c 820 832
Empresas Participadas 1535 1173
Depésitos Bancarios e Caixa 29 58
Acréscimos de Proveitos 831 713
Total do Activo 3497 3079
Capital Préprio (283) 50
Provisdes 1515 1515
Dividas a Terceiros - curto prazo 1988 1239
Total do Passivo 3781 3030

milhares de euros

Demonstracdo de Resultados 2007 2006
Prestacdo de Servigos 4355 4547
Fornecimento e Servigos Externos 2784 2958
Custos com Pessoal 1660 1602
Resultado Liquido do Exercicio (333) (529)

A Esumédica - Prestacdo de Cuidados Médicos, S.A. foi constituida em 28 de

Marco de 1994, tendo por objecto social a prestacao de cuidados de satde,
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em estabelecimentos préprios e/ou de outrem, podendo, ainda, exercer

outras actividades conexas ou complementares com o seu objecto social.

Presentemente, a sua actividade é exercida através de dois Centros
Clinicos, um em Lisboa e outro no Porto e de uma rede convencionada,

prestadora de servicos em varias zonas do pais.

Ao longo do ano verificou-se um aumento do quadro de pessoal da empre-
sa para fazer face ao crescimento da actividade operacional, com desta-

que para a Saude Ocupacional.

Em 2007 continuou a aposta na melhoria da Qualidade e dos Niveis de
Servigo nas actividades de Medicina do Trabalho e Higiene e Seguranca no

Trabalho, assim como no lancamento de novos servigos.

O Grupo Tranquilidade detém sobre a empresa uma participacao de 75%,
tendo esta contribuido negativamente para o seu resultado consolidado

em cerca de 333 milhares de euros.

HEARTSCAN IBERIA
Diagndstico Imagiolédgico, S.A.

A Empresa iniciou a sua actividade em Fevereiro de 1998, com o objectivo

de prestar os seus servicos na area dos exames imagioldgicos.

Em 2007 a empresa entrou num processo de dissolucdo (ainda ndo con-

cluido).

A Esumédica, empresa do Grupo Tranquilidade, é detentora de 85% do

capital social desta Sociedade.

FIDUPRIVATE, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Existéncias 180 211
Titulos Negociaveis 298 399
Depdsitos Bancarios e Caixa 2 112
Total do Activo 736 927
Capital Préprio 616 788
Total do Passivo 120 139

milhares de euros

Demonstracao de Resultados 2007 2006
Prestacdo de Servicos e Venda de Mercadorias 631 620
Custos de Mercadorias 140 95
Fornecimento e Servicos Externos 242 100
Custos com Pessoal 414 358
Resultado Liquido do Exercicio (172) 56

A Fiduprivate, com sede na Zona Franca da Madeira, foi constituida em
Julho de 1994, sendo participada em 75,00% do Grupo Tranquilidade. Esta
empresa opera na actividade de prestacao de servigos e consultoria de
empresas tendo contribuido negativamente para o resultado consolidado

com cerca de 129 milhares de euros.

ES CONTACT CENTER
Gestdo de Call Centers, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Depdsitos Bancarios e Caixa 0 1293
Cientes 4525 2902
Outros Activos 3717 2810
Total do Activo 8242 5712
Capital Proprio 1718 3426
Fornecedores 2588 1068
Outros Passivos 3936 1219
Total do Passivo 6524 2287

milhares de euros

Demonstracdo de Resultados 2007 2006
Custos com Pessoal 7 045 5440
Gastos Gerais Administrativos 5667 3480
Depreciacdes e Amortizagoes 298 605
Resultado Liquido do Exercicio (219) 63

A ES Contact Center - Gestdo de Call Centers, S.A. foi constituida a 15 de
Junho de 2000 e tem por objecto a gestao de call-centers, ou seja, de con-
tactos ndo presenciais, através de meios de comunicacdo a distancia, tais
como telefone, correio electrénico, ou qualquer outra forma de contacto

remoto.

O exercicio de 2007, caracterizou-se em termos conjunturais pela falta de
sinais claros de retoma. Assim a actividade da empresa apesar de ter tido
um acréscimo de 33,0% em volume, registou um decréscimo em termos

de resultados e uma quebra significativa das margens.



Os resultados financeiros foram negativos em 41 milhares de euros. A
liquidez gerada pelo esforco de cobranca permitiu que ao longo do ano
fossem efectuadas algumas aplicagdes que geraram um rendimento de 13
milhares de euros.

O resultado liquido do exercicio foi negativo em 219 milhares de euros,

tendo a empresa contribuido negativamente com 45 milhares de euros
para o resultado consolidado.

1.5 ~ Actividade Consolidade do Exercicio de 2007

TRANQUILIDADE, Companhia de Seguros, S.A.

milhares de euros

Balanco 2007 2006
Investimentos 1022822 1077922
Total do Activo 1393617 1433271
Capital Préprio 211532 268 500
Provisdes Técnicas 1015784 986 174
Passivos por Contratos de Investimento 64 073 47 437
Qutros Passivos 20999 22 245
Total do Passivo 1177514 1161040

milhares de euros

Demonstracao de Resultados 2007 2006
Prémios Liquidos de Resseguro 371679 334113
Juros e Dividendos 41 441 22990
Rendimentos dos Investimentos 7484 6 440
Custos com Sinistros Liquidos de Resseguro 250 697 218 300
Provisdes Técnicas Liq. de Resseguro (var.) 11772 3476
Resultado em Empresas Associadas 1400 18051
Outros Réditos e Gastos 19519 22459
Resultado Liquido do Exercicio 23877 168 011

O Resultado Liquido do Exercicio atribuivel aos Accionistas da empresa-mae
atingiu o montante de 23 877 milhares de euros, o que significa um decrés-
cimo de -85,8% em relacdo ao ano anterior, variacdo esta que se explica pelo
facto do resultado liquido do ano 2006 estar influenciado pela mais valia

resultante da alienacao por parte da Tranquilidade de 25% da Bes-Vida.

1.6 .~ Perspectivas para 2008

Nos ultimos trés anos, a Tranquilidade focalizou-se na infra-estruturacao

e consolidacdo do seu modelo organizacional e comercial, corporizado no

plano estratégico do triénio - Programa Turbo - colmatado no final de 2007
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com a reestruturacdo completa dos recursos e actuacdo comercial no ter-
reno, através, de um vasto e transversal conjunto de medidas e num forte
e claro investimento.

Enquanto plano estratégico do triénio 2008-2010, desenvolvido sob o con-
ceito de alta competicdo na modalidade Triatlo, o Programa que herda
essa designacado, Triatlo, aglutina um conjunto de medidas a implementar
particularmente neste primeiro ano, e que fundamentalmente, na pers-
pectiva comercial, se centram especificamente nas trés areas de negécio:
N&o-Vida, Vida e Assurfinance.

Ao nivel comercial, a Tranquilidade implementou um conjunto alargado de
iniciativas, com principal enfoque no cliente, na oferta e nos canais de dis-

tribuicao, a saber:

» Aprofundamento do modelo de segmentacao e de relacionamento com
os clientes, nomeadamente através de estruturas dedicadas e ajusta-

das por segmento;

* Implementacdo de um programa de Fidelizacao de Clientes para garantia
da renovacgao dos contratos;

» Desenvolvimento da oferta, com o lancamento de novos produtos e a

simplificacdo da oferta actual;

« Articulacdo e integracdo da oferta global do Grupo Banco Espirito Santo
- N&o-Vida, Vida e produtos bancarios - promovendo por esta via o
servigo e fidelizacdo de clientes, capitalizando ao maximo a vantagem

de pertencer a um Grupo Financeiro Global;

» Expansdo da rede propria, através da abertura de novas lojas franchisadas;

» Exploracao de canais alternativos - ndo tradicionais: directo, cross-segment,
affinities e One-Stop-Shopping.

A Tranquilidade assumiu ainda o desafio de reorganizar e reestruturar o
actual modelo de delegacdo - eixo central de coordenac¢do do negécio -
por forma a melhorar a eficacia e eficiéncia comerciais, a acelerar os pro-
cessos de tomada de decisdo, a facilitar os processos operativos e a criar

novas dinamicas proactivas de vendas ao balcdo.

Ao nivel dos custos de sinistros, a Tranquilidade mantém o esforco no
aumento da eficdcia e eficiéncia na respectiva gestdo, de uma permanen-
te optimizacdo na negociagdo com os fornecedores e na conclusdo do pro-
grama em curso de reorganizacdo da drea de sinistros.

Sobre os custos operacionais, a Companhia esta empenhada numa optimi-

zacdo das estruturas e recursos, procurando melhorar o controlo e acom-
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panhamento dos custos com fornecimentos externos, dando inicio a um
projecto estratégico a trés anos de reducdo global de custos, com o objec-
tivo de atingir a marca de 20 milhdes de euros, findo esse periodo.

Também de elevada relevancia, os investimentos em tecnologias de infor-
macao, nomeadamente ao nivel dos sistemas centrais e ainda com a maior
relevdncia, ao nivel do sistema de informacdo dos agentes, vém permitir a
rede comercial da Tranquilidade uma total autonomia na gestao do port-
folio dos seus clientes, com um elevado grau de externalizacdo e descen-
tralizacdo de processos e um desempenho alinhado com as melhores pra-
ticas mundiais ao nivel das Companhias que desenvolvem maioritaria-

mente a sua actividade através das redes de mediacao.

No que diz respeito a politica de risco, esta aplica-se de forma transversal
a todas as areas da Companhia e define formalmente a estratégia e os
objectivos da gestdo de risco da Tranquilidade, para as diferentes classes
de risco em que a mesma incorra, englobando as funcdes, responsabilida-
des e as autorizacdes que suportam os processos adoptados pela

Companhia para alcancgar os respectivos objectivos.
Para 2008 estdo previstas algumas ac¢oes, como:
e Participacao no QIS 4;
» Através de projectos que englobam transversalmente toda a compa-
nhia a implementacdo de software de Dynamic Financial Analisys que

permitam o célculo do capital econémico;

» Accbes previstas em matéria de Sistemas de Gestao de Risco e Controlo

Interno, que contemplam actuagdo nas seguintes areas:

- Definicdo da tolerancia ao risco e limites;

- Criacao de um sistema de reporting para acompanhamento dos riscos

do negdcio e analises de sensibilidade;

- Implementacdo de melhorias ao nivel do Risk Register e do Sistema

de Controlo Interno;

- Implementacdo de um Modelo de Quantificacdao do Risco Operacional.

A Tranquilidade, ao longo da sua existéncia, tem apoiado diversas dreas da
comunidade, na perspectiva de colaborar para a construcao de uma socie-

dade, melhor, mais justa e mais sustentavel.

Apontou o ano 2007 para rever, desenvolver e enquadrar os valores asso-
ciados a sustentabilidade. Assim, definimos uma nova arquitectura de

sustentabilidade denominada “Tranquilidade Valor”.

Este tipo de contributo, faz parte na nossa arquitectura de sustentabilida-
de denominada “Tranquilidade Valor” que assenta nos seguintes eixos,
“Valor Equipa” - Construir objectivos comuns e partilhar conhecimentos,
“Valor Social” - Desenvolver e melhorar a actual estratégia de responsabi-
lidade social, criando rotinas de relacdo com a comunidade, “Valor
Ambiente” - Consciencializagcdo ambiental do publico interno e externo,
“Valor Cultura” - Continuar a apoiar e a promover o desenvolvimento cul-
tural no Pais e “ Valor Desporto” - Pretendemos ser um elemento impor-

tante no progresso da actividade desportiva nacional.

Estes sao os principais desafios que, todos em conjunto, deveremos

enfrentar na construcdo de uma nova sociedade.

Lisboa, 25 de Marco de 2008

O Conselho de Administracao

Rui Manuel Ledo Martinho

(Presidente do Conselho de Administragdo)

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

(Presidente da Comissdo Executiva)

Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso

(Membro da Comissdo Executiva)

Anténio Miguel Natario Rio-Tinto
(Membro da Comissdo Executiva)

Eduardo Antunes Stock

(Membro da Comissdo Executiva)

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno

(Membro da Comissdo Executiva)

Jodo Carlos Neves Ribeiro *

(Membro da Comissdo Executiva)

Miguel Luis Kolback da Veiga

Anténio José Baptista do Souto

Manrico lachia

Antdnio Manuel Rodrigues Marques

* Renunciou ao mandato em 31.01.2008.
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Demonstracoes dos Resultados Consolidados em 31 de Dezembro de 2007 e 2006
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milhares de euros

Notas 2007 2006

Prémios adquiridos, liquidos de resseguro 4 371679 334113
Juros e dividendos 5 41441 22990
Resultados de activos ao justo valor através de resultados 6 3562 1356
Resultados de activos financeiros disponiveis para venda 7 3963 5123
Resultados de reavaliacdo cambial 8 (41) (39)
Comissdes e outros proveitos similares 9 297 77
Outros proveito 10 27131 31634
Proveitos operacionais 448 032 395 254
Custos com sinistros liquidos de resseguro 11 (250 697) (218 300)
Variagdo das provisoes técnicas liquidas de resseguro 12 (11772) (3476)
Variacdo dos passivos por contratos de investimento 13 (1102) (623)
Imparidade de activos financeiros liquida de reversdes e recuperagoes 24 - (742)
Comissdes de seguro directo, liquidas de resseguro 15 (34 260) (26 406)
Custos com o pessoal 16 (49 835) (56 583)
Depreciacdo e amortizagdes (12 448) (9 399)
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagées 14 (1342) (2880)
Fornecimentos e servicos externos 18 (42 268) (38 054)
Impostos e taxas 19 (6 083) (6 215)
Encargos com investimentos financeiros 20 (1286) (528)
Outros custos 21 (7612) (9175)
Custos operacionais (418 705) (372 381)
Ganhos na alienacdo de subsididrias e associadas 2 (161) 170 442
Resultado em empresas associadas 2 1400 18 051
Resultado antes de impostos e interesses minoritarios 30 566 211 366
Impostos 31 (5 849) (42 843)
Resultado liquido do exercicio 24717 168 523
Atribuivel aos interesses minoritdrios 39 840 512
Atribuivel aos accionistas da empresa-mae 23877 168 011
24717 168 523

O DIRECTOR DA CONTABILIDADE
Pedro Medalhas

O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO
Luis Ribeiro



Balanco Consolidado em 31 de Dezembro de 2007 e 2006
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milhares de euros

Notas 2007 2006
Activo
Caixa e equivalentes 885 720
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 22 226 884 65 709
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados 23 63 682 144 912
Activos financeiros disponiveis para venda 24 649 352 786 378
Devedores por operacgdes de seguro directo, resseguro e outros 25 98 457 84 202
Activos tangiveis 26 50 004 64 000
Propriedades de investimento 27 82904 80923
Activos intangiveis 28 84 808 87 881
Investimentos em associadas 29 8507 12431
Provisdes técnicas de resseguro cedido 30 48 692 49 406
Activos por impostos diferidos 31 3681 635
Activos por impostos correntes 985 334
Custos de aquisicao diferidos 30 23673 22834
Outros activos 32 51103 32905
Total de Activo 1393617 1433271
Passivo
QOutros empréstimos 33 1097 1196
Credores por operacdes de seguro directo, resseguro e outros 34 50574 61781
Passivos por contratos de investimento 35 64073 47 437
Provisoes 36 1050 792
Provisdes técnicas de seguro directo 30 1015784 986 174
Passivos por impostos diferidos 31 692 2591
Passivos por impostos correntes 23245 38 824
Outros passivos 37 20999 22245
Total de Passivo 1177514 1161 040
Capital Préprio
Capital 38 135000 135000
Reservas de justo valor 38 (7279) 13326
Outras reservas e resultados transitados 38 59934 (47 837)
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos accionistas da empresa-mae 38 23877 168 011
Total de Capital Préprio atribuivel aos accionistas da empresa-mae 211532 268 500
Interesses minoritdrios 39 4571 3731
Total de Capital Préprio 216 103 272231
Total de Passivo e Capital Préprio 1393617 1433271

0O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Rui Manuel Ledo Martinho, Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Eduardo Antunes Stock, Jodo Carlos Neves Ribeiro,

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Miguel Luis Kolback da Veiga, Anténio José Baptista do Souto, Manrico lachia, Anténio Manuel Rodrigues Marques



Demonstracao das Alteracées

no Capital Préprio Consolidado dos Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006
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milhare de euros

Capital Reservas de Outras Reservas Resultado Liquido do Total de Capital Interesses Total de
Justo Valor e Resultados Exercicio Atribuivel Préprio Atribuivel Minoritérios Capital Préprio

Transitados aos Accionistas da aos Accionistas

Empresa-Mae da Empresa-Mae
Saldo em 1 de Janeiro de 2006 135 000 21 495 11122 37 802 205 419 = 205 419
Transferéncia para reservas - - 17 802 (17 802) - - -
Outras variagoes - - - - - 3219 3219
Dividendos distribuidos - - (76 761) (20 000) (96 761) - (96 761)
AlteracGes de justo valor, liquido de imposto - (8169) - - (8169) - (8169)
Resultado liquido do exercicio - - - 168 011 168 011 512 168 523
Saldo em 1 de Janeiro de 2007 135 000 13326 (47 837) 168 011 268 500 3731 272231
Transferéncia para reservas - - 168 011 (168 011) - - -
Outras variagoes - - - - - - -
Dividendos distribuidos - - (60 240) - (60 240) - (60 240)
Alteragdes de justo valor, liquidas de impostos - (20 605) - - (20 605) - (20 605)
Resultado liquido do exercicio - - - 23877 23877 840 24717
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 135 000 (7279) 59 934 23877 211532 4571 216103

As Notas explicativas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras

O DIRECTOR DA CONTABILIDADE

Pedro Medalhas

O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO

Luis Ribeiro



Demonstracdo dos Fluxos de Caixa Consolidados
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milhares de euros

2007 2006
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Resultado liquido do exercicio 23877 168 011
Ajustamentos por:
Depreciagoes e amortizagdes do exercicio 12448 9399
Variacao de provisdes técnicas relativas aos contratos de seguro 29610 (8289)
Variagao dos passivos decorrentes de contratos de investimento 16 636 35376
Variagdo de provisdes 258 (56)
Variacdo de provisdes técnicas de resseguro cedido 714 1633
Imparidade de activos financeiros liquida de reversdes e recuperagdes 992 (568)
Imparidade de outros activos liquida de reversdes e recuperagdes 2886 2880
Variagdo nos custos de aquisicao diferidos ( 839) (1157)
Variagdo nos impostos diferidos activos (3046) 13487
Variagdo nos impostos diferidos passivos (1899) 2591
Variacdo das reservas de justo valor (20 605) (8169)
Varia¢des nos activos e passivos operacionais
Devedores por operagdes de seguro directo, de resseguro e outros (15812) (291)
Outros empréstimos (99) 1116
Outros activos (18198) (7595)
Outros passivos (1246) 3874
Credores por operagoes de seguro directo, de resseguro e outros (11 207) 3875
Variacdo nos activos por impostos correntes ( 651) 453
Variacdo nos passivos por impostos correntes (15579) 29811
(1760) 246 381
Fluxos de caixa de actividades de investimento
Efeito da aquisicdao dos activos e passivos das sociedades adquiridas - (7797)
Variagoes nos activos financeiros ao justo valor através de resultados 81230 (58 416)
Variagoes nos activos financeiros disponiveis para venda 136 034 (552 242)
Investimentos em associadas 3924 62 449
Aquisicoes de activos tangiveis (4271) (4516)
Alienacdes de activos tangiveis 13147 1451
Aquisicdes de activos intangiveis (8459) (54 202)
Alienagdes de activos intangiveis 2876 -
Aquisicdes de propriedades de investimento (4062) (6651)
Alienagdes de propriedades de investimento 2081 18 036
Dividendos distribuidos (60 240) (96 761)
Aplicagdes em instituigoes de crédito (105 652) 415578
56 608 (283 071)
Fluxo de caixa de actividades de financiamento
Interesses minoritarios 840 3731
840 3731
Variacdo liquida em caixa e equivalentes 55 688 (32959)
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 66 429 99 388
Caixa e equivalentes no fim do periodo 122117 66 429
Caixa e equivalentes no periodo inclui:
Caixa 885 720
Depdsitos a ordem 121232 65 709
122117 66 429

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Rui Manuel Ledo Martinho, Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Eduardo Antunes Stock, Jodo Carlos Neves Ribeiro,

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Miguel Luis Kolback da Veiga, Anténio José Baptista do Souto, Manrico lachia, Anténio Manuel Rodrigues Marques
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3 ~ Notas Explicativas as Demonstracdes Financeiras Consolidadas em 31 Dezembro de 2007 e 2006

(Montantes expressos em milhares euros, excepto quando indicados)

NOTA 1~ Actividade e Estrutura do Grupo

A Companhia de Seguros TRANQUILIDADE, S.A. (adiante designada por
Tranquilidade, Companhia ou Grupo) resultou da transformacado em socie-
dade anénima de capitais maioritariamente publicos da entdo empresa
publica Tranquilidade Seguros, E.P., a qual foi formada a partir da fusdo da
Companhia de Seguros Tranquilidade, da Companhia de Seguros A
Nacional e da Companhia de Seguros Garantia Funchalense. Apés as duas
fases de privatizagao, ocorridas em finais de 1989 e de 1990, a Companhia
passou a ser detida maioritariamente pelo Grupo Espirito Santo. De referir
que a Companhia procedeu ainda a fusdo da ESIA - Inter - Atlantico
Companhia de Seguros, S.A., a data de 30 de Dezembro de 2004.

De seguida apresenta-se uma breve andlise das principais subsididrias e

associadas do Grupo em 31 de Dezembro de 2007:

milhares de euros

Nome / Sede Classificacdo 2007 Capital Resultados
Préprio Exercicios

Directa Indirecta Direito de Voto Efectiva de 2007

Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A.

Av. da Liberdade, 230 « 1250-149 Lisboa Empresa Mae - - - - 216 634 23 140

T-Vida, Companhia de Seguros, S.A.

Av. da Liberdade, 230 « 1250-149 Lisboa Subsididria 100,00% - 100,00% 100,00% 70 946 4183

Seguros Logo, S.A.

Rua D. Manuel II, 290 « 4099-062 Porto Subsididria 100,00% - 100,00% 100,00% 7 500 -

Advancecare - Gestdo e Servicos de Satde, S.A.

Av. da Liberdade, 49 a 57, 1° » 1250-139 Lisboa Subsididria 50,99% - 50,99% 50,99% 9014 1822

Esumédica - Prestacdo de Servigos Médicos, S.A.

Av. da Liberdade, 242 « 1250-149 Lisboa Subsididria 75,00% - 75,00% 75,00% (283) (333)

Heartscan - Ibéria Diagnéstico Imagiolégico, S.A.

Av. da Liberdade, 11 - 1° « 1250-139 Lisboa Subsididria - 63,75% 63,75% 63,75% (1464) (17)

Fiduprivate, S.A.

Rua Dr. Brito Camara, 7 « 9000-039 Funchal Subsidiaria 75,00% - 75,00% 75,00% 617 (171)

BES, Companhia de Seguros, S.A.

Av. Columbano Bordalo Pinheiro, 75, 8° « 1070-061 Lisboa Empresa Associada 25,00% - 25,00% 25,00% 24 455 4723

Espirito Santo Contact Center, S.A.

Av. Infante D. Henrique, 343 - C » 1800-218 Lisboa Empresa Associada 20,42% - 20,42% 20,42% 1718 (219)

Europ Assistance, S.A.

Av. Alvares Cabral, 41 - 3° e 4° « 1250-015 Lisboa Empresa Associada 24,00% - 24,00% 24,00% 8511 1177




No decorrer do exercicio de 2007 ocorreram as seguintes alteragdes ao
nivel da estrutura do Grupo, como segue:

* Em Maio de 2007, a Tranquilidade alienou ao Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A. a participacdo na sociedade Cominvest - Sociedade
de Gestdo e Investimentos Imobilidrios, S.A., tendo realizado uma mais

valia de 1 milhar de euros;

* Em Maio de 2007, a Tranquilidade alienou ao Banco Espirito Santo, S.A.
a participacdo que detinha na Espirito Santo Data, S.G.P.S., S.A., tendo
realizado uma menos valia de 162 milhares de euros.

Em finais de 2007 foi criada uma entidade para abordar o mercado de
canais directos (Seguros Logo, S.A.) com o capital de 15 000 000 euros,
subscrito na totalidade pela Tranquilidade, mas que em 31 de Dezembro
de 2007 apenas se encontrava realizado em 50%, cujo inicio de actividade

ocorreu em 1 de Janeiro de 2008.

NOTA 2 Principais Politicas Contabilisticas

2.1 - Bases de apresentacdo

As demonstracdes financeiras consolidadas da Tranquilidade agora apre-
sentadas, reportam-se aos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007
e 2006 e foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (“IFRS”) tal como adoptadas na Unido Europeia até 31 de
Dezembro de 2007.

Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo International
Accounting Standards Board (“IASB”) e as interpretagées emitidas pelo
Internacional Financial Reporting Interpretation Comitee (“IFRIC”), e pelos

respectivos 6rgaos antecessores.

Na preparacdo das suas demonstracdes financeiras referentes a 31 de
Dezembro de 2007, o Grupo adoptou o IFRS 7 “Instrumentos Financeiros:
Divulgacdes” bem como o IAS 1 (alterado) “Apresentagdo das demonstra-
¢oes financeiras - Requisitos de divulgacdo de capital regulamentar”.
Estas normas, de aplicacdo obrigatéria com referéncia a 1 de Janeiro de
2007, tiveram impacto ao nivel das divulgacdes apresentadas, ndo tendo
tido qualquer efeito nos capitais préprios do Grupo. De acordo com as dis-
posicdes transitorias destas normas, sao apresentados valores comparati-

vos relativamente as novas divulgacdes exigidas.

Adicionalmente, o Grupo adoptou ainda em 2007 o IFRIC 10 Reporte finan-

ceiro interino e imparidade. A adopcdo desta interpretacdo ndo teve qual-
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quer efeito nas demonstragdes financeiras do Grupo.

As demonstracdes financeiras estao expressas em milhares de euros, arre-
dondado ao milhar mais préximo. Estas foram preparadas de acordo com
o principio do custo histérico, com excepgdo dos activos e passivos regis-
tados ao seu justo valor, nomeadamente instrumentos financeiros deriva-
dos, activos e passivos financeiros ao justo valor através dos resultados,

activos financeiros disponiveis para venda e imodveis de rendimento.

A preparacdo de demonstragdes financeiras de acordo com os IFRS requer
que o Grupo efectue julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que
afectam a aplicacdo das politicas contabilisticas e os montantes de provei-
tos, custos, activos e passivos. Alteracdes em tais pressupostos ou diferen-
cas destes face a realidade poderdo ter impactos sobre as actuais estima-
tivas e julgamentos. As dreas que envolvem um maior nivel de julgamento
ou complexidade ou onde sdo utilizados pressupostos e estimativas signi-
ficativos na preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas

encontram-se analisadas na Nota 3.

Estas demonstragdes financeiras foram aprovadas em reunido do

Conselho de Administracdo em 19 de Fevereiro de 2008.

2.2 . Principios de consolidacdo

As demonstragdes financeiras consolidadas agora apresentadas reflectem
os activos, passivos e resultados da Tranquilidade e das suas subsidiarias
(“Grupo” ou “Grupo Tranquilidade”), e os resultados atribuiveis ao Grupo

referentes as participacdes financeiras em empresas associadas.

As politicas contabilisticas foram aplicadas de forma consistente por todas

as empresas do Grupo.

Subsidiarias

Sao classificadas como subsididrias as empresas sobre as quais o Grupo
exerce controlo. Controlo normalmente é presumido quando o Grupo
detém o poder de exercer a maioria dos direitos de voto. Poderad ainda
existir controlo quando o Grupo detém o poder, directa ou indirectamente,
de gerir a politica financeira e operacional de determinada empresa de
forma a obter beneficios das suas actividades, mesmo que a percentagem

que detém sobre os seus capitais proprios seja inferior a 50%.

As empresas subsididrias sdo consolidadas integralmente desde que o
Grupo assume o controlo sobre as suas actividades até ao momento em

que esse controlo cessa.

Quando as perdas acumuladas de uma subsidiaria excedem o interesse
minoritdrio no capital proprio dessa subsidiaria, tal excesso € atribuivel ao
Grupo na medida em que for incorrido. Subsequentes lucros obtidos por tal
subsidiaria sdo reconhecidos como proveitos do Grupo até que as perdas

previamente absorvidas sejam recuperadas.
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Associadas

Sdo classificadas como associadas, todas as empresas sobre as quais o
Grupo detém o poder de exercer influéncia significativa sobre as suas poli-
ticas financeiras e operacionais, embora ndo detenha o seu controlo.
Normalmente é presumido que o Grupo exerce influéncia significativa
quando detém o poder de exercer mais de 20% dos direitos de voto da
associada. Mesmo quando os direitos de voto sejam inferiores a 20%,
poderd o Grupo exercer influéncia significativa através da participacdo na
gestdo da associada ou na composicao dos Conselhos de Administragao
com poderes executivos. Os investimentos em associadas sao consolida-
dos pelo método da equivaléncia patrimonial, desde que o Grupo adquire

a influéncia significativa até ao momento em que a mesma termina.

Quando o valor das perdas acumuladas incorridas por uma associada e
atribuiveis ao Grupo iguala ou excede o valor contabilistico da participacdo
e de quaisquer outros interesses de médio e longo prazo nessa associada,
o método da equivaléncia patrimonial é interrompido, excepto se o Grupo
tiver a obrigacao legal ou construtiva de reconhecer essas perdas ou tiver

realizado pagamentos em nome da associada.

Goodwill

O Grupo regista as aquisicdes de empresas subsidiarias e associadas ocor-
ridas pelo método da compra. O custo de aquisicdo equivale ao justo valor
determinado a data da compra, dos activos cedidos e passivos incorridos

ou assumidos, adicionado dos custos directamente atribuiveis a aquisicao.

O goodwill representa a diferenca entre o custo de aquisi¢ao da participa-
cdo assim determinado e o justo valor atribuivel dos activos liquidos

adquiridos.

O goodwill positivo é registado no activo pelo seu valor de custo e ndo é
amortizado, de acordo com o IFRS 3 - Concentragdes de Actividades
Empresariais. No caso de investimentos em associadas, o goodwill esta
incluido no respectivo valor de balanco determinado com base no método

da equivaléncia patrimonial. O goodwill negativo é reconhecido directa-

mente em resultados no periodo em que a aquisicdo ocorre.

O valor recuperavel do goodwill registado no activo é estimado anualmen-
te, independentemente da existéncia de sinais de imparidade. As even-
tuais perdas de imparidade determinadas sdo reconhecidas na demons-

tracdo dos resultados.

Transcricdo de demonstragées financeiras em moeda estrangeira
As demonstracées financeiras de cada uma das subsidiarias e associadas
do Grupo sdo preparadas na sua moeda funcional, definida como a moeda

da economia onde essas subsidiarias e associadas operam. As demonstra-

coes financeiras consolidadas do Grupo sdo preparadas em euros, que € a

moeda funcional da Sociedade, das subsidiarias e das associadas.

Saldos e transacgoes eliminadas na consolidagao

Saldos e transaccgdes entre empresas do Grupo, incluindo quaisquer
ganhos ou perdas ndo realizadas resultantes de operagdes intragrupo, sao
eliminados no processo de consolidagdo, excepto nos casos em que as per-
das ndo realizadas indiciam a existéncia de imparidade que deva ser reco-

nhecida nas contas consolidadas.

Ganhos ndo realizados resultantes de transaccdes com entidades associa-
das sdo eliminados na propor¢ao da participacdo do Grupo nas mesmas.
Perdas ndo realizadas sdo também eliminadas, mas apenas nas situacoes

em que as mesmas ndo indiciem existéncia de imparidade.

2.3 ~Operagbes em moeda estrangeira

As transacgdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio
em vigor na data da transacgdo. Os activos e passivos monetarios expres-
sos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cdmbio
em vigor na data do balango. As diferencas cambiais resultantes desta

conversao sdo reconhecidas em resultados.

2.4 ~Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sao reconhecidos na data da sua
negociagdo (trade date), pelo seu justo valor. Subsequentemente, o justo
valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base
regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagao regista-

dos directamente em resultados do periodo.

O justo valor dos instrumentos financeiros derivados correspondem ao seu
valor de mercado, quando disponivel, ou é determinado tendo por base técnicas
de valorizacdo incluindo modelos de desconto de fluxos de caixa (discounted

cash flows) e modelos de avaliacao de opgGes, conforme seja apropriado.

Derivados embutidos

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



2.5 - Qutros activos financeiros

Classificacao

O Grupo classifica os seus outros activos financeiros no momento da sua
aquisicao considerando a intencdo que lhes estd subjacente, de acordo
com as seguintes categorias:

~~ Activos financeiros ao justo valor através dos resultados

Esta categoria inclui: (i) os activos financeiros de negociacdo, que sdo
aqueles adquiridos com o objectivo principal de serem transaccionados
no curto prazo, e (ii) os activos financeiros designados no momento do
seu reconhecimento inicial ao justo valor com variacdes reconhecidas

em resultados.

O Grupo designa, no seu reconhecimento inicial, certos activos finan-

ceiros ao justo valor através de resultados quando:

« Tais activos financeiros sao geridos, avaliados e analisados interna-

mente com base no seu justo valor;

 Tal designacdo elimina uma inconsisténcia de reconhecimento e men-

suracdo (accounting mismatch); ou

» Tais activos financeiros contém derivados embutidos.

~~ Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos disponiveis para venda sdo activos financeiros nao
derivados que: (i) o Grupo tem intencdo de manter por tempo indeter-
minado, (ii) que sdo designados como disponiveis para venda no
momento do seu reconhecimento inicial ou (iii) que ndo se enquadrem

na categoria acima referida.

Reconhecimento, mensuracao inicial e desreconhecimento

Aquisicoes e alienacdes de: (i) activos financeiros ao justo valor através
dos resultados, e (ii) activos financeiros disponiveis para venda, sdo reco-
nhecidos na data da negociacdo (trade date), ou seja, na data em que o

Grupo se compromete a adquirir ou alienar o activo.

Os activos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao seu justo valor
adicionado dos custos de transaccdo, excepto nos casos de activos finan-
ceiros ao justo valor através de resultados, caso em que estes custos de

transacgao sao directamente reconhecidos em resultados.
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Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contra-
tuais do Grupo ao recebimento dos seus fluxos de caixa, (ii) o Grupo tenha
transferido substancialmente todos os riscos e beneficios associados a sua
detencao ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas ndo substancialmente
todos os riscos e beneficios associados a sua detencdo, o Grupo tenha

transferido o controlo sobre os activos.

Mensuracgao subsequente
Apos o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor
com reconhecimento em resultados sao valorizados ao justo valor, sendo

as suas variagdes reconhecidas em resultados.

Os investimentos detidos para venda sao igualmente registados ao justo
valor sendo, no entanto, as respectivas variacdes reconhecidas em reser-
vas, até que os investimentos sejam desreconhecidos ou seja identificada
uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado dos
ganhos e perdas potenciais registados em reservas é transferido para
resultados. As variagcdes cambiais associadas a estes investimentos sao
reconhecidas também em reservas, no caso de acgdes, e em resultados, no
caso de instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efecti-
va, e os dividendos sdo também reconhecidos na demonstracdo dos resul-
tados.

Os investimentos detidos até a maturidade sdo valorizados ao custo amor-
tizado, com base no método da taxa efectiva e sdo deduzidos de perdas de

imparidade.

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preco de compra cor-
rente (bid-price). Na auséncia de cotacdo, o Grupo estima o justo valor uti-
lizando (i) metodologias de avaliagdo, tais como a utilizacdo de pregos de
transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em condigées de merca-
do, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de avaliacdo de
opcdes customizados de modo a reflectir as particularidades e circunstan-
cias do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliacdo baseados em infor-

macoes de mercado.

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com

fiabilidade o justo valor sdo registados ao custo de aquisicao.

Transferéncias entre categorias
De acordo com as exigéncias do IAS 39, o Grupo ndo procede a transferén-
cia de instrumentos financeiros de e para a categoria de activos financei-

ros ao justo valor através dos resultados.

Imparidade
O Grupo avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um acti-

vo financeiro, ou grupo de activos financeiros, apresenta sinais de impari-
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dade. Para os activos financeiros que apresentam sinais de imparidade, é
determinado o respectivo valor recuperdvel, sendo as perdas por impari-

dade registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em
imparidade sempre que exista evidéncia objectiva de imparidade resul-
tante de um ou mais eventos que ocorreram apés o seu reconhecimento
inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvalorizacdo continua-
da ou de valor significativo na sua cotagao, e (ii) para titulos ndo cotados,
quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no valor estimado dos
fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo de activos financei-

ros, que possa ser estimado com razoabilidade.

No que se refere aos investimentos detidos até a maturidade, as perdas
por imparidade correspondem a diferenca entre o valor contabilistico do
activo e o valor actual dos fluxos de caixa futuros estimados (consideran-
do o periodo de recuperagdo) descontados a taxa de juro efectiva original
do activo financeiro. Estes activos sdo apresentados no activo, liquidos de
imparidade. Caso estejamos perante um activo com taxa de juro variavel,
a taxa de juro a utilizar para a determinacgdo da respectiva perda de impa-
ridade é a taxa de juro efectiva actual, determinada com base nas regras
de cada contrato. Em relacdo aos investimentos detidos até a maturidade,
se num periodo subsequente o montante de perda por imparidade dimi-
nui, e essa diminuicao pode ser objectivamente relacionada com um even-
to que ocorreu apos o reconhecimento da imparidade, esta é revertida por

contrapartida de resultados do exercicio.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis
para venda, a perda potencial acumulada em reservas, correspondente a
diferenca entre o custo de aquisicao e o justo valor actual, deduzida de qual-
quer perda de imparidade no activo anteriormente reconhecida em resulta-
dos, é transferida para resultados. Se num periodo subsequente o montante
da perda de imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reco-
nhecida é revertida por contrapartida de resultados do exercicio até a repo-
sicdo do custo de aquisicao se o aumento for objectivamente relacionado
com um evento ocorrido apés o reconhecimento da perda de imparidade,
excepto no que se refere a acgdes ou outros instrumentos de capital, caso em

que a reversao da imparidade é reconhecida em reservas.

2.6 ~Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe
uma obrigacdo contratual da sua liquidagao ser efectuada mediante a
entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro, independentemente da

sua forma legal.

Os passivos financeiros ndo derivados incluem passivos de contratos de
investimento, empréstimos, credores por operagdes de seguro directo e
resseguro e outros passivos. Estes passivos financeiros sdo registados (i)
inicialmente pelo seu justo valor deduzido dos custos de transacgao incor-
ridos e (ii) subsequentemente ao custo amortizado, com base no método
da taxa efectiva, com a excepgao dos passivos por contratos de investi-
mento em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de segu-

ro, 0s quais sao registados ao justo valor.

2.7 ~Compensacao de instrumentos financeiros

Activos e passivos financeiros sdo apresentados no balanco pelo seu valor
liquido quando existe a possibilidade legal de compensar os montantes ja
reconhecidos e exista a intencao de os liquidar pelo seu valor liquido ou

realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.8~ Activos tangiveis

Os activos tangiveis do Grupo encontram-se valorizados ao custo deduzi-
do das respectivas amortizagdes acumuladas e perdas de imparidade. Na
data da transicao para os IFRS, o Grupo elegeu considerar como custo dos
seus imoveis de servigo préprio o respectivo justo valor determinado na

data da transicao.

Os custos subsequentes com os activos tangiveis sdo reconhecidos ape-
nas se for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros
para o Grupo. Todas as despesas com manutencdo e reparagao sao reco-
nhecidas como custo, de acordo com o principio da especializacdo dos

exercicios.

Os terrenos ndo sdo amortizados. As amortizacdes dos activos tangiveis
sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, as seguintes

taxas de amortizacao que reflectem a vida Util esperada dos bens:

Namero de anos

Iméveis de servico préprio 37 a45
Equipamento informatico 3a4
Mobiliario e material 6a10
Instalagdes Interiores 10
Méquinas e ferramentas 4a8
Material de transporte 4
Outro equipamento 3a8




A vida util esperada dos bens é revista em cada data de balanco e ajusta-
da, se apropriado, de acordo com o padrdo esperado de consumo dos
beneficios econémicos futuros que se esperam vir a obter do uso conti-
nuado do activo.

Quando existe indicacdo de que um activo possa estar em imparidade, o
IAS 36 exige que o seu valor recuperdvel seja estimado, devendo ser reco-
nhecida uma perda por imparidade sempre que o valor liquido de um acti-
vo exceda o seu valor recuperavel. As perdas por imparidade sdo reconhe-

cidas na demonstracgdo dos resultados para os activos registados ao custo.

O valor recuperavel é determinado como o mais elevado entre o seu preco de
venda liquido e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor
actual dos fluxos de caixa estimados futuros que se esperam vir a obter do
uso continuado do activo e da sua alienagdo no fim da sua vida (til.

2.9 ~Propriedades de investimento

O Grupo classifica como propriedades de investimento os imodveis detidos
para arrendamento ou para valorizacdo do capital ou ambos.

As propriedades de investimento sdo reconhecidas inicialmente ao custo
de aquisicdo, incluindo os custos de transaccao directamente relaciona-
dos, e subsequentemente ao seu justo valor. Variacdes de justo valor
determinadas a cada data de balanco sdo reconhecidas em resultados. As
propriedades de investimento ndo sao amortizadas.

Dispéndios subsequentes relacionados sdo capitalizados quando for pro-
vavel que o Grupo venha a obter beneficios econémicos futuros em exces-

so do nivel de desempenho inicialmente estimado.

2.10 .~ Activos intangiveis

O valor do negdcio adquirido (Value in force- VIF) é reconhecido como um
activo intangivel e é amortizado pelo periodo de reconhecimento do pro-
veito associado as apdlices adquiridas. O VIF corresponde ao valor actual
estimado dos fluxos de caixa futuros dos contratos em vigor a data de

aquisicao.

Os custos incorridos com a aquisicdo de software sdo capitalizados, assim
como as despesas adicionais suportadas pelo Grupo necessarias a sua
implementacao. Estes custos sao amortizados de forma linear ao longo da

vida util esperada destes activos (3 a 15 anos).
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Os custos directamente relacionados com a producdo de produtos infor-
maticos desenvolvidos pelo Grupo, sobre os quais seja expectavel que
estes venham a gerar beneficios econdmicos futuros para além de um

exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis.

Os custos com desenvolvimento de software informatico, reconhecidos
como activos sao amortizados de forma linear ao longo da respectiva vida

util esperada, nao excedendo na sua maioria 3 anos.

Os custos com a manutencdo de programas informaticos sdo reconheci-

dos como custos quando incorridos.

2.11 ~ Locacles

O Grupo classifica as operacdes de locagao como locagdes financeiras ou
locacdes operacionais, em fungdo da sua substancia e ndo da sua forma
legal cumprindo os critérios definidos no IAS 17 - Locagdes. Sdo classifica-
das como locacdes financeiras as operagdes em que os riscos e beneficios
inerentes a propriedade de um activo sdo transferidas para o locatario.
Todas as restantes operagdes de locacao sao classificadas como locacoes

operacionais.

Locagbes operacionais
Os pagamentos efectuados pelo Grupo a luz dos contratos de locacdo ope-

racional sdo registados em custos nos periodos a que dizem respeito.

Locagoes financeiras

Os contratos de locacdo financeira sdo registados na data do seu inicio, no
activo e no passivo, pelo custo de aquisicao da propriedade locada, que é
equivalente ao valor actual das rendas de locagao vincendas. As rendas
sdo constituidas (i) pelo encargo financeiro que é debitado em resultados
e (ii) pela amortizagao financeira do capital que é deduzida ao passivo. Os
encargos financeiros sdo reconhecidos como custos ao longo do periodo
da locagao, a fim de produzirem uma taxa de juro periédica constante

sobre o saldo remanescente do passivo em cada periodo.

2.12 . Beneficios aos empregados

Pensoes

Face as responsabilidades assumidas pelo Grupo no ambito do Contrato
Colectivo de Trabalho do Sector Segurador, foi constituido um Fundo de
Pensdes CCT, que se destina a cobrir as responsabilidades com pensdes de

reforma por velhice, invalidez e sobrevivéncia. Para além destas, o Grupo



94 . Relatério e Contas

tem ainda responsabilidades com os Administradores, segundo o
Regulamento do Direito a Pensdo ou Complemento de Pensdes de Reforma
estatuido no artigo 24° do Contrato de Sociedade. O fundo de pensdes é
gerido pela ESAF - Espirito Santo Activos Financeiros, S.G.P.S., S.A.

Os planos de pensdes existentes no Grupo correspondem a planos de
beneficios definidos, uma vez que definem os critérios de determinacao
do valor da pensdo que um empregado receberd durante a reforma, usual-
mente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de

servico e retribuicao.

A luz do IFRS 1, o Grupo optou por na data da transicdo, 1 de Janeiro de
2004, aplicar retrospectivamente o IAS 19, tendo efectuado o recélculo dos
ganhos e perdas actuariais que podem ser diferidos em balanco de acordo
com o método do corredor preconizado nesta norma.

As responsabilidades do Grupo com pensdes de reforma sdo calculadas
anualmente, na data de fecho de contas, por peritos, individualmente para
cada plano, com base no Método da Unidade de Crédito Projectada. A taxa
de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de
mercado associadas a obrigagoes de empresas de rating elevado, denomi-
nadas na moeda em que os beneficios serdo pagos e com maturidade

semelhante a data do termo das obrigacdes do plano.

Os ganhos e perdas actuariais determinados anualmente, resultantes (i)
das diferencas entre os pressupostos actuariais e financeiros utilizados e
os valores efectivamente verificados e (ii) das alteracdes de pressupostos
actuariais, sdo reconhecidos como um activo ou um passivo e o seu valor

acumulado é imputado a resultados com base no método do corredor.

Este método estabelece que os ganhos e perdas actuariais diferidos acu-
mulados no inicio do ano que excedam 10% do maior de entre o total das
responsabilidades e do valor do fundo, também reportados ao inicio do
ano, sejam imputados a resultados durante um periodo que ndo pode
exceder a vida de servigos remanescente dos trabalhadores abrangidos
pelo plano. O Grupo determinou que os desvios actuariais sdo amortizados
por um periodo de 15 anos. Os ganhos e perdas actuariais acumulados que

se situem dentro do referido limite, ndo sdo reconhecidos em resultados.

O aumento de custos com servigos passados decorrente de reformas antes
do empregado atingir os 65 anos de idade (reformas antecipadas) é reco-

nhecido em resultados quando incorrido.

O Grupo efectua pagamentos ao fundo de forma a assegurar a solvéncia do
mesmo, sendo os niveis minimos fixados como segue: (i) financiamento inte-

gral no final de cada exercicio das responsabilidades actuariais por pensdes

em pagamento e (ii) financiamento a um nivel minimo de 100% do valor

actuarial das responsabilidades por servicos passados do pessoal no activo.

Beneficios de satide
Adicionalmente o Grupo concedeu um beneficio de assisténcia médica aos

colaboradores no activo e aos pré-reformados até a idade da reforma.

O célculo e registo das obrigacdes do Grupo com beneficios de sadde atri-
buiveis aos pré-reformados até a idade de reforma sdo efectuados de

forma semelhante as responsabilidades com pensdes.

Distribuicao de resultados aos empregados

De acordo com as disposicdes estatutdrias de algumas sociedades do
Grupo, os accionistas destas sociedades aprovam anualmente em
Assembleia-Geral uma percentagem dos lucros a ser distribuida aos traba-

Ihadores (bonus), de acordo com proposta do Conselho de Administracao.

Os resultados atribuidos pelo Grupo aos seus trabalhadores sao contabili-

zados em resultados no exercicio a que respeitam.

2.13 ~Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e os
impostos diferidos. Os impostos sobre lucros sdo reconhecidos em resul-
tados, excepto quando estdo relacionados com items que sao reconheci-
dos directamente nos capitais proprios, caso em que sdo também regista-
dos por contrapartida dos capitais préprios. Os impostos diferidos reco-
nhecidos nos capitais préprios decorrentes da reavaliacdo de investimen-
tos disponiveis para venda sdo posteriormente reconhecidos em resulta-
dos no momento em que forem reconhecidos em resultados os ganhos e

perdas que lhes deram origem.

Os impostos correntes sao 0s que se esperam que sejam pagos com base
no resultado tributavel apurado de acordo com as regras fiscais em vigor
e utilizando a taxa de imposto aprovada ou substancialmente aprovada

em cada jurisdicdo.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passivo
com base no balanco, sobre as diferencas temporarias entre os valores
contabilisticos dos activos e passivos e a sua base fiscal, utilizando as
taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas a data de
balango em cada jurisdicdo e que se espera virem a ser aplicadas quando

as diferencas temporarias se reverterem.



Os impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferencas
temporarias tributdveis com excepc¢do do goodwill ndo dedutivel para efei-
tos fiscais, das diferencas resultantes do reconhecimento inicial de activos
e passivos que ndo afectem quer o lucro contabilistico quer o fiscal, e de
diferencas relacionadas com investimentos em subsidiarias na medida em
que provavelmente ndo serdo revertidas no futuro. Os impostos diferidos
activos sao reconhecidos apenas na medida em que seja expectavel que
existam lucros tributdveis no futuro capazes de absorver as diferencas

temporarias dedutiveis.

2.14 ~ Provisoes

Sdo reconhecidas provisdes quando (i) o Grupo tem uma obrigagdo presen-
te, legal ou construtiva, (ii) seja provdvel que o seu pagamento venha a ser
exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do valor dessa

obrigacao.

2.15 ~ Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao
custo amortizado e dos activos financeiros disponiveis para venda sdo reco-
nhecidos nas rubricas de juros e proveitos similares utilizando o método da
taxa efectiva. Os juros dos activos financeiros ao justo valor através dos

resultados sdo também incluidos na rubrica de juros e proveitos similares.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta exactamente os pagamentos
ou recebimentos futuros estimados durante a vida esperada do instru-
mento financeiro ou, quando apropriado, um periodo mais curto, para o

valor liquido actual de balango do activo ou passivo financeiro.

Para o cdlculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa futu-
ros considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por
exemplo opcdes de pagamento antecipado), ndo considerando, no entanto,
eventuais perdas de crédito futuras. O cdlculo inclui as comissdes que sejam
parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de transaccdo e todos os
prémios e descontos directamente relacionados com a transaccao.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhan-
tes para os quais foram reconhecidas perdas por imparidade, os juros
registados em resultados sao determinados com base na taxa de juro uti-

lizada na mensuracado da perda por imparidade.

No que se refere aos instrumentos financeiros derivados, a componente

de juro inerente a variacdo de justo valor ndo é separada e é classificada
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na rubrica de resultados de activos e passivos ao justo valor através de
resultados.

2.16 . Dividendos recebidos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconhecidos
quando recebidos.

2.17 .~ Contratos de seguro

O Grupo emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro ou uma
combinagao dos riscos seguro e financeiro. Um contrato em que o Grupo acei-
ta um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando compensar o
segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico que possa

afectar adversamente o segurado é classificado como um contrato de seguro.

Um contrato emitido pelo Grupo cujo risco é essencialmente financeiros e
em que o risco seguro assumido ndo é significativo, mas que exista uma
participagdo nos resultados atribuida aos segurados discriciondria, é con-
siderado como um contrato de investimento e reconhecido e mensurado
de acordo com as politicas contabilisticas aplicaveis aos contratos de
seguro. Um contrato emitido pelo Grupo que transfere apenas risco finan-
ceiro, sem participacdo nos resultados discriciondria, é registado como um

instrumento financeiro.

Os activos financeiros detidos pelo Grupo para cobertura de responsabilidades
decorrentes de contratos de seguro e de investimento sdo classificados e con-

tabilizados da mesma forma que os restantes activos financeiros do Grupo.

Os contratos de seguro e os contratos de investimento com participagao

nos resultados, sao reconhecidos e mensurados como segue:

Prémios
Os prémios brutos emitidos sdo registados como proveitos no exercicio a que res-

peitam, independentemente do momento do seu pagamento ou recebimento.

Os prémios de resseguro cedido sdo registados como custos no exercicio

a que respeitam da mesma forma que os prémios brutos emitidos.

Custos de aquisicao
Os custos de aquisicdo que estao directa ou indirectamente relacionados
com a venda de contratos de seguro, sdo capitalizados e diferidos pelo

periodo de vida dos contratos. Os custos de aquisicdo diferidos estdo
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sujeitos a testes de recuperabilidade no momento da emissdo dos contra-

tos e sujeitos a testes de imparidade a data do balanco.

Provisao para sinistros

A provisdao para sinistros corresponde aos custos com sinistros ocorridos e
ainda por liquidar, bem como a responsabilidade estimada para os sinistros
ocorridos e ainda ndo reportados (IBNR). A estimativa de sinistros ocorridos
e ndo reportados é efectuada com base na experiéncia passada utilizando
métodos estatisticos. As provisdes para sinistros ndo sdo descontadas.

As reservas matemadticas relativas a sinistros ocorridos, envolvendo paga-
mento de pensdes vitalicias, referentes ao ramo de Acidentes de Trabalho,
sdo calculadas mediante tabelas e formulas actuariais, estabelecidas pelo
Instituto de Seguros de Portugal, por referéncia a métodos actuariais reco-
nhecidos e legislacao laboral vigente.

Provisao para riscos em curso

A provisdo para riscos em curso corresponde ao montante estimado para
fazer face a provaveis indemnizacdes e encargos a suportar apds o termo
do exercicio e que excedam o valor dos prémios ndo adquiridos, dos pré-
mios exigiveis relativos aos contratos em vigor e dos prémios que se reno-

vam em Janeiro do ano seguinte.

Provisio matematica

As provisdes matematicas, tém como objectivo registar o valor actual das
responsabilidades futuras do Grupo relativamente aos contratos de segu-
ro e de investimento com participacdo nos resultados discricionaria emiti-
dos e sdo calculadas, com base em métodos actuariais reconhecidos nos

termos da legislagdo em vigor aplicdvel.

Provisao para participacao nos resultados

A provisao para participacdo nos resultados corresponde a montantes
atribuidos aos segurados ou aos beneficidrios dos contratos, sob a
forma de participacdo nos resultados, que nao tenham ainda sido distri-
buidos, nomeadamente mediante inclusdo na provisdo matematica dos

contratos.

Teste a adequacio de responsabilidades

A data do balanco, o Grupo procede a avaliacdo da adequacio das respon-
sabilidades decorrentes de contratos de seguro e de contratos de investi-
mento com participacdo nos resultados discricionaria. A avaliacdo da ade-
quacao das responsabilidades é efectuada tendo por base a projeccdo dos
cash flows futuros associados a cada contrato, descontados a taxa de juro
de mercado sem risco. Esta avaliacdo é efectuada produto a produto ou
agregada quando os riscos dos produtos sdo similares ou geridos de forma
conjunta. Na eventualidade de existir uma deficiéncia, esta é registada em

resultados por contrapartida da rubrica provisdo matematica.

Shadow accounting

De acordo com o estabelecido no IFRS 4, os ganhos e perdas nao realiza-
dos dos activos financeiros afectos a responsabilidades de contratos de
seguro e de investimento com participacdo nos resultados discriciondria,
sdo atribuidos aos tomadores de seguro, tendo por base a expectativa de
que estes irdo participar nesses ganhos e perdas nao realizadas quando se
realizarem de acordo com as condigOes contratuais e regulamentares apli-

caveis, através do reconhecimento de uma responsabilidade.

2.18 .~ Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operagdes que estdo sujei-

tos a riscos e proveitos especificos diferentes de outros segmentos de negécio.

Um segmento geogréfico é um conjunto de activos e operagdes localizados num
ambiente econdmico especifico que esta sujeito a riscos e proveitos que sdo

diferentes de outros segmentos que operam em outros ambientes econédmicos.

O Grupo optou por ndo apresentar informacdo financeira por segmentos
uma vez que ndo tem obrigatoriedade de aplicar o IAS 14 - Relato por seg-
mentos. No entanto, é dada informacdo sobre prémios e sinistros por seg-

mento de negdcio nas notas as demonstragdes financeiras respectivas.

2.19 ~ Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstracdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equiva-
lentes englobam os valores registados no balango com maturidade inferior
a trés meses a contar da data de balango, onde se incluem a caixa e as dis-

ponibilidades em instituicdes de crédito.

NOTA 3 Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados
na Elaboracao das Demonstracoes Financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e requerem
que o Conselho de Administracao utilize o julgamento e faca as estimativas
necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico mais ade-
quado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na
aplicacdo dos principios contabilisticos pelo Grupo sdo analisadas como
segue, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicacao
afecta os resultados reportados do Grupo e a sua divulgacdo. Uma descri¢do
alargada das principais politicas contabilisticas utilizadas pelo Grupo é apre-

sentada na Nota 2 as demonstracoes financeiras consolidadas.



Considerando que em muitas situagdes existem alternativas ao tratamen-
to contabilistico adoptado pelo Conselho de Administracdo, os resultados
reportados pelo Grupo poderiam ser diferentes caso um tratamento dife-
rente fosse escolhido. O Conselho de Administracdo considera que as
escolhas efectuadas sdo apropriadas e que as demonstracoes financeiras
apresentam de forma adequada a posicao financeira do Grupo e das suas

operacdes em todos os aspectos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sao apresentados
apenas para assistir o leitor no entendimento das demonstracoes finan-
ceiras e nao tém intencao de sugerir que outras alternativas ou estimati-

vas sdo mais apropriadas.

3.1~ Imparidade dos activos
financeiros disponiveis para venda

O Grupo determina que existe imparidade nos seus activos disponiveis para
venda quando existe uma desvalorizagdo continuada ou de valor significati-
vo no seu justo valor. A determinacdo de uma desvalorizagcao continuada ou
de valor significativo requer julgamento. No julgamento efectuado, o Grupo

avalia entre outros factores, a volatilidade normal dos precos das accoes.

Adicionalmente, as avaliacdes sao obtidas através de precos de mercado ou de
modelos de avaliacdo os quais requerem a utilizacdo de determinados pressu-

postos ou julgamento no estabelecimento de estimativas de justo valor.

Da utilizacao de metodologias alternativas e a utilizacao de diferentes pressu-
postos e estimativas, podera resultar num nivel diferente de perdas por impa-

ridade reconhecidas, com o consequente impacto nos resultados do Grupo.

3.2 ~Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando dispo-
niveis, e quando na auséncia de cotacdo é determinado com base na utili-
zacdo de precgos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em
condicoes de mercado ou com base em metodologias de avaliagdo, basea-
das em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando as
condi¢des de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e fac-
tores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizagcao de

pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizacdo de diferentes metodologias ou de dife-
rentes pressupostos ou julgamentos na aplicacao de determinado modelo,

poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles reportados.
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3.3 ~Entidades de finalidade especial

O Grupo ndo consolida os SPE em que ndo detém o controlo. Uma vez que
pode ser dificil determinar se é exercido o controlo sobre um SPE, é efec-
tuado um julgamento para determinar se o Grupo estd exposto aos riscos
e beneficios inerentes as actividades do SPE e se tem os poderes de toma-
da de decisao nesse SPE. A decisdo de que um SPE tem que ser consolida-
do pelo Grupo requer a utilizacdo de pressupostos e estimativas para apu-
rar os ganhos e perdas residuais e determinar quem retém a maioria des-
ses ganhos e perdas. Outros pressupostos e estimativas poderiam levar a
que o perimetro de consolidacdo do Grupo fosse diferente, com impacto
directo nos seus resultados.

3.4 ~Impostos sobre os lucros

O Grupo encontra-se sujeito ao pagamento de impostos sobre lucros em
diversas jurisdicdes. A determinacdao do montante global de impostos
sobre os lucros requer determinadas interpretacdes e estimativas.
Existem diversas transaccdes e calculos para os quais a determinacao
do valor final de imposto a pagar é incerto durante o ciclo normal de

negdcios.

Outras interpretacées e estimativas poderiam resultar num nivel diferen-
te de impostos sobre os lucros, correntes e diferidos, reconhecidos no
periodo.

As Autoridades Fiscais tém a atribuicdo de rever o cdlculo da matéria
colectavel efectuado pela Seguradora e pelas suas subsididrias, durante
um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos reportaveis.
Desta forma, é possivel que haja correccdes a matéria colectavel, resultan-
tes principalmente de diferencas na interpretacdo da legislacao fiscal. No
entanto, é conviccao dos Conselhos de Administracdo da Tranquilidade e
das subsididrias, de que ndo havera correcgdes significativas aos impostos

sobre lucros registados nas demonstragdes financeiras.

3.5 . Pensdes e outros beneficios a empregados

A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a
utilizacdo de pressupostos e estimativas, incluindo a utilizacao de projec-
¢Oes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros facto-
res que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do plano de
pensoes. Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um impacto signi-

ficativo nos valores determinados.
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3.6 . Provisdes técnicas e responsabilidades
relativas a contratos de investimento

As responsabilidades futuras decorrentes de contratos de seguro e de investi-
mento com participacdo nos resultados sdo registadas na rubrica contabilisti-
ca provisdes técnicas. As provisdes técnicas relativas aos produtos vida tradi-
cionais foram determinadas tendo por base vérios pressupostos nomeada-
mente mortalidade, longevidade e taxa de juro, apliciveis a cada uma das
coberturas. Os pressupostos utilizados foram baseados na experiéncia passa-
da do Grupo e do mercado. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for
determinado que a experiéncia futura venha a confirmar a sua desadequacao.
As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de investimento
com participacdo nos resultados discriciondria (produtos de capitalizacdo)
incluem (1) provisdo matematica, (2) provisdo para participacdo nos resulta-
dos, (3) provisdo para sinistros. A provisdo matematica inclui a deficiéncia
resultante do teste de adequacao das responsabilidades. A provisao para par-
ticipacao nos resultados inclui a responsabilidade apurada através do Shadow
Accounting. A provisao para sinistros inclui a estimativa das responsabilidades
dos sinistros ocorridos a data do balanco.

Quando existem sinistros provocados ou contra os tomadores de seguro,
qualquer montante pago ou que se estima vir a ser pago pelo Grupo é reco-
nhecido como perda nos resultados. O Grupo estabelece provisdes para paga-

mento de sinistros decorrentes dos contratos de seguro e de investimento.

Na determinacdo das provisdes técnicas decorrentes de contratos de
seguro e de investimento com participacdo nos resultados, o Grupo avalia
periodicamente as suas responsabilidades utilizando metodologias actua-
riais e tomando em consideragao as coberturas de resseguro respectivas.

As provisdes sdo revistas periodicamente por actudrios qualificados.

NOTA 4 Prémios Adquiridos Liquidos de Resseguro

Os prémios liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Prémios brutos emitidos 422063 385142

Prémios de resseguro cedido (50 147) (53 062)

Prémios liquidos de resseguro 371916 332080
Variacdo da provisdo para prémios ndo adquiridos

liquida de resseguro (237) 2033

Prémios adquiridos, liquidos de resseguro 371679 334113

Os prémios brutos emitidos por segmento sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Prémios Prémios Prémios Prémios

Brutos Emitidos Adquiridos  Brutos Emitidos Adquiridos

Vida 59 683 59 683 23761 23761
Nao Vida:

Seguro directo

Acidentes e doencga 103 313 102 143 102 891 103 189

Incéndio e outros danos 56 682 56 110 57 206 56 781

Automovel 171792 173 605 172105 173 245

Maritimo e transportes 8761 8823 8 464 8325

Responsabilidade civil geral 10170 9422 8593 8637

Crédito e caucao 123 196 433 511

Assisténcia 9975 9534 9 940 9961

Diversos 1564 1572 1749 1639

TOTAL 422 063 421 088 385142 386 049

Os prémios de resseguro cedido sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Prémios Prémios Prémios Prémios

Emitidos Adquiridos Emitidos Adquiridos

Vida 2021 2021 608 608
N&o Vida:

Seguro directo

Acidentes e doenga 9437 9654 16 010 15837

Incéndio e outros danos 19398 19177 17 949 17738

Automovel 2 406 2 406 2270 2270

Maritimo, aéreo e transportes 5173 5 066 4577 4487

Responsabilidade civil geral 1329 1149 955 1027

Crédito e caucao 77 138 367 438

Diversos 10 306 9798 10 326 9531

TOTAL 50 147 49 409 53 062 51936

De acordo com os requisitos do IFRS 4, os contratos de seguro emitidos
pelo Grupo relativamente aos quais existe apenas a transferéncia de um
risco financeiro sem participacdo nos resultados discricionaria, sdo classi-
ficados como contratos de investimento e contabilizados como um passi-
vo. Desta forma, os contratos para os quais o risco de investimento é
suportado pelo tomador de seguro e contratos de taxa fixa sem participa-

cdo nos resultados ndo sao contabilizados como prémios.



NOTA 5~ Juros e Dividendos

Os juros e dividendos por categoria dos activos financeiros sao analisados

como segue:
milhares de euros
2007 2006
Juros

de activos ao justo valor através de resultados 23834 4396
de activos disponiveis para venda 31506 16 817
de depésitos em instituicdes de crédito 2994 406
de outros investimentos 1817 -
39151 21619

Dividendos
de activos disponiveis para venda 2290 1371
41 441 22990

NOTA 6 .~ Resultados de Activos Financeiros ao
Justo Valor Através de Resultados

Os resultados de activos financeiros ao justo valor através dos resultados

sdo analisados como segue:

99 ~ Tranquilidade

milhares de euros

2007 2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Activos e passivos detidos para negociacdo
Instrumentos financeiros derivados 4011 (1547) 2 464 1282 (32) 1250
4011 (1547) 2464 1282 (32) 1250
Activos financeiros ao justo valor através de resultados
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos - - - - - -
De outros emissores 1404 (258) 1146 237 (186) 51
Accdes - - - - - -
Outros titulos de rendimento variavel 43 (91) (48) 55 - 55
1447 (349) 1098 292 (186) 106
5458 1896 3562 1574 218 1356




NOTA 7 ~ Resultados de Activos Financeiros
Disponiveis para Venda

Os resultados de activos financeiros disponiveis para venda sdo analisados

como segue:

100 .~ Relatdrio e Contas

milhares de euros

2007 2006
Proveitos Custos Total Proveitos Custos Total
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos - (13) (13) 1679 (50) 1629
De outros emissores 3125 (5829) (2704) ( 945) (2073) (3017)
Accdes 10589 (13909) 6 680 6681 (170) 6512
13714 (9751) 3963 7416 (2292) 5123

NOTA 8 ~ Resultados de Reavaliacdo Cambial

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliacdo cambial de
activos e passivos monetarios expressos em moeda estrangeira de acordo
com a politica contabilistica descrita na Nota 2.3.

NOTA 9 .~ Comissoes e Outros Proveitos Similares

As comissdes e outros proveitos similares sdo relativas as comissoes de
subscricdo e de gestdo dos produtos de capitalizagdo sem participagao
nos resultados discricionaria, nomeadamente produtos de capitalizacdo
com taxa de rendimento fixa e produtos em que o risco de investimento é

suportado pelo tomador de seguro.

De acordo com os requisitos do IFRS 4, os contratos de seguro emitidos
pelo Grupo relativamente aos quais existe apenas a transferéncia de um
risco financeiro sem participacdo nos resultados discricionaria, sao classi-
ficados como contratos de investimento e contabilizados como um passi-

vo. Desta forma, os contratos para os quais o risco de investimento é

mesmos como proveitos.

NOTA 10 . Outros Proveitos

A rubrica outros proveitos é analisada como segue:

suportado pelo tomador de seguro e contratos de taxa fixa sem participa-
cao nos resultados deixaram de ser reconhecidos sob a forma de prémios

passando apenas a ser registada a comissao de subscri¢ao e de gestao dos

milhares de euros

2007 2006

Prestacdo de servigos 15 497 16 643
Gestdo de sinistros 500 1346
Comissoes gestao co-seguro 198 256
Resultados em propriedades de investimento 3950 8784
Reducdo de amortizagdes e provisoes 42 735
Outros proveitos e ganhos 5770 2971
Outros proveitos 1174 899
27131 31634




Em 31 de Dezembro de 2006, a rubrica resultados em propriedades de

investimento inclui o montante de 6.114 milhares de euros relativos a

mais valias associadas a estes activos.

NOTA 11 . Custos com Sinistros Liquidos de Resseguro

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

milhares de euros

2007 2006
Custos com sinistros do ramo vida 52 259 22342
Custos com sinistros do ramo ndo vida 198 438 195958
250 697 218 300

No que se refere a actividade seguradora do ramo vida, os custos com

sinistros liquidos de resseguro sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006
Montantes pagos

Montantes brutos 54 564 18263
Parte dos resseguradores (741) (397)
53823 17 866

Provisdo para sinistros (variacdo)
Montantes brutos (1 650) 4417
Parte dos resseguradores 86 59
(1 564) 4476
52259 22342
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No que se refere a actividade seguradora do ramo ndo vida, os custos com
sinistros liquidos de resseguro sdo analisados da seguinte forma:

milhares de euros

2007 2006
Montantes pagos

Montantes brutos 190081 192 659
Parte dos resseguradores (12502) (13151)
177 579 179 508

Provisdo para sinistros (variacao)
Montantes brutos 19691 14028
Parte dos resseguradores 1168 2422
20 859 16 450
198 438 195 958




Os custos com sinistros dos ramos nao vida podem ser analisados como

segue:
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milhares de euros

2007 2006

Montantes Variagao Total Montantes Variagao Total

Pagos da Provisao Pagos da Provisao

para para

Sinistros Sinistros
Acidentes e doencga 52818 3960 56 778 52222 5579 57 801
Incéndio e outros danos 22149 (1578) 20571 23577 1222 24799
Automével 107 195 15963 123158 106 499 10283 116 782
Maritimo, aéreo e transportes 4483 341 4824 6597 (338) 6259
Responsabilidade civil geral 2778 568 3346 2796 (1903) 893
Crédito e caugao 299 156 455 688 (454) 234
Diversos 359 281 640 280 (361) (81)
Total 190 081 19 691 209772 192 659 14028 206 687

NOTA 12 ~ Variacao das Provisdes

Técnicas Liquidas de Resseguro

A variagdo das provisdes técnicas liquidas de resseguro é analisada como

segue:

milhares de euros

2007 2006
Seguro directo

Variagdo da provisdao matematica (8059) (1985)
Variagdo da provisdo para participagdo nos resultados (1463) 90
Variagdo da provisdo para riscos em curso (2750) (1190)
(12272) (3085)

Resseguro cedido
Variacdo da provisao matematica 37 (391)
Variacdo da provisdo para participacdo nos resultados 463 -
500 (391)
(11772) (3476)

NOTA 13 ~ Variacao dos Passivos por
Contratos de Investimento

A variacdo dos passivos por contratos de investimentos corresponde ao
juro técnico atribuido aos contratos de capitalizagdo sem participacdo nos
resultados discricionaria.

NOTA 14 ~ Imparidade de Outros Activos Liquida de
Reversdes e Recuperacoes

O saldo desta rubrica é analisado como segue:

milhares de euros

2007 2006
Iméveis de uso préprio (ver nota 26) 1328 1669
Devedores (ver nota 25) 14 1211

1324 2880
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NOTA 15 ~ Comissdes de Seguro Directo,
Liquidas de Resseguro

As comissdes de seguro directo liquidas de resseguro sdo analisadas como segue:

milhares de euros

2007 2006

Comissoes de seguro directo
Comissdo de aquisicdo e outros custos 43 596 39991
Custos de aquisicao diferidos (895) (887)
Comissado de cobranga 2251 2208
Comissoes de resseguro cedido (10692) (14 906)
34 260 26 406

NOTA 16 .~ Custos com Pessoal

Os custos com pessoal sao analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Remuneracdes dos érgdos sociais 1660 1164
Remuneracgoes do pessoal 33330 31370
Encargos sobre remuneragoes 7240 6 884
Prémios e contribuicdes para pensdes 1128 660
Seguros obrigatérios 840 900
Custos de acgdo social 187 863
Outros custos com o pessoal 1572 1209
Estimativa de bonus a empregados 3878 4033
Reformas antecipadas - 9500
49 835 56 583

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 nao existiam créditos concedidos pelo

Grupo aos membros do Conselho de Administragao.

milhares de euros

2007 2006

Conselho de Administragcao
Remuneracdes e outros beneficios a empregados 2396 2098
Custos pensoes de reforma 796 4618
3192 6716

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, por categoria profissional, o nimero

de colaboradores do Grupo Tranquilidade analisa-se como segue:

n° de colaboradores

2007 2006
Direccdo 77 71
Quadro Técnico 243 230
Quadro Técnico-Administrativo 415 444
Quadro Comercial 175 178
Quadro Informético 42 49
Quadro de Sadde 16 27
Quadro de Apoio Geral 178 123

1146 1122

NOTA 17 .~ Beneficios a Empregados

Pensdes de reforma e beneficios de saide

Conforme referido na Nota 2.12, as empresas do Grupo estabeleceram planos
de beneficios definidos para os seus colaboradores e Administradores, estan-
do abrangidos quer por pré-reforma, por morte, velhice e invalidez. Existe
também um plano que abrange um conjunto de beneficios de satide para os
colaboradores no activo e pré-reformados até a idade normal de reforma.

A avaliacdo actuarial dos beneficios por pensdes de reforma e beneficios
de salde para as empresas do Grupo é efectuada anualmente, tendo a ulti-

ma sido efectuada com data de referéncia a 31 de Dezembro de 2007.

Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31 de
Dezembro de 2007 e 2006, utilizados para determinar o valor actualizado das

pensdes e beneficios de salide para os colaboradores sdo as seguintes:

2007 2006

Pressupostos financeiros

Taxas de evolucdo salarial 3,5%- 4% (*) 3%- 3,75% (%)

Taxa de crescimento das pensdes 2,5%-n.a. () 0,75 % - 3,75% (%)
Taxas de rendimento do fundo 6% - 5,7% (*) 5,8% - 5,15% (*)
Taxa de crescimento das reformas antecipadas 2,50% 2,00%
Taxa de desconto 5,25% 4,75%

Pressupostos demogréficos e métodos de avaliagdo
Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95
Suisse Re 2001 Suisse Re 2001

Tabua de invalidez

Método de valorizagdo actuarial Project Unit Credit Method

(*) Relativo a responsabilidades com Administradores.



104 . Relatdrio e Contas

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 2.12, a taxa de
desconto utilizada para estimar as responsabilidades com pensdes de
reforma e com beneficios de salde, corresponde as taxas de mercado a

data do balango, associadas a obrigacdes de empresas de rating elevado.

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os participantes no Fundo sao desagre-
gados da seguinte forma:

2007 2006

Activos 502 580
Reformados 193 188
695 768

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os montantes reconhecidos em balan-

¢o podem ser analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Saiide Reforma de Sadde
Activos/ (responsabilidades) liquidas reconhecidas em balango
Responsabilidades em 31 de Dezembro
Pensionistas (24851) (545) (25 396) (14737) (603) (15 340)
Activos (27 142) - (27 142) (38 308) - (38 308)
(51993) (545) (52538) (53 045) (603) (53 648)
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 49 078 - 49 078 47 835 - 47 835
Activos/ (passivos) a receber/entregar ao fundo (2915) (545) (3460) (5210) (603) (5813)
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 11161 (123) 11038 8322 (147) 8175
Activos/ (responsabilidades) liquidas em balanco em 31 de Dezembro 8 246 (668) 7578 3112 (750) 2362
Os activos e as responsabilidades em balanco encontram-se reflectidos colaboradores coberto por essas apédlices ascende a 483 (2006: 489), e o
nas rubricas de outros activos e outros passivos, respectivamente (ver valor total da responsabilidade ascende a 16 367 milhares de euros (2006:
Notas 32 e 37). Adicionalmente, o Grupo transferiu parte das suas respon- 17 526 milhares de euros), o qual estd incluido na valor das provisdes
sabilidades com pensdes de reforma através da aquisicdo de apdlices de matematicas do ramo Vida.

seguro de vida junto da T-Vida , Companhia de Seguros, S.A. O nimero de



A evolucao das responsabilidades com pensoes de reforma e beneficios de
salde pode ser analisada como segue:

105 ~ Tranquilidade

milhares de euros

2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensodes de Beneficios Total
Reforma de Saide Reforma de Saiide

Responsabilidades em 1 de Janeiro 53 045 603 53 648 44134 773 44907

Custo do servico corrente 1189 6 1195 805 49 854

Custo dos juros 2457 28 2485 2035 1 2036

(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades 2081 18 2099 267 (115) 152

Pensdes pagas pelo fundo (3099) - (3099) (4343) - (4343)

Beneficios pagos pelo Grupo (1324) (110) (1434) (178) (121) (299)

Reformas antecipadas - - - 9500 - 9500

Alteracdo do perimetro de consolidacdo - - - 798 16 814

Transferéncias de outros fundos (2356) - (2356) 27 - 27

Responsabilidades em 31 de Dezembro 51993 545 52538 53 045 603 53 648

A evolucdo do valor do fundo de pensGes nos exercicios de 2007 e 2006
pode ser analisada como segue:
milhares de euros
2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Satide Reforma de Saiide

Saldo do fundo em 1 de Janeiro 47 835 - 47 835 45630 - 45630
Rendimento real do fundo

Rendimento esperado do fundo 2638 - 2638 2482 - 2482

Ganhos e perdas actuariais (850) - (850) 1964 - 1964

Contribuicdes pagas pelos participantes do fundo 4910 - 4910 440 - 440

Pensdes pagas pelo fundo (3099) - (3099) (4 343) - (4 343)

Alteracdo do perimetro de consolidagao - - - 1635 - 1635

Transferéncias de outros fundos (2 356) - (2 356) 27 - 27

Saldo do fundo em 31 de Dezembro 49 078 = 49 078 47 835 = 47 835




106 . Relatdrio e Contas

A evolugao dos desvios actuariais diferidos em balanco pode ser analisada

como segue:
milhares de euros
2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Satide Reforma de Saiide
Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 8322 (147) 8175 10 925 (50) 10 875
(Ganhos) e perdas actuariais
- nas responsabilidades 2081 18 2099 267 (115) 152
- nos activos do plano 850 - 850 (1964) - (1964)
Amortizacdo do exercicio (92) 6 (86) (252) - (252)
Alteracdo do perimetro de consolidacao (654) 18 (636)
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 11161 (123) 11038 8322 (147) 8175
Dos quais:
Dentro do corredor 5199 (55) 5145 5305 (60) 5244
Fora do corredor 5962 (69) 5893 3018 (87) 2931
A evolugao dos activos a receber/passivos a entregar durante 2007 e 2006,
pode ser analisada como segue:
milhares de euros
2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Saide Reforma de Sadde
(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 1 de Janeiro 5210 603 5813 (1496) 773 (723)
Ganhos e perdas actuarias das responsabilidades 2081 18 2099 267 (115) 152
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 850 - 850 (1964) - (1964)
Encargos do ano:
- Custo do servigo corrente 1189 6 1195 805 49 854
- Custo dos juros 2457 28 2485 2035 1 2036
- Rendimento esperado do fundo (2638) - (2638) (2482) - (2482)
- Reformas antecipadas - - B 9500 B 9500
Contribuicdes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupo (6234) (110) (6344) (542) 16 (526)
Alteracao do perimetro de consolidagao e transferéncias - - - (913) (121) (1034)
(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 31 de Dezembro 2915 545 3460 5210 603 5813
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Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com beneficios de satide
podem ser analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Satide Reforma de Saiide
Custo do servico corrente 1189 6 1195 805 49 854
Custo dos juros 2457 28 2485 2035 1 2036
Rendimento esperado do fundo (2638) - (2638) (2482) - (2482)
Amortizacdo do exercicio 92 (6) 86 252 - 252
Reformas antecipadas - - - 9500 - 9500
Custos do exercicio 1100 28 1128 10110 50 10160
O custo relativo as reformas antecipadas inclui o efeito da amortizacao
adicional dos desvios actuariais em balango.
A evolugdo dos activos/(responsabilidades) em balango pode ser analisada
como segue:
milhares de euros
2007 2006
Pensdes de Beneficios Total Pensdes de Beneficios Total
Reforma de Saide Reforma de Saide
Em 1 de Janeiro 3112 (750) 2362 12421 (823) 11598
Custo do exercicio (1100) (28) (1128) (10110) (50) (10160)
Contribuicoes efectuadas no ano e pensdes pagas pelo Grupo 6234 110 6 344 542 (16) 526
Alteracdo do perimetro de consolidacao - - - 259 139 398
Em 31 de Dezembro 8246 (668) 7578 3112 (750) 2362




108 . Relatdrio e Contas

Os activos do fundo de pensdes podem ser analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Terrenos e edificios 8191 10743
Accdes e outros titulos de rendimento variavel 23492 22 455
Titulos de rendimento fixo 18335 15800
Depésitos em instituicdes de crédito 8424 2256
Devedores e credores do fundo 13 61
Juros a receber 278 246
58733 51561

Deve ser referido que os montantes acima divulgados sdo na totalidade
relativos ao Fundo de Pensdes Grupo Tranquilidade e BES-Vida, do qual a
Tranquilidade representa apenas cerca de 81% do total do fundo. O grupo
ndo utiliza activos do fundo de pensdes. O fundo ndo detém titulos emiti-

dos por entidades do Grupo.

Em 31 de Dezembro de 2007, os imdveis registados nas demonstracdes
financeiras do fundo e utilizados pelo Grupo ascendem a 361 milhares de

euros.

A evolucdo das responsabilidades e saldos dos fundos nos ultimos 5 anos

é como segue:

milhares de euros

2007 2006 2005 2004 2003

Pensdes de Beneficios Pensdes de Beneficios Pensdes de Beneficios Pensdes de Beneficios Pensdes de

Reforma de Saiide Reforma de Saiide Reforma de Saiide Reforma de Saiide Reforma

Responsabilidades (51993) (545) (53 045) (603) (44 134) (773) (43763) (873) (47 277)
Saldo dos fundos 49078 - 47 835 - 45630 - 45 000 - 46 692
Responsabilidades (sub)/sobre financiadas (2915) (545) (5210) (603) 1496 (773) 1237 (873) (585)
(Ganhos)/perdas actuariais ndo reconhecidos 11161 (123) 8322 (147) 10925 (30) 9252 - 9459
Activos/ (responsabilidades) liquidas em balanco 8246 (668) 3112 (750) 12421 (803) 10 489 (873) 8 874




NOTA 18 ~ Fornecimentos e Servicos Externos

O saldo desta rubrica é analisado como segue:

milhares de euros

2007 2006

Subcontratos 2000 2071
Electricidade 511 343
Combustiveis 309 221
Material escritério 435 368
Artigos para oferta 254 360
Conservacao e reparagao 2799 2659
Rendas e alugueres 2966 2630
Despesas de representacao 152 110
Comunicacdo 4436 4206
Deslocagoes e estadas 1425 1404
Seguros 193 156
Publicidade e propaganda 4089 3175
Limpeza, higiene e conforto 494 483
Vigilancia e seguranca 325 294
Trabalhos especializados 15698 13910
Quotizagdes actividade seguradora 340 297
Custos com cobranca de prémios 1282 1697
Clube Mediador 223 527
Outros 4337 3144
42 268 38054

A rubrica trabalhos especializados inclui, entre outros, custos com audito-

ria, consultadoria e trabalhos na area da informatica.

NOTA 19 ~ Impostos e Taxas

Os impostos e taxas sao analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006
L.V.A. 210 225
Imposto do Selo 8 7
Taxa p/ I.S.P. 867 880
Taxa p/ FAT 678 638
Taxa p/ F.G.A. 3497 3649
Taxa Esgotos 5 3
Imposto Municipal s/iméveis 90 95
QOutros 728 718

6083 6215

109 ~ Tranquilidade

NOTA 20 ~ Encargos com Investimentos Financeiros

Os encargos financeiros sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006
Juros suportados 234 158
Comissoes de custédia e gestdo de investimentos 789 212
Outros 263 158
1286 528
NOTA 21 .~ Outros Custos
milhares de euros
2007 2006
Cestdo por conta de sinistros 883 1945
Comissoes gestao co-seguro 379 282
Donativos e mecenato 365 243
Ofertas a clientes 288 292
Dividas incobraveis 67 353
Custos de conservacdo e manutencdo de iméveis 787 974
QOutros custos 4843 5086
7612 9175

NOTA 22 . Disponibilidades em Instituicdes de Crédito

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado como

segue:

milhares de euros

2007 2006

Disponibilidades em institui¢des de crédito
Depdsitos a ordem 121232 65 709
Depésitos a prazo 105 652 -
226 884 65 709




NOTA 23 ~ Outros Activos Financeiros

ao Justo Valor Através dos Resultados

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:

milhares de euros

2007 2006

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De outros emissores 59 892 143355
Outros titulos de rendimento varidvel 3790 1557
Valor de balanco 63 682 144912
Valor de aquisicdo 63 405 145739

Em 31 de Dezembro de 2007, encontram-se classificados nesta rubrica

titulos que o Grupo designou como activos financeiros ao justo valor atra-

vés de resultados em 1 de Janeiro de 2006, como consequéncia da aplica-

¢do do IAS 39.

110 ~ Relatdrio e Contas

A opgado do Grupo em designar estes activos financeiros ao justo valor

através dos resultados, a luz do IAS 39, estd de acordo com a estratégia

documentada de gestdo do risco do Grupo, considerando que (i) estes acti-

vos financeiros sdo geridos e o seu desempenho é avaliado numa base de

justo valor e/ou (ii) que estes activos contém instrumentos derivados

embutidos.

A 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o escalonamento dos activos financei-

ros ao justo valor através de resultados por prazos de vencimento é como

segue:

milhares de euros

2007 2006

De um a trés meses 14 640 -
De trés meses a um ano - 1557
De um a cinco anos 40521 129929
Mais de cinco anos 8521 13426
63 682 144 912




111 ~ Tranquilidade

No que respeita a titulos cotados e ndo cotados, a rubrica de activos finan-

ceiros ao justo valor através dos resultados é analisada da seguinte forma:

milhares de euros

2007 2006
Cotados Nao Total Cotados Nao Total
cotados cotados
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De outros emissores 35095 24797 59 892 0 143355 143355
Outros titulos de rendimento varidvel 3790 0 3790 1557 0 1557
38885 24797 63 682 1557 143 355 144912
. . . . . .
NOTA 24 . Activos Financeiros Disponiveis para Venda
O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado
como segue:
milhares de euros
Custo Reserva de Justo Valor Imparidade Valor
Amortizado® de Balango
Positiva Negativa
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 50 244 - (2109) - 48 135
De outros emissores 658 669 512 (823) - 658 358
AccBes 57323 20525 (628) (1969) 75251
Qutros titulos de rendimento varidvel 4707 20 (93) - 4634
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 770943 21057 (3653) (1969) 786 378
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos 50192 - (1778) - 48 414
De outros emissores 455 678 187 (25 086) - 430779
Accoes 114 976 18472 (2737) (977) 129734
Qutros titulos de rendimento variavel 40 006 510 (91) - 40 425
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 660 852 19 169 (29 692) (977) 649 352

(1) Ou custo de aquisigdo no caso de ac¢Bes e outros tftulos de rendimento varidvel.
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Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade nos activos financei-

ros disponiveis para venda sdo apresentados como se segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo em 1 de Janeiro 1969 2537
Dotagdes do exercicio - 742
Utilizagdes no exercicio (992) (1310)
Saldo final em 31 de Dezembro 977 1969

O escalonamento dos activos financeiros disponiveis para venda por pra-

zos de vencimento é como segue:

milhares de euros

2007 2006

De um a trés meses 1040 -
De trés meses a um ano - 3561
De um a cinco anos 224 640 510979
Mais de cinco anos 293938 196 587
Indeterminado 129734 75251
649 352 786 378

NOTA 25 .~ Devedores por Operacdes de Seguro

Directo, Resseguro e Outros

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:

milhares de euros

2007 2006
Por operagdes de seguro directo
Tomadores de seguros 51938 46 509
Mediadores 361 114
Co-seguro 6456 7872
58 755 54 495
Por operagdes de resseguro
Resseguradores 8570 6521
Ressegurados - 179
8570 6700
Por outras operagdes
Empresas relacionadas 2500 5909
Outros devedores 38074 28 097
40574 34 006
Imparidade (9442) (10999)
98 457 84 202

Em 31 de Dezembro de 2007, a rubrica de devedores por outras operagdes
- outros devedores regista o montante de 11 108 milhares de euros relati-
vo a operacdes por liquidar de iméveis.

Em 31 de Dezembro de 2007, esta rubrica inclui ainda o montante de
10 779 milhares de euros (2006: 8 584 milhares de euros) referente a valo-
res a receber do IFADAP.

A variacdo das perdas por imparidade é analisada como segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo em 1 de Janeiro 10999 9788
Dotacdes 14 1211
Utilizacoes (1571) -
Saldo final 9442 10999

Os saldos de devedores por operagdes de seguro directo, resseguro cedido
e outras tém uma maturidade inferior a 3 meses.

NOTA 26 . Activos Tangiveis

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:

milhares de euros

2007 2006
Iméveis

De servigo préprio 50 314 63916

Equipamento
Equipamento administrativo 5683 6 066
Equipamento informéatico 34 473 33025
Instalacdes interiores 1975 1280
Méaquinas e ferramentas 1894 3205
Material de transporte 744 633
Equipamento hospitalar 556 546
Outros 1170 1322
46 495 46 077
Imobilizado em curso 344 -
97 153 109 993
Depreciagdo acumulada e imparidade - 47 149 - 45993
50 004 64 000
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O movimento ocorrido nas rubricas de activos tangiveis foi o seguinte:

milhares de euros

Iméveis Equipamento Imobilizado Total
em Curso

Saldo liquido a 1 de Janeiro de 2006 61 443 3006 34 64 483
Adicoes 325 4191 - 4516
Alteracdes ao perimetro de consolidagao - 1674 - 1674
Amortizacdes do exercicio (998) (2 555) - (3553)
Abates / vendas (206) (1211) (34) (1451)
Imparidade (1 669) - - (1669)
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2006 58 895 5105 - 64 000
Adicoes 688 3239 344 4271
Transferéncias (3561) - - (3561)
Amortizagdes do exercicio (867) (2925) - (3792)
Abates / vendas (9 490) (96) - (9 586)
Imparidade (1328) - - (1328)
Saldo liquido a 31 de Dezembro de 2007 44 337 5323 344 50 004

NOTA 27 .- Propriedades de Investimento

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:
milhares de euros
2007 2006
Propriedades de investimento 82 904 80923

O movimento ocorrido no exercicio de 2007 pode ser analisado como segue:

milhares de euros

2006 Aquisi¢oes Alienagdes Transferéncias Valias Potenciais 2007

Propriedades de investimento 80923 365 (2081) 3697 - 82 904

As transferéncias no montante de 3 697 milhares de euros resultam de
transferéncias de imoveis de servico proprio para propriedades de investi-
mento.



NOTA 28  Activos Intangiveis

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:
milhares de euros

2007 2006
Goodwill 25811 25811
Value in force 50 000 50 874

Adquiridos a terceiros
Despesas de constituicdo e instalacdo 81 108
Despesas de investigacdo e desenvolvimento 25 660 27 569
Software 7099 6970
Imobilizado incorpéreo em curso 1969 190
34 809 34 837
Amortizagdes acumuladas e imparidade (25 812) (23 641)
84 808 87 881

O movimento ocorrido no exercicio de 2007 pode ser analisado como segue:
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milhares de euros

Goodwill  Value in Force Outras Total
imobilizagoes
Saldo a 1 de Janeiro de 2006 25785 - 13 740 39525
Adicoes 26 50 874 3302 54202
Amortizagdes do exercicio - (1324) (4 522) (5 846)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 25811 49 550 12520 87 881
Adicoes 8459 8459
Abates / Transferéncias - - (2876) (2876)
Amortizagées do exercicio - (3187) (5 469) (8 656)
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 25811 46 363 12634 84 808
Como referido nas politicas contabilisticas, em 31 de Dezembro de 2007, o
Grupo efectuou uma revisdo ao valor recuperavel do goodwill e do VIF -
value in force, tendo concluido que ndo existe nenhuma imparidade que
devesse ser registada.
O saldo remanescente do valor do negécio adquirido (VIF) serd amortizado
como segue:
milhares de euros
2008 2009 2010 2011 Anos Seguintes Total
Amortizacio 2290 2223 2172 2165 37513 46 363




NOTA 29 ~ Investimentos em Associadas

Os dados financeiros relativos as empresas associadas, sdo apresentados

no quadro seguinte:
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milhares de euros

Activo Passivo Capital Préprio Resultado Liquido do Exercicio Custo da Aquisicao

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
BES, Companhia de Seguros, S.A. 108 662 88919 84 207 64 784 24 455 24135 4723 4425 3759 3759
Cominvest - Soc. Gestdo e Inv. Imobilidrio, S.A. - 7150 - 304 6 845 191 1589
Espirito Santo Data, SGPS, S.A. - 7983 - 148 7835 (133) 2166
Espirito Santo Contact Center, S.A. 8242 5695 6524 2269 1718 3426 (219) 64 325 647
Europ Assistance, S.A. 30289 28917 21778 19921 8511 8996 1177 1082 1757 1757
5841 9918

milhares de euros

% Detida Valor de Balango Resultado da Associada Atribuivel ao Grupo

2007 2006 2007 2006 2007 2006
BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A. (a) - - - - - 16,681
BES, Companhia de Seguros, S.A. 25.00% 25.00% 6114 6034 1181 1106
Cominvest - Soc. Gestdo e Inv. Imobilidrio, S.A. - 24.00% 1643 3 54

Espirito Santo Data, SGPS, S.A. - 27.06% 2120 (21) (20)

Espirito Santo Contact Center, S.A. 20.42% 20.42% 351 700 (45) 53
Europ Assistance, S.A. 24.00% 24.00% 2042 1934 282 177
8507 12431 1400 18 051

(a) Os resultados em 2006, correspondem aos resultados apropriados até a data da venda

O movimento nesta rubrica é como segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo em 1 de Janeiro 12431 74 880
Alienacgdo de associadas (4 008) (85 966)
Aquisicdo de participagées em associadas - 6159
Resultado da associada atribuivel ao Grupo 1400 18 051
Reserva de justo valor (185) 5
Dividendos (1131) (693)
Outras variagdes - (5)
Saldo em 31 de Dezembro 8507 12431




NOTA 30 . Provisdes Técnicas de
Seguro Directo e Resseguro Cedido

As provisdes técnicas de seguro directo e resseguro cedido sdo analisadas
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como segue:
milhares de euros
2007 2006
Seguro Directo Resseguro Cedido Total Seguro Directo Resseguro cedido Total
Provisdo para prémios ndo adquiridos 118 232 13350 104 882 117 257 12612 104 645
Provisdo matematica do ramo vida 349105 276 348829 340 382 239 340143
Provisdo para sinistros 537776 34789 502 987 519 775 36 043 483732
Provisdo para participacdo nos resultados 3421 277 3144 4260 512 3748
Provisdo para riscos em curso 7 250 - 7 250 4500 - 4500
1015784 48 692 967 092 986 174 49 406 936 768
A provisdo para prémios ndo adquiridos ndo se encontra deduzida dos cus-
tos de aquisicdo diferidos, que se encontram registados no activo, sendo o
seu saldo analisado como segue:
milhares de euros
2007 2006
Seguro Directo Resseguro Cedido Total Seguro Directo Resseguro Cedido Total
Prémios ndo adquiridos 118 232 13350 104 882 117 257 12612 104 645
Custos de aquisicao diferidos (23 459) - (23 459) (22 564) - (22 564)
94773 13350 81423 94 693 12612 82081
A provisdo matemadtica do ramo vida é analisada como segue:
milhares de euros
2007 2006
Seguro Directo Resseguro Cedido Total Seguro Directo Resseguro Cedido Total
Provisdo matematica do ramo vida
Rendas 96 935 - 96 935 50 216 - 50 216
Capitalizacdo com participagdo nos resultados 252170 276 251 894 290 166 239 289 927
349 105 276 348 829 340 382 239 340143
Custos de aquisicao diferidos (214) - (214) (270) - (270)
348 891 276 348 615 340112 239 339873

De acordo com o IFRS 4, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas

existe transferéncia de risco financeiro, sem participacdo nos resultados

discricionaria, sao classificados como contratos de investimento. Nessa

base em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os contratos em que o risco de

investimento é suportado pelo tomador de seguro e contratos financeiros

de taxa fixa sdo classificados e registados na rubrica passivos por contra-

tos de investimentos (ver Nota 35).



A provisdo para sinistros por ramo de negdcio é analisada como segue:
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milhares de euros

2007 2006
Seguro Directo Resseguro Cedido Total Seguro Directo Resseguro Cedido Total
Vida 9206 116 9091 10856 202 10654
Nao vida
Acidentes de trabalho 179638 27 179611 176 675 29 176 646
Acidentes e doenca 12891 396 12495 11345 586 10759
Incéndio e outros danos 27766 70915 19851 29282 8176 21106
Automével 281376 14 460 266 916 266 261 15419 250842
Maritimo, aéreo e transportes 6710 3539 3171 6 360 3371 2989
Responsabilidade civil geral 17728 7772 9956 17 143 8016 9127
Crédito e caugao 1628 41 1587 1385 60 1325
Diversos 833 523 309 468 184 284
537 776 34789 502 987 519 775 36 043 483 732

A provisao para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda nao
pagos, a data do balango, e inclui uma provisdo estimada no montante de
25 304 milhares de euros (2006: 27 004 milhares de euros) relativo a sinistros

ocorridos antes de 31 de Dezembro de 2007 e ainda ndo reportados (IBNR).

Adicionalmente, a provisao para sinistros inclui uma estimativa no mon-
tante de 5980 milhares de euros (2006: 5 975 milhares de euros) de encar-
gos de gestdo relativos a regularizagdo dos sinistros pendentes e ndo
declarados.

Relativamente a provisdo para sinistros de Acidentes de Trabalho esta
incluido o montante de 129 676 milhares de euros (2006: 131 071 milhares
de euros) referente a provisao matematica para Acidentes de Trabalho.

As provisdes matematicas do ramo de Acidentes de Trabalho sdo calcula-
das de acordo com a Norma regulamentar 15/2000-R, de 23 de Novembro,
isto é, aplicando a tdbua de mortalidade TD 88/90 com uma taxa de juro
de 5,25% e encargos de gestdo de 0% para as pensdes remiveis, e a formu-
la preconizada na mesma norma para as nao remiveis, apés calculo da
reserva matemdatica com base na tabua de mortalidade PF 60/64 com taxa
de juro de 6% e 4% de encargos de gestao.

A provisdo matematica inclui um montante de 1 304 milhares de euros
(2006: 6 547 milhares de euros) relativo ao incremento das provisdes em
consequéncia dos resultados obtidos do teste de adequacdo de responsa-
bilidades. Este teste foi efectuado com base nas melhores estimativas a
data de balanco (ver Nota 2).

Os movimentos ocorridos no exercicio na provisao para sinistros, sao

apresentados como segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo a 1 de Janeiro 519775 494 499
Alteracdes no perimetro da consolidacao - 6271
Mais sinistros ocorridos:
Préprio ano 289 559 248 207
Anos anteriores (14 760) (7 894)
Menos montantes pagos
Préprio ano (136 443) (103 862)
Anos anteriores (120 355) (117 446)
Saldo em 31 de Dezembro 537 776 519 775

A provisdo para participacdo nos resultados corresponde a montantes atri-
buidos aos segurados ou aos beneficidrios dos contratos de seguro, sob a
forma de participacdo nos resultados, que ndo tenham ainda sido distri-

buidos ou incorporados na provisdo matemadatica do ramo vida.

A movimentagdo na provisao para participacdo nos resultados para os exer-

cicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisada como segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo a 1 de Janeiro 4260 360
Alteragdes no perimetro da consolidacao - 3903
Montantes pagos (2302) (90)
Montantes estimados atribuiveis 1463 87
3421 4260




NOTA 31 ~ Impostos

O célculo do imposto corrente dos exercicios de 2007 e 2006 foi apurado
com base numa taxa nominal de imposto e derrama de cerca de 26,5%
para 2007 e 27,5% para 2006, as quais correspondem as taxas nominais

aprovadas a data do balanco.

O célculo do imposto diferido em 2006 foi apurado com base na taxa de
26,5%, taxa que se encontrava substancialmente aprovada a data do
balanco, como resultado da aprovacao da lei das financas locais que alte-

rou a forma de calculo da derrama bem como a respectiva taxa a aplicar.

As declaragdes de autoliquidacdo, da Seguradora e das subsididrias, rela-
tivas aos exercicios de 2004 e seguintes ficam sujeitas a inspecgdo e even-
tual ajustamento pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro
anos. Assim, poderdo vir a ter lugar eventuais liquidacdes adicionais de
impostos devido essencialmente a diferentes interpretacoes da legislacao
fiscal. No entanto, é conviccdo da Administracdo da Tranquilidade e das
Subsididrias que ndo ocorrerdo liquidagdes adicionais de valor significati-

vo no contexto das demonstragdes financeiras.

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco em

2007 e 2006 podem ser analisados como segue:
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milhares de euros

Activos Passivos Liquido
2007 2006 2007 2006 2007 2006

Activos financeiros 3447 (398) (4271) 3049 (4 271)
Activos intangiveis - 27 (10) - (10) 27
Provisdes tecnicas de resseguro cedido e seguro directo 1088 2631 1088 2631
Pensdes e outros beneficios a empregados - - (2223) (2 280) (2223) (2 280)
Outros 848 1302 - - 848 1302
Prejuizos fiscais reportaveis 237 635 237 635
Imposto diferido activo/(passivo) 5620 4 595 (2 631) (6 551) 2989 (1 956)
Compensacao de activos/passivos por impostos diferidos (1939) (3 960) 1939 3960

Imposto diferido activo/(passivo) liquido @ 3681 635 (692) (2591) 2989 (1 956)

(1) liquido por entidade do Grupo

A variacdo do imposto diferido foi reconhecida como segue:

milhares de euros

2007 2006

Reconhecido em resultados 2749 12098
Reconhecido em reservas (7 694) 4208
Alteracao do perimetro de consolidagdo - (705)
(4 945) 15 601
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O movimento do imposto diferido de balango em 2007 e 2006 explica-se

como segue:
milhares de euros
2007 2006
Reconhecido em Reconhecido em Reconhecido em Reconhecido em
Resultados Reservas Resultados Reservas
Activos financeiros 374 (7 694) 4154 4208
Activos intangiveis 37 - 146 -
Provisdes tecnicas de resseguro cedido e seguro directo 1543 - 1467 -
Pensdes e outros beneficios a empregados (57) - (327) -
Outros 454 - 357 -
Prejuizos fiscais reportaveis 398 - 6301 -
2749 (7 694) 12098 4208
O imposto sobre o rendimento reportado nos resultados de 2007 e 2006 O imposto sobre o rendimento reportado em reservas nos anos de 2007 e
explica-se como segue: 2006 explica-se como segue:
milhares de euros milhares de euros
2007 2006 2007 2006
Imposto corrente 3100 30745 Imposto corrente ~ ~
Imposto diferido Imposto diferido
Origem e reversao de diferencas tempordrias 4882 19390 Reserva de justo valor (7 694) 4208
Prejuizos fiscais reportaveis (2133) (7 292) (7 694) 4208
202 121098 Total do imposto registado em reservas (7 694) 4208
Total do imposto registado em resultados 5 849 42 843




A reconciliagdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:
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milhares de euros

2007 2006
% Valor % Valor

Resultados antes de Impostos e Interesses Minoritdrios 30566 211 366
Taxa de imposto estatutaria 26,5% 27,5%
Imposto apurado com base na taxa de imposto estatutaria 8100 58126
Dividendos excluidos de tributacdo (274) (993)
Tributagdo auténoma 214 194
Investimentos em subsididrias e associadas (371) (3 266)
Alteracdo da taxa de imposto 97
Imposto diferido activo ndo reconhecido sobre

prejuizos fiscais gerados no periodo 131
Prejuizos fiscais utilizados relativamente aos quais ndo havia

sido reconhecido imposto diferido activo (2133) (7 292)
Outros 182 (4023)

5849 42 843

NOTA 32 ~ Outros Activos

NOTA 34 . Credores por Operacoes

de Seguro Directo, Resseguro e Outros

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado

como segue:

milhares de euros

milhares de euros

2007 2006
2007 2006
Beneficios a empregados - longo prazo 8246 3112
Activos por contratos de investimento 27 905 13819 Por operacdes de seguro directo
Empréstimos hipotecdrios 1242 1402 Tomadores de seguros 3768 3208
Outros empréstimos 9779 9269 Mediadores 7105 4494
salvados 689 430 Co-seguro 11382 16 331
Custos diferidos 1251 526 22 255 24 033
Comissdes a receber 1315 1250 Por operagdes de resseguro
Outros acréscimos de proveitos 676 3097 Resseguradores 11 445 16 187
Total B0 B21905 Ressegurados 19 118
11 464 16 305
Por outras operacées
Empresas relacionadas 3537 -
Os activos relacionados com beneficios a empregados de longo prazo Outros credores 12 656 20914
estdo relacionados com as responsabilidades assumidas pelo Grupo de Depésitos recebidos de resseguradores 662 529
pagar pensdes e outros beneficios aos colaboradores (ver nota 17). 50 574 61781

NOTA 33 ~ Outros Empréstimos

Os outros empréstimos sdo relativos a empréstimos bancarios obtidos

pela subsidiaria Esumédica.



NOTA 35 ~ Passivos por Contratos de Investimento

Em 31 de Dezembro de 2007, os passivos por contratos de investimento

sdo analisados como segue:

milhares de euros

2007 2006

Contratos de taxa fixa 31039 31035
Contratos de seguro em que o risco de investimento

é suportado pelo tomador de seguro 33034 16 402

64073 47 437

De acordo com o IFRS 4, os contratos emitidos pelo Grupo em que apenas
existe transferéncia de risco financeiro, sem participacdo nos resultados

discricionaria, sdo classificados como contratos de investimento.

A movimentacdo no passivo relativa aos contratos de investimento com

taxa fixa é analisada como segue:

milhares de euros

2007 2006
Saldo a 1 de Janeiro 31035 30718
Depositos recebidos - -
Beneficios pagos (1354) (246)
Juro técnico do exercicio 1358 563
Saldo em 31 Dezembro 31039 31035

A movimentacdo no passivo relativo aos contratos de investimento nos

quais o risco financeiro é suportado pelo tomador de seguro é analisado

como segue:
milhares de euros

2007 2006
Saldo a 1 de Janeiro 16 402 11951
Depésitos recebidos 18661 4921
Beneficios pagos (2628) (750)
Juro técnico do exercicio 852 354
Resultado técnico (253) (74)
Saldo em 31 de Dezembro 33034 16 402
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NOTA 36 .~ Provisoes

O saldo desta rubrica em 31 de Dezembro de 2007 e 2006 é analisado como

segue:
milhares de euros

Outras Provisdes
Saldo a 1 de Janeiro de 2006 554
Alteracgdes do perimetro de consolidagao 294
Dotacdes 115
Anulacoes (171)
Saldo a 31 de Dezembro de 2006 792
Dotacdes 317
Anulagdes (59)
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 1050

NOTA 37 . Outros Passivos

A rubrica outros passivos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, é analisada

como segue:
milhares de euros

2007 2006

Proveitos diferidos 240 280
Beneficios a empregados - longo prazo 668 750
Beneficios a empregados - curto prazo 8228 9022
Comissoes a pagar 3476 4673
Gratificacoes 3622 1985
Taxa para o ISP 393 399
Contribuicdo autarquica 200 215
Outros acréscimos de custos 4172 4921
20999 22245

A rubrica beneficios a empregados de curto prazo inclui o montante de
4 606 milhares de euros (2006: 5 022 milhares de euros) e 3 622 milhares
de euros (2006: 4 000 milhares de euros) relativos a férias e respectivos
subsidios vencidos no exercicio e a liquidar no ano seguinte e a estimativa
do bonus referente ao exercicio de 2007 a atribuir aos colaboradores mas

cujo pagamento s6 sera efectuado em 2008.

Os passivos relacionados com beneficios a empregados de longo prazo
estdo relacionados com as responsabilidades assumidas pelo Grupo de

pagar pensdes e outros beneficios aos colaboradores (ver nota 17).
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NOTA 38 . Capital, Prémios, Reservas de Justo Valor
e Outras Reservas e Resultados Transitados

Capital

O Capital da Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A., de Euros 135 000
000, representado por 27 000 000 acc¢des de valor nominal de Euros 5 cada,
encontra-se integralmente subscrito e realizado. A Sociedade tem como
accionista Gnico a Partran - Sociedade Gestora de Participacées Sociais, S.A.

Reserva legal

A reserva legal sé pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou
para aumentar o capital. De acordo com a legislagao Portuguesa, a reser-
va legal deve ser anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro
liquido anual, até a concorréncia do capital emitido.

Reservas de justo valor

As reservas de justo valor representam as mais e menos valias potenciais
relativas a carteira de investimentos disponiveis para venda, liquidas da
imparidade reconhecida em resultados no exercicio e/ou em exercicios
anteriores. O valor desta reserva é apresentado liquido de imposto diferi-
do. Ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, a reserva de
justo valor e outras reservas e resultados transitados liquidos de interes-

ses minoritdrios podem ser analisados como segue:

milhares de euros

Reservas de Justo Valor Outras Reservas e Resultados Transitados

Activos Financeiros Reservas por Total da Reserva Outras Reservas Total Outras Reservas

Disponiveis para Impostos de Reserva Legal e Resultados e Resultados

Venda Diferidos Justo Valor Transitados Transitados
Saldo em 1 de Janeiro de 2006 21495 - 21 495 18371 (7 249) 11122
Dividendos antecipados - - - - (76 761) (76 761)
Transferéncia para reservas B - = 2678 15124 17 802
Alteracdes de justo valor (3961) (4 208) (8169) - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2006 17534 (4 208) 13326 21049 (68 886) (47 837)
Dividendos distribuidos - - - - (60 240) (60 240)
Transferéncia para reservas - - - 15722 152 289 168 011
Alteragdes de justo valor (28 299) 7 694 (20 605) - - -
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 (10 765) 3486 (7 279) 36771 23163 59 934




A reserva de justo valor explica-se, em 31 de Dezembro de 2007 e 2006,
como segue:
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milhares de euros

2007 2006
Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para venda 660 852 770943
Imparidade acumulada reconhecida (977) (1969)
Custo amortizado dos activos financeiros disponiveis para venda liquido de imparidade 659 875 768 974
Justo valor dos activos financeiros disponiveis para venda 649 352 786 378
Ganhos potenciais reconhecidos na reserva de justo valor (10523) 17 404
Reserva de justo valor de empresas associadas (242) 130
Impostos diferidos 3486 (4 208)
Saldo em 31 de Dezembro de 2007 (7 279) 13326
O movimento da reserva de justo valor, liquida de impostos diferidos e
interesses minoritarios, no exercicio de 2007 pode ser assim analisada:
milhares de euros
2007 2006
Saldo a 1 de Janeiro 13326 21495
Variagdo de justo valor (28 548) 14821
Alienacao de empresas associadas - (18 909)
Dotacao /(utilizacdo) da reserva de justo valor de associadas 249 127
Impostos diferidos reconhecidos em reservas no exercicio 7 694 (4 208)
Saldo em 31 de Dezembro (7 279) 13 326
NOTA 39 ~ Interesses Minoritarios
Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, os interesses minoritarios, podem ser
analisados como segue:
milhares de euros
2007 2006
Balanco Resultados Balanco Resultados
Advancecare, S.A. 4417 893 3525 541
Fiduprivate, S.A. 154 (53) 206 (29)
Esumédica, S.A. - - - -
Heartscan, S.A. - - - -
4571 840 3731 512
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O movimento nos interesses minoritarios nos exercicios findo em 31 de

Dezembro de 2007 e 2006 pode ser assim analisado:

milhares de euros

2007 2006
Interesses minoritdrios em 1 de Janeiro 3731 -
Alteracdo do perimetro de consolidacao B 3219
Resultado liquido do exercicio 840 512
Interesses minoritdrios em 31 de Dezembro 4571 3731

NOTA 40 ~TransaccOes Com Partes Relacionadas

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o montante global dos activos e pas-
sivos do Grupo Tranquilidade que se referem a operacdes realizadas com

empresas associadas e relacionadas, resume-se como segue:

milhares de euros

Empresas associadas 2007 2006
e relacionadas Activo Passivo Custos Proveitos Activo Passivo Custos Proveitos
Espirito Santo Contact Center, S.A. 102 - 1624 110 - 66 1409 66
BES Seguros - 207 - 974 - - - 72
Banco Espirito Santo, S.A. 117 280 2129 1508 12 260 154 819 - 1338 15194
PARTRAN - - - - 3239 - - -
E.S. Seguranca 107 - 471 909 6836 - 279 778
Marinoteis 1370 - - - 1370 - - -
Estela Golf 149 - - - 162 - - -
Fungere 3565 - - - 3999 - - -
BES Vida 1071 737 1441 112 2286 - - 201
GESPatriménio 1057 - - 1178 1360 - - -
Carrefour - - - - 65 - - 256
Portugalia - - - - 25 - - 447
Multipessoal 47 17 334 288 30 - 277 152
Fundacdo Espirito Santo - - - 78 18 - - 70
Espirito Santo, A.C.E. - - - 121 19 - - 109
BES Leasing - 2958 200 1357 - 2366 126 39
E.SAF. - 85 - 359 - - - 133
Crediflash - - - - - - - 1674
E.S. Resource - - - 169 - - - 48
E.S. SAUDE 8500 - - - 6000 - - 48
PME Link - - - - - - - 43
ESCOM - - - 108 - - - 127
Credibom - 12 - - - - - 144
E.S. Gest - - 76 - - - - 29
Hersal 20 - - 79 - - - 33
Top Atlantico - - - - - - 462 -
S.G.L - 86 430 - - - 378 -
Hoteis Tivoli - - - - - - 27 -
E.S.F.G. - - 337 - - - - -
GESFIMO - - - 50 - - - -
Europ Assistance - - - 216 - - - -
BESI - - 116 - - - - -
133 268 6231 6537 18 368 180 228 2432 4296 19 663




Adicionalmente, em 1 de Agosto de 2006, na sequéncia de acordos assina-
dos entre a BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A., a T-Vida, Companhia de
Seguros, S.A., a BESPAR, Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A.,
o Crédit Agricole, S.A. e o Banco Espirito Santo, S.A., a BES-Vida Companhia
de Seguros, S.A., cedeu a T-Vida as posi¢des contratuais que resultam dos
contratos angariados através da rede de delegacdes, mediadores e fran-
chisados da Companhia de Seguros Tranquilidade, S.A., incluindo todos os
direitos, obrigacdes e garantias emergentes dos mesmos, pelo preco de
Euros 50 000 000.

Neste contexto, foram transferidos para a T-Vida, Companhia de Seguros,
S.A., todos os activos e passivos associados aos contratos transferidos,

apurados ao seu justo valor a data de 31 de Julho de 2006.

Os activos e passivos transferidos sdao analisados como segue:

milhares de euros

2006
Activos
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 385 745
Outros activos financeiros ao justo valor através de resultados 1867
Activos financeiros disponiveis para venda 40
Devedores por operagdes de seguro directo, resseguro e outros 1267
Provisdes técnicas de resseguro cedido 1289
QOutros activos 553
Total de Activos 390 761
Passivos
Credores por operagdes de seguro directo, resseguro e outros 274
Passivos por contratos de investimento 12061
Provisdes técnicas de seguro directo 387 129
Qutros Passivos 297
Total de Passivos 390 761

Durante os exercicios de 31 de Dezembro de 2007 e 2006, ndo se regista-

ram quaisquer transacgdes adicionais com partes relacionadas.

NOTA 41 .~ Gestao dos Riscos de Actividade

A politica de risco aplica-se de forma transversal a todas as areas da
Companhia e define formalmente a estratégia e os objectivos da gestdo de
risco do Grupo, para as diferentes classes de risco em que as mesmas
incorrem, englobando as funcdes, responsabilidades e as autorizagdes que
suportam os processos adoptados pela Companhia para alcangar os res-
pectivos objectivos.
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A politica de risco tem como principais componentes:

 As definicOes de risco e respectiva categorizagao;

» Os principios chave para que a tomada de decisdo seja baseada na

gestdo do risco;
» O modelo de governo da estrutura do risco, que engloba:

*»As funcbes e responsabilidades dos Comités existentes,

Unidades Operacionais e restantes areas que lidam com o risco;

« A politica do risco;

* As respectivas fungdes de suporte.

A conformidade com os standards definidos na politica de risco é da res-
ponsabilidade das chefias dos diferentes niveis/dreas ao longo da

Companhia, devendo estes assegurar:

« A gestdo e controlo continuo dos diferentes tipos de risco, de acordo

com os principios de boas praticas;

» A conformidade com a legislagao em vigor, requisitos regulamentares

e os coédigos de conduta adequados.

A Direccao de Risco Global e Controlo Interno, assim como o Comité de
Gestdo de Risco Global sdo responsaveis pela politica de risco existente e

pelas respectivas propostas de revisao.

A Administracao da Companhia tem como responsabilidade a revisdo e
aprovacao da politica de risco numa base anual, de forma a assegurar que
a mesma se encontra alinhada com os objectivos de negdcio e de gestao
de risco da Companhia, com eventuais alteracdes a nivel operativo e com

o plano anual de negécio.

A Auditoria Interna assegura a adequacao de forma continua da politica de

risco e a conformidade com a mesma.

Gestdo de Riscos

- Risco Especifico De Seguros - Risco inerente a comercializacdo de
contratos de seguro, associado ao desenho de produtos e respectiva
tarifacdo, ao processo de subscricao e de provisionamento das respon-

sabilidades e a gestdo dos sinistros e do resseguro.
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Neste campo, a TRANQUILIDADE tem-se pautado por uma politica crite-
riosa de aceitacdo do risco assente em tarifas construidas actuarial-
mente e revistas regularmente.

A subscricdo dos riscos de aceitacdo condicionada é efectuada central-

mente, havendo evidéncia das condicdes e do responsavel pela decisao.

O provisionamento é acompanhado mensalmente, com principal enfoque
nas provisdes para sinistros. Sdo efectuadas andlises regulares sobre a

suficiéncia do provisionamento da Companhia. Estao a ser desenvolvidos

modelos internos de avaliagdo das provisdes, quer de seguro directo, quer

de resseguro cedido, com recurso a modelos estocasticos.

Os eventuais ajustamentos resultantes de alteracdes nas estimativas
das provisdes sdo reflectidos nos resultados correntes de exploracgao.
No entanto, devido ao facto da constituicao das provisdes para sinis-
tros ser um processo necessariamente incerto, ndo pode haver garan-
tias de que as perdas efectivas ndo sejam superiores as estimadas,
estando este risco coberto pelo capital suplementar de solvéncia.



A evolucdo das provisdes para sinistros excluindo reservas matemati-

cas do ramo acidentes de trabalho é apresentada como segue:
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milhares de euros

Até 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Estimativa inicial dos custos com sinistros 250434 276 399 299101 302579 305512 328733 363 800 375014 398 894
Pagamentos acumulados
Um ano depois 91432 106 206 105 824 108 328 106 724 91174 105 504 100 096 -
Dois anos depois 133023 147 272 157 869 162 811 149 681 141 526 157 627 - -
Trés anos depois 161 289 185976 197 820 194 772 185956 176 790 - - -
Quatro anos depois 191913 215921 222 164 223751 213 367 - - - -
Cinco anos depois 215087 234821 246 876 245 653 - - - - -
Seis anos depois 229519 252471 264 938 - - - - - -
Sete anos depois 241 548 267 296 - - - - - - -
Oito anos depois 252513 - - - - - - - -
Estimativa final dos custos com sinistros
Um ano depois 253 045 277 599 303 180 313 397 327 363 338836 354 407 366 449 -
Dois anos depois 249 244 283 207 306 243 325422 334 297 334918 356 147 - -
Trés anos depois 251 544 283 966 314 450 331367 332408 333196 - - -
Quatro anos depois 256 286 303872 317 872 331221 331075 - - - -
Cinco anos depois 277 384 306 526 318 261 329943 - - - - -
Seis anos depois 280619 306 563 318 259 - - - - - -
Sete anos depois 281 055 306112 - - - - - - -
Oito anos depois 280 690 - - - - - - - -
Excedente/(défice) acumulado (30 255) (29 713) (19 158) (27 363) (25 563) (4463) 7653 8565 -

O risco de longevidade cobre a incerteza das perdas efectivas resultantes
das pessoas seguras viverem mais anos que o esperado e pode ser mais
relevante, por exemplo, nas rendas vitalicias e nas pensdes matematicas

do ramo acidentes de trabalho.

O risco de longevidade é gerido através do preco, da politica de subscricdo
e duma revisdo regular das tabelas de mortalidade usadas para definir os

precos e constituir as provisdes em conformidade. Quando se conclui que

a longevidade estd acima do assumido nas tabelas de mortalidade, sdo
criadas provisoes suplementares e as tabelas sao actualizadas.

Os eventuais ajustamentos resultantes de alteracdes nas estimativas das
provisoes sao reflectidos nos resultados da actividade corrente. No entan-
to, devido ao facto da constituicdo das provisées para sinistros ser um pro-
cesso necessariamente incerto, ndo pode haver garantias de que as perdas
efectivas ndo sejam superiores as estimadas, estando este risco coberto

pelo capital suplementar de solvéncia.
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Relativamente ao ramo Vida, os principais pressupostos utilizados por tipo

de contrato sdo como segue:

Tabua de Mortalidade Taxa Técnica
Planos de poupanca reforma e produtos de capitalizacdao
Até Dezembro de 1997 GKM80 4%
De Janeiro de 1998 a Junho de 1999 GKM80 3,25%
De 1 de Julho de 1999 a Fevereiro de 2003 GKM80 2,25% e 3%
De 1 de Marco de 2003 a Dezembro de 2003 GKM80 2,75%
Ap6s 1 de Janeiro de 2004 GKM80 2,75% € 2,25%
Seguros em caso de vida
Rendas:
Até Julho de 2002 TV 73/77 4%
De 1 de Julho de 2002 a Dezembro de 2003 TV 73/77 3%
De 1 de Janeiro de 2004 a Setembro de 2006 GKF 95 3%
Apds Setembro de 2006 GKF 95 3%
Outros Seguros TV 73/77 4%
Seguros em caso de morte
Até Dezembro de 2004 GKM80 4%
Apds 1 de Janeiro de 2005 GKM80 4%
Seguros mistos
Até Setembro de 1998 GKM80 4%
Apds de 1 Outubro de 1998 GKM80 3,25%

Para efeitos de analise da adequacao das responsabilidades os pressupos-
tos relativos a mortalidade baseiam-se nas melhores estimativas decor-
rentes de analises de experiéncia a carteira existente. Os cashflows futu-
ros sdo avaliados e descontados a taxa de juro sem risco.

Os pressupostos de mortalidade utilizados sao como segue:

Tabua de Mortalidade

Rendas GRM 95

Poupanca e outros contratos 40% GKM

Os pressupostos actuariais utilizados no calculo do valor actual das provi-
sdes matematicas relativas ao ramo acidentes de trabalho, para efeitos do
teste de adequacdo das responsabilidades sao como segue:

Tabua de mortalidade GKF 80
Taxa de juro 4,66%
Encargos de gestao 3%
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A exposicdo maxima ao risco por ocorréncia apds resseguro e franquias
por linha de negécio é resumida como segue:

milhares de euros

Ramo Tipo de Resseguro Limite de Cobertura Retencdo Liquida
Vida Crédito Habitacdo Quota parte + Excedente 1000 75
Vida Grupo Excedente 1000 75
Vida Crédito Individual Excedente 1000 75
Vida Catdstrofes Excesso de perdas (XL) 10 000 1000
Acidentes pessoais Excesso de perdas (XL) 14 700 300
Acidentes de trabalho Excesso de perdas (XL) 39 500 500
Automével (responsabilidade civil) Excesso de perdas (XL) 49 250 750
Automével (danos préprios) Excesso de perdas (XL) 4250 750
Caucdes Quota parte 400 20%
Caucdes (fidelidade) Quota parte 200 20%
Engenharia Quota parte + Excedente 13750 1250
Incéndio Excedente 25 000 1000
Incéndio (riscos simples) Excedente 20 000 1000
Incéndio (catastrofes naturais) Excesso de perdas (XL) 160 000 10 000
Incéndio Excesso de perdas (XL) 8000 2000
Responsabilidade civil geral Excesso de perdas (XL) 4 850 150
Embarcagdes maritimas (cascos) Excedente 3800 200
Embarcacées maritimas (cascos) - frotas Excedente 5700 300
Mercadorias transportadas Excedente 3450 150
Transportes (catadstrofes) Excesso de perdas (XL) 1560 390
Saude Quota parte - 75%
Assisténcia Quota parte - -

~~ Risco de Mercado - Risco de movimentos adversos no valor de
activos da empresa de seguros, relacionados com variagées dos merca-
dos de capitais, dos mercados cambiais, das taxas de juro e do valor do
imobiliario. O risco de mercado inclui ainda os riscos associados ao uso
de instrumentos financeiros derivados e esta fortemente relacionado

com o risco de mismatching entre activos e responsabilidades.

Para a Companhia, a gestdo do Risco de Mercado é integrada no ambi-
to da Politica Financeira, nas regras de aloca¢do de activos por classe e
tipo de emitente, através da estrutura Comité Financeiro. Este 6rgdo
é responsavel pela definicdo de politicas de afectacdo e alocacdo, bem
como pelo controlo da exposicdo aos varios riscos: taxas de juro, taxas
de cadmbio e de liquidez. O Comité Financeiro é composto por repre-
sentantes da Comissdo Executiva e pelos Directores responsaveis pela
drea Financeira.

Durante o ano de 2008 esta previsto a criagdo de um grupo de trabalho de

Gestdo de Riscos Técnicos e Financeiros e terd como principais atribuicoes:

» Orientar a introducdo de modelos de gestdo de risco integrados, bem

como modelos de capital econémico, aprovados pela Comissao Executiva;

» Validar, numa perspectiva técnica, a modelacdo dos riscos técnicos e
dos riscos financeiros, a serem elaborados pela Direccdo de Risco

Global e aprovados pela Comissao Executiva;

» Desenvolver indicadores de tolerdncia com base nos modelos e moni-

torizar as variagdes dos indicadores;

o |dentificar riscos e monitorizar os riscos técnicos e financeiros
(incluindo liquidez), de acordo com as tolerdncias definidas ao nivel

da Comissao Executiva;

« Definir estratégias integradas de mitigacdo de risco, numa légica de
adequacdo de activos e passivos para analise em sede de Comité de
Gestdo global de Risco.

As Politicas de Investimento, adoptadas pela Tranquilidade, pautam-se por
prudentes niveis de aceitacdo de risco e diversificacdo da carteira, aten-
dendo a evolucdo dos Mercados Financeiros, nomeadamente ao compor-
tamento das taxas de juro. A Politica Financeira, aprovada pelo Comité
Financeiro, visa dar resposta a instabilidade dos Mercados, estabelecendo

ratings minimos de investimento.



Relativamente ao risco cambial, a reparticdo dos activos e dos passivos,

em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, por moeda, é analisado como segue:
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milhares de euros

Activo 2007
Délares Norte Libras Euros Total
Americanos Estrelinas
Disponibilidades em outras instituicdes de crédito 1236 47 225601 226 884
Outros activos financeiros e nao financeiros 7112 - 1159621 1166733
Total do Activo 8348 47 1385222 1393617
Total do Passivo - - (1177 514) (1177 514)
Exposicdo Liquida 8348 47 207 708 216 103
milhares de euros
Activo 2006
Délares Norte Libras Euros Total
Americanos Estrelinas
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 638 - 65071 65 709
Outros activos financeiros e nao financeiros - - 1367 562 1367 562
Total do Activo 638 = 1432633 1433271
Total do Passivo - - (1 161 040) (1 161 040)
Exposicao Liquida 638 - 271593 272231

Risco de Crédito - Risco de incumprimento ou de alteracdo na quali-
dade crediticia dos emitentes de valores mobiliarios aos quais a empresa
de seguros esta exposta, bem como dos devedores, prestatarios, media-

dores, tomadores de seguro e resseguradores que com ela se relacionam;

A publicagado, no final de 2005, da nova Lei das Cobrancgas, veio reduzir
significativamente este factor de risco, na actividade das seguradoras.

Na seleccdo de Resseguradores sdo definidos niveis minimos de rating,
efectuando a Tranquilidade um acompanhamento regular da sua
evolucao.

Risco de Liquidez - Risco que advém da possibilidade da empresa de
seguros ndo deter activos com liquidez suficiente para fazer face aos
requisitos de fluxos monetdrios necessarios ao cumprimento das obri-
gacdes para com os tomadores de seguros e outros credores a medida

que eles se vencem.

A Companhia elabora um plano de tesouraria em base mensal, ajusta-

do semanalmente as suas necessidades/excedentes de capital.

Risco Operacional - Risco de perdas resultantes da inadequacdo ou

falha nos procedimentos internos, pessoas, sistemas ou eventos externos.
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No quadro seguinte apresentam-se as andlises de sensibilidade aos capi-
tais préprios (liquidos de impostos) do Grupo a alteracdes de factores

financeiros e ndo financeiros, como segue:

milhares de euros

Analise Sensibilidade Impacto nos Capitais Préprios

31.12.2007 31.12.2006

Taxa de juro sem risco + 100 bp (572) 334
Taxa de juro sem risco - 100 bp (5033) (4 458)
Imobilidrio e titulos de rendimento variavel +10% 21308 16 148
Imobilidrio e titulos de rendimento varidvel -10% (21 308) (16 148)
Provisdes para sinistros com probabilidade a 75% (8 869) (15 096)

Controlo Interno

O Sistema de Controlo Interno pode ser definido como o conjunto de acti-
vidades de controlo que visam o cumprimento das politicas e procedimen-
tos definidos na Companhia. Como tal, o Controlo Interno representa a
implementacao de actividades de controlo para os riscos de ndo cumpri-
mento das politicas e procedimentos definidos, nomeadamente ao nivel

das operacdes, compliance e reporting financeiro.

Neste sentido, os riscos apresentados no Sistema de Controlo Interno
enquadram-se nos riscos operacionais apresentados no Sistema de
Gestdo de Risco, embora com um nivel de detalhe superior. Como tal, o
Sistema de Controlo Interno nas seguradoras do Grupo Tranquilidade
encontra-se documentado e evidenciado, face aos riscos associados aos

diferentes processos e areas de negdcio e suporte.

A metodologia de abordagem do Sistema de Controlo Interno adoptado
compreende as seguintes fases:

« Identificacdo das unidades de negdcio e dos processos relevantes,

considerando o risco inerente associado;

» Documentacgao dos processos significativos onde se incluem os objec-
tivos, as principais actividades, riscos e controlos associados;

» Avaliacao do desenho dos controlos e identificacao das oportunidades
de melhoria associadas. Estas melhorias podem consubstanciar o

reforco de controlos existentes ou a implementacgdo de novos controlos;

» Realizacao de testes de efectividade sobre os controlos identificados, confir-

macao das deficiéncias existentes e elaboracao de um plano de correcgoes;

« Preparacdo pelo Management do relatério relativo ao sistema de con-

trolo interno.

Accoes ocorridas em 2007

« Participacdo activa no QIS 3 (terceiro estudo de impacto quantitativo)

no ambito do Solvéncia Il, primeiro pilar;

» Revisdo e andlise da situacdo actual no que respeita a implementacao

das recomendacdes definidas no relatério SOX;

» Estabelecimento de principios, politicas e procedimentos no dmbito
da Prevencdo e Deteccdo de Branqueamento de Capitais definidos em

normativo interno OS 2/2007;

 Foi definido um plano de formacdo, utilizando recursos internos e ex-
ternos, que abrangeu, numa primeira fase, 351 colaboradores
(Directores, gerentes, técnicos comerciais, gestores de clientes e cai-
xas) e 51 dos 53 agentes franchisados. Estd previsto o desenvolvimento

de uma segunda fase direccionada para os mediadores;

e Com vista a criar as bases para um desenvolvimento mais abrangente,
que desse resposta aos requisitos do Solvéncia Il, foi estabelecido um
projecto em matéria de Sistemas de Gestdo de Risco e Controlo

Interno onde foram abordadas as seguintes vertentes:

» Modelo de Organizacao para a Gestdo de Risco;

» Cultura de Risco;

o Gestdo de Risco;

» Controlo Interno;

» Cestdo de Processos. Implementacao da ferramenta de Gestdo de Pro-
cessos (QPR)

Este projecto encontra-se na sua fase final e um dos documentos finais

consistird no desenvolvimento de um plano de implementacdo.
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Concentracao de riscos
A reparticao de outros activos financeiros por sectores de actividade, para
os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, encontra-se apre-

sentada conforme segue:

milhares de euros

2007
Outros Activos Financeiros ao Justo Activos Financeiros Detidos
Valor Através de Resultados para Venda
Valor Bruto Imparidade Valor Bruto Imparidade
Refinacgdo de Petréleo 607 - 1564 ( 10)
Outras Industrias Transformadoras 636 - 6149 -
Electricidade, Gas e Agua 907 - 8697 -
Transportes e Comunicagoes 14 353 - - -
Actividades Financeiras 26 774 - 332257 (232)
Administracdo e Servicos Publicos - - 48 414 -
Outras actividades de servicos colectivos 7612 - 101 212 ( 458)
Outros 12793 - 152 036 (277)
TOTAL 63 682 - 650 329 (977)
milhares de euros
2006
Outros Activos Financeiros ao Justo Activos Financeiros Detidos
Valor Através de Resultados para Venda
Valor Bruto Imparidade Valor Bruto Imparidade
Industrias Alimentares, das Bebidas e Tabaco - - 2522 -
Papel e Industrias Graficas - - 351 -
Fabricacdo de Maquinas, Eq. e Ap. Eléctricos - - 3126 -
Outras Industrias Transformadoras - - 13391 -
Electricidade, Gas e Agua - - 11277 -
Comeércio por Grosso e a Retalho - - 13568 B
Turismo - - 203 -
Transportes e Comunicagoes - - 75 700 -
Actividades Financeiras 47 580 - 538593 (1020)
Administracdo e Servicos Publicos - - 51338 -
Outros 97 332 - 78 278 ( 949)
TOTAL 144912 = 788 347 (1969)




Justo valor de activos e passivos
financeiros registados ao custo amortizado
O justo valor dos activos e passivos financeiros que estao registados ao

custo amortizado, para o Grupo, é analisado como segue:
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milhares de euros

2007 2006

Valor de Justo Valor Valor de Justo Valor

Balanco Balanco
Caixa e equivalentes 885 885 720 720
Disponibilidades em instituicdes de crédito 226 884 226 884 65 709 65 709
Devedores por operagdes de seguro directo, resseguro e outros 98 457 98 457 84 202 84 202
Activos financeiros 326 226 326 226 150 631 150631
Outros empréstimos 1097 1097 1196 1196
Credores por operagdes de seguro directo, resseguro e outros 50574 50 574 61781 61781
Passivos por contratos de investimento 64 073 63 662 47 437 47 505
Passivos financeiros 115744 115333 110414 110 482

As principais metodologias e pressupostos utilizados na estimativa do
justo valor dos activos e passivos financeiros acima referidos sdo analisa-
dos como segue:

Caixa, Disponibilidades em institui¢des de crédito
Considerando os prazos curtos associados a estes instrumentos financei-
ros, considera-se que o seu valor de balango é uma estimativa razoavel do

respectivo justo valor.

Outros empréstimos

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos e passivos de curto
prazo, considera-se como uma estimativa razoavel para o seu justo valor o
saldo a data do balanco.

Contratos de Investimento

O justo valor é estimado contrato a contrato utilizando a melhor estimati-
va dos pressupostos para a projeccao dos fluxos de caixa esperados futu-
ros e a taxa de juro sem risco a data da emissdo. Na estimativa do justo

valor foi considerada a taxa minima garantida.

Devedores e credores por operagoes

seguro directo, de resseguro e outros

Tendo em conta que se tratam normalmente de activos e passivos de curto
prazo, considera-se como uma estimativa razodvel para o seu justo valor o

saldo de balanco das varias rubricas, a data do balanco.

Solvéncia

O Grupo monitoriza a solvéncia numa éptica individual para cada uma das
sociedades sujeitas a supervisdo do Instituto de Seguros de Portugal, e
consolidada. O calculo da margem de solvéncia é realizado de acordo com
a Norma Regulamentar n°2/2005-R do Instituto de Seguros de Portugal,
sendo baseada em informacao financeira estatutaria. A informacao finan-
ceira estatutaria é preparada de acordo com as regras estabelecidas pelo
regulador, as quais diferem das normas IFRS.

A data de 31 de Dezembro de 2007 e 2006, a margem de solvéncia tinha as

seguintes componentes:

milhares de euros

2007 2006
Capital 159 950 159 950
Reservas 97 918 73 306
Resultados transitados 771 (75 023)
Resultados liquidos 29326 159 661
Distribuicdo de resultados do exercicio (24 596) (65 429)
Activos intangiveis (58 978) (60 697)
Ajustamentos das obrigacdes e pensdes de reforma (26 775) (2 315)
Margem de Solvéncia Disponivel 177 616 189 453
Margem de Solvéncia exigida 166 538 154 954
Excesso/Insuficiéncia 11078 34 499
Récio de solvéncia 106,7% 122,3%
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NOTA 42 .~ Normas Contabilisticas e
Interpretacdes Recentemente Emitidas

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas, mas
que ainda ndo entraram em vigor e que o Grupo ainda ndo aplicou na ela-
boracado das suas demonstracdes financeiras, podem ser analisadas como
segue:

IFRS 2 (alterada) - Pagamentos
em accoes: condicoes de aquisicao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de
2008 uma alteracdo ao IFRS 2 a qual se torna efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009.

Esta alteracdo ao IFRS 2 permitiu clarificar que (i) as condi¢bes de aquisi-
cao dos direitos inerentes a um plano de pagamentos com base em acgdes
limitam-se a condi¢des de servico ou de performance e que (ii) qualquer
cancelamento de tais programas, quer pela entidade quer por terceiras

partes, tém o mesmo tratamento contabilistico.

N&o se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel

das demonstragoes financeiras do Grupo.

IFRS 3 (revista) - Concentracées de
actividades empresariais e IAS 27 (alterada)
Demonstracoes financeiras consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de
2008 o IFRS 3 (revisto) Concentracdes de actividades empresarias e uma

alteracao ao IAS 27 Demonstracoes financeiras consolidadas e separadas.

Os principais impactos das alteracdes a estas normas correspondem: (i) ao
tratamento de aquisi¢des parciais, em que os interesses sem controlo
(antes denominados de interesses minoritdrios) poderdo ser mensurados
ao justo valor (o que implica o reconhecimento total do goodwill por con-
trapartida dos interesses sem controlo) ou como a parcela atribuivel do
justo valor dos activos liquidos adquiridos (tal como actualmente requeri-
do); (ii) aos step acquisition em que as novas regras obrigam, aquando do
calculo do goodwill, a reavaliacdo, por contrapartida de resultados, do
justo valor de qualquer interesse sem controlo detido previamente a aqui-
sicdo tendente a obtengdo de controlo; (iii) ao registo dos custos directa-
mente relacionados com uma aquisicdo de uma subsidiaria que passam a

ser directamente imputados a resultados; (iv) aos precos contingentes

cuja alteracdao de estimativa ao longo do tempo passa a registada em
resultados e ndo afecta o goodwill e (v) as alteragdes das percentagens de
subsidiarias detidas que ndo resultam na perda de controlo as quais pas-

sam a ser registadas como movimentos de capitais proprios.

Adicionalmente, das alteracdes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acu-
muladas numa subsidiaria passardo a ser atribuidas aos interesses sem
controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos) e que,
aquando da alienacdo de uma subsidiaria, tendente a perda de controlo
qualquer interesse sem controlo retido é mensurado ao justo valor deter-

minado na data da alienacao.

Esta revisdo do IFRS 3 e alteracdo do IAS 27 sdo efectivas para exercicios
com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. O Grupo encontra-se a avaliar o
impacto da adopgao destas normas alteradas.

IFRS 8 - Segmentos operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de
Novembro de 2006 o IFRS 8 Segmentos operacionais o qual foi adoptada

para uso na Unido Europeia em 21 de Novembro de 2007.

O IFRS 8 define a apresentagao da informacdo sobre segmentos operacio-
nais de uma entidade. Esta norma especifica como uma entidade devera
reportar a sua informacdo nas demonstragdes financeiras anuais, e como
consequéncia alterard o IAS 34 Reporte financeiro interino, no que respei-
ta a informacdo a ser seleccionada para reporte financeiro interino. Uma
entidade terd também que fazer uma descricdo sobre a informacao apre-
sentada por segmento nomeadamente resultados e operagdes, assim

como uma breve descri¢cdo de como os segmentos sdo construidos.

Esta norma é de aplicagdo mandatoria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopcdo desta norma.

IAS 1 (alterado) - Apresentacao das

demonstracoes financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de
2007 0 IAS 1 (alterado) Apresentacdo de demonstracgdes financeiras o qual
é de aplicacdo obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

O IAS 1 (alterado) exige que a informagao financeira seja agregada na pre-

paracdo das demonstracdes financeiras, em funcdo das suas caracteristi-

cas de base e introduz a demonstracao de comprehensive income.



Na sequéncia das alteragdes impostas por esta norma os utilizadores das
demonstragdes financeiras poderdao mais facilmente distinguir as varia-
¢bes nos capitais préprios do Grupo decorrentes de transaccdes com
accionistas, enquanto accionistas (ex. dividendos, transaccées com
accOes proprias) e transaccdes com terceiras partes, ficando estas resumi-

das na demonstracao de comprehensive income.

As alteracGes impostas pelo IAS 1 terdo efeito ao nivel da apresentacdo das
demonstracoes financeiras do Grupo estando actualmente em curso um tra-

balho com vista a determinacdo da extensao das modificacdes necessarias.

IAS 23 (alterado) — Custos de empréstimos obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Marco de
2007 o IAS 23 (alterado) Custos de empréstimos obtidos o qual é de apli-

cacdo obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta norma exige que as entidades capitalizem os custos de empréstimos
obtidos directamente atribuiveis ao custo de aquisicdo, construcdo ou pro-
dugdo de um activo qualificavel, como parte integrante do custo de aqui-
si¢cdo, construcdo ou produgao desse activo. Assim, a opgdo de registar tais

custos directamente nos resultados é eliminada.

Activos qualificaveis correspondem aqueles que necessitam de um perio-
do substancial de tempo para ficar prontos para o seu uso pretendido ou

para venda.

N&o se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel

das demonstracdes financeiras do Grupo.

Alteracdo ao IAS 32 - Instrumentos financeiros:
apresentacao - Instrumentos financeiros puttable
e obrigacoes decorrentes de liquidacao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de
2008 uma alteracdo ao IAS 32 Instrumentos financeiros: Apresentacao -
Instrumentos financeiros puttable e Obrigacdes decorrentes de liquidagao

a qual é de aplicacdo obrigatdria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta alteracdo afecta a classificacdao de instrumentos financeiros puttable e
de obrigacoes decorrentes de liquidagao. De acordo com os actuais requisi-
tos do IAS 32, os instrumentos financeiros (i) reembolsdveis em dinheiro ou
através da entrega de outros activos financeiros ou (ii) que concedem ao

detentor um direito de exigir que o emitente proceda a sua reaquisicdo (ins-
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trumentos puttable), sdo classificados como passivos financeiros. A altera-
¢do agora efectuada a esta norma, implica que alguns instrumentos que
actualmente qualificam como passivos financeiros, passem a ser reconheci-
dos como instrumentos de capital, caso os mesmos representem o interesse

residual Ultimo nos activos liquidos de uma entidade.

O IASB alterou ainda o IAS 1 Apresentacdo de demonstracdes financeiras
tendo incluido requisitos adicionais de divulgacgdo relativos a este tipo de

instrumentos.

Ndo se prevé que a presente alteracdo ao IAS 32 venha a ter qualquer

impacto ao nivel das demonstragdes financeiras do Grupo.

IFRIC 11 - IFRS 2 - Transaccbes com acc¢des proprias
ou accoes de outras entidades do Grupo

O International Financial Reporting Committee (IFRIC) emitiu em 2 de
Novembro de 2006 a IFRIC 11 IFRS 2 - TransaccOes com Treasury shares e
Grupo.

O IFRIC 11 vem esclarecer em que condicdes os pagamentos com base em
accdes previstos no IFRS 2, envolvendo acgbes préprias ou accoes de
outras entidades do Grupo, deverdo ser classificados nas demonstragoes
financeiras individuais das empresas do Grupo como sendo pagamentos

com base em accdes com liquidagao fisica ou como liquidacdo financeira.

Este IFRIC é de aplicagdo obrigatdria para o Grupo a partir de 1 de Janeiro
de 2008.

Ndo se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel

das demonstracoes financeiras do Grupo.

IFRIC 12 - Contratos de concessao de servicos

O IFRIC 12 Contratos de concessdao de servicos entra em vigor em 1 de
Janeiro de 2008.

O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessao de servicos publico-privados.
Esta norma aplicar-se-4 apenas a situacdes onde o concedente a) controla
ou regula os servigos prestados pelo operador, e b) controla, os interesses

residuais das infra estruturas, na maturidade dos contratos.

N&o se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel

das demonstracdes financeiras do Grupo.
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IFRIC 13 - Programas de fidelizacao de clientes

O IFRIC 13 Programas de fidelizagao de clientes foi emitido em Julho de
2007 e entra em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de
2008, sendo por isso apenas relevante para o Grupo a partir de 1 de Janeiro
de 2009.

Esta interpretagao aplica-se a programas de fidelizacdo de clientes, onde
sdo adjudicados créditos aos mesmos como parte integrante de uma
venda ou prestacdo de servigos e estes poderdo trocar esses créditos, no

futuro, por servicos ou mercadorias gratuitamente ou com desconto.

Nao se prevé que a presente norma venha a ter qualquer impacto ao nivel

das demonstracdes financeiras do Grupo.

IFRIC 14 - IAS 19 - Limite de activos de beneficios
definidos, requisitos de financiamento minimos
e sua interaccao

O IFRIC 14 IAS 19 - Limite de activos de beneficios definidos, requisitos de
financiamento minimos e sua interacgdo é de aplicacdo obrigatéria a par-
tir de 1 de Janeiro de 2008.

Esta interpretacao define as condicdes que devem ser consideradas na
avaliacdo do reconhecimento de activos relacionados com planos de pen-
sdes a luz dos limites estabelecidos no pardgrafo 58 do IAS 19, e discute a
interaccdo destas regras com os eventuais requisitos minimos de financia-

mento estabelecidos legal ou contratualmente.

O Grupo encontra-se a avaliar o impacto da adopcdo desta norma ao nivel

das suas demonstracdes financeiras.
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Relatorio dos Auditores

Introducao tivas, baseadas em juizos e critérios definidos pelo Conselho de
Administracao, utilizadas na sua preparacao;

1~ Examindmos as demonstracdes financeiras consolidadas da
Companhia de Seguros Tranquilidade, SA, as quais compreendem o  a verificagcdo das operagdes de consolidacao; e
Balanco consolidado em 31 de Dezembro de 2007 ( que evidencia um
total de 1 393 617 milhares de euros e um total de capital préprio atri- »a apreciacdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas
buivel aos accionistas da Companhia de 211 532 milhares de euros, adoptadas e a sua divulgagdo, tendo em conta as circunstancias;
incluindo um resultado liquido atribuivel aos accionistas da
Companhia de 23 877 milhares de euros), as Demonstracdes dos = a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; e
resultados consolidados, dos fluxos de caixa e das alteracdes nos
capitais proprios do exercicio findo naquela data, e as corresponden- » a apreciacdo sobre se é adequada, em termos globais, a apresenta-

tes Notas explicativas. ¢cao das demonstracdes financeiras consolidadas.

5. 0 nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da
informacdo financeira consolidada, constante do relatério de gestao
. com as demonstracdes financeiras consolidadas.
Responsabilidades

6 .~ Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel
2 E daresponsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacio de para a expressdo da nossa opinido.
demonstracdes financeiras consolidadas, em conformidade com as
Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) em vigor e adop-
tadas pela Unido Europeia, que apresentem de forma verdadeira e

apropriada a posicao financeira do conjunto das sociedades incluidas

na consolidacgdo, o resultado consolidado das suas operacdes e os flu- Opinido
xos de caixa consolidados, bem como a adopgao de politicas e crité-
rios contabilisticos adequados e a manutencdo de um sistema de con- 7 -~ Em nossa opinido, as referidas demonstracdes financeiras consolida-
trolo interno apropriado. das, apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os
aspectos materialmente relevantes, a posicdo financeira consolidada
3 A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profis- da Companhia de Seguros Tranquilidade, SA, em 31 de Dezembro de
sional e independente, baseada no nosso exame daquelas demons- 2007, o resultado consolidado das suas operacdes e os fluxos de caixa
tracdes financeiras consolidadas. consolidados referentes ao exercicio findo naquela data, em confor-

midade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”)

conforme adoptadas pela Unido Europeia.

Ambito

4 . 0 exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Lisboa 18 de Abril de 2008
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o mesmo seja pla-
neado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras consolidadas estdo KPMG & Associados - Sociedade de Revisores
isentas de distorcoes materialmente relevantes. Para tanto o referido Oficiais de Contas, SA
exame incluiu:
Representada por
» a verificacdo das demonstracées financeiras das sociedades inclui-
das na consolidagdao e do suporte das quantias e divulgacdes nelas Ana Cristina Soares Valente Dourado

constantes e a verificagdo, numa base de amostragem, das estima- (ROC N° 1011)
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02

Relatério do Conselho de Administracao

Senhores Accionistas,

Nos termos da Lei e do Contrato de Sociedade, o Conselho de
Administracdo tem a honra de submeter a apreciacao de V.Exas o Relatério
de Gestdo e as respectivas Contas da Companhia de Seguros T-Vida, S.A.

respeitantes ao exercicio de 2007.

2.1 ~ Enquadramento Macroeconémico

2.1.1 ~ Situagdo Econdémica Nacional

Em termos macroeconémicos, e de acordo com as Ultimas estimativas do
Banco de Portugal, a economia portuguesa prosseguiu, em 2007, a tendén-
cia de recuperagdo gradual observada nos Ultimos anos, tendo o cresci-
mento do PIB subido de 1,3% para 1,9%. Embora em desaceleragao face a
2006, as exportacdes mantiveram um forte dinamismo, com uma variacao
de 7,1%. Para este registo contribuiu ndo apenas a componente de merca-
dorias, mas também a dos servicos (destacando-se, para além do turismo,
os servicos de transportes, de consultoria e de intermediacdo comercial).
Foi igualmente visivel uma diversificacdo geografica das exportacdes, com
um maior peso de dreas econdmicas que mantiveram crescimentos eleva-
dos em 2007, como Africa (com destaque para Angola), Asia e América
Latina. A aceleragao do PIB observada em 2007 fica, no entanto, a dever-se a

um maior contributo da procura interna para o crescimento.

A formacdo bruta de capital fixo (FBCF) cresceu 3,2% em termos reais, apos
dois anos de quedas (-1,5% e -0,8% em 2005 e 2006, respectivamente). Este
registo esteve associado a uma recuperacao do investimento das empresas,
que terd crescido ligeiramente acima de 4%, em linha com a evolucdo favo-

ravel dos respectivos indicadores de confianca ao longo do ano.

O consumo privado cresceu 1,5% (0,4 pontos percentuais acima do regis-
tado em 2006), mostrando um perfil de abrandamento ao longo do ano,
consistente com a deterioracdo dos indicadores de confianca das familias
(em particular no 2° semestre). Estas adoptaram uma atitude mais caute-
losa na realizacdo de despesas de consumo, em parte como resultado da
subida das taxas de juro num contexto de endividamento elevado (proxi-

mo de 130% do rendimento disponivel).

Ataxa de desemprego subiu, em termos médios anuais, de 7,7% para 8,0%
da populacao activa (embora no 4° trimestre se tenha observado uma
reducdo de 0,4 pontos percentuais em termos homélogos, sugerindo uma

tendéncia gradual de estabilizagdo do mercado de trabalho). Neste con-

texto, a taxa de poupanca dos particulares tera caido de 7,8% para 7,6% do
rendimento disponivel.

O aumento dos precos dos combustiveis e dos bens alimentares, contri-
buiram para uma taxa de inflagdo média anual de 2,5% (em 2006, a infla-
¢do média anual atingiu 3,1%, mas com este registo a ser afectado por
uma alteracdo metodoldgica no tratamento estatistico de algumas com-
ponentes do indice de Precos no Consumidor; sem esta alteracio, a infla-

cao média teria sido 2,5%).

Em termos homélogos, o indice de Precos no Consumidor terminou o ano
com uma variagdo de 2,7%, com os precos dos bens energéticos a subirem
9,4%.

A politica orcamental assumiu, em 2007, uma natureza restritiva, a qual
determinou a reducao do défice das Administracdes Publicas de 3,9% para
2,5% do PIB, antecipando em um ano o objectivo fixado no Programa de
Estabilidade e Crescimento (de um défice inferior a 3% do PIB). Ao mesmo
tempo, o forte crescimento das exportacdes e a desaceleracdo das impor-
tacGes contribuiram para uma reducao do défice conjunto das balancas
corrente e de capital (isto é, das necessidades liquidas de financiamento

da economia portuguesa), de 8,6% para cerca de 8,2% do PIB.

A aceleracdo do crescimento anual do PIB e a redugdo dos “défices gémeos”
(orcamental e externo) ocorreram num contexto externo particularmente
dificil, marcado pelos efeitos da crise do crédito hipotecario subprime. Apesar
de o sector bancario portugués nao ter sofrido uma exposicdo directa a
este tipo de crédito de alto risco, a deterioracdo da confianca nos merca-
dos financeiros externos e o ambiente globalmente mais restritivo ao nivel
da liquidez traduziram-se em condicdes de financiamento mais dificeis
para as instituicdes financeiras e ndo financeiras nacionais, em linha com

0 observado noutras economias.

A subida das taxas de juro do mercado monetdrio, a menor disponibilida-
de de liquidez (com o alargamento dos spreads de crédito), a evolugdo
menos favordvel dos indices accionistas e a apreciacdo do euro criaram,
nos Gltimos meses de 2007, um ambiente monetéario e financeiro mais res-
tritivo. Neste contexto, e apds ter subido a taxa de juro das operacdes prin-
cipais de refinanciamento para 4% (num aumento acumulado de 50 pon-
tos base), o Banco Central Europeu (BCE) interrompeu, em Setembro, o

ciclo de subida dos juros de referéncia, iniciado em Dezembro de 2005.

O Mercado de Capitais em 2007 apresentou um desempenho positivo,
tendo o indice PSI-20 registado uma valorizagdo de 16,3% no conjunto do

ano. Esta tendéncia acompanhou a evolucdo dos mercados accionistas
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europeus, no entanto, o seu desempenho foi mais moderado no 4° trimes-

tre, com uma variacao de 8,3%.

2.1.2 .~ Mercado Segurador

O exercicio de 2007 da actividade seguradora em Portugal foi influenciado
por um clima de alguma incerteza nos mercados financeiros e por uma
intensa actividade concorrencial, além de ter que se adaptar a sucessivas
evolugdes legislativas e regulamentares, algumas delas de alcance bem

significativo e com grande impacto nas organizagoes.

As alteracoes legislativas e regulamentares, como a introdu¢ao de um novo
Plano de Contas para as Empresas de Seguros (em base IAS/IFRS), tém vindo
a exigir das seguradoras acrescidos esforgos na adequacao das organizagdes,
seja na adaptacdo de sistemas e processos, seja na preparacdo dos recursos

humanos, seja até na reorientacdo de politicas de gestdo e de negdcio.

O total de prémios vida emitidos pelo mercado segurador em 2007 atingiu
9 369 milhdes de euros, o que significa uma variagdo homéloga de 6,9%,
tendo este crescimento sido impulsionado pelos seguros de vida com com-
ponentes significativas de capitalizacdo nao ligados a fundos de investi-
mento, cujas contribuicdes representaram perto de 1/3 da producdo do
ramo e cuja expansdo em 2007 tera excedido os 30%. Em crescimento ace-
lerado esteve também o volume de contribuicdes para operacdes de capi-
talizacao (+25,3%).

Assim, os produtos de capitalizacao e os produtos tradicionais apresenta-
ram taxas de variacao positivas, crescendo respectivamente 13,7% e 5,7%,
ao contrario dos produtos PPR’s que decrescem 13,4%, depois de varios
anos de crescimento sustentado.

Os PPR’s evidenciaram um decréscimo resultante apenas de uma conjun-
tura relativamente instavel do mercado da poupanca, quando se revela a
importancia do aforro privado a data da reforma, face a deterioragao ine-
vitdvel das pensdes de velhice da seguranca social decorrente das suas
novas regras de calculo.

No mercado sem canal bancario todos os ramos apresentam uma evolucao
positiva, verificando-se um total de prémios de 731 milhdes de euros e

uma variacdo homéloga de 4%.

O mercado sem canal bancario (incluindo as seguradoras que operam
simultaneamente no canal tradicional) representa cerca de 7,8% do total

dos prémios do mercado vida (8,0% em 2006).

No total de prémios sem canal bancario os produtos de capitalizagdo tiveram
um peso de 51,6%, os produtos tradicionais de 27,0% e os PPR’s de 21,4%.

Tendo o PPR apresentado o maior crescimento (10,6%), inversamente ao
que ocorreu no mercado com canal bancario, em que os PPR’s decresce-
ram 13,4%, os produtos de capitalizacdo e tradicionais também apresen-

taram crescimentos de 1,9% e 3,3%, respectivamente.

A gestdo de activos no mercado segurador, por um lado, tera beneficia-
do de uma evolugdo global positiva do segmento accionista do merca-
do de capitais (o PSI20 acabou por crescer 16,3%), por outro, terd sido
condicionada pelo aumento das taxas de juro de curto e longo prazo
que afectou genericamente a zona euro e que tende a desvalorizar a
importante carteira de titulos de rendimento fixo detida pelo sector

segurador.

2.2 . Factores Relevantes em 2007

A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., Seguradora do Grupo Espirito Santo,
constituida a 28 de Julho de 2006, iniciou a sua actividade no Ramo Vida,
em 1 de Agosto de 2006, pelo que para efeitos comparativos das demons-
tragdes financeiras, todas as variagées com o periodo homoélogo descritas

neste relatério foram anualizadas.

No seu primeiro ano de actividade completo, a T-Vida apresentou um cres-
cimento dos prémios de 8 980 milhares de euros, apresentando uma varia-

¢do positiva de 13,0% e uma receita de 78 001 milhares de euros.

Nas seguradoras individuais sem canal bancério, a T-Vida conquistou o 2°
lugar (6° lugar no inicio do ano) com uma quota de 10,7% (0,8% conside-

rando o total de mercado vida).

A Companhia apresentou uma tendéncia contrdria ao mercado, tendo
apresentado um crescimento bastante significativo em produtos PPR’s
(92,8%) quando o mercado total decresceu 13,4%, e assumiu o 1° lugar no
mercado sem Canal Bancdrio com uma quota de 42,9%, e o 5° lugar no
mercado com canal bancdrio com uma quota de 3,1%. Em produtos vida
risco também teve uma boa performance, ndo considerando as rendas

extraordindrias realizadas por Fundos de Pensdes em 2006.

As provisdes matematicas ascenderam a 412 824 milhares de euros, com
uma variacdo de +6,7% face ao ano anterior. No segmento de seguradoras
que ndo exploram o mercado bancario, em produtos PPR’s a Companhia
T-Vida conquistou a lideranca do mercado, atingindo uma quota de mer-
cado na ordem dos 2,2%. Nos produtos tradicionais ficou em 2° lugar com

uma quota de mercado de 7,9%.

O saldo técnico teve um aumento de 2,5% e o saldo técnico global, apre-
sentou uma evolugdo positiva de 36,6%, face a elevada margem financei-

ra obtida em 2007 (rendibilidade financeira - taxas garantidas).
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Os rendimentos da actividade financeira revelaram uma evolucdo favora-
vel, com um aumento de 14,4%, representando esta variacdo um aumen-

to de 2 500 milhares de euros.

Os custos operacionais aumentaram 13,8% (+1.019 milhares de euros),

representando 10,8% dos prémios e 2,0% das provisdes matematicas.

O resultado antes de imposto apresentou uma variacao de 25,1%, no
entanto o resultado liquido foi superior em 1 918 milhares de euros
(+77,7%), devido ao decréscimo de impostos a pagar comparativamente

com o ano anterior (-35,5%).

Em termos de margem de solvéncia, verificou-se um rdcio de cobertura de
104,7%, -26,9 b.p. face o periodo homélogo.

Os fundos préprios foram reforcados pela dotacdo de prestacdes acesso-
rias no valor de 7 500 milhares de euros e registou-se um acréscimo da
reserva legal, de 10% sobre o resultado do exercicio de 2006, correspon-

dente a 103 milhares de euros.

2.3 ~ Principais Varidveis e Indicadores da Actividade

Variacdo®

Balanco _—

2007 2006 Absoluta %
Investimentos 351 393 395961 -44 568 -11,3%
Activo Liquido 509 845 476 966 32880 6,9%
Capital Préprio 80439 71110 9328 13,1%
Provisdes Matematicas 412 824 386 802 26 022 6,7%
DEMONSTRAGAO RESULTADOS
Prémios Brutos SD 78 001 28759 8980 13,0%
Rendimentos da Actividade Financeira 19 881 7242 2500 14,4%
Custos com Sinistros SD 58 654 19038 12963 28,4%
Provisdes Técnicas (variagcao) 13111 7995 -6 078 -31,7%
Custos Operacionais 8 395 3073 1019 13,8%
Saldo Técnico® 6 835 2778 167 2,5%
Saldo Técnico Global® 11208 3418 3006 36,6%
Resultado Liquido do Exercicio 4388 1029 1918 77,7%
INDICADORES DA ACTIVIDADE
Saldo Técnico® / Prémios 8,8% 9,7% -0,9 n.a.
Custos Operacionais / Prémios 10,8% 10,7% 0,1 n.a.
Custos Operacionais / Prov. Matematicas 2,0% 0,8% 1,2 n.a.
Taxa de Cobertura da Margem de Solvéncia 104,7% 131,6% -26,9 n.a.
OUTROS DADOS
N° Empregados 12 4 8 200,0%
N° Apdlices 129980 114 668 15312 13,4%

Unidade: 000€

(1) Para a demonstracgdo de resultados considerou-se a anualizacdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.
(2) saldo técnico a taxa 0% depois de resseguro e PAB de risco.

(3) Saldo técnico a taxa 0% depois de resseguro e PAB de risco + saldo actividade financeira.

2.4 . A Actividade T-Vida

2.4.1 .~ Prémios de Seguro Directo

Em 2007 verificou-se um acréscimo do volume de prémios no valor de
8980 milhares de euros (+13,0%), face a 2006.

Este crescimento foi suportado pelo aumento da producdo de produtos
PPR’s, em cerca de 11 557 milhares de euros (+27,9%), tendo este segmento
sido favorecido pelo lancamento do produto de taxa garantida de 4% para

0s anos 2007 e 2008 e producdo de produtos PPR Poupanca Activa.

Nos produtos de capitalizacao verificou-se um decréscimo de 20,5% dos
prémios, diminuicdo de produtos financeiros parcialmente compensada
pelo novo produto Unit Linked Fidelity Poupanca (3 306 milhares de euros)
e pelo crescimento do produto PET (+27,0%).

No segmento tradicional, verificou-se um decréscimo dos prémios de -3,7%.
Esta diminuicdo deve-se ao facto de em 2006 ter-se verificado a extingdo
de um fundo de pensdes que incrementou a producdo de rendas vitalicias.
Contudo é de referir, que em termos dos produtos estratégicos neste seg-
mento, para produtos mistos verificou-se um decréscimo dos prémios de
31,0% e para produtos de risco uma evolucdo positiva de 72,1% (tendo

sido decisivo o acréscimo ao seguro de crédito habitacdo, +54,8%).

No final do ano os prémios T-Vida totalizaram 78 001 milhares de euros,
sendo relevante salientar o peso dos produtos PPR’s e Tradicionais, de
67,9% e 22,7%, respectivamente - produtos estratégicos para a

Companhia em termos de fidelizagcdo e margens técnicas elevadas.

Variagao®

Prémios por Produto -
2007 2006 Absoluta %
PPR’s 52952 17 248 11557 27,9%
PPR Garantido 38010 12450 8129 27,2%
PPR Unit Linked 14942 4798 3428 29,8%
Capitalizagdo 7 346 3848 -1890 -20,5%
Financeiros 3971 3725 -4 969 -55,6%
Unit Linked 3375 123 3079 | 1040,7%
Tradicionais 17703 7 662 -687 -3,7%
Risco 11421 2765 4785 72,1%
Mistos 4637 2799 -2080 -31,0%
Rendas 1644 2099 -3393 -67,4%
TOTAL T-VIDA 78 001 28 759 8980 13,0%

Unidade: 000€
(1) Variagao considerando a anualizagdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.
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2.4.2 ~ Indemnizacdes

Variacdo®

Indemnizacdes _—
2007 2006 Absoluta %
PPR’s 35249 14581 253 0,7%
PPR Garantido 33814 14 268 -428 -1,3%
PPR Unit Linked 1435 314 682 90,5%
Capitalizagdo 8 806 2921 179 25,6%
Financeiros 7615 2485 1651 27,7%
Unit Linked 1192 436 145 13,8%
Tradicionais 13300 6011 -1127 -7,8%
Risco 3232 700 1552 92,4%
Mistos 5280 2111 214 4.2%
Rendas 4788 3201 -2894 -37,7%
TOTAL T-VIDA 57 355 23514 922 1,6%

Unidade: 000€
(1) Variagao considerando a anualizagdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.

Comparativamente a 2006 os custos com indemnizac¢des aumentaram 1,6%.

Nos PPR’s os custos com indemnizagoes atingiram os 35 249 milhares de
euros, justificados por vencimentos de apdlices ocorridos durante o ano

(8 399 milhares de euros) e pelo aumento de resgates (+41,8%).

Nos produtos tradicionais os custos com indemnizagbes totalizaram
13 300 milhares de euros, essencialmente devido ao elevado volume de
vencimentos em produtos mistos e rendas (destacando-se uma carteira de

rendas significativa).

E de realcar ainda que o valor das indemnizacdes por morte em produtos

risco é substancialmente baixo face ao volume que geraram de prémios.

O total de custos com Indemnizacdes ascendeu os 57 355 milhares de euros.

2.4.3 ~ Provisdes Matematicas

As provisdes matematicas referentes ao Ramo Vida tém como objectivo regis-
tar o valor actual das responsabilidades futuras da Companhia relativamente
as Apdlices emitidas e sdo calculadas mediante tabelas e formulas actuariais

plenamente enquadradas no normativo do Instituto de Seguros de Portugal.

A evolucdo verificada nas provisdes matematicas esta directamente relacio-
nada com os produtos de natureza financeira comercializados, e para os
quais existe uma correspondéncia directa com o valor registado na provisao
matemadtica. E de salientar o esforco dos canais de distribuicio na canaliza-
¢do da producdo para contratos com taxas técnicas mais baixas, o que per-
mitiu uma reducdo das taxas minimas garantidas de produtos PPR e dos

produtos de capitalizacdo, tendo-se verificado uma oscilacdo de 2006 para
2007 de 2,90% para 2,29% e de 3,73% para 3,63%, respectivamente.

Variacdo
Provisdes Matematicas _—
31.12.2007 31.12.2006 Absoluta %
PPR’s 241 275 212772 28 503 13,4%
PPR GCarantido 214762 202731 12031 5,9%
PPR Unit Linked 26513 10 041 16 472
Capitalizagdo 74 614 75836 -1222 -1,6%
Financeiros 68 438 69 476 -1037 -1,5%
Unit Linked 6176 6 360 -185 -2,9%
Tradicionais 96 935 98 194 -1259 -1,3%
Risco 1793 1476 318 21,5%
Mistos 46 979 47 374 -394 -0,8%
Rendas 48163 49 344 -1182 -2,4%
TOTAL T-VIDA 412 824 386 802 26022 6,7%

Unidade: 000€

De assinalar que a estratégia seguida na T-Vida, de considerar o Produto
PPR como estratégico, para retorno a longo prazo, representando 58,4% do
total das provisdes matematicas a 31/12/2007, permitiu a Companhia
manter a lideranca do mercado, no segmento de Seguradoras que nao
exploram o Canal Bancario.

2.4.4 . Custos Operacionais

Variacao®

Custos Operacionais B —

2007 2006 Absoluta %
Custos de Aquisicao 4826 1489 1252 35,0%
Custos Administrativos 3586 1567 -175 -4,7%
Custos com Gestdo de Investimentos 518 137 190 57,7%
Outros Custos (535) (120) 247 85,9%
TOTAL 8395 3073 1019 13,8%

Unidade: 000€

(1) Variagao considerando a anualizagdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.

O acréscimo de custos operacionais justifica-se pelo aumento dos custos
de aquisicdo, com uma variacdo de 35,0%, e pelo acréscimo de custos com

gestdo de investimentos, +57,7%.

A Companhia reforcou os seus quadros com a admissao de 8 colaborado-
res, totalizando 12 colaboradores a 31.12.2007.

A T-Vida manteve o seu modelo de funcionamento adoptado em 2006,
tendo subcontratado na BES-Vida tarefas operacionais relativas as areas

de Subscricdo, Gestao de Carteira, Sinistros e Contabilidade.
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2.4.5 . Actividade Financeira

O ano de 2007 foi pautado por uma deterioracao significativa dos merca-
dos financeiros na segunda metade do ano. Apesar do crescimento econé-
mico global ter continuado a registar niveis elevados, com um crescimen-
to acima do potencial nas principais economias e um desempenho notavel
dos mercados emergentes, a crise do mercado hipotecdrio nos EUA despo-
letou um aumento da incerteza nos mercados e originou uma crise de
liquidez e desconfianca. Esta crise contagiou o mercado de crédito e o
mercado monetario, com um alargamento significativo dos spreads,
sendo o sector financeiro particularmente afectado, e levou a que os ban-
cos centrais tivessem de intervir através de operacoes avultadas de injec-
cao de liquidez.

N3o obstante isto, os mercados accionistas na generalidade registaram
uma performance positiva, atingidos novos maximos histéricos. Ainda se
destacam a forte desvalorizagdo da divisa norte-americana, e performance

assinalavel das commodities.

Activos Variacdo
sob Gestao

31.12.2007 %  31.12.2006 %  Absoluta %o
Obrigagoes 277 097 64,8% 392 360 96,6% | -115263 -29,4%
Accoes 8810 2,1% 3262 0,8% 5548 170,1%
Fundos Investimento 43953 10,3% 1857 0,5% 42096 2 266,9%
Liquidez 95 409 22,3% 6205 1,5% 89204 | 1437,6%
Outros 2443 0,6% 2496 0,6% -53 -2,1%
TOTAL 427713 | 100,0% 406 180 | 100,0% 21533 5,3%

Unidade: 000€

Em termos das linhas gerais da politica financeira em 2007, estas traduzi-
ram-se na diversificagcdo do portfolio e na entrada de novas entidades ges-
toras, procurando manter uma politica de investimentos prudente, diver-
sificada e geradora de rentabilidades acrescida. O montante mais signifi-
cativo de investimentos continuou alocado a divida corporate de taxa
varidvel, com risco de crédito estdvel.

Variacdo®
Resultado Financeiro -
31.12.2007 31.12.2006 Absoluta %o
Rendimentos 18 008 6707 1911 11,9%
+/- Valias Realizadas 2107 485 943 81,0%
+/- Valias Nao Realizadas -234 50 -354 -295,0%
TOTAL 19 881 7 242 2500 14,4%

Unidade: 000€
(1) Variagao considerando a anualizagdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.

» Relativamente a gestdo da carteira de obrigacdes, foi privilegiada a
manutencdo do rating médio do portfolio em A2/A e a manutencdo do
mesmo nivel de rentabilidade de investimentos. Dada a deterioracao
dos mercados de crédito, a partir de meados do ano, procurou-se
proteger o portfolio e seguiu-se uma politica de desinvestimentos em
titulos de divida estruturada com risco relativamente elevado, além da

alienacdo de titulos em USD e no sector financeiro;

» No seguimento da alienacdo destas posicdes, a carteira atingiu niveis
de liquidez relativamente elevados, o que se julgou ser uma postura

defensiva adequada as condicdes de mercado existentes no final do ano;

* A nivel do mercado accionista, a exposicdo a este segmento foi sendo
aumentada ao longo do ano, o que permitiu tirar partido de rentabilidades
elevadas. Além de procurar seguir os indices globais, foi efectuada uma
especializacdo nos mercados ibéricos, que registaram uma performance

assinalavel;

» Foram ainda subscritos fundos de investimento junto de novas entidades
gestoras, no intuito de procurar uma diversificacdo do risco e a obten¢ao

de retornos superiores;

» Levou-se a cabo a constituicdo de investimentos alternativos, na area

de imobiliario, sendo considerada area especifica com enorme potencial;

A rentabilidade dos activos médios da T-Vida situou-se nos 4,92%, tendo

uma evolucdo favoravel comparativamente a 4,24% em 2006.

Classe de Activos 2007 Rentab 2006 Rentab  Var Abs®
Titulos de Rendimento variavel 1499 5,80% 499 8,90% 301
Titulos de Rendimento fixo 18 382 4,10% 6743 3,85% 2199
TOTAL 19 881 4,30% 7242 3,92% 2500

Unidade: 000€
(1) Variagdo considerando a anualizagdo dos dados relativos ao exercicio de 2006.

A rentabilidade da carteira global de activos, com a anualizagao dos rendi-
mentos provenientes dos titulos de rendimento fixo, situou-se nos 4,10%.

A rentabilidade efectiva dos titulos de rendimento varidvel foi de 5,80%.

2.4.6 .~ Capital Préprio

Os capitais préprios da Companhia em 2007 totalizaram 80 439 milhares de

euros, tendo-se verificado um acréscimo relativamente ao ano anterior (+9 329
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milhares de euros), consequéncia do reforco da prestacdo acesséria em 7 500
milhares de euros e um aumento do resultado liquido do exercicio de 77,7%.

Em 2007, a Companhia efectuou a distribuicao de dividendos antecipados

no montante de 1.600 milhares de euros.

Capital Préprio 31.12.2007 31.12.2006
Capital Social 20 000 20 000
Reservas de Reavaliacao 0 81
Outras Reservas 57 603 50 000
Resultados Transitados (1,553) 0
Resultado Liquido 4388 1029
TOTAL 80439 71110

Unidade: 000€

2.4.7 .~ Controlo Interno e Branqueamento de Capitais

No ano 2007 foi criado o cargo de Money Laundering Reporting Officer, que
tem como responsabilidade a coordenagao e divulgacdo dos procedimen-
tos de controlo interno em matéria de branqueamento de capitais, e res-
pectiva comunicacdo as autoridades competentes de operacdes conside-
radas suspeitas, bem como centralizacdo da informacdo respeitante aos

factos relacionados com estes casos.

Os sistemas de gestdo de risco e controlo interno sdo mecanismos de
governacdo considerados como factores-chave no desenvolvimento de um
sistema de solvéncia apropriado ao negdcio segurador. Neste contexto, a
T-Vida desenvolveu procedimentos internos definindo o enquadramento
geral e estabelecendo os principios orientadores no sentido de evitar a uti-
lizacdo dos servicos da Companhia para efeitos de branqueamento de
capitais, bem como, acautelar a sua exposicdo, entre outros, aos riscos
operacional, reputacional e legal.

A politica de risco tem como principais componentes:
* As definigcdes de risco e respectiva categorizacao;

» Os principios chave para que a tomada de decisdo seja baseada na
gestdo do risco;

* 0O modelo de governo da estrutura do risco, que engloba:

- As fungdes e responsabilidades dos Comités existentes, Unidades
Operacionais e restantes areas que lidam com o risco;

- A politica do risco;

- As respectivas funcdes de suporte.

A conformidade com os standards definidos na politica de risco é da res-
ponsabilidade das chefias dos diferentes niveis/areas ao longo da
Companhia, devendo estes assegurar:

* A gestdo e controlo continuo dos diferentes tipos de risco, de acordo

com os principios de boas praticas;

* A conformidade com a legislagcdo em vigor, requisitos regulamentares
e os cédigos de conduta adequados.

A Estrutura Organizacional implementada, que suporta o desenvolvimen-
to do Sistema de GCestdo de Riscos e de Controlo Interno da Companhia,

assenta no modelo das 3 linhas de defesa:

A 1? linha de defesa é representada pelas Unidades Operacionais da
T-Vida, que sdo as areas responsdveis pela operacionalizacdo da gestao

de risco e respectivos controlos;

* A2?linha de defesa tem uma funcao de supervisao, sendo representa da
pela Direccao de Risco Global e Controlo Interno (Gabinete de Sistema de
Controlo Interno, Gabinete de Modelacao e Gestdao de Risco e Gabinete de
Compliance) e pelo Comité de Gestao de Risco Global, tendo como princi-
pais responsabilidades a sistematizacdo das normas e politicas, e a moni-

torizacao do Sistema de Gestdo de Risco e controlo interno;

« A 32 linha de defesa cabe uma funcao de auditoria independente, exe
cutada pela Direccdo de Auditoria Interna e pelo Comité de Auditoria
Interna, tendo como principal objectivo providenciar a garantia da

efectividade dos controlos.
Os principais projectos desenvolvidos em 2007 foram:

» Participacdo activa no QIS 3 (terceiro estudo de impacto quantitativo)

no ambito do Solvéncia Il, primeiro pilar;

» Estabelecimento de principios, politicas e procedimentos no ambito
da Prevencdo e Deteccdo de Branqueamento de Capitais definidos e
criacdo de um normativo interno; foi definido um plano de formacao,
utilizando recursos internos e externos, que abrangeu, numa primeira
fase, colaboradores da Tranquilidade e da T-Vida a e numa segunda

fase direccionada para os mediadores;

« Com vista a criar as bases para um desenvolvimento mais abrangente,
que desse resposta aos requisitos do Solvéncia Il, foi estabelecido um
projecto em matéria de Sistemas de Gestao de Risco e Controlo Interno;

» Este projecto encontra-se na sua fase final e um dos documentos finais

consistird no desenvolvimento de um plano de implementacao.



2.4.8 . Proposta de aplicagao de Resultados

Em 2007, o resultado liquido da Companhia ascendeu a 4 388 331 euros,

verificando-se uma variagdo homéloga de +77,7%.

Nos termos da alinea b) do Art. 376° do Cédigo das Sociedades Comerciais,
propde-se a seguinte aplicacdo de resultados:

a) 10% do Resultado Liquido do Exercicio, no valor de 438 833,10 euros
para Reserva Legal;

b) 3 350 000 euros para distribuicdo de dividendos, dos quais 1 600 000
euros foram pagos antecipadamente;

c) o restante a disposicdo da Assembleia Geral para efeitos e nos termos
previstos no Contrato de Sociedade e o remanescente para Resultados
Transitados.

A legislacdo portuguesa aplicavel ao Sector Segurador exige que a Reserva
Legal, que ndo é passivel de distribuicdo, seja reforcada com pelo menos

10% do lucro liquido anual, até a concorréncia do Capital Social.

2.5 ~ Objectivos Estratégicos

O ano de 2008 serd mais um ano decisivo na infra-estruturacao e consoli-
dacdo da T-Vida, devendo esta constituir-se como um dos eixos da oferta
financeira global do Grupo Segurador Tranquilidade.

Para os proximos anos fixamos metas com niveis de crescimento relevan-
tes, como duplicacdo da sua carteira de clientes e reforco de quota de mer-

cado, entre as seguradoras sem canal bancario.
Ao nivel do negécio, temos como particular destaque a:

« Oferta T-Vida, com a criacdo de novos produtos e revitalizacdo do
actual portfélio, com especial atencdo, na competitividade e na articu-
lacdo com N&o-Vida e produtos bancarios (aposta nos novos produtos

Unit Linked Fidelity Poupanca e PPR’s Poupanca Activa);

» Enfoque Assurfinance com aumento da carteira de clientes e n® apéli-
ces, obtendo um posicionamento mais competitivo e um dinamismo
sustentado;

» Mix - Oferta, construindo solugdes Unicas, inovadoras e adaptadas as
exigéncias dos Clientes T-Vida, garantindo a sua fidelizagao;
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» Carantia de niveis de servico adequados para Clientes e Mediadores;

» Consolidacdo do respectivo modelo de negdcio, criando dindmicas

comerciais proprias;

e Potenciacdo dos Canais de Distribuicdo, pelo alargamento da base de
produtores Vida na Rede de Mediagao Tranquilidade e alavancagem nas

proprias Delegacdes e Canais Directos.

Ao nivel dos prémios, a T-Vida terd uma particular atencdo nos produtos
tradicionais (risco e mistos), ndo descurando a aposta nos PPR - um pro-
duto de fidelizacdo por exceléncia e, na oferta para vida Grupos, através
das duas estruturas dedicadas da Tranquilidade: Direccao de Grandes
Clientes, Corretores e Private e Direccao de Exploracdo de Médias
Empresas.

No que diz respeito a politica de risco, esta aplica-se de forma transversal

a todas as areas da Companhia e define formalmente a estratégia e os

objectivos da gestdo de risco da T-Vida, para as diferentes classes de risco

em que a mesma incorra, englobando as funcdes, responsabilidades e as

autorizagdes que suportam os processos adoptados pela Companhia para

alcancar os respectivos objectivos.

Para 2008 estao previstas algumas ac¢oes, como:

« Participacao no QIS 4;

» Através de projectos que englobam transversalmente toda a companhia
a implementacado de software de Dynamic Financial Analisys que permi-

tam o calculo do capital econémico;

» Accdes previstas em matéria de Sistemas de Gestdo de Risco e Controlo

Interno, que contemplam actuacdo nas seguintes areas:

- Defini¢do da tolerdncia ao risco e limites;

- Criagcdo de um sistema de reporting para acompanhamento dos riscos
do negécio e analises de sensibilidade;

- Implementacdo de melhorias ao nivel do Risk Register e do Sistema

de Controlo Interno;

- Implementacdo de um Modelo de Quantificacdo do Risco Operacional.

¢ Modelo Operativo de Prevencdo de BC/FT com base na futura legislacdo.
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2.6 .~ Consideracoes Finais

O Conselho de Administracdo deseja expressar o seu reconhecimento aos
Accionistas, a imprescindivel colaboracdo prestada pela BES-Vida e
Tranquilidade, bem como aos Colaboradores pela sua contribuicdo para o

desenvolvimento desta nova Companhia.

Registamos igualmente, com apreco, a acgdo do Fiscal unico Sr. Dr. José
Manuel Macedo Pereira, e agradecemos a colaboragdo prestada pelo
Instituto de Seguros de Portugal e pela Associacao Portuguesa de

Seguradores em vdrios dominios nas suas areas de competéncia.

Lisboa, 11 de Marco de 2008

O Conselho de Administracao

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

(Presidente)

Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso
(Vogal do Conselho Administragao)

Anténio Miguel Natdrio Rio-Tinto

(Vogal do Conselho Administracao)

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno
(Vogal do Conselho Administragao)

Jodo Carlos Neves Ribeiro *

(Vogal do Conselho Administracao)

“ Renunciou ao mandato em 31.01.2008.
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Demonstracoes Financeiras

156 .~ Relatdrio e Contas

Balanco em 31 de Dezembro de 2007

€euros

Exercicio Exercicio Anterior
ACTIVO Activo Amortizagoes Activo Activo
Bruto e Ajustamentos Liquido Liquido
Imobilizagdes incorpéreas 50 081 128 3691 085 46 390 043 48 730 085
Investimentos 351 393 259 351 393 259 395 961 362
Terrenos e edificios 0 0 0
De servico proprio 0 0
De rendimento 0 0
Imobilizagcdes em curso e adiantamentos por conta 0 0
Investimentos em empresas do grupo e associadas 0 0 0
Partes de capital em empresas do grupo 0 0
Obrigacdes e outros empréstimos a empresas do grupo 0 0
Partes de capital em empresas associadas 0 0
Obrigacdes e outros empréstimos a empresas associadas 0 0
Outros investimentos financeiros 351 393 259 351 393 259 395 961 362
Accdes, outros titulos de rendimento varidvel e unidades de participacdao em fundos de investimento 49 258 802 49 258 802 3561164
Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo 277 097 286 277 097 286 392359761
Empréstimos hipotecarios 0 0
Outros empréstimos 37171 37171 40437
Depdsitos em instituicdes de crédito 25 000 000 25 000 000 0
Outros 0 0
Depésitos junto de empresas cedentes 0 0
Investimentos relativos a seguros de vida em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro 5257 878 5257 878 3076 726
Provisdes Técnicas de resseguro cedido 28572 701 28572701 14 770 656
Provisdo para prémios ndo adquiridos
Provisdo matematica do ramo vida 275 403 275 403 237336
Provisdo para sinistros 115152 115152 201 508
Provisao para participagdo nos resultados 277 264 277 264 512 460
Outras provisdes técnicas 0 0
Provisdes técnicas relativas a seguros de vida em que o
risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro 27 904 882 27,904,882 13,819,352
Devedores 4 540 960 701 988 3838972 4 366 987
Por operagdes de seguro directo
Empresas do grupo 0 0
Empresas participadas e participantes 0 0
Outros devedores 2034 442 701988 1332454 1345329
Por operagdes de resseguro
Empresas do grupo 0 0
Empresas participadas e participantes 0 0
Outros devedores 209 460 209 460 174 904
Por outras operagoes
Empresas do grupo 2137 375 2137 375 1606 142
Empresas participadas e participantes 0 0
Outros devedores 159 683 159 683 1240612
Subscritores de capital 0 0
Outros elementos do activo 71276 702 8059 71 268 643 7052 474
Imobilizagdes corpdreas e existéncias 12100 8059 4041 68121
Depésitos bancdrios e caixa 71 264 602 71 264 602 6984 353
Outros 0 0
Acréscimos e diferimentos 3123984 3123984 3007 463
Juros a receber 2434227 2,434 227 2490678
Outros acréscimos e diferimentos 689 757 689 757 516 785
Total do activo 514 246 612 4401132 509 845 480 476 965 753

0 TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Jorge Rosa

O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO

Lufs Ribeiro
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Balanco em 31 de Dezembro de 2007

euros

PASSIVO

Exercicio

Exercicio Anterior

Capital préprio

Capital
Prémios de emissdo
Reservas de reavaliagao
Reavaliagdo regulamentar
Reavaliacdo legal
Reservas
Reserva legal
Reserva estatutdria
Outras reservas
Resultados transitados
Resultado do exercicio

Passivos subordinados
Fundo para dotagoes futuras
Provisdes Técnicas

Provisdo para prémios ndao adquiridos
Provisdo matematica do ramo vida
Provisdo para sinistros

De vida

De acidentes de trabalho

De outros ramos
Provisdo para participagdo nos resultados
Provisdo para desvios de sinistralidade
Outras provisdes técnicas

Provisdes técnicas relativas a seguros de vida em que o
risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro

Outras Provisdes

Provisdes para pensdes
Provisdes para impostos
Outras provisoes

Depésitos recebidos de resseguradores

Credores

Por operagdes de seguro directo
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores

Por operagdes de resseguro
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores

Empréstimos bancarios
De empresas do grupo
De empresas participadas e participantes
Outros credores

Estado e outros entes piiblicos

Credores diversos
Empresas do grupo
Empresas participadas e participantes
Outros credores

Acréscimos e diferimentos

Total do passivo

80 438 536

20 000 000

102,921

57,500,000
-1552716
4388 331

63 477

392222126

380135229

9206 085

2880812

33 040 059

2473 601

835679

213629

1245081

179212

1607 681

509 845 480

71110171

20 000 000

80 967

50 000 000

1029 204

35 396

385 246 136

370400 475

10 856 080

3989 581

16 401 812

2833 067

689 169

308 070

1079131

756 697

1339171

476 965 753

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Jodo Carlos Neves Ribeiro
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Ganhos e Perdas em 31 de Dezembro de 2007

euros

CONTA DE GANHOS E PERDAS

Exercicio

Exercicio Anterior

Conta técnica do seguro de vida
Prémios liquidos de resseguro
Prémios brutos emitidos

Prémios de resseguro cedido

Proveitos dos investimentos
Rendimentos de partes de capital
Relativos a empresas do grupo

Outros

Rendimentos de outros investimentos
Relativos a empresas do grupo
Outros

Ganhos realizados em investimentos
Mais-valias ndo realizadas de investimentos
Outros proveitos técnicos, liquidos de resseguro
Proveitos técnicos
Custos com sinistros, liquidos de resseguro
Montantes pagos
Montantes brutos
Parte dos resseguradores
Provisdo para sinistros (variacdo)
Montante bruto
Parte dos resseguradores
Outras provisées técnicas, liquidas de resseguro (variacao)
Provisdo matemadtica do ramo vida, liquida de resseguro
Montante bruto
Parte dos resseguradores
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro
Participagdo nos resultados, liquida de resseguro
Custos de exploracdo liquidos
Custos de aquisicao
Custos de aquisi¢ao diferidos (variacao)
Custos administrativos
Comissoes e participacdo nos resultados de resseguro
Custos com investimentos
Custos de gestao de investimentos

Perdas realizadas em investimentos

Menos-valias ndo realizadas de investimentos

Outros custos técnicos, liquidos de resseguro

Dotacdo ou utilizacdo do fundo para dotagdes futuras

Custos técnicos

Resultado da conta técnica do seguro de vida

17 154 829

58 653 971
-2878 418

-1298 852

86 356

8610 352
-38 067

78000 715

-17 413 984 60586 731

17 154 829 6415 582

7946119 25100 948

479 025

9724

86 176 428

19038 061
55775553 -653 531

4475525

-1212 496 54 563 057 59 372

1610031
8572285 390 668

2009 245 10581530

1192728

4769 364

56 624

3586 375
-535335 7877028

493 747

6629 509 7123256

644 536
7167

28081

82017 383
4 159 045

28 758 522

-4 357 547 24 400 975

6415 582

1987815 8403 397

87 749

5343

32 897 464

18 384 530

4534 897 22919 427

2000699

661 256 2661 955

1248 645

1461363

28274

1567 309
-119983 2936 963

130459

1828868 1959327

3104
2998

35396

31 767,815
1129 649

0 TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Jorge Rosa

O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO

Luis Ribeiro
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euros
CONTA DE GANHOS E PERDAS Exercicio Exercicio Anterior
Conta n3o técnica
Resultado da conta técnica do seguro de vida 4159 045 1129649
Resultado da conta técnica 4159 045 1129 649
Proveitos dos investimentos
Rendimentos de partes de capital
Relativos a empresas do grupo
Outros 853 354 853 354 0
Rendimentos de outros investimentos
Relativos a empresas do grupo
Outros 0 291779 291779
Ganhos realizados em investi t 1163384 2016 738 386 571 678 350
Mais-valias ndo realizadas de investimentos 14109 87 891
Outros proveitos 21067
Proveitos ndo técnicos 2030 847 787 308
Custos com investimentos
Custos de gestdo de investimentos 24679 6521
Perdas realizadas em investimentos 453 744 478 423 59 954 66 475
Menos-valias ndo realizadas de investimentos 55151 6924
Outros custos, incluindo ajustamentos 599 277 83755
Custos ndo técnicos 1132851 157 154
Resultado da actividade corrente 5057 041 1759803
Proveitos e ganhos extraordindrios 633 206 243 484
Custos e perdas extraordinarios 1294 5
Resultado extraordinario 631912 243479
Dotacdo ou utilizagdo da Reserva de Reavaliacdo Regulamentar -80 967
Recuperacdo de mais e menos-valias realizadas de investimentos 80967
Resultado antes de impostos 5769 920 1922315
Imposto sobre o rendimento 1381589 893111
Resultado liquido do exercicio 4388 331 1029 204

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Anténio Miguel Natario Rio-Tinto, Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Jodo Carlos Neves Ribeiro
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euros

Exercicio Exercicio Anterior
Fluxos de caixa de actividades operacionais 15 250 925 (338 587)

Resultado liquido do exercicio 4388 331 1029 204
Amortizagdes do exercicio 2344071 1385053
Variagdo da provisdo para sinistros:

de seguro directo (1649 995) 4 585 288

de resseguro cedido 86 356 59372
Variagdo da provisdo matematica:

de seguro directo 9734754 2 445 269

de resseguro cedido (38 067) 390 667
Variagdo de outras provisdes técnicas:

de seguro directo 16 638 247 4340 900

de resseguro cedido
Variagdo na provisdo para participagdo nos resultados:
de seguro directo
de resseguro cedido
Variagdo no ajustamento de créditos de cobranca duvidosa
Menos-valias na alienacdo de investimentos
Mais-valias na alienagdo de investimentos
Menos-valias ndo realizadas de investimentos
Mais-valias ndo realizadas de investimentos
(Utilizacao)/dotacdo da reserva de reavaliagdo regulamentar

(Utilizacdo)/dotacdo do fundo para dotagoes futuras

Fluxos de caixa de actividades de investi

(Aumento) / diminuicdo de devedores:
por operacdes de seguro directo
por operagdes de resseguro
por outras operacoes

Aquisicoes de investimentos

Alienacdes de investimentos

Aquisicoes de imobilizado

Alienagdes no imobilizado

Variagdo em outras contas do activo

Fluxos de caixa de actividades de financi

Aumento / (diminuicdo) em credores:
Por operagoes de seguro directo
Por operagdes de resseguro
Estado e outros entes plblicos
Por outras operacdes

Variagdo em outras contas do passivo

Subscrigdo de Capital

Prestacdes Acessorias de Capital

Distribuicdo de dividendos

Dividendos antecipados

Variacdo liquida em caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do periodo

Caixa e equivalentes no fim do periodo

(14 085 530)

(1108 769)
235196
578 914
7083 253
(9109 503)
699 687
(493 134)
(80 967)
28 081

44 099 279

(566 039)

(34 556)

549 696

(806 349 109)
850 555 757
(11 059)
71110

(116 521)

4930 045

146 510
(94 441)
165 950
(577 484)
268 510
7500 000
(879 000)

(1 600 000)

64 280 249
6984 353

71 264 602

(13819 352)

86,308
(112 499)
(243 232)
1888822

(2374 387)
(116 363)

80 967
35396

(452 023 343)

164 671
(174 904)
(2846 754)
(662 898 646)
266 370 334
(50 161 298)

(2476 746)

73 601 375

576 424
308 070
1064 552
610412
1041917
20 000 000
50 000 000

(378 760 555)
385 744 908

6984 353

0 TECNICO OFICIAL DE CONTAS
Jorge Rosa

O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha, Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso, Antonio Miguel Natario Rio-Tinto, Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno, Jodo Carlos Neves Ribeiro

O DIRECTOR FINANCEIRO E ADMINISTRATIVO
Luis Ribeiro
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Anexo as Demonstracdes Financeiras em 31 de Dezembro de 2007

(Valores expressos em euros)

Introducdo

A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A. (adiante designada por T-Vida ou
Companhia) foi constituida em 28 de Julho de 2006 tendo como objectivo
desenvolver autonomamente a actividade do ramo vida, com inicio em 1
de Agosto de 2006, sendo detida a 100% pela Companhia de Seguros
Tranquilidade, S.A.

Em 1 de Agosto de 2006, a Companhia adquiriu a carteira de apdlices rela-
tiva ao canal tradicional de mediadores a BES - Vida, Companhia de
Seguros, S.A.

As notas as contas respeitam a ordem estabelecida no Plano de Contas
para o Sector Segurador, sendo de referir que os ndmeros ndo indicados
neste anexo ndo tém aplicacgao, por inexisténcia de valores ou de situacdes

a reportar.

1 . Valores Comparativos

As demonstragoes financeiras agora apresentadas reflectem o resultado
das suas operacoes para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007 e

para o periodo de 5 meses findo em 31 de Dezembro de 2006.

3 ~ Forma de Apresentacao e
Principais Principios Contabilisticos
e Critérios Valorimétricos Adoptados

(1) Apresentacdo

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base nos livros e
registos contabilisticos da Companhia, mantidos em conformidade com o
Plano de Contas para o Sector Segurador e com as normas e principios

contabilisticos estabelecidos pelo Instituto de Seguros de Portugal.

(2) Principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos
Os principais principios contabilisticos e critérios valorimétricos adopta-
dos na preparagao das demonstragdes financeiras foram os seguintes:

a) Especializacdo de exercicios
Os custos e os proveitos sdo contabilizados no exercicio a que dizem res-

peito, independentemente da data do seu pagamento ou recebimento.

Uma vez que os prémios de seguro directo sdo reconhecidos como provei-
tos na data do processamento ou renovacgao da respectiva apdlice e os
sinistros sao registados aquando da participagao, a Companhia realiza no
final de cada exercicio determinadas especializacdes contabilisticas de

custos e proveitos, como se segue:

i. Provisdo matematica

As provisdes matemadticas para o ramo vida tém como objectivo registar
o valor actual das responsabilidades futuras da Companhia, relativamente
as apdlices emitidas, e sdo calculadas mediante tabelas e formulas actua-
riais plenamente enquadradas no normativo do Instituto de Seguros de
Portugal. As provisdes matematicas sdo Zillmerizadas e o respectivo efeito
é abatido as mesmas. Em 31 de Dezembro de 2007, o montante da
Zilmerizacao ascendia a 213 968 euros (2006: 271 049 euros).

ii. Provisdo para sinistros
A provisdo para sinistros corresponde ao valor previsivel dos encargos
com sinistros ainda ndo regularizados ou ja regularizados mas ainda ndo

liquidados no final do exercicio.
Esta provisdo foi determinada como se segue:

a) a partir da analise dos sinistros pendentes no final do exercicio e da

consequente estimativa da responsabilidade existente nessa data; e

b) pela provisdo genérica de 1% do valor dos custos com sinistros do
exercicio, exceptuando vencimentos e resgates, de forma a fazer
face a responsabilidade com sinistros declarados apdés o fecho do

exercicio.

iii. Provisdo matematica para o resseguro cedido

A provisdo matemdtica para o resseguro cedido é determinada aplicando
os critérios acima descritos para o seguro directo, tendo em atencdo as
percentagens de cessdo, bem como outras clausulas existentes nos

tratados em vigor.

iv. Comissdes de mediacao

As comissdes de mediacao sao representadas pela remuneragdao contra-
tualmente atribuida aos mediadores pela angariacdo de prémios de
seguro e sdo registadas como custos no momento da emissao dos res-

pectivos recibos.

b) Ajustamento de recibos por cobrar
O ajustamento dos recibos por cobrar tem por objectivo ajustar o montan-

te dos prémios em cobranca para o seu valor estimado de realizacdo. O
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calculo desta provisdo é efectuado com base no valor dos prémios de segu-
ro de risco emitidos ha mais de 90 dias e ndo pagos, segundo percenta-
gens definidas pelo Instituto de Seguros de Portugal.

c) Provisao para participacao nos resultados

Esta provisdo corresponde aos montantes atribuidos aos segurados ou aos
beneficidrios de contratos, a titulo de participacdo nos resultados, e que
ainda ndo tenham sido distribuidos.

d) Investimentos financeiros
i. Valorimetria
Os titulos de rendimento variavel, para os quais existam cotacbes na
Bolsa de Valores, sdo valorizados pelo seu valor de mercado. Os titulos
ndo cotados na Bolsa de Valores encontram-se valorizados pelo montante
que proporcionalmente Ihe corresponde nos capitais préprios, de acordo

com o Ultimo balanco aprovado.

Os titulos de rendimento fixo emitidos com base no valor nominal sdo
registados ao custo de aquisicdo. A diferenca entre o custo de aquisicao
e o valor nominal dos titulos, que constitui o prémio ou o desconto veri
ficado aquando da compra, é amortizada de forma escalonada pelo
periodo que decorre até a data de reembolso dos titulos, por contrapar-
tida de resultados.

Os Activos (rendimento fixo ou rendimento variavel) dos Produtos em que o
risco de investimento é suportado pelo tomador do seguro sdo valorizados
pelo seu valor de mercado. Os titulos ndo cotados sdo valorizados através de

modelos de avaliagao que permitem determinar o seu justo valor.

ii. Rendimentos
Os rendimentos dos titulos de rendimento varidvel sdo contabilizados
quando recebidos. Relativamente as obrigagdes e outros titulos, proce-

de-se a sua especializacdo no final de cada exercicio.

iii. Mais e menos-valias ndo realizadas
As mais e menos-valias dos titulos de rendimento varidvel resultantes da
diferenca entre o valor contabilistico e o valor apurado segundo o critério

valorimétrico citado em (i), sdo registadas da seguinte forma:

Titulos a representar provisdes técnicas do seguro de vida com participa-
¢ao nos resultados.

» As mais e menos-valias sdo contabilizadas na conta técnica do seguro
de vida em “Mais-valias ndo realizadas de investimentos” e em

“Menos-valias ndo realizadas de investimentos”, respectivamente.

» Se a diferenca entre as mais e menos-valias for positiva, entao esta é

transferida para a sub conta relativa a respectiva carteira de investi-

mentos do “Fundo para dotacdes futuras”. Caso contrario, a diferenca
negativa poderd ser compensada pela utilizacdo do saldo da conta
“Fundo para dotacées futuras” afecta 4 respectiva modalidade, até a

sua concorréncia.

» O “Fundo para dotagdes futuras” pode ser utilizado para outros fins, de

acordo com as seguintes condigdes:

» Apenas poderdo ser retirados os montantes, para efeitos de cdlculo
da participacao nos resultados, quando cada uma das sub contas do
“Fundo para dotacdes futuras” nao for, antes dessa retirada, e nao
resultar apds a mesma, inferior a 5% do valor da respectiva carteira

de investimentos.

» Serdo retirados os montantes necessarios para que o saldo de cada
uma das sub contas do “Fundo para dotagGes futuras” ndo seja supe-

rior a 25% do valor da respectiva carteira de investimentos.

Titulos a representar provisdes técnicas do seguro de vida sem participa-

¢ao nos resultados

* As mais e menos-valias sdo contabilizadas na conta técnica do seguro
de vida em “Mais-valias ndo realizadas de investimentos” e em

“Menos-valias ndo realizadas de investimentos”, respectivamente.

» Se a diferenca entre as mais e menos-valias for positiva, entdo esta é
transferida para a conta “Reserva de reavaliacdo regulamentar”. Caso
contrdrio, a diferenca negativa podera ser compensada pela utilizagao

do saldo da conta acima referida, até a sua concorréncia.

Titulos ndo representativos de provisGes técnicas

» As mais e menos-valias sdo contabilizadas na conta ndo técnica do seguro
de vida em “Mais-valias ndo realizadas de investimentos” e em “Menos-

valias nao realizadas de investimentos”, respectivamente.

» Se a diferenca entre as mais e menos-valias for positiva, entdo esta é
transferida para a conta “Reserva de reavaliacdo regulamentar”. Caso
contrario, a diferenca negativa podera ser compensada pela utilizagcdo
do saldo da conta acima referida, até a sua concorréncia.

A “Reserva de reavaliacdo regulamentar” apenas pode ser utilizada para

os fins e de acordo com a ordem de prioridades que a seguir se indicam:

1% - Compensacdo de menos-valias nao realizadas de investimentos;

29 - Cobertura de prejuizos acumulados até ao fim do exercicio em que

foi constituida;
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3% - Registo das mais-valias realizadas de investimentos na rubrica da
conta ndo técnica “Recuperacao de mais e menos-valias realizadas

de investimentos” ou incorporacao no capital social.

Titulos relativos a seguros de vida em que o risco de investimento é

suportado pelo tomador de seguro

» As mais e menos-valias sdo contabilizadas na conta técnica do seguro
de vida em “Mais-valias ndo realizadas de investimentos” e em

“Menos-valias nao realizadas de investimentos”.

iv. Mais e Menos valias efectivas
As mais e menos valias efectivas que resultaram da venda de titulos de
rendimento varidvel e rendimento fixo, sdo reconhecidas como resulta-

dos no exercicio em que ocorrem.

e) Imobilizacdes incorpdreas
As imobilizacdes incorpéreas sdo valorizadas ao custo de aquisicao e sao
constituidas, basicamente, por despesas com i) constituicdo e instalacdo e

ii) trespasse, sendo amortizadas de acordo com a sua vida Util.

f) Imobilizacdes corpdreas

Estes bens do imobilizado estdo contabilizados ao respectivo custo de
aquisicdo e as suas amortizacdes foram calculadas através da aplicacao
do método das quotas constantes, com base nas seguintes taxas anuais

que reflectem, de forma razoavel, a vida util estimada dos bens:
» Equipamento informatico 33 %

¢) Responsabilidade por férias e subsidio de férias

Incluida na rubrica de acréscimos e diferimentos do passivo, corresponde
a cerca de 2 meses de remuneracoes e encargos resultantes, baseados nos
valores do respectivo exercicio, e destinam-se a reconhecer as responsa-
bilidades legais existentes no final de 2007 perante os empregados pelos

servicos prestados até aquela data, a regularizar posteriormente.

h) Responsabilidade por pensées complementares de reforma
Em conformidade com o Contrato Colectivo de Trabalho para o Sector
Segurador, a Companhia assumiu o compromisso de conceder aos seus
empregados com contrato de trabalho em vigor a data de 22 de Junho de
1995 que tenham sido admitidos na actividade seguradora até essa
mesma data, prestacdes pecunidrias para complemento de reforma. Estas
prestacdes serdo concedidas conforme o estipulado nas clausulas 51.% a
60.* do Contrato Colectivo de Trabalho do Sector Segurador, de acordo
com a revisao de 1995, publicada no Boletim de Trabalho e Emprego, 1.*
série, n.° 23, de 22 de Junho de 1995.

A Companhia solicitou ao ISP a sua inclusdo como associada do Fundo de

Pensdes da Tranquilidade.

As contribuicOes para o Fundo sdo determinadas de acordo com o respec-
tivo plano técnico-actuarial e financeiro, o qual é revisto anualmente, de
acordo com a técnica actuarial, e ajustado em funcao da actualizacdo das
pensoes, da evolugdao do grupo de participantes e das responsabilidades a
garantir, e, ainda, com a politica prosseguida pela Companhia de cobertu-
ra total das responsabilidades actuarialmente determinadas.

i) Imposto sobre o rendimento

O imposto sobre o rendimento das pessoas colectivas (IRC) é determinado
com base em declaracées de auto-liquidacao, elaboradas de acordo com
as normas fiscais vigentes, que ficam sujeitas a inspecgao e eventual ajus-
tamento pelas autoridades fiscais durante um periodo de 4 anos contado
a partir dos exercicios a que respeitam. Contudo, quando existem prejui-

zos fiscais a reportar, o periodo de inspecgao estende-se até aos 6 anos.

j) Operacdes de fixacdo de taxa de juro a prazo e outros

instrumentos derivados
Estas operacdes, quando realizadas para cobertura dos riscos de taxa de
juro inerentes aos activos e passivos que nao sejam valorizados a preco de
mercado, ndo sao avaliados ao preco de mercado. Os ganhos ou perdas

sdo reconhecidos a medida que vao sendo gerados.

No entanto, quando estas operagdes sejam efectuadas em produtos em
que o risco do investimento é suportado pelo tomador do seguro, a valori-
metria corresponde ao seu valor de mercado ou, na sua auséncia pela
determinacdo do justo valor desse contractos através da aplicacdo de

modelos de avaliacao.

I) Contratos cambiais a prazo
As operacgdes efectuadas para cobertura do risco de cambio de activos e
passivos expressos em moeda estrangeira sao convertidas para euros, uti-

lizando o ultimo cambio de referéncia fixado pelo Banco de Portugal.

As diferencas entre a taxa de cambio contratada e a vigente na data do

balanco sdo registadas nos resultados correntes do exercicio.
4 .~ TransaccOes em Moeda Estrangeira
Os valores de activos e passivos expressos em moeda de paises ndo parti-

cipantes na Unido Econémica e Monetdria foram convertidos para euros

utilizando o Gltimo cambio de referéncia fixado pelo Banco de Portugal.



As diferengas entre as taxas em vigor na data da contratacao e as vigentes

na data do balanco, foram registadas nos resultados correntes do exercicio.

7 .~ NUimero Médio de Pessoal

O nimero médio de empregados ao servico da Companhia por categoria pro-

fissional relativo a 31 de Dezembro de 2007 e 2006, é analisado como segue:

nimero

CATEGORIA 2007 2006
Quadro Directivo 1 -
Quadro Técnico 11 4

12 4

8 .~ Custos com o Pessoal

Os custos com pessoal referentes aos exercicios findos em 31 de

Dezembro de 2007 e 2006 sao analisados como segue:

euros

2007 2006

Remuneracdes
Orgaos sociais 166 404 6050
Pessoal 409 182 59203
Encargos sobre Remuneracdes 106 548 14217
QOutros custos 89 760 719
771 894 80 189

10 ~ Imobilizacdes Incorpdreas

Os valores liqguidos das imobilizacdes incorpéreas encontram-se detalha-

dos da seguinte forma:

euros

2007 2006
Despesas de constituicdo 81128 81128
Trespasses 50 000 000 50 000 000

50081128 | 50081128
Amortizacdes acumuladas (3691 085) | (1351043)

46390 043 | 48 730 085
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O valor registado na rubrica Trespasses corresponde ao valor do custo de
aquisicao das posicoes contratuais que resultam dos contratos angariados
através da rede de delegacdes, mediadores e franchisados da Companhia
de Seguros Tranquilidade, S.A., incluindo todos os direitos, obrigagdes e
garantias emergentes dos mesmos. Este activo é amortizado pelo periodo

de reconhecimento do proveito associado aos contratos adquiridos.

A dotacdo das amortizagdes do exercicio de 2007 referente ao imobilizado
incorpéreo foi de 2 340 042 euros (2006: 1 351 043 euros).

12 ~ Dividas de Cobranca Duvidosa

O valor das dividas de cobranca duvidosa incluidas na rubrica “Devedores
- Por operacdes de seguro directo - Outros devedores” é de 701 988 euros
(2006: 123 074 euros), correspondente recibos de prémio em cobranca

relativos a seguros de risco.

15 ~ Decomposicao do Capital Social

Em 31 de Dezembro de 2007, a totalidade do capital da Companhia esta
representada por 20 000 000 ac¢des nominativas de valor nominal de 1 euro.

20 . Carga Fiscal

A Companhia estd sujeita ao regime fiscal estabelecido pelo Cédigo do IRC -
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas. Adicionalmente, o con-
ceito de impostos diferidos, resultantes das diferencas temporéarias entre os
resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente aceites para efeitos de
tributacdo do IRC, é aplicavel sempre que haja uma probabilidade razoavel de
que tais impostos venham a ser pagos ou recuperados no futuro.

Os impostos sobre lucros foram calculados com base nos critérios fiscais
vigentes a data do balanco, sendo em 31 de Dezembro de 2007 de 1 381 589

euros (2006: 893 111 euros) e podem ser analisados como segue:

euros

2007 2006

Imposto corrente 1392465 893 111
Imposto diferido no activo (10 876) -
1381589 893111




Os impostos diferidos no activo sdo relativos a investimentos e foram
registados por contrapartida de resultados.
22 . Inventario de Titulos e Participacdes Financeiras

O inventario de titulos e participagdes esta evidenciado no Anexo 1.

22-A ~ Avaliacdo de Determinados Instrumentos
Financeiros ao Justo Valor

O justo valor dos investimentos financeiros (incluindo os relativos aos pro-
dutos Unit Linked), a data de 31 de Dezembro de 2007, é apresentado

como segue:

TIPO DE INSTRUMENTO FINANCEIRO Valor de Balango Justo Valor

Accdes e outros titulos de rendimento varidvel 52 763 455 52 763 455
Titulos de rendimento fixo 277 382618 | 265149123

Total 330146 073 | 317 912578

Diferenca entre o valor de balanco e o justo valor 12 233 495
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O justo valor dos activos foi determinado utilizando, para titulos de rendi-
mento fixo ou varidvel listados em mercado organizado, a Ultima cotacdo
disponivel dos mercados considerados mais representativos para a correc-
ta formacdo do preco desse activo. No caso de activos nao listados utili-
zou-se, na medida do possivel, modelos de avaliacdo usualmente utiliza-
dos pelo mercado para a valorizacdo desses activos. No caso especial de
titulos de rendimento varidvel ndo listados utilizou-se o valor dos capitais
proprios correspondentes apropridveis em funcdo da participacdo detida e
no caso de titulos de rendimento fixo utilizou-se o valor expectavel de
reembolso desse activo.

23 ~Imobilizacoes e outros Investimentos Financeiros
Discriminacdo dos movimentos ocorridos em rubricas de imobilizacées

(corpéreas e incorpdreas) e em varias rubricas de investimentos (excepto
titulos).



23.1 ~ Imobilizacdes incorpdreas e imobilizacdes corporeas
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Saldo Inicial Aumentos Amortizagbes do Exercicio
Rubricas Valor Bruto ~ Amortizages Aquisicdes Reavaliacbes  Transferéncias Alienagdes Reforco Regularizagdes saldo Final
e Abates (valor liquido)
IMOBILIZACOES INCORPOREAS
Despesas de constituicdo e instalacdo 81128 27 043 - - - - 27.042 - 27.043
Trespasses 50 000 000 1324 000 - - - - 2.313.000 - | 46.363.000
subtotal 50081 128 1351043 = = = = 2340 042 = 46 390 043
IMOBILIZACOES CORPOREAS
Equipamento informéatico 102131 34010 11059 - 101 090 - 4029 29980 4041
subtotal 102131 34010 11059 = 101 090 = 4029 29 980 4041
Total 50 183 259 1385053 11059 - 101 090 - 2344071 29980 | 46 394 084
23.2 ~ Investimentos em empresas do grupo e outros investimentos financeiros (excepto titulos)
Saldo Inicial Aumentos Diminuicdes Alienagdes ou Saldo Final
Rubricas de Valor Reembolsos
(1) ) (3) (4) (5)
Outros empréstimos
Empréstimos sobre apélices 40437 - 3.266 - 37171
Depésitos em instituicdes de crédito - 25 000 000 - - 25 000 000
Total 40 437 25 000 000 3266 = 25037 171

24 . Movimentos Ocorridos na Reserva de Reavaliacao

A variacdo da reserva de reavaliacdo durante o exercicio de 2007, é anali-

sada como segue:

Rubricas Investimentos

Reserva de Reavaliacdo

Inicio do exercicio 80967
Aumentos -
Diminuicdes -

Recuperacdo de mais/menos Valias realizadas 80967

Fim do exercicio -

Custos histéricos 49 386 033
Reavaliagoes (127 231)
Valores contabilisticos reavaliados 49 258 802

25~ Tratamento Fiscal da “Reserva de Reavaliacao”

Na reserva de reavaliacdo sdao contabilizadas as reavaliagdes legais e as regu-

lamentares da actividade seguradora. As mais e menos valias fiscais a apu-

rar aquando da venda dos investimentos, de acordo com o artigo 43° do CIRC,

resultam da diferenca entre o valor de aquisicdo e o valor de venda.

As reavaliagdes regulamentares sdo efectuadas de acordo com os critérios

de valorimetria dos investimentos e do seu calculo resultam mais e menos

valias ndo realizadas, contabilizadas em rubricas especificas do plano, ndo

constituindo os montantes apurados, matéria tributavel em sede de IRC,

conforme alinea b) do artigo 21° do CIRC.
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26 .~ Ajustamentos e Outras Provisdes

Os movimentos ocorridos no exercicio relativamente a ajustamentos e
outras provisdes sdo analisados como segue:

Rubricas Saldo Inicial Aumento Reducdo Saldo Final

Ajustamentos de recibos por cobrar
Outros tomadores de seguros 123074 578 914 - 701 988

28 .~ Demonstracao dos Resultados Extraordinarios

A demonstracdo dos resultados extraordinarios é analisada como segue:

Custos e Perdas Exercicio Exercicio Proveitos e Ganhos Exercicio Exercicio
2007 2006 2007 2006
Donativos - - Restituicdo de impostos - -
Mecenato - - Recuperacdo de dividas - -
Despesas confidenciais - - Reducdo de amortizacdes e provisdes - 243 232
Perdas em imobilizagGes corpéreas - - Ganhos em imobilizagdes corpéreas - -
Ofertas a clientes 565 127 Correccdes relativas a exercicios anteriores 257 882 -
Dividas incobraveis - - Outros proveitos e ganhos extraordinarios 375 324 252
Multas e penalidades - (100)
Quotizacdes diversas - -
Correccdes relativas a exercicios anteriores 693 -
Outros custos e perdas extraordinarios 36 (22)
Resultados extraordinarios 631912 243 479
633 206 243 484 633 206 243 484

A rubrica Proveitos e Ganhos - Correccoes relativas a exercicios anteriores
inclui o montante de 96 520 euros referente a anulacdo de especializacdo
de gastos comerciais, bem como o montante de 120 212 euros referente a
anulacao do excesso de estimativa da comissdo de gestdo dos activos rela-
tiva ao exercicio de 2006.

Na rubrica Outros proveitos e ganhos extraordindrios encontra-se regista-
do o montante de 374 087 euros referente ao excesso de estimativa de
imposto relativo ao exercicio de 2006.

32~ Contratos de Seguros com Garantias Suspensas

Na rubrica Tomadores de seguros encontra-se registado o montante de
1512 132 euros (2006: 1 284 121 euros) referente ao valor de recibos de
prémios por cobrar, do qual 701 988 euros (2006: 123 074 euros) dizem
respeito a contratos de seguro com prémios em atraso ha mais de 90 dias,
estando o risco de ndo cobranca destes valores coberto pelos ajustamen-
tos de recibos por cobrar.



33 _ ProvisOes Técnicas

As provisdes técnicas a data de 31 de Dezembro de 2007 e 2006 sdo analisadas como segue:
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euros

Rubricas Montante __ Custosde Valor de Valor de
Calculado Aquisigdo Diferidos Balanco 2007 Balanco 2006
Provisdo matematica
De seguro directo 380 349 197 213968 380135 229 370400 475
De resseguro cedido (275 403) - (275 403) (237.336)
Provisdo para sinistros
De seguro directo 9 206 085 - 9 206 085 10 856 080
De resseguro cedido (115152) - (115152) (201 508)
Provisdo para participagdo nos resultados
De seguro directo 2880812 - 2880812 3989 581
De resseguro cedido (277 264) - (277 264) (512 460)
Provisdo matematica (Unit Linked)
De seguro directo 33 040 059 - 33 040 059 16401812
De resseguro cedido (27 904 882) - (27 904 882) (13819 352)

As provisdes técnicas relativas a seguros de vida em que o risco de investi-
mento é suportado pelo tomador de seguro (acima designadas como
“Provisao matemadtica (Unit Linked)”) representam o valor dos prémios rece-
bidos, valorizados de acordo com o valor de mercado dos activos consignados.

As referidas provisdes técnicas encontram-se representadas por fundos

auténomos de investimento préprios (ver nota 3).

34  Provisao para Sinistros Ocorridos em Exericios Anteriores

34.1 .~ Desenvolvimento da provisdo para sinistros ocorridos em exercicios anteriores e dos seus reajustamentos

(apenas relativo aos produtos risco e misto)

euros

Ramos/Grupos de Ramos

Euros

Provisdo para

Custos com Sinistros

Sinistros® em 31/12/N-1 Montantes Pagos no Exercicio

Provisdo para Reajustamentos

Sinistros* em 31/12/N

Vida

3182381

1320432

1699 224

(162 725)

* Sinistros ocorridos no ano N-1 e anteriores

A provisao para sinistros corresponde aos sinistros ocorridos e ainda ndo
pagos a data do balanco, e inclui uma provisdo estimada no montante de
33976 euros (2006: 16 710 euros) relativo a sinistros ocorridos antes de 31

de Dezembro de 2007 e ainda ndo reportados (IBNR).

35 ~ Reajustamentos da Provisao para
Sinistros Ocorridos em Exercicios Anteriores

O valor dos reajustamentos, € resultante da gestdo da fungdo sinistros.
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36 .~ Métodos de Valorimetria dos Investimentos

Os critérios de valorimetria utilizados na valorizacdo dos investimentos

estdo descritos na nota 3 deste anexo.

38 ~ Pressupostos Considerados no
Calculo da Provisao Matematica

As provisdes matematicas referentes ao ramo Vida tém como objectivo
registar o valor actual das responsabilidades futuras da Companhia relati-
vamente as apolices emitidas e sdo calculadas mediante tabelas e férmu-
las actuariais plenamente enquadradas no normativo do Instituto de
Seguros de Portugal, como segue:

Tabua de Taxa

Mortalidade Técnica
Planos Poupanca Reforma e Produtos Capitalizagdo (*)
Até Dezembro 1997 GKM 80 4%
De Janeiro 1998 a Junho 1999 GKM 80 3,25%
Apds 1 de Julho de 1999 GKM 80 3% e 2,5%
Apds Marcgo de 2003 GKM 80 2,75%
Ap6s 1 de Janeiro de 2004 GKM 80 3% e 2,75%
Seguros em caso de Vida (*)
Rendas - Até Junho de 2002 TV 73/77 4%
Apds 1 de Julho de 2002 TV 73/77 3%
Apds 1 de Janeiro de 2004 GKF 95 3%
Ap6s 1 de Outubro de 2006 GKF 95 2%
Outros seguros em caso de Vida TV 73/77 4%
Seguros em caso de Morte (")
Até Dezembro de 2004 GKM 80 4%
Apds 1 de Janeiro de 2005 GKM 80 4%
Seguros Mistos (*)
Até Setembro de 1998 GKM 80 4%
Apds 1 de Outubro de 1998 GKM 80 3,25%

(*) Bases técnicas dos produtos de acordo com o ano em que foram comercializados.

41 - Relato por Segmentos

a) Relato por segmento de negdcio:

euros

Rubricas 2007 2006
Prémios brutos emitidos 78 000 715 28 758 522
Prémios de resseguro cedido 17 413 984 4357 547
Resultado dos investimentos 19309 454 7 221557
Custos com sinistros brutos 57 355119 23513586
Custos de exploracdo brutos 8412 363 3056 946
Resultado da conta técnica 4159 045 1165 804
Provisdes técnicas 425262 185 | 401 647 948

42 . Informacgdes Relativas ao Seguro de Vida

euros

2007 2006

Prémios brutos emitidos de seguro directo
Relativos a contratos individuais 65078 846 | 26240753
Relativos a contratos de grupo 12921 869 2517 769
78 000 715 28 758 522
Periddicos 22431528 7388724
N&o Periddicos 55569187 | 21369798

78000715 | 28758522
De contratos sem participagdo nos resultados - -

De contratos com participacdo nos resultados 59683486 | 23837572
De contratos em que o risco de investimento 18 317 229 4920 950

é suportado pelo tomador de seguro 78000 715 | 28 758 522
Saldo de resseguro (229 340) (244 681)

43 . Comissoes de Seguro Directo

O montante total das comissdes relativas ao seguro directo foi de 1 385 324
euros (2006: 737 538 euros).

44 . Investimentos Afectos e Nao Afectos

De acordo com as disposicoes legais vigentes para as empresas de seguros, a
Companhia é obrigada a afectar investimentos pelo total das provisées técnicas,
de acordo com os limites estabelecidos pelo Instituto de Seguros de Portugal. Em

31 de Dezembro de 2007, a afectacdo de investimentos é como segue:

Investimentos afectos a seguros de vida e ndo afectos (excluindo Unit Linked)

euros

Seguros Vida  Ndo Afectos Total

Outros investimentos financeiros 333028655 18 364 604 | 351 393 259

Investimentos relativos a seguros de vida em que o risco de investimento
é suportado pelo tomador de seguro (Unit Linked)

Os investimentos relativos a produtos Unit Linked, em 31 de Dezembro de

2007 e 2006, desagregam-se como segue:

euros

2007 2006
Accdes e outros titulos de rendimento varidvel 3504653 1557 167
Obrigagoes e outros titulos de rendimento fixo 285332 -
Depdsitos em instituigdes de crédito e outros 1467 893 1519559

5257 878 3076 726
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Os investimentos relativos a seguros de vida em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro dizem respeito a seguros ligados a fundos de inves-

timento "Unit-Linked" subscritos através de unidades de conta, conforme referido na nota 3. A totalidade dos referidos investimentos encontra-se afecta as provi-

sdes técnicas relativas a seguros de vida em que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro (ver nota 33).

45 ~ Outras Informagdes Consideradas Relevantes

45.1 . Capital préprio

As alteragdes no Capital Préprio da Companhia, nos exercicios de 2007 e 2006, sdo analisadas como segue:

euros

Capital Reservas de Resultados Resultado Liquido Total Capital
Reavaliacao Transitados e do Exercicio Préprio
Outras Reservas
Subscrigdo de capital 20 000 000 - B B 20 000 000
Prestacdes assessorias de capital - - 50 000 000 - 50 000 000
Dotacdo da reserva de reavaliagcdo regulamentar - 80967 - - 80967
Resultado liquido do exercicio - - - 1029204 1029 204
Saldos em 31 de Dezembro de 2006 20 000 000 80967 50 000 000 1029 204 71110171
Constituicdo de reservas
Reserva legal - - 102 920 (102 920) -
Aplicacdo de resultados de 2006 - - 926 284 (926 284) -
Recuperacdo de valias - (80 967) - - (80967)
Prestacoes Suplementares - - 7 500 000 - 7 500 000
Distribui¢do de dividendos e resultados - - (879 000) - (879 000)
Dividendos antecipados - - (1600 000) - (1600 000)
Resultado liquido do exercicio - - - 4388 331 4388 331
Saldos em 31 de Dezembro de 2007 20 000 000 = 56 050 204 4388 331 80 438 535

A legislacdo portuguesa aplicdvel ao Sector Segurador exige que a reserva
legal, que ndo é passivel de distribuicdo, seja reforcada com pelo menos
10% do lucro liqguido anual, até a concorréncia do capital social.

Na sequéncia da deliberacdo do Conselho de Administracdo de 23 de
Outubro de 2007, a Companhia distribuiu antecipadamente dividendos no
montante de 1.600.000 euros.

45.2 .~ Saldos e transac¢cées com empresas do Grupo

Em cumprimento do disposto no n° 4 do artigo 5° do D.L. 318/94 de 24 de
Dezembro, em 31 de Dezembro de 2007, os saldos e transac¢cées com

empresas do Grupo sao analisados como segue:

» O saldo registado na rubrica Devedores por outras operagoes - Empre-
sas do Grupo é na sua totalidade relativo a Companhia de Seguros
Tranquilidade, S.A.

« Adicionalmente, no que respeita a saldos de balanco com empresas do
Grupo, a Companhia tem registado o saldo de Depdsitos a ordem no
Banco Espirito Santo, S.A. no montante de 71.263.858 euros.

45.3 . Responsabilidades com

pensdes de reforma e outros beneficios

A Companhia assumiu a responsabilidade de pagar aos empregados pensoes

de reforma por velhice e pensées de reforma por invalidez nos termos do

estabelecido no Contrato Colectivo dos Trabalhadores de Seguros (“CCT").

Em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, o nimero de participantes abrangi-

dos pelo plano de beneficios era o seguinte:

2007

2006

Ndmero de participantes
Pessoal no Activo




De acordo com a politica contabilistica descrita em 3.h), a responsabili-
dade assumida pela Companhia para o pagamento de pensdes de com-
plemento de reforma em 31 de Dezembro de 2007 e 2006, baseada no

calculo do valor actuarial dos beneficios projectados, é analisada como

segue:

45.4 . Andlise da imputacdo de custos

euros

tuada com a data de referéncia de 31 de Dezembro de 2007.
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As avaliagdes actuariais das responsabilidades com complementos de

reforma da Companhia sdo efectuadas anualmente, sendo a ultima efec-

2007 2006 Os custos imputados sdo analisados como segue:
Responsabilidades contratuais por beneficios projectados 90 929 40 475 curos
Cobertura:
Fundo de pensdes 94 065 40 475
2007 2006
Excesso/ (Insuficiéncia) de cobertura 3136 -
Custos com pessoal 771 894 80189
Fornecimentos e servigos externos 4225935 1162206
Impostos e taxas 36 043 13267
A andlise comparativa dos pressupostos actuariais é apresentada como Amortizagoes do exercicio 2344071 1385052
Comissoes 379503 95912
segue: 7757446 | 2736626
2007 2006 Os custos por natureza foram imputados da seguinte forma:
Método actuarial “Projected Unit | “Projected Unit curos
Credit” Credit”
Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95 2007 2006
Taxa de desconto 5,25% 4,75%
Taxa de cresc!mento salarial ) ) 3,5% 3% Custos com sinistros 492 684 175631
Taxa de crescimento das pensdes de pré-reforma 2,5% 0,75%
; o o
Taxa de rendimento do fundo 6% 5,8% Custos de exploracio
Custos de aquisicao 3204 603 862 829
Custos administrativos 3541733 1561186
Custos com investimentos 518 426 136 980
7 757 446 2736 626
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45.5 . ProvisGes matematicas, participacdo nos resultados e resultados distribuidos

A Provisdo matematica e a provisdo para participacdo nos resultados da Companhia, desagrega-se por produto como segue:

Contratos de Seguros Resultados Participacdo nos Provisdao Provisdao
Distribuidos em 2007 Resultados Atribuida Matematica 2007 Matematica 2006
em 2007

PPR 710 286 710 286 153394112 150 429 552
Super PPR 80343 80 343 61 367 446 52301 302
PPR Unit Linked - - 29021 449 14 844 159
Financeiros 82115 82115 54 246 507 56 301 403
Capitalizagdo Unit Linked - - 4018 610 1557653
PET 131109 131109 14191993 13174515
Risco (221 789) 182377 1793450 1475872
Mistos 6 497 6497 46 979 080 47373514
Rendas - - 48 162 641 49 344 317
788 561 1192727 413 175 288 386 802 287

45.6 ~ Fundo para dotacgdes futuras

O Fundo para dotagdes futuras, no montante de 63 477 euros (2006: 35 396
euros), € relativo as mais-valias ndo realizadas provenientes da reavaliacdo da
carteira, a data de balanco, a representar as provisdes técnicas de seguros de vida
com participacdo nos resultados, podendo ser utilizada para compensar menos-
valias nao realizadas, até ao saldo credor desta, conforme referido na nota 3 d).

Qualquer outra utilizacdo do Fundo para dotagées futuras sé podera ser
efectuado de acordo com as seguintes condigdes, salvo se for obtida auto-
rizacao do Instituto de Seguros de Portugal:

» apenas poderdo ser retirados os montantes para efeitos do calculo da
participacdo nos resultados, e quando cada uma das subcontas do
"Fundo para dotacdes futuras", ndo for antes dessa retirada, e ndo
resultar apés a mesma, inferior a 5% do valor dos respectivos dos inves-
timentos que as representam;

« serdo afectos a resultados, na conta técnica, os montantes quando o saldo
de cada uma das subcontas do "Fundo para dotacdes futuras" for superior

a 25% do valor dos respectivos dos investimentos que as representam;

Qualquer utilizagdo do Fundo para dotacdes futuras é registada na rubrica
"Utilizacao do fundo para dotagdes futuras".

45.7 .~ Acréscimos e diferimentos no activo

A rubrica Juros a receber corresponde a periodificacdo de juros dos titulos
de rendimento fixo, calculados com base no valor nominal e na taxa de
juro aplicavel ao periodo, bem como a periodificacdo dos juros dos restan-
tes investimentos de acordo com a politica contabilistica definida na nota
3 deste anexo.

A rubrica Outros acréscimos e diferimentos inclui custos associados a pro-
dutos comercializados pela Companhia.
45.8 .~ Acréscimos e diferimentos no passivo

O saldo desta conta é analisado como segue:

euros

2007 2006
Férias e subsidio de férias 79151 24 369
Outros acréscimos e diferimentos 1528530 1314802

1607 681 1339171

A rubrica de Outros acréscimos e diferimentos inclui o montante de 631 633
euros (2006: 442 856 euros), relativo a especializacdo de custos com os

servigos prestados pela BES-Vida, Companhia de Seguros, S.A., bem como o
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montante de 190 320 euros (2006: 276 485 euros) relativo ao encargo da
Companhia com a gestao das carteiras de investimento a pagar ao Banco
Espirito Santo, S.A.

Inclui também, os montantes de 185 157 euros (2006: 177 500 euros) e
103 500 euros (2006: 194 446 euros) relativos a incentivos a producdo e
custos de aquisicdo, a pagar a rede de agentes que assegura a distribuicdo
dos produtos da Companhia.

45.9 - Activos e passivos adquiridos

Em 1 de Agosto de 2006, na sequéncia do processo de reestruturacdo do
negocio segurador da ESFG - Espirito Santo Financial Group, a BES - Vida
Companhia de Seguros, S.A., vendeu a T-Vida, Companhia de Seguros, S.A.
as posicdes contratuais que resultam dos contratos angariados através da
rede de delegacbes e mediadores da Companhia de Seguros Tranquilidade,
S.A., incluindo todos os direitos, obrigacdes e garantias emergentes dos
mesmos, pelo preco de 50 000 000 euros.

Neste contexto, foram transferidos para a T-Vida, Companhia de Seguros,
S.A., todos os activos e passivos associados aos contratos transferidos,

apurados ao seu justo valor a data de 31 de Julho de 2006.

Os activos e passivos transferidos, em 1 de Agosto de 2006, sdo analisados

como segue:
euros
Activos
Investimentos 40 437
Investimentos relativos a seguros de vida
em que o risco é suportado pelo tomador do seguro 1867411
Provisdes técnicas de resseguro cedido 1288 844
Devedores - Por operacoes de seguro directo 1266 768
Imobilizado corpéreo 21961
Numerario 385 744 908
Acréscimos e diferimentos 530717
390 761 046
Passivos
Provisdes técnicas de seguro directo 378 239 034
Provisdes técnicas relativas a seguros de vida
em que o risco é suportado pelo tomador do seguro 11951 149
Credores
Por operagoes de seguro directo 112 745
Estado e outros entes plblicos 14 579
Por outras operacdes 146 285
273 609
Acréscimos e diferimentos 297 254
390 761 046
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Anexo 01

Inventdrio de Titulos e Participacdes Financeiras

euros

Designacao Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balanco
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao
Unitario Total
1 - TITULOS DE EMPRESAS DO GRUPO E ASSOCIADAS
1.1 - Nacionais
1.1.1 - Partes de capital em empresas do grupo
subtotal 0 0 0
1.1.2 - Obrigacoes de empresas do grupo
subtotal 0 0
1.1.3 - Outros titulos de empresas do grupo
subtotal 0 0 0
1.1.4 - Partes de capital em empresas associadas
subtotal 0 0 0
1.1.5 - Obrigacoes de empresas associadas
subtotal 0 0
1.1.6 - Outros titulos de empresas associadas
subtotal 0 0 0
subtotal 0 0 0
1.2 - Estrangeiras
1.2.1 - Partes de capital em empresas do grupo
subtotal 0 0 0
1.2.2 - Obrigacdes de empresas do grupo
subtotal 0 0
1.2.3 - Outros titulos de empresas do grupo
subtotal 0 0 0
1.2.4 - Partes de capital em empresas associadas
subtotal 0 0 0
1.2.5 - Obrigacdes de empresas associadas
subtotal 0 0
1.2.6 - Outros titulos de empresas associadas
subtotal 0 0 0
subtotal 0 0 0
total 0 0 0
2 - OUTROS TITULOS
2.1 - Nacionais
2.1.1 - Titulos de rendimento fixo
2.1.1.1 - De divida publica
subtotal 0 0
2.1.1.2 - De outros emissores publicos
subtotal 0 0
2.1.1.3 - De outros emissores
DEP. A PRAZO 25000 000 25000 000
BES EURO RENDA 16/04/2013 1660 000,00 93,26% 1548 145 1548 145
BES EURO RENDA 20/05/2013 - 1°S 1753 000,00 92,14% 1615274 1615274
BESLEASING FACT SUBORD 22/10/14 520 000,00 100,00% 520 000 520 000
BESLEASING FACTORING 22/08/2012 662 850,00 100,00% 662 850 662 850
BESLEASING FACTORING 22/09/2014 253 600,00 100,00% 253 600 253 600
MONTPI 29/05/2013 2250 000,00 99,83% 2246 254 2246 254
subtotal 31846123 31846123
subtotal 31846123 31846123
2.1.2 - Titulos de rendimento variavel
2.1.2.1 - Acgdes
BRISA (PRIVATIZ) 124 420 10,07 1253436 10,05 1250421
EDP 337 349 4,54 1532523 4,47 1507 950
subtotal 461 769 2785959 2758371
2.1.2.2 - Titulos de participagao
subtotal 0 0 0
2.1.2.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento
ES - ACCOES EUROPA 15708 11,71 183 998 13,43 210971
ES - CAPITALIZACAO 23 266 9,27 215 646 9,51 221172
ES - OBRIGACOES EUROPA 181 9,45 1706 9,68 1748
GESTAO ACTIVA FF 9043 6,08 54 988 6,26 56 589
subtotal 48 197 456 339 490 480
2.1.2.4 - Outros
subtotal 0 0 0
subtotal 509 966 3242297 3248 851
total 509 966 35088 420 35094 974
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euros

Designagao Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balanco
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao
Unitario Total
2.2 - Estrangeiros
2.2.1 - Titulos de rendimento fixo
2.2.1.1 - De divida publica
subtotal 0 0
2.2.1.2 - De outros emissores publicos
subtotal 0 0
2.2.1.3 - De outros emissores
AB.SPINTAB 14/05/2013 1500 000,00 100,00% 1499999 1499999
ALPHA FLOAT 17/01/2012 3000 000,00 100,03% 3001022 3001022
ALPHA-SIRES LTD 04/02/09 6000 000,00 100,41% 6 024 602 6024 602
AUTOSTRADE SPA 06/09/2011 13 500 000,00 100,49% 13 566 499 13 566 499
BANCA POP VERONA NOVARA 08/02/17 4000 000,00 99,93% 3997 231 3997 231
BANIF FINANCE 22/12/2016 2000 000,00 100,00% 2 000 000 2000 000
BAT HOLDINGS BV 16/05/2010 2500 000,00 100,27% 2506 847 2506 847
BBVA CAPITALUNIPERS 13/10/2020 5000 000,00 99,91% 4 995 405 4 995 405
BOSTON SCIENTIFIC 6% 15/06/2011 5000 000,00 68,31% 3843389 3415398
CAJA CASTILLA 02/11/2016 3000 000,00 100,01% 3000 351 3000 351
CAJA DE AHORROS MURCIA 03/15/14 2000 000,00 100,82% 2016 372 2016372
CAJA ZARAGOZA ARAGON 25/04/2019 4000 000,00 99,55% 3982063 3982063
CALYON FINAN CUERNSEY 30/09/2010 3000 000,00 100,00% 3 000 000 3 000 000
CIT GROUP INC 30/11/2011 4000 000,00 99,80% 3991 964 3991 964
COMPAGNIE ST GOBAIN 11/04/2012 2200 000,00 99,88% 2197 440 2197 440
COMPUTER 7.375% 15/06/11 5000 000,00 71,15% 4008 248 3557420
CREDIT LNKD STRUCT SEC 4/06/2009 200 000,00 100,48% 200 964 200 964
CREDIT SUISSE FIN PROD04/29/49 1246 995,00 99,57% 1241629 1241629
DAIMLER CHRYSLER 16/03/2010 7 000 000,00 100,06% 7 004 485 7 004 485
DEUTSCHE TELEKOM INT 28/03/2012 3500 000,00 99,87% 3495613 3495613
EBS BUILDING SOCIETY 28/11/2016 5000 000,00 99,88% 4993 896 4993 896
EIRLES TWO 195 PERPETUAL 2500 000,00 100,00% 2500 000 2500 000
ERICSSON L M TEL 27/06/2014 1200 000,00 99,75% 1196979 1196979
FINANS FOR INDUST&HAN 15/01/2010 2000 000,00 100,26% 2005119 2005119
GE CAP EUR FUND 03/04/2014 8000 000,00 100,00% 8 000 000 8 000 000
GE CAP EUR FUND 17/05/2021 7 500 000,00 99,21% 7 440917 7 440917
GOLDMAN SACHS 23/05/2016 6000 000,00 100,08% 6 004 890 6004 890
GOLDMAN SACHS30/01/2017 3000 000,00 99,86% 2995731 2995731
HALIFAX PLC PERPETUAL 9500 000,00 100,87% 9582433 9582433
JP MORGAN 12/10/2015 9 200 000,00 100,07% 9 206 401 9 206 401
JP MORGAN 30/01/2014 5000 000,00 99,52% 4975789 4975 789
KAUPTHING BANK HF 17/08/2012 3000 000,00 99,37% 2981129 2981129
KONINKLUKE KPN NV 07/21/2009 3158 000,00 100,09% 3160826 3160 826
LEHMAN BROS HOLD 05/02/2014 5000 000,00 99,94% 4996 949 4996 949
LEHMAN BROS HOLD 19/05/2016 10 000 000,00 99,53% 9953120 9953120
LEV FIN CAP 11 02/09/2016 2000 000,00 100,86% 2017199 2017 199
MACQUARIE BANK 06/12/2016 1500 000,00 99,88% 1498 167 1498 167
MERRILL LYNCH 11/03/2008 1054 000,00 99,86% 1052523 1052523
MERRILL LYNCH16/02/2012 4000 000,00 95,42% 3816 966 3816 966
MERRILL LYNCH31/01/2014 7 000 000,00 99,63% 6974 238 6974 238
MORGAN STANLEY 13/04/2016 10 000 000,00 100,05% 10 004 541 10 004 541
MORGAN STANLEY 16/01/2017 5000 000,00 100,05% 5002 274 5002 274
NATEXIS BANQUES POP 26/01/2017 2500 000,00 100,19% 2504 698 2504 698
NATL CAPITAL INSTRUMENTS PERP 1400 000,00 99,73% 1396 167 1396 167
RAMPER INV LTD 21/10/2013 21420 450,00 100,00% 21420450 21420450
ROYAL BK SCOTLAND 49 10 000 000,00 100,77% 10077 376 10077 376
SANTANDER ISSUANCES 23/03/2017 5000 000,00 99,95% 4997 458 4997 458
SCHNEIDER ELECTRIC SA 18/07/2011 2000 000,00 100,13% 2002 587 2002 587
SLM CORPORATION 17/06/2013 7 000 000,00 99,97% 6997 612 6997 612
SVENSKA HANDELSBANKEN PERPETUAL 2000 000,00 99,87% 1997 330 1997 330
TELECOM ITALIA FINANCE 12/06/12 5000 000,00 99,05% 4952 300 4952 300
TELEFONICA EMIS 25/01/2010 6 000 000,00 100,22% 6013111 6013111
VIVENDI 10/03/2011 1400 000,00 98,91% 1384782 1384782
VODAFONE 05/09/2013 8500 000,00 100,37% 8531727 8531727
VODAFONE 13/01/2012 9900 000,00 100,56% 9955034 9955034
VTB CAPITAL VNESHTORG 13/03/2009 3000 000,00 98,84% 2965 140 2965 140
subtotal 271129982 270251163
subtotal 271129982 270 251 163
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euros

Designagdo Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balango
Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao
Unitdrio Total
2.2.2 - Titulos de rendimento variavel
2.2.2.1 - Acgdes
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA 73 000 18,01 1314959 16,76 1223480
DEUSTCHE BANK AG 20 000 106,06 2121110 89,40 1788 000
EMPRESA NACIONAL ELECTRICIDAD SA 24 001 37,70 904 908 36,35 872436
ENACAS 49727 20,84 1036 295 19,99 994 043
REPSOL, YPF, S.A. 20458 24,45 500 201 24,38 498 766
ROVI - LABORATORIOS FARMACEUTICOS 12 495 9,90 123709 10,75 134 321
SOLARIA 14 012 21,19 296 908 21,48 300978
TEC.REUNIDAS 5475 43,17 236 343 43,78 239 696
subtotal 219168 6534432 6051720
2.2.2.2 - Titulos de participagdo
subtotal 0 0 0
2.2.2.3 - Unidades de participacdao em fundos de investimento
DB EONIA 24 630 132,51 3263656 132,33 3259 288
DJ EST50 MSE 95 580 44,44 4 247 648 44,06 4211 255
EB.REXX GOVT GERMANY 1.5-2.5 20 760 99,62 2068 097 99,34 2062298
FIDELITY TARGET 2015 ACGOES 136 376 11,13 1518158 10,83 1476950
FIDELITY TARGET 2020 ACCOES 63 859 11,59 739 801 11,27 719 685
FIDELITY TARGET 2025 ACGOES 25995 11,75 305 502 11,38 295 820
FIDELITY TARGET 2030 ACCOES 21475 11,82 253883 11,38 244 383
FIDELITY TARGET 2035 ACCOES 5737 24,37 139795 23,36 134 018
FIDELITY TARGET 2040 ACGOES 6151 24,20 148 828 23,30 143 316
FINANCIAL SELECT 31400 20,42 641185 19,74 619 731
GLOBAL TAA 300 FUND 250 000 100,00 25000479 101,84 25 460 000
ISHARES LEHM 15310 55,87 855 353 56,07 858 459
POWERSHARES QQQ NASDAQ 100 27979 35,35 988 941 34,94 977 681
STENHAM BERLIN RESIDENCIAL FUND 3 000 000 1,00 3000 285 1,00 3 000 000
subtotal 3725251 43171611 43 462 884
2.2.2.4 - Outros
subtotal 0 0 0
subtotal 3944 419 49 706 042 49 514 604
total 3944419 320 836 024 319 765 767
3 - TOTAL GERAL 4 454 385 355924 444 354 860 741
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Certificacao Legal das Contas

Introducao

- - ) ) ) ) . jaca b do ad d liti tabilisti
1. Examinei as demonstracées financeiras da T-Vida, Companhia de d apreclacdo Sobre se 540 adequadas as pofiticas contabilisticas

adoptadas e a sua divulgacdo, tendo em conta as circunstancias;
Seguros, S.A., as quais compreendem o Balanco em 31 de Dezem- P gacao, ’

bro de 2007, (que evidencia um total de 509 845 480 euros e o o o o
um total de capital préprio de 80 438 535 euros, incluindo um resul- * a verificacao da aplicabilidade do principio da continuidade; e

tado liquido de 4 388 331 euros), a Conta de ganhos e perdas e a

- ) P *a apreciacao sobre se é adequada, em termos globais, a apresen-
Demonstracao dos fluxos de caixa do exercicio findo naquela data, P & q ’ g ' P

~ tacdo das demonstracdes financeiras.
e o correspondente Anexo. Estas demonstracdes foram preparadas
em conformidade com os principios contabilisticos geralmente

) 5 0 meu exame abrangeu também a verificacdo da concordancia do
aceites para o sector segurador em Portugal.

relatério de gestdo com as demonstragoes financeiras.

6 .~ Entendo que o exame efectuado proporciona uma base aceitdvel para

a expressdo da minha opinido.
Responsabilidades

2 . E daresponsabilidade do Conselho de Administracdo a preparacio de

demonstracoes financeiras que apresentem de forma verdadeira e Opinido
apropriada a posicdo financeira da Empresa e o resultado das suas
operagbes, bem como a adopcao de politicas e critérios contabilisti- 7 .~ Em minha opinido, as referidas demonstracdes financeiras apresen-

cos adequados e a manutengao de um sistema de controlo interno tam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos mate-

apropriado. rialmente relevantes, a posicao financeira da T-Vida, Companhia de
Seguros, S.A., em 31 de Dezembro de 2007, o resultado das suas ope-

3~ A minha responsabilidade consiste em expressar uma opinido profis- racoes e os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em con-

sional e independente, baseada no meu exame daquelas demonstra- formidade com os principios contabilisticos geralmente aceites para

¢Bes financeiras. o sector segurador em Portugal.

8 E também meu parecer que o relatério de gestdo é concordante com

as demonstracoes financeiras.
Ambito

4 ., 0 exame a que procedi foi efectuado de acordo com as Normas
Técnicas e as Directrizes de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Lisboa, 11 de Marco de 2008
Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que 0 mesmo seja pla-
neado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca
aceitavel sobre se as demonstracdes financeiras estdo isentas de dis- José Manuel Macedo Pereira
torcées materialmente relevantes. Para tanto o referido exame

incluiu:

« a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias
e divulgacdes constantes das demonstragdes financeiras e a ava-
liagdo das estimativas, baseadas em juizos e critérios definidos

pelo Conselho de Administragao, utilizadas na sua preparacao;
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Relatério e Parecer do Fiscal Unico

Ao Accionista da

T-Vida, Companhia de Seguros, SA

Em conformidade com o disposto na alinea g) do n.° 1 do art.’ 420° do
Cédigo das Sociedades Comerciais, cumpre-me, na qualidade de Fiscal
Unico de T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., apresentar o Relatério da
minha acgdo fiscalizadora, bem como dar Parecer sobre o Relatério de
Gestdo, Demonstracoes Financeiras e proposta de aplicacao dos resulta-
dos, apresentados pelo Conselho de Administracao da Sociedade, relativa-

mente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007.

A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., Seguradora do Grupo Espirito Santo,
constituida a 28 de Julho de 2006, iniciou a sua actividade no Ramo Vida,
em 1 de Agosto de 2006, pelo que para efeitos comparativos das demons-

tracoes financeiras, os valores ndo sdo directamente comparaveis.

No seu primeiro ano de actividade completo, a T-Vida apresentou um volu-
me de prémios de 78 001 milhares de euros. Este valor representaria uma
variagdo positiva de 13,0% quando comparado com uma estimativa anua-

lizada da producdo no exercicio anterior.

As provisdes matematicas tém como objectivo registar o valor actual das
responsabilidades futuras da Companhia relativamente as apdlices emiti-
das e ascenderam a 412 824 milhares de euros o que representa uma

variacdo positiva de 6,7% face ao ano anterior.

No desempenho das minhas funcbes, acompanhei a actividade da
Empresa através de contactos estabelecidos com o Conselho de
Administracdo e de diversa informacdo recolhida junto dos servicos com-

petentes.

Procedi a verificacdo da informacdo financeira produzida ao longo do ano,

efectuando as andlises julgadas convenientes.

Comprovei a adequacao das politicas contabilisticas e dos critérios valori-

métricos adoptados.

Apds o encerramento das contas apreciei o Relatério de Gestao elaborado
pelo Conselho de Administracdo, que sintetiza a actividade desenvolvida
neste exercicio, bem como as demonstracées financeiras apresentadas
que compreendem o Balanco, a Conta de ganhos e perdas e a Demons-

tracdo dos fluxos de caixa e o respectivo Anexo.
Verifiquei a observancia da Lei e do contrato de sociedade.
Procedi aos trabalhos de revisdao legal de contas da sociedade, tendo emi-

tido a Certificacdo Legal das Contas assim como o Relatério Anual sobre a

fiscalizacdo efectuada.

Parecer
Em resultado do trabalho desenvolvido e tendo em consideracao os docu-
mentos referidos no paragrafo anterior, sou de Parecer que a Assembleia

Geral Anual da Sociedade aprove:

a) O Relatdrio de Gestdo e Contas referentes ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2007

b) A proposta de aplicacdo dos resultados apresentada pelo Conselho de

Administracao.

Lisboa, 11 de Marco de 2008

O Fiscal Unico

José Manuel Macedo Pereira
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