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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 apreciacdo de V.Exas o Relatério de
Gestdo e as Contas da T-Vida, Companhia de Seguros, SA, respeitantes
ao exercicio de 2008.

2.1 Enquadramento Macroeconémico
2.1.1 Situacdo Econémica Internacional

O ano de 2008 foi marcado pelo prolongamento e aprofundamento da cri-
se do crédito hipotecario subprime nos Estados Unidos e pela sua trans-
formacgao gradual numa crise de confianga generalizada, com reflexos no
sistema financeiro e na actividade econémica a nivel global.

A maior percepgao dos riscos de liquidez e de solvabilidade (com a fa-
Iéncia ou perda de independéncia de algumas instituigcdes financeiras
nos Estados Unidos e na Europa) resultou numa relutdncia quase total
das instituices em se exporem entre si nos mercados monetario e de
crédito. A indisponibilidade de cedéncia de liquidez por parte do sector
privado foi particularmente visivel entre o final do 3° trimestre e o inicio
do 4° trimestre, ndo obstante as intervenc¢des agressivas das autoridades
no sentido de assegurar o regular funcionamento dos mercados.

Na Zona Euro, a taxa de juro Euribor a 3 meses subiu de 4,684% para um
maximo de 5,393% (observado no inicio de Outubro), terminando o ano
em 2,892%, apods as descidas das taxas de referéncia e as fortes injec-
coes de liquidez no mercado monetdrio levadas a cabo pelo Banco Central
Europeu (BCE). O aumento da incerteza (sobretudo associada ao sector
financeiro) e as expectativas de desaceleracdo da actividade econémica
penalizaram fortemente os principais indices accionistas, tanto nos EUA
como na Zona Euro.

A elevada volatilidade foi também visivel nos mercados de commodities.
Na primeira metade do ano, o preco do petréleo exibiu uma forte ten-
déncia de subida, atingindo um valor préximo de USD 150/barril em Ju-
Iho. Esta evolucdo ficou a dever-se a forte procura oriunda dos mercados
emergentes, as dificuldades de expansao da oferta global e, em particu-
lar, a um aumento da procura de natureza especulativa.

A expectativa de abrandamento da procura e, mais tarde, a probabilidade
crescente associada a um cendrio de recessdo global retiraram o suporte
a procura especulativa e contribuiram para uma forte correccao em bai-
xa do preco do barril, que fechou o ano em valores ligeiramente acima
de USD 40. A mesma tendéncia de correccao foi observada ao nivel das
matérias-primas ndo energéticas, contribuindo, assim, para uma descida
significativa da inflagdo (e das expectativas de inflagdo) no final do ano.

O ambiente monetario e financeiro mais restritivo, a “secagem” de liqui-
dez nos mercados de capitais, a forte subida dos precos das commodities

e da inflacdo na primeira metade do ano e, por Gltimo (mas ndo menos
importante), uma deterioracdo significativa dos indices de confianga dos
agentes econémicos, alimentaram uma desaceleragdo, ou mesmo con-
traccdo, da actividade nas principais economias desenvolvidas. Embora
mantendo perspectivas de crescimento mais favordveis que a Europa e
os Estados Unidos, os mercados emergentes foram também afectados
pela deterioracdo global dos niveis de confianca, quer ao nivel da activi-
dade, quer, sobretudo, ao nivel dos mercados financeiros.

A Zona Euro sofreu, em 2008, um expressivo abrandamento, tendo o
crescimento do PIB sido de 0,8%, apds o registo de 2,6% observado em
2007. Deve, contudo, sublinhar-se que apenas no 1° trimestre do ano foi
verificado um crescimento trimestral positivo, tendo nos restantes tri-
mestres sido observada uma contrac¢do da actividade, que se acentuou
na parte final do ano.

De facto, o desempenho da economia da Zona Euro foi sendo crescente-
mente influenciado por uma maior restritividade das condicdes de finan-
ciamento, por um efeito riqueza negativo decorrente da desvalorizacdo
ocorrida nos mercados accionista e por um aumento generalizado do
clima de incerteza.

A deterioracdo do sentimento de empresarios e consumidores foi eviden-
te, com os respectivos indices a atingirem niveis historicamente baixos
nos ultimos meses do ano. Assim, foi essencialmente a procura interna
que liderou a trajectéria de abrandamento, crescendo apenas 0,7%, apds
2,4% no ano de 2007. Também as exportagdes e as importaces exibiram
uma trajectéria de desaceleragdo ao longo do ano, as primeiras penaliza-
das pela desaceleragdo do comércio a nivel global e pela apreciacdo do
euro verificada na primeira metade do ano e as segundas acompanhando
a desaceleracao da procura interna.

Apesar desta evolugdo da actividade, a taxa de desemprego média anual
manteve-se idéntica a registada em 2007, em 7,5% da populacdo activa,
sendo, no entanto, visivel uma trajectéria de agravamento na parte final
do ano (8,1% no 4° trimestre). No plano dos precos, a taxa de inflacdo
média anual agravou-se de 2,1% para 3,4%, em consequéncia da subida
acentuada do preco do petréleo nos mercados internacionais, sobretudo
na primeira metade de 2008. De referir, no entanto, que a taxa de varia-
¢do homodloga desceu significativamente no Ultimo trimestre, atingindo
um registo de 1,6% em Dezembro.

Num ambiente monetario e financeiro mais restritivo, depois de ter
elevado em 25 pontos base a taxa de juro de referéncia em Julho, para
4,25%, o BCE reduziu, entre Outubro e Dezembro, aquela taxa num mon-
tante acumulado de 175 pontos base, para 2,5%. A cotagao do euro regis-
tou, no conjunto do ano de 2008, uma depreciacdao de 4,3% relativamente
ao délar, encerrando o ano a EUR/USD 1,3953.

De referir que, na primeira metade do ano, se observou uma apreciacao
da divisa europeia, tendo sido alcancado um maximo de EUR/USD 1,5990
em Abril, ocorrendo no segundo semestre uma visivel correc¢do em bai-
xa.
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Situacdo Econdmica Nacional

Embora sem exposicdo directa ao fendmeno do crédito subprime, a eco-
nomia portuguesa sofreu, em 2008, os impactos da crise de confianca
no sistema financeiro internacional, da subida dos precos das matérias-
primas (na primeira metade do ano) e da desaceleracdo da procura ex-
terna. Neste contexto, o crescimento anual do PIB desceu de 1,9% para
0%, registando-se duas quedas trimestrais consecutivas da actividade
econémica na segunda metade do ano.

Para esta evolucao contribuiram, sobretudo, a forte desaceleracao das
exportagbes, com o respectivo crescimento anual a descer de 7,5% para
0,4% e a queda do investimento, que registou uma variacao de -0,5%,
apos um crescimento de 3,1% no ano anterior. O arrefecimento das ex-
portacdes esteve associado, sobretudo, a evolugdo desfavordvel da ac-
tividade econémica nas economias de Espanha, Reino Unido, Estados
Unidos, Alemanha e Franga, com quem Portugal mantém relagdes comer-
ciais privilegiadas.

De referir, no entanto, que as exportagdes portuguesas para alguns des-
tinos menos tradicionais mantiveram um dinamismo elevado. Destacam-
se, neste caso, as economias de Angola e do Magrebe e, em menor grau,
algumas economias na Asia e na América Latina. A desaceleracdo das
exportacoes foi comum as mercadorias e aos servicos.

A formacdo bruta de capital fixo foi, sobretudo, condicionada pelo am-
biente monetario e financeiro mais restritivo (que se concretizou numa
subida generalizada dos spreads de crédito para empresas e familias)
e pela deterioracao das expectativas de evolucdo da procura, visivel na
tendéncia de queda, ao longo do ano, dos principais indicadores de con-
fianca das empresas.

No conjunto de 2008, o crescimento do consumo privado manteve-se re-
lativamente estabilizado, em 1,4%. Este registo implica um crescimento
ainda superior ao do PIB e sugere uma nova reducao da taxa de poupanga
das familias, para um valor em torno de 5,5% do PIB. Ndo obstante a ten-
déncia negativa registada pelo indice de confianga dos consumidores, as
despesas das familias terdo sido suportadas, na segunda metade do ano,
pela desaceleragao dos precos e pela descida das taxas de juro.

A taxa de inflacdo média anual subiu de 2,5% para 2,6% em 2008, mas a
variagdo homdloga dos precos terminou 0 ano com um registo de apenas
0,8%. A taxa média anual de desemprego desceu de 8,0% para 7,6% da
populagao activa, reflectindo o crescimento ligeiramente acima do po-
tencial observado nos dois anos anteriores. De registar, no entanto, que
o desemprego observou ja uma subida no Ultimo trimestre de 2008 (para
7,8%), em linha com a estagnacdo da actividade registada na segunda
metade do ano.

O défice das Administracdes Publicas voltou a reduzir-se em 2008, de
2,6% para 2,2% do PIB. Ao mesmo tempo, a desaceleragdo das exporta-
¢bes e a manutencao de um crescimento sustentado das importacdes
contribuiram para um aumento do défice conjunto das balancgas corrente
e de capital (isto é, das necessidades liquidas de financiamento da eco-
nomia portuguesa), de 8,3% para cerca de 10,0% do PIB.

Mercado Segurador

A grave crise do sistema financeiro, ao se alastrar por todos os sectores
da economia, afectou também a actividade seguradora.

A evolugao negativa do mercado de capitais, condicionou a valorizagdo
da carteira de investimentos do sector e as consequentes menos valias
potenciais afectaram os resultados do exercicio. Em casos pontuais, foi

exigido um reforco de capital préprio para manter as margens de solvén-
cia das seguradoras num nivel prudente.

A estagnacdo da economia portuguesa aliada a ajustamentos tarifarios
em baixa (devido a uma cada vez mais intensa actividade concorrencial),
resultou numa histérica diminuicdo do volume global de prémios Ndo
Vida.

O total da producgao, Vida e Nao Vida, no valor de 15.336 milhdes de euros,
registou em 2008 um crescimento de 11,5% em relacdo ao ano anterior,
mas foi resultado do bom desempenho dos ramos Vida. Com efeito, com
um total de prémios de 11.012 milhdes de euros e uma taxa de cresci-
mento homéloga de 17,5%, o segmento Vida foi o que mais contribuiu
para a evolucdo positiva do mercado segurador em 2008.

Destaque para as contribuicdes para os PPR que cresceram 45,2%. Este
tipo de produtos, assim como outros de poupanca de longo prazo comer-
cializados pelas seguradoras, continuam a merecer 6ptima aceitacdo por
parte dos aforradores e poderdo mesmo ter beneficiado da actual con-
juntura de crise nos mercados financeiros, desviando poupancas para
produtos de menor risco. Por outro lado, os resgates de seguros de capi-
talizacdo de Vida também tém tendéncia para aumentar - os montantes
pagos em 2008 cresceram mais de 40%.

O segmento Ndo Vida, com um volume de prémios de 4.324 milhdes de
euros, apresentou uma evolugao negativa em relagao ao ano anterior de
1,3%. As principais contribui¢des negativas vieram dos ramos Automaével
(-6,9%, justificada pela tendéncia de diminuigcdo do prémio médio e tam-
bém pela alteracdo do método de contabilizacdo da contribuicdo para o
Fundo de Garantia Automodvel) e Acidentes de Trabalho (-2,8%, influen-
ciada por ajustamentos tarifarios e diminuicdo da actividade econémica).

Muitos dos restantes ramos Nao Vida tiveram uma evolucao positiva,
como é o caso dos seguros de Saude (+10,5%) que reflectem a continua
preocupacgdo com os acessos aos cuidados de salde e os seguros de Cré-
dito e Caucdo (+14,4%) consequéncia do aumento da procura por este
tipo de garantias, no actual contexto conjuntural.

O peso da actividade seguradora no PIB passou de 8,45% em 2007 para
9,15% em 2008, o maior nivel de sempre. O segmento Vida contribui com
6,57% para o PIB e o Nao Vida com 2,58% (5,75% e 2,69% em 2007, res-
pectivamente). A taxa de sinistralidade Ndo Vida agravou-se em 2008,
com especial destaque para Acidentes de Trabalho e Saude, cuja taxa
continua muito elevada, préxima dos 80%.

Relativamente ao enquadramento legal e regulamentar do sector segura-
dor, a iniciativa mais importante foi a publicacdo da nova Lei do Contrato
de Seguro. Embora sé produza efeitos a partir do inicio de 2009, o ano de
2008 foi de intensa preparagdo para este novo regime juridico do contra-
to de seguro.

Existem outros projectos em fase de preparacdo, com destaque para o
Solvéncia I, que tem sido objecto de vérios estudos ao nivel dos varios
mercados, de onde se salienta, em 2008, a realizacdo do QIS 4, que se
saldou por uma participagao muito positiva do mercado segurador por-
tugués.

Factos Relevantes de 2008
A T-Vida, Companhia de Seguros, S.A., seguradora do Grupo Espirito San-

to, constituida a 28 de Julho de 2006, iniciou a sua actividade no Ramo
Vida, em 1 de Agosto de 2006, tendo assim dois anos de actividade.



No ano de 2008, a T-Vida apresentou um crescimento de producdo de
316 307 milhares de euros, apresentando uma variagdo positiva de
405,5% e uma receita de 394 307 milhares de euros.

A 31 de Dezembro de 2008, o stock de apélices em carteira cresceu 8,7%,
chegando as 141 339 apdlices, tendo as apdlices novas um contributo
positivo, apresentando um crescimento de 2,5%. As apdlices anuladas
tiveram um acréscimo de 31,6%, consequéncia do volume elevado de
vencimentos.

Em 2008, foi efectuado um aumento dos fundos préprios com o refor-
co do capital social no valor de 45 milhdes de euros, passando a ser de
65 milhdes de euros, tendo ocorrido um reembolso de prestacées acesso-
rias no valor de 20 milhdes de euros.

2.3 Principais Variaveis e Indicadores de Actividade

(milhares de euros)

2008 2007 VAR 08/07 (%)

Balango
Investimentos 658 795 345 080 90,9
Activo liquido 830 355 500 928 65,8
Capital préprio 72338 70946 2,0
Passivos de contratos de seguro e de investimento 738959 412 824 79,0
Ganhos e Perdas
Total de producao 394 307 78 001 405,5
Prémios adquiridos, liquidos de resseguro 36426 57 637 -36,8
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 54 085 52876 2,3
Provisdo matematica, liquida de resseguro 11593 -8 550 -235,6
Participagao nos resultados, liquida de resseguro 781 1193 -34,5
Custos operacionais 9881 8 356 18,2
Rendimentos da actividade financeira 23413 18073 29,5
Saldo técnico @ 8057 7017 14,8
Saldo global @ -9 654 11523 -183,8
Resultado liquido -13 205 4183 -415,7
Indicadores *
Saldo técnico / Total de producao 2,0 9,0 -7,0 p.p.
Custos operacionais / Total de producao 2,5 10,7 -8,2p.p.
Custos operacionais / Passivos de contrato de seguro

e de investimento 1,3 2,0 -0,7 p.p.
Taxa de cobertura da margem de solvéncia 156,4 104,8 51,6 p.p.
Sinistros / Prémios (IFRS 4) 139,0 89,5 49,5 p.p.
Beneficios pagos / Depésitos recebidos (3) (IAS 39) 39,9 21,6 18,3 p.p.
Custos de aquisi¢do / (Prémios + Depdsitos recebidos) 8,0 6,4 1,6p.p.
Custos administrativos / (Prémios + Depésitos recebidos) 4.8 5,0 -0,3 p.p.
Outros Indicadores
N°¢ empregados 15 12 25,0
N° apdlices 141339 129980 8,7

(1) Saldo técnico liquido de resseguro.

(2) Saldo global + saldo actividade financeira.

(3) Excluindo 310 000 milhares de euros relativos a operagao de capitalizagao afecta ao canal bancario, realizada
em 2008.

2.4 A Actividade da T-Vida em 2008
2.4.1 Total de Producdo

Em 2008 verificou-se um acréscimo do volume de producdo no valor de
316 307 milhares de euros (+405,5%), face ao periodo homélogo, num
mercado em evolucdo de 17,3%. Esta variacdo estd influenciada por uma
operacdo de capitalizacdo afecta ao canal bancario, realizada em 2008,
no valor de 310 000 milhares de euros.

O crescimento da Companhia foi suportado pelo aumento da produ-
cao de produtos PPR unit linked, em cerca de 19 078 milhares de euros
(+127,1%), tendo este segmento sido favorecido essencialmente pela
producdo do produto PPR Poupanca Activa, ao contrario do PPR Garantido
que contribuiu negativamente para o crescimento da producao.

Os produtos de Capitalizacdo unit linked também apresentaram um cres-
cimento de 7 667 milhares de euros (+231,9%), com destaque para o fa-
voravel desempenho de produtos a prémio Unico.

No segmento tradicional, verificou-se um crescimento das Rendas Vita-
licias de 1 520 milhares de euros, o que significa um aumento de 92,5%
face a producao do ano anterior. A producdo dos restantes produtos de
Risco cresceu 1,8%. E de referir, que em termos dos produtos estratégicos
neste segmento, foi decisivo o acréscimo do seguro associado ao crédito
habitacao, +16,5 e a producao de produtos de risco grupo e individual.

No final do ano a produgao da Companhia totalizou 84.307 milhares de
euros (excluindo 310 000 milhares de euros relativos a Operacgao de Ca-
pitalizacdo afecta ao canal bancario), sendo relevante salientar o peso
dos produtos PPR’s e Tradicionais, de 54,0% e 20,7%, respectivamente,
produtos estratégicos para a T-Vida em termos de fidelizacdo e margens
técnicas elevadas.

(milhares de euros)

TOTAL DE PRODUCAO 2008 2007 VAR 08/07 (%)
TOTAL DE PRODUGAO 394 307 78 001 405,5%
CONTRATOS SEGUROS 39194 59 683 -34,3%
- Rendas vitalicias 3164 1644 92,5%
- Restantes produtos risco 16 345 16 059 1,8%
- Produtos de capitalizacao 2813 3971 -29,2%
-PPR 16 872 38010 -55,6%
CONTRATOS DE INVESTIMENTO 355062 18317 1838,4%
- Produtos de capitalizacao 10973 3306 231,9%
-PPR 34 089 15011 127,1%
- Operacoes de capitalizacao 310 000 -

2.4.2 Custos com Sinistros e Beneficios Pagos

O total de custos com Indemnizacdes ascendeu os 72 454 milhares de
euros, apresentando um aumento de 26,2% comparativamente a 2007.

O peso das indemnizacdes face as provisdes matematicas de inicio de
periodo foi de 17,2% (contra 13,5% no ano anterior), consequéncia do
elevado valor de vencimentos (20 355 milhares de euros) bem como do
aumento dos resgates (38.877 milhares de euros), apresentando cresci-
mentos de respectivamente 42,8% e 76,2%.

Nos PPR’s os contratos de seguros de custos com indemnizacgoes atingi-
ram os 24 139 milhares de euros, justificados por vencimentos de apdlic-
es ocorridos durante o ano e pelo aumento de resgates que apresentaram
um peso de 33,6%, face a 58,5% realizados em 2007.

Nos produtos tradicionais os contratos de seguros de custos com indem-
nizacoes totalizaram 18 310 milhares de euros, essencialmente devido ao
elevado volume de vencimentos em produtos mistos e rendas (destacan-
do-se uma carteira de rendas significativa).
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E de realcar ainda que os produtos risco continuam a apresentar bons
niveis de sinistralidade.

(milhares de euros)

CUSTOS COM SINISTROS E BENEFICIOS PAGOS 2008 2007 VAR 08/07 (%)
CUSTOS COM SINISTROS E BENEFICIOS PAGOS 72454 57 393 26,2%
CONTRATOS SEGUROS 54 496 53 445 2,0%
- Rendas vitalicias 7043 5387 30,8%
- Restantes produtos risco 11267 7932 42,0%
- Produtos de capitalizacdo 11477 6299 82,2%
- PPR 24139 33295 -27,5%
CUSTOS COM SINISTROS IMPUTADOS 570 532 7,1%
BENEFiCIOS PAGOS DE CONTRATOS DE INVEST. 17958 3948 354,9%
- Produtos de capitalizacao 10101 2513 302,0%
- PPR 7857 1435 447,5%

2.4.3 Passivos de Contratos de Seguro e de Investimento

A evolucao verificada nos passivos de contratos de seguro e de investi-
mento estd directamente relacionada com os produtos de natureza fi-
nanceira comercializados, e para os quais existe uma correspondéncia
directa com o valor registado nos passivos de contratos de seguro e de
investimento.

A 31 de Dezembro de 2008, os passivos de contratos de seguro e de in-
vestimento cresceram 79,0%, crescimento justificado essencialmente
por uma operacao de capitalizagao financeira, no valor de 310M€, repre-
sentando 42,0% dos passivos de contratos de seguro e de investimento.
Excluindo este efeito verificava-se em 2008 um crescimento de 3,9%.

E de salientar o esforco dos canais de distribuicio na canalizacdo da
producdo para contratos com taxas técnicas mais baixas, o que permi-
tiu uma reducdo das taxas minimas garantidas de produtos PPR e dos
produtos de capitalizacdo, tendo-se verificado uma oscilacdo de 2007
para 2008 de 3,38% para 3,22% e de 3,47% para 3,23%, respectivamente.

De assinalar que a estratégia seguida na T-Vida, de considerar o Produ-
to PPR como estratégico, para retorno a longo prazo, representando
36,4% do total dos passivos de contratos de seguro e de investimento a
31/12/2008, permitindo a Companhia manter a lideranca do mercado, no
segmento de Seguradoras que ndo exploram o Canal Bancario.

(milhares de euros)

PASSIVOS DE CONT. DE SEGURO E DE INVESTIMENTO 2008 2007 VAR 08/07 (%)
PASSIVOS DE CONT. DE SEGURO E DE INVEST. 738959 412 824 79,0%
PROVISOES MATEMATICAS 337772 348 169 -3,0%
- Rendas vitalicias 50631 48163 5,1%
- Restantes produtos risco 42979 47 837 -10,2%
- Produtos de capitalizacao 29737 37408 -20,5%
- PPR 214425 214762 -0,2%
PASSIVOS FINANCEIROS 400 597 64073 525,2%
- Produtos de capitalizacao 37961 37560 1,1%
- PPR 52558 26513 98,2%
- Nao ligados a fundos de investimento - - -
- Ligados a fundos de investimento 52558 26 513 98,2%
- Operacoes de capitalizacao 310079 -

2.4.4 Saldo Técnico

Incorporando 3 400 milhares de euros, do impacto do teste a adequacgao
das provisdes, conhecido por LAT nos produtos Tradicionais, verificou-se
um aumento do saldo técnico de 14,8%, relativamente ao ano anterior.

Este comportamento é explicado pela descida das taxas de juro, e ex-
cluindo este efeito o saldo técnico atingiria os 11.457 milhares de eu-
ros, apresentando um crescimento de 63,3%, e um incremento de 4 440
milhares de euros face ao periodo homélogo.

O saldo financeiro, com uma variagdo negativa de -22 217 milhares de
euros, foi penalizado pelo resultado das perdas financeiras registadas
nos resultados de 2008, essencialmente nos produtos Tradicionais e PPR.

(milhares de euros)

SALDO TECNICO TOTAL 2008 2007 VAR 08/07 (%)

SALDO TECNICO 8057 7017 14,8
- PPR 645 511 26,2
- Capitalizacao 313 105 197,4
- Tradicionais 7099 6401 10,9

SALDO ACTIVIDADE FINANCEIRA® -17711 4506 -493,1
- PPR -4 456 2311 -292,8
- Capitalizacao -1787 921 -294,2
- Tradicionais -11493 1274 -1002,0
- Operagdes de capitalizagcao 26 =

SALDO GLOBAL® -9 654 11523 -183,8

(1) Saldo técnico liquido de resseguro.
(2) Rendimentos da actividade financeira incluindo participacdo nos resultados e juro técnico.
(3) Saldo técnico + Saldo actividade financeira.

2.4.5 Custos Operacionais

Os custos operacionais apresentaram um acréscimo de 18,2% face ao
ano anterior, essencialmente devido ao aumento substancial dos custos
com Fornecimentos e Servicos Externos que apresentaram um aumento
de 27,2%, justificado pela prestagao de servicos da BES-Vida em tarefas
operacionais relativas as areas de Subscricdo, Gestdo de Carteira, Sinis-
tros e Contabilidade, da T-Vida.

Os custos com pessoal apresentaram um acréscimo de 10,3%, resultado
do reforco dos quadros da Companhia com a admissdo de mais 3 colabo-
radores, totalizando 15 colaboradores a 31 de Dezembro de 2008.

Os Impostos e Taxas aumentaram face ao crescimento do volume de
prémios, comparativamente com o periodo homélogo.

(milhares de euros)

CUSTOS OPERACIONAIS 2008 2007 VAR 08/07 (%)
Gastos com pessoal 1512 1371 10,3
FSE 5375 4226 27,2
Impostos e taxas 182 36 403,7
Amortizacdes do exercicio 2321 2344 -1,0
Comissoes 490 380 29,2
TOTAL 9881 8356 18,2

2.4.6 Investimentos

O ano de 2008 ficou marcado por uma crise sem precedentes nos merca-
dos financeiros internacionais e pelo forte abrandamento da actividade
econémica a escala global.

Os mercados accionistas registaram perdas assinaldveis, cerca de 50%,
na maioria dos casos.

Durante o ano de 2008, na continuidade da crise desencadeada com o
sub-prime em meados de 2007, assistimos a intensificacdo da crise nos
mercados de crédito. Nas emissdes de divida corporate os spreads evi-
denciaram uma tendéncia de alargamento que se agravou apds a de-
claracao de insolvéncia da Lehman Brothers, resultante do acréscimo da
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percepcdo da deterioragdo da capacidade de honorabilidade das respon-
sabilidades das empresas.

A elevada incerteza quanto a extensdo e duragdo da crise originaram um
ciclo de subida das taxas de juro no curto prazo e consequentemente a
deterioracdo das condi¢des de financiamento da economia. Esta situacao
atingiu o pico no inicio do quarto trimestre, periodo que marcou o ini-
cio da normalizacdo do spread das taxas Euribor face as taxas directoras
registada a partir dai em diante.

A turbuléncia e a volatilidade sentida nos mercados financeiros em 2008
condicionaram a actividade financeira da T-VIDA. Este cendrio induziu a
alteracdo significativa na politica financeira delineada no inicio do ano.
Exemplos dessas alteracdes foram a reducdo da exposicdo ao mercado
accionista, valores quase nulos, e a manutencao dos elevados montantes
em liquidez. Em termos de Resultados Financeiros, o ano de 2008 ficou
marcado por um impacto negativo, por via do registo de imparidades
sob posigdes obrigacionistas e da realizacdo de perdas na saida de ex-
posicoes accionistas consideradas de trading.

O segmento obrigacionista foi sendo reforcado durante o primeiro tri-
mestre, taxa float, privilegiando a manutengdo do rating médio do port-
folio em A2/A- e a partir de Novembro procedeu-se ao investimento em
taxa fixa com maturidades de 3/5 anos, acompanhadas de medidas de
reducao de maturidades dos activos em carteira.

Foi também reforcada a exposicdo em liquidez, sendo que a generalidade
das aplicagdes foram efectuadas no pico das taxas do mercado inter-
bancarias por um prazo de seis meses - aplicacdes a uma taxa média de
6,4%.

(milhares de euros)

ACTIVOS SOB GESTAO @ 2008 2007 VAR 08/07 (%)
Obrigacoes 262967 266 704 -1,4
Accdes e fundos de investimento 8720 49 070 -82,2
Liquidez 114 045 95727 19,1

Unit Links @ 316 235 3665 8528,5
TOTAL 701967 415 166 69,1

(1) Principalmente investidos em fundos de investimento.
(2) Valores apurados numa 6ptica de gestao.

A rendibilidade dos activos situou-se nos -0,5%, face aos 4,9% obtidos
em 2007. Esta variacdo é justificada pelas imparidades obtidas sobre as
posicOes obrigacionistas e pelas menos valias realizadas com a saida de
posicoes de trading no mercado accionista.

Excluindo o efeito das imparidades e das perdas financeiras, a rentabili-
dade obtida em 2008 seria de 5,0%.

(milhares de euros)

RESULTADO DE ACTIVOS FINANCEIROS 2008 2007 VAR 08/07 (%)
Rendimentos 23413 18073 29,5
Titulos 23413 18073 29,5
Iméveis - -

Ganhos e perdas -4 691 2122 -321,1
Titulos -4 691 2122 -321,1
Iméveis - -
Imparidades -20 907 -

Titulos -20907 -

Iméveis - -

Ganbhos liquidos de passivos financeiros 248 -1101 -122,5
TOTAL -2185 20195 -110,8

2.4.7 Capital Proprio e Margem de Solvéncia

Os Capitais Proprios em 2008 aumentaram 1.391 milhares de euros re-
lativamente ao ano anterior, para 72 338 milhares de euros. Neste ano,
realce para o reforco do Capital Social em 45 milhdes de euros e reem-
bolso de Prestacdes Acessdrias em 20 milhGes de euros, o que totaliza um
efeito global de 25 milhdes de euros. De forma desfavoravel, relevo para o
reforgo da variacdo negativa da Reserva de Reavaliagdo (por ajustamen-
tos no justo valor de activos financeiros) de -11 774 milhares de euros e
para o Resultado do Exercicio de -13 205 milhares de euros.

O rdcio de solvabilidade passou para 156,4% (estimativa) contra 104,8%
registado em 2007. Para esta evolucdo favordvel contribuiu o ligeiro de-
créscimo da Margem Solvéncia a constituir e o acréscimo dos Elementos
Constitutivos, resultante do reforgo dos Capitais Proprios.

(milhares de euros)

CAPITAL PROPRIO 2008 2007 VAR 08/07 (%)
Capital social 65 000 20000 225,0
Outros instrumentos de capital 37 500 57 500 -34,8
Reservas de reavaliacao -24783 -13 010 90,5
QOutras reservas 7110 3551 100,2
Resultados transitados 716 -1277 -156,1
Resultado liquido -13 205 4183 -415,7
TOTAL 72338 70946 2,0

2.4.8 Controlo Interno

O ano de 2008 foi marcante no que diz respeito a implementacdo de di-
versos projectos considerados relevantes quer para o acompanhamento
dos impactos legais em termos de compliance e gestao de risco, quer
como a adaptacao aos novos desafios que se avizinham que implicardo
alteracdes substanciais no negécio de seguros. Podemos destacar os
seguintes:

-Iniciodo projectode modelosinternos de Capital Econdmico, de Embed-
ded Value e Asset Liability Management;

- Integracdo em grupos de trabalho do ISP e da APS sobre matérias
referentes a evolucdo do projecto Solvéncia Il.

- Realizacdo do QIS 4 - Estudo de Impacto Quantitativo da aplicacao das
regras do Solvéncia Il ao cdlculo do Capital Econémico das seguradoras;

« Actualizacdo do sistema de controlo interno da Companhia;

- Elaboragdo dos relatérios da politica de risco da T-Vida;

- Definicdo e formalizacdo da base de dados de Risco Operacional;

. Lancamento e acgbes de formacdo as dreas no que respeita a risco
operacional;

Em termos de alteracdes legislativas foi necessario o acompanhamen-
to da implementacdao da nova Lei do contrato de seguro, bem como a
andlise e implementacdo da nova Lei sobre prevengao de branqueamento
de capitais.

2.5 Proposta de Aplicacao de Resultados

Em 2008, o resultado liquido da Companhia foi negativo em -13 204 846
euros.

Nos termos da alinea b) do Art. 376° do Cédigo das Sociedades Comer-

ciais, propde-se a transferéncia dos resultados negativos de -13 204 846
euros para Resultados Transitados.
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2.6 Objectivos para 2009

O ano de 2009 serd mais um ano decisivo na infra-estruturagao e consoli-
dacdo da T-Vida, devendo esta constituir-se como um dos eixos da oferta
financeira global do Grupo Segurador Tranquilidade.

A T-Vida estabeleceu para 2009 objectivos de crescimento, concordantes
com o plano estratégico de conquista de quota de mercado via realizacdo
do potencial de desenvolvimento ao nivel dos diferentes canais de dis-
tribuicdo da Tranquilidade.

A actuacdo da T-Vida insere-se numa légica de fidelizacdo da base de
Clientes e de complementaridade a proposta de valor para os Agentes
da Tranquilidade. Assim, os principais pilares em que assentard o cresci-
mento objectivado do negécio da T-Vida sdo:

1. Aprofundamento da aposta na rede de Agentes do programa Assurfi-
nance, designadamente como rede vocacionada para a comerciali-
zacdo da oferta Vida Financeira. Os factores distintivos da rede
Assurfinance para a alavancagem do negécio Vida sdo: a experiéncia
prépria adquirida neste negécio e a proximidade de relagdo com a
rede bancaria do Banco Espirito Santo.

2. Alargamento da base de Agentes distribuidores de produtos tradi-
cionais (risco e mistos). O coaching da rede de Agentes para instalagdo
e reforco de competéncias ao nivel dos produtos de risco tradicionais,
assim como a disponibilizacdo no seu posto de trabalho (SIAnet) da
funcionalidade de emissao local e imediata da oferta Vida, serdo as
alavancas fundamentais para atingir o crescimento perspectivado.

3. Desenvolvimento de uma abordagem comercial Vida Grupos para os
Clientes dos segmentos de Médias e de Grandes Empresas. A aposta
na légica de Employee Benefits serd prosseguida no sentido de pro-
mover a actuacao comercial dos canais acompanhados pelas estru-
turas comerciais dedicadas aos segmentos empresariais (Direcgdo de
Grandes Clientes Corretores e Private e Direccdo de Exploracao).

Para 2009, adivinha-se um cenario recessivo na generalidade das
economias avancadas, baixo crescimento nas economias de mercado
emergentes, diminuicdo do comércio internacional e continuagdo das
restricoes ao crédito. Apesar dos esforcos da cedéncia de liquidez por
parte das autoridades monetdrias, o cendrio econémico global é forte-
mente pessimista, dominado pela ameaca de recessao e de deflacao.
Assim, continuara a existir grande volatilidade nos mercados de capitais,
sendo mais um ano de dificuldades para o sector segurador no que res-
peita as actividades financeiras.

Para os proximos anos fixamos metas com niveis de crescimento rele-
vantes, como duplicacdo da sua carteira de clientes e reforco de quota de
mercado, entre as seguradoras sem canal bancario.

Em 2009, a Companhia ird concluir e proceder a implementacdo de ca-
pacidades orientadas ao controlo e mitigagao de risco global, com a im-
plementacdo do seu Plano de Continuidade de Negécio e de modelos de
suporte aos requisitos do Solvéncia Il.

No que respeita a politica de risco, para 2009 prevéem-se as seguintes
actividades:

- Modelos Internos de Capital Econémico;

- Definicao e identificacdo de indicadores e métricas para acompanha-
mento dos riscos globais;

- Desenvolvimento de modelos de reporting de risco operacional;

- Identificacdo e monitorizagdo dos principais riscos de compliance.

2.7 Consideracdes Finais

O Conselho de Administracao 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 da nova Companhia T-Vida.

Registamos igualmente, com apreco, a acgdo do Fiscal tnico Sr. Dr. José
Manuel Macedo Pereira, e agradecemos a colaboragdo prestada pelo

Instituto de Seguros de Portugal e pela Associagao Portuguesa de Segura-
dores em varios dominios nas suas areas de competéncia.

Lisboa, 19 de Fevereiro de 2009

O Conselho de Administracao

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha
(Presidente)

Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso
(Vogal)

Anténio Miguel Natdrio Rio-Tinto
(Vogal)

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno
(Vogal)

Nuno Miguel Pombeiro Gomes Diniz Clemente
(Vogal)
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Demonstracdes Financeiras

Balanco (Activo) de 31 de Dezembro de 2008 e 2007

(milhares de euros)

Exercicio
ACTIVO Notas do Valor Imparidade, Valor Exercicio
Anexo Bruto Depreciagées / Liquido Anterior
Amortizagoes
ou Ajustamentos
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 8 47783 47783 72728
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos
Activos financeiros detidos para negociacao 6 674 674 9
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao justo valor através de
ganhos e perdas 6 338485 338485 42522
Derivados de cobertura
Activos disponiveis para venda 6 272226 -20907 251319 277 230
Empréstimos e contas a receber 68 316 68 316 25318
Depésitos junto de empresas cedentes
Outros depésitos 6 68279 68279 25281
Empréstimos concedidos 6 37 37 37
Contas a receber
Outros
Investimentos a deter até a maturidade
Terrenos e edificios
Terrenos e edificios de uso proprio
Terrenos e edificios de rendimento
Outros activos tangiveis
Inventarios
Goodwill
Outros activos intangiveis 12 50 094 -6 020 44 074 46 394
Provisdes técnicas de resseguro cedido 1556 1556 667
Provisdo para prémios ndo adquiridos
Provisdo matematica do ramo vida 938 938 275
Provisdo para sinistros 4 163 163 115
Provisdo para participa¢do nos resultados 4 455 455 277
Provisdo para compromissos de taxa
Provisdo para estabilizacdo de carteira
Outras provisdes técnicas
Activos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo 23 41 41 8
Outros devedores por operagdes de seguros e outras operacoes 8835 -604 8231 3941
Contas a receber por operagdes de seguro directo 13 3018 -604 2414 1537
Contas a receber por outras operagdes de resseguro 13 86 86 210
Contas a receber por outras operagoes 13 5731 5731 2194
Activos por impostos 12157 12157 3527
Activos por impostos correntes 24 1026 1026 83
Activos por impostos diferidos 24 11131 11131 3444
Acréscimos e diferimentos 13 1104 1104 679
Outros elementos do activo 13 56 615 56 615 27905
Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas
TOTAL ACTIVO 857 886 =27:531 830 355 500 928

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS

Jorge Manuel Tavares Rosa Pedro Manuel Borges Medalhas da Silva

O DIRECTOR DA CONTABILIDADE

O DIRECTOR FINANCEIRO
E ADMINISTRATIVO

Luis Miguel Matos de Amaral Maria Ribeiro

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
Nuno Miguel Pombeiro Gomes Diniz Clemente
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Balanco (Passivo) de 31 de Dezembro de 2008 e 2007

(milhares de euros)

PASSIVO E CAPITAL PROPRIO

Notas do Anexo

Exercicio Exercicio Anterior

PASSIVO
Provisdes técnicas
Provisdo para prémios nao adquiridos
Provisdo matematica do ramo vida
Provisdo para sinistros
De vida
Provisdo para participacdo nos resultados
Provisdo para compromissos de taxa
Provisdo para estabiliza¢do de carteira
Outras provisdes técnicas
Passivos financeiros da componente de depdsito de contratos de seguros e de contratos de
seguro e operacgdes considerados para efeitos contabilisticos como contratos de investimento
Outros passivos financeiros
Derivados de cobertura
Passivos subordinados
Depésitos recebidos de resseguradores
Outros
Passivos por beneficios pés-emprego e outros beneficios de longo prazo
Outros credores por operagdes de seguros e outras operagoes
Contas a pagar por operagdes de seguro directo
Contas a pagar por outras operagoes de resseguro
Contas a pagar por outras operagoes
Passivos por impostos
Passivos por impostos correntes
Passivos por impostos diferidos
Acréscimos e diferimentos
Outras provisoes
Outros passivos
Passivos de um grupo para alienacdo classificado como detido para venda
TOTAL PASSIVO
CAPITAL PROPRIO
Capital
(Acgoes proprias)
Outros instrumentos de capital
Reservas de reavaliacao
Por ajustamentos no justo valor de activos financeiros
Por revalorizacdo de terrenos e edificios de uso préprio
Por revalorizagdo de activos intangiveis
Por revalorizagdo de outros activos tangiveis
Por ajustamentos no justo valor de instrumentos de cobertura em coberturas de fluxos de caixa
Por ajustamentos no justo valor de cobertura de investimentos liquidos em moeda estrangeira
De diferengas de cambio
Reserva por impostos diferidos
Outras reservas
Resultados transitados
Resultado do exercicio
TOTAL CAPITAL PROPRIO
TOTAL PASSIVO E CAPITAL PROPRIO

13

13

13

24

13

25

25

26

26
26
35

350 037
887
337772

9589
1650

139

400597

3669
1609
541
1519
362
362

3352

758 017

65000

37 500
-24783
-24783

6568
542
716

-13 205
72338
830355

361 061
668
348.169

9204
2881

139

64073

1425
792
213
420

1245

1245

2178

429 982

20000

57 500
-13 010
-13010

3448
103
-1278
4183
70 946
500 928

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O DIRECTOR DA CONTABILIDADE

Jorge Manuel Tavares Rosa Pedro Manuel Borges Medalhas da Silva

O DIRECTOR FINANCEIRO
E ADMINISTRATIVO

Luis Miguel Matos de Amaral Maria Ribeiro

O CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha

Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso
Anténio Miguel Natério Rio-Tinto

Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno

Nuno Miguel Pombeiro Gomes Diniz Clemente
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Ganhos e Perdas de 31 de Dezembro de 2008 e de 2007

(milhares de euros)

CONTA DE GANHOS E PERDAS

Exercicio
Notas do Anexo TécnicaVida  N&o Técnica Total Exercicio Anterior
Prémios adquiridos liquidos de resseguro 36 426 36 426 57 637
Prémios brutos emitidos 14 39194 39194 59 684
Prémios de resseguro cedido 14 -2 549 -2 549 -2022
Provisdo para prémios ndo adquiridos (variacdo) 4eld -219 -219 -25
Provisdo para prémios ndo adquiridos, parte resseguradores (variagao)
Comissoes de contratos de seguro e operagdes considerados para efeitos contabilisticos como
contratos de investimento ou como contratos de prestacao de servicos 15 1151 1.151 298
Custos com sinistros, liquidos de resseguro 4 -54 085 -54 085 -52 876
Montantes pagos -53748 -53748 -54 166
Montantes brutos -54111 -54111 -54 821
Parte dos resseguradores 363 363 655
Provisdo para sinistros (variagdo) -337 -337 1290
Montante bruto -385 -385 1376
Parte dos resseguradores 48 48 -86
Outras provisdes técnicas, liquidas de resseguro 4 -2
Provisdo matemadtica do ramo vida, liquida de resseguro 4 11593 11593 -8 550
Montante bruto 10930 10930 -8588
Parte dos resseguradores 663 663 38
Participacao nos resultados, liquida de resseguro 4 -781 -781 -1193
Custos e gastos de exploracao liquidos 21 -9 896 -9 896 -8 426
Custos de aquisicao -6731 -6731 -4 972
Custos de aquisicdo diferidos (variacao) 4 -53 -53 -57
Gastos administrativos -4 017 -4 017 -3932
Comissdes e participagcdo nos resultados de resseguro 905 905 535
Rendimentos 16 22882 531 23413 18073
De juros de activos financ. ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas 18595 473 19068 16 289
De juros de passivos financ. ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Outros 4287 58 4345 1784
Gastos financeiros 16 -707 =5 -710 -531
De juros de activos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
De juros de passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor por via de ganhos e perdas
Outros -707 -3 -710 -531
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros ndo valorizados ao justo valor
através ganhos e perdas -4 981 -4 981 310
De activos disponiveis para venda 17e18 -3827 -3827 1629
De empréstimos e contas a receber
De investimentos a deter até a maturidade
De passivos financeiros valorizados a custo amortizado 5 -1154 -1154 -1319
De outros
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros valorizados ao justo valor através
ganhos e perdas 384 384 3288
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros detidos para negociagdo 17e18 2455
Ganhos liquidos de activos e passivos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao
justo valor através de ganhos e perdas 5/17e18 384 384 833
Diferencas de cdmbio 19 154 154 -2577
Ganhos liquidos pela venda de activos ndo financeiros que nao estejam classificados como
activos nao correntes detidos para venda e unidades operacionais descontinuadas
Perdas de imparidade (liquidas reversao) 6 -20 907 -20 907
De activos disponiveis para venda -20 907 -20 907
De empréstimos e contas a receber valorizados a custo amortizado
De investimentos a deter até a maturidade
De outros
Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de resseguro 20 -17 -17 2
QOutras provisdes (variagao)
Outros rendimentos/gastos 20 497 497 33
Goodwill negativo reconhecido imediatamente em ganhos e perdas
Ganhos e perdas de associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método da
equivaléncia patrimonial
Ganhos e perdas de activos ndo correntes ndo correntes (ou grupos para aliena¢ao)
classificados como detidos para venda
RESULTADO LiQUIDO ANTES DE IMPOSTOS -18 784 1025 -17 759 5486
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos correntes 24 -13 -13 -1382
Imposto sobre o rendimento do exercicio - Impostos diferidos 24 4567 4567 79
RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO -18 784 5579 -13 205 4183
O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O DIRECTOR DA CONTABILIDADE O DIRECTOR FINANCEIRO O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Jorge Manuel Tavares Rosa

Pedro Manuel Borges Medalhas da Silva

E ADMINISTRATIVO
Pedro Guilherme Beauvillain de Brito e Cunha
Augusto Tomé Pires Fernandes Pedroso
Anténio Miguel Natario Rio-Tinto
Miguel Maria Pitté Reis da Silveira Moreno
Nuno Miguel Pombeiro Gomes Diniz Clemente
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Mapa de Variacdo de Capitais Proprios

Mapa de Variacdo de Capitais Proprios de 31 de Dezembro de 2008 e de 2007

(milhares de euros)

Outros Instrumentos Reservas de Outras
de Capital Reavaliacdo Reservas
Por Ajustamentos no
Justo valor de Activos
Capital Prestacdes Financeiros Dis- Reserva por Im- Reserva Resultados Resultado
Social Suplementares poniveis paravenda  postos Diferidos Legal Transitérios do Exercicio TOTAL

Balango a 1 de Janeiro 2007 20 000 50 000 122 0 0 0 1275 71397
Ganhos liquidos por ajustamentos no

justo valor de activos financeiros

disponiveis para venda -13132 -13132
Ajustamentos por reconhecimento de

impostos diferidos 3448 3448
Aumentos de reservas por aplicagdo de

resultados 103 -103 0
Distribuicdo de lucros/prejuizos -850 -850
Prestacdes suplementares 7500 7 500
Transferéncias entre rubricas de capital

proprio ndo incluidas noutras linhas 1.275 -1275 0
Total das variagdes do capital préprio 0 7500 -13132 3448 103 322 -1 275 -3034
Resultado liquido do periodo 4183 4183
Distribuicdo antecipada de lucros -1600 -1600
Balanco a 31 de Dezembro 2007 20 000 57 500 -13010 3448 103 -1278 4183 70946
Aumentos/reducdes de capital 25000 25000
Conversdo de prestacdes suplementares

em capital 20000 -20 000 0
Ganhos liquidos por ajustamentos no

justo valor de activos financeiros

disponiveis para venda -11773 -11773
Ajustamentos por reconhecimento de

impostos diferidos 3120 3120
Aumentos de reservas por aplicagdo de

resultados 439 -439 0
Distribuicao de lucros/prejuizos -1750 -1750
Transferéncias entre rubricas de capital

proprio ndo incluidas noutras linhas 4183 -4183 0
Total das variacdes do capital préprio 45 000 -20 000 -11773 3120 439 1994 -4183 14 597
Resultado liquido do periodo -13 205 -13 205
Balango a 31 de Dezembro 2008 65 000 37 500 -24783 6568 542 716 -13 205 72338
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Demonstracao de Fluxos de Caixa

Demonstracao de Fluxos de Caixa de 31 de Dezembro de 2008 e de 2007

(milhares de euros)

2008 2007
Fluxos de caixa de actividades operacionais -91 004 18 329
Resultado liquido do exercicio -13 205 4183
Depreciagdes e amortizagdes do exercicio 2321 2344
Variagdo das provisoes técnicas de seguro directo -11025 23614
Variagdo das provisdes técnicas de resseguro cedido -888 -13 802
Variagdo de outras provisdes - 579
Variacdo de devedores por operagdes de seguro directo, de resseguro e outros -4 291 -51
Variagdo de outros activos e passivos por impostos -9513 166
Variagdo de outros activos e passivos -56 649 1821
Variacdo de credores por operagdes de seguro directo, de resseguro e outros 2246 -525
Fluxos de caixa de actividades de investimento 22809 42394
Variagdo de investimentos 22810 42 334
Aquisi¢des de activos tangiveis e intangiveis -1 -11
Alienagoes de activos tangiveis e intangiveis - 71
Fluxos de caixa de actividades de financiamento 43 250 5021
Distribuicdo de dividendos -1750 -879
Subscricdo de capital/Prestacées acessorias 45000 7 500
Dividendos antecipados - -1600
Variacdo liquida em caixa e equivalentes -24 945 65 744
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 72728 6984
Caixa e equivalentes no fim do periodo 47783 72728
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Anexo as Demonstracdes Financeiras de 31 de Dezembro de 2008 e de 2007

Nota 1 - Informacdes Gerais

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
relativa ao canal tradicional de mediadores a BES-Vida, Companhia de
Seguros, S.A.

A Companhia tem sede social na Av. da Liberdade, 242, em Lisboa, es-
tando registada com o NIPC 507684486 e matriculada na Conservatéria
do Registo Comercial de Lisboa. A Companhia prossegue o exercicio da
actividade de seguros Vida sob a supervisdao do Instituto de Seguros de
Portugal (ISP), mediante a autorizagdo n® 1165.

As notas incluidas no presente Anexo respeitam a ordem estabelecida
no Plano de Contas para as Empresas de Seguros, sendo de referir que os
ndmeros que ndo sdo indicados, ndo tém aplicacdo por inexisténcia de
valores ou situacdes a reportar, ou ndo sao relevantes.

Nota 2 - Informacdo por Segmentos

A T-Vida explora o ramo de seguros vida, para o qual foi autorizada pelo
ISP e as suas politicas e regras de subscri¢do visam obter o maximo be-
neficio da segmentacgdo das tarifas dos varios produtos, sejam eles para
particulares ou para empresas e utilizar todas as fontes de informacao
disponiveis para avaliacdo da qualidade dos riscos fisicos, financeiros e
morais.

O segmento de negdcio objecto de relato é o de linha de negécio global,
na qual os produtos e solucdes de maior relevancia que a Companhia tem
ao dispor dos seus clientes sao os produtos de risco, planos poupanca-
-reforma, operacdes de capitalizagdo e rendas.

A andlise das principais rubricas das demonstracdes financeiras em 31
de Dezembro de 2008 e 2007, do segmento de negdcio, é como segue:

(milhares de euros)

Capitalizacdo com  Capitaliza¢cdo sem
Participagcdo nos Participacdo nos

2008 Total Vida Tradicionais Resultados Resultados
Rubricas de Ganhos e Perdas
Prémios brutos emitidos 39194 19518 19676 -
Comissbes de contratos de investimento 1151 - - 1151
Prémios brutos adquiridos 38975 19299 19676 -
Resultado dos investimentos -3175 -4219 2420 -1376
Custos com sinistros brutos 54 496 18468 36 028 -
Variagdo da provisdo matematica 10930 2924 8006 -
Participagdo nos resultados -781 -781 - -
Custos de exploragdo brutos 10801 5718 4196 887
Saldo de resseguro -570 -569 -1 -
Resultado técnico -18 784 -7 549 -10123 -1112
Rubricas de Balango
Activos afectos a representacdo das provisdes técnicas

e passivos financeiros de contratos de investimento 749 690 95927 244 670 409 093
Provisdes técnicas 350037 100562 249475 -
Passivos financeiros de contratos de investimento 400 597 - - 400597
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(milhares de euros)

Capitalizacdo com Capitalizacao sem
Participacao nos Participacao nos

2007 Total Vida Tradicionais Resultados Resultados
Rubricas de Ganhos e Perdas
Prémios brutos emitidos 59 684 17 703 41981 -
Comissdes de contratos de investimento 298 - - 298
Prémios brutos adquiridos 59 659 17678 41981 -
Resultado dos investimentos 16922 4669 13490 -1237
Custos com sinistros brutos 53 445 13468 39977 -
Variagao da provisdo matematica -8 588 1393 -9981 -
Participacdo nos resultados -1193 -189 -1 004 -
Custos de exploragdo brutos 8961 3988 4223 750
Saldo de resseguro -880 -880 - -
Resultado técnico 3812 5217 286 -1689
Rubricas de Balango
Activos afectos a representacdo das provisoes técnicas

e passivos financeiros de contratos de investimento 398 094 96 130 239403 62561
Provisdes técnicas 361061 102968 258093 -
Passivos financeiros de contratos de investimento 64073 - - 64073

Nota 3 - Base de Preparacao das Demonstracdes
Financeiras e das Politicas Contabilisticas

Bases de Apresentacdo

As demonstragdes financeiras da T-Vida agora apresentadas, reportam-
se ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 e foram preparadas de
acordo com o Plano de Contas para as Empresas de Seguros (“PCES 07”),
emitido pelo ISP e aprovado pela Norma Regulamentar n.° 4/2007-R, de
27 de Abril, e subsequentes altera¢des descritas na Norma n.° 20/2007-R
de 31 de Dezembro, e ainda de acordo com as normas relativas a conta-
bilizacdo das operagdes das empresas de seguros estabelecidas pelo ISP.

Este novo Plano de Contas introduziu os International Financial Accoun-
ting Standards (IFRS) em vigor tal como adoptados na Unido Europeia,
excepto os critérios de mensuracdo definidos no IFRS 4 - Contratos de
Seguro. Os IFRS incluem as normas contabilisticas emitidas pelo Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) e as interpretacdes emitidas
pelo Internacional Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC),
e pelos respectivos érgdos antecessores.

A Companhia adoptou o IFRS 7 - Instrumentos Financeiros: Divulgacdes
bem como o IAS 1 (alterado) - Apresentacdo das demonstracdes finan-
ceiras - Requisitos de divulgacdo de capital requlamentar. Estas normas,
de aplicagdo obrigatdria com referéncia a 1 de Janeiro de 2007, tiveram
impacto ao nivel das divulgacdes apresentadas, ndo tendo tido qualquer
efeito nos capitais préprios da Companhia. De acordo com as disposicdes
transitérias destas normas, sdo apresentados valores comparativos rela-
tivamente as novas divulgacdes exigidas.

Adicionalmente, a Companhia adoptou a partir de 2008 o IAS 39/IFRS 7 -
Reclassificacdo de Instrumentos Financeiros e, o IFRIC 14/IAS 19 - Limite
para activos de beneficios definido, requisitos minimos de financiamen-
to e sua interaccao. A adopgdao destas interpretacbes nao teve qualquer
efeito nas demonstragdes financeiras da Companhia.

As politicas contabilisticas abaixo descritas, foram aplicadas de forma
consistente para os periodos apresentados nas demonstracdes financei-
ras.

As demonstracdes financeiras estdo expressas em milhares de euros, ar-
redondado ao milhar mais préximo, e estdo preparadas de acordo com o
principio do custo histérico, com excepcdo dos activos e passivos regista-

dos 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 iméveis de rendimento. Os
restantes activos e passivos financeiros, bem como activos e passivos
ndo financeiros, sdo registados ao custo amortizado ou custo histérico.

A preparacdo de demonstragdes financeiras de acordo com o Novo Plano
de Contas para as Empresas de Seguros requer que a Companhia efectue
julgamentos e estimativas e utilize pressupostos que afectam a aplica-
cdo das politicas contabilisticas e os montantes de proveitos, custos, ac-
tivos e passivos.

Estas estimativas e pressupostos sdo baseados na informacao disponivel
mais recente, servindo de suporte para os julgamentos sobre os valores
dos activos e passivos cuja valorizacdo ndo é suportada por outras fontes.
Os resultados reais podem diferir das estimativas.

Estas demonstracdes financeiras foram aprovadas em reunido do Conse-
Iho de Administracao em 19 de Fevereiro de 2009.

Transicdo para Novo Plano de Contas

Na preparacdo das demonstragdes financeiras reportadas a 31 de De-
zembro de 2008 e na determinacdo dos ajustamentos de acordo com os
IFRS excepto os critérios de mensuracdo do IFRS 4, a Companhia deci-
diu adoptar certas regras de transicao estabelecidas no IFRS 1 - Adopgao
pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relato Financeiro.

Em consequéncia, a data de transicdo foi 1 de Agosto de 2006, data de
inicio de actividade e data de transicdo para os IFRS para efeitos de re-

porte ao accionista.

A explicagdo de como a transi¢ao para o Novo Plano de Contas afectou a
performance financeira da Companhia é fornecida na Nota 35.
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Principais Principios Contabilisticos e Critérios
Valorimétricos Adoptados

Activos financeiros
Classificacao

A Companbhia classifica os seus activos financeiros no inicio de cada tran-
saccdo considerando a intengdo que Ihes esta subjacente, de acordo com
as seguintes categorias:

- Activos financeiros ao justo valor através do ganhos e perdas, que
inclui:

- Os activos financeiros de negociacdo, que sao aqueles adquiridos
com o objectivo principal de serem transaccionados no curto prazo;

- Os activos financeiros designados no momento do seu reconheci-
mento inicial ao justo valor com variagdes reconhecidas em resul-
tados, nomeadamente quando:

- Tais activos financeiros sdo geridos, avaliados e analisados
internamente com base no seu justo valor;

- Tal designagdo elimina uma inconsisténcia de reconhecimento
e mensuracao (accounting mismatch);

- Tais activos financeiros contém derivados embutidos.

« Activos financeiros disponiveis para venda, que inclui:

« Os activos financeiros nao derivados em que existe intencdo de
manter por tempo indeterminado;

- Os activos financeiros que sdo designados como disponiveis para
venda no momento do seu reconhecimento inicial;

- Os activos financeiros que ndo se enquadrem nas categorias
restantes.

« Empréstimos concedidos e contas a receber, que inclui os valores a
receber relacionados com operacdes de seguro directo, ressegu-
ro cedido e transacgdes relacionadas com contratos de seguro e ou-
tras transaccgoes.

Reconhecimento, mensuracao inicial e desreconhecimento

AquisicOes e alienagdes 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 a
Companhia se compromete a adquirir ou alienar o activo.

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

Estes activos sdo desreconhecidos quando (i) expiram os direitos con-
tratuais da Companhia ao recebimento dos seus fluxos de caixa ou (ii) a
Companhia tenha transferido substancialmente todos os riscos e benefi-
cios associados a sua detencao.

Mensuracao subsequente

Apbs o seu reconhecimento inicial, os activos financeiros ao justo valor
com reconhecimento em resultados sdo valorizados ao justo valor, sendo
as suas variacoes reconhecidas em resultados.

Os investimentos disponiveis para venda sdo igualmente registados ao
justo valor sendo, no entanto, as respectivas variagdes reconhecidas em
reservas, até que os investimentos sejam desreconhecidos ou seja iden-

tificada uma perda por imparidade, momento em que o valor acumulado
dos ganhos e perdas potenciais registados em reservas é transferido para
resultados.

As variacOes cambiais associadas a estes investimentos sao reconheci-
das também em reservas, no caso de acgoes, e em resultados, no caso de
instrumentos de divida. Os juros, calculados a taxa de juro efectiva, e os
dividendos sao também reconhecidos na demonstracao dos resultados.

O justo valor dos activos financeiros cotados é o seu preco de compra
corrente (bid-price). Na auséncia de cotacdo, a Companhia estima o justo
valor utilizando (i) metodologias de avaliacdo, tais como a utilizacdo de
precos de transacgdes recentes, semelhantes e realizadas em condigées
de mercado, técnicas de fluxos de caixa descontados e modelos de ava-
liagdo de opgdes customizados de modo a reflectir as particularidades e
circunstancias do instrumento, e (ii) pressupostos de avaliagdo baseados
em informacgdes de mercado.

Os empréstimos concedidos e contas a receber, sdo posteriormente va-
lorizados ao custo amortizado, com base no método da taxa de juro efec-
tiva.

Os instrumentos financeiros para os quais ndo é possivel mensurar com
fiabilidade o justo valor sdo registados ao custo de aquisicao.

Transferéncias entre categorias

Em Outubro de 2008 o IASB emitiu a revisdao da norma IAS 39 - Reclassi-
ficacdo de instrumentos financeiros (Amendements to IAS 39 Financial
Instruments: Recognition and Measurement and IFRS 7: Financial Instru-
ments Disclosures).

Esta alteracdo veio permitir que uma entidade transfira de activos finan-
ceiros ao justo valor através de resultados para as carteiras de activos
financeiros disponiveis para venda, Empréstimos e contas a receber ou
para activos financeiros detidos até a maturidade, desde que esses acti-
vos financeiros obedegam as caracteristicas de cada categoria. A Compa-
nhia ndo adoptou esta possibilidade.

Imparidade

A Companhia avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que
um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, apresenta sinais de
imparidade. Para os activos financeiros que apresentam sinais de impari-
dade, é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas por
imparidade 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 representativos de capital, uma des-
valorizagdo continuada ou de valor significativo na sua cotagao, e (ii) para
titulos de divida, quando esse evento (ou eventos) tenha um impacto no
valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupo
de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade.

De acordo com as politicas da Companhia, 30% de desvalorizacdo no jus-
to valor de um instrumento de capital é considerada uma desvalorizacdo
significativa e o periodo de 1 ano é assumido como uma desvalorizagdo
continuada do justo valor abaixo de custo de aquisicao.

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros dispo-
niveis para venda, a perda potencial acumulada em reservas, corres-
pondente a diferenca entre o custo de aquisicdo e o justo valor actual,
deduzida de qualquer perda de imparidade no activo anteriormente re-
conhecida em resultados, é transferida para resultados.
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Se num periodo subsequente o montante da perda de imparidade dimi-
nui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por
contrapartida de resultados do exercicio até a reposicdo do custo de
aquisicao se o aumento for objectivamente relacionado com um evento
ocorrido apds o reconhecimento da perda de imparidade, excepto no que
se refere a acgdes ou outros instrumentos de capital, caso em que a re-
versdo da imparidade é reconhecida em reservas.

Instrumentos financeiros derivados

Os instrumentos financeiros derivados sdo reconhecidos na data da sua
negociagdo (trade date), pelo seu justo valor. Subsequentemente, o jus-
to valor dos instrumentos financeiros derivados é reavaliado numa base
regular, sendo os ganhos ou perdas resultantes dessa reavaliagao regis-
tados 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 avaliacdo de opc¢ées, confor-
me seja apropriado.

Derivados embutidos

Os derivados que estdao 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
instrumento principal ndo estd contabilizado ao seu justo valor através
de resultados. Estes derivados embutidos sdo registados ao justo valor
com as variagdes reconhecidas em resultados.

Passivos financeiros

Um instrumento é classificado como passivo financeiro quando existe
uma obrigacdo contratual da sua liquidagdo ser efectuada mediante a
entrega de dinheiro ou de outro activo financeiro, independentemente
da sua forma legal. Os passivos financeiros ndo derivados incluem, em-
préstimos, 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 transaccdo incorridos e (ii) subse-
quentemente ao custo amortizado, com base no método da taxa efectiva,
com a excepgao dos passivos por contratos de investimento em que o
risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro, os quais sdo
registados ao justo valor.

Operacdes em moeda estrangeira

As transaccdes em moeda estrangeira sdo convertidas a taxa de cambio
em vigor na data da transacc¢do. Os activos e passivos monetdrios expres-
sos em moeda estrangeira sdo convertidos para euros a taxa de cambio
em vigor na data do balanco. As diferencas cambiais resultantes desta
conversdo sdo reconhecidas em resultados, excepto quando classifica-
das como coberturas de fluxos de caixa ou coberturas de um investimen-
to liquido, em que as variacdes cambiais resultantes sdo reconhecidas
em reservas.

Os activos e passivos ndo monetarios registados ao custo histérico, ex-
pressos em moeda estrangeira, sdo convertidos a taxa de cambio a data
da transaccdo. Activos e passivos ndo monetarios expressos em moeda
estrangeira registados ao justo valor sdo convertidos a taxa de cambio
em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

Activos intangiveis

O valor do negécio 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 aquisicao de software sdo capitalizados, as-
sim como as despesas adicionais suportadas pela Companhia necessa-
rias a sua implementacao. Estes custos sdo amortizados de forma linear
ao longo da vida util esperada destes activos, normalmente 3 anos.

Os custos directamente relacionados com o desenvolvimento de aplica-
coes informaticas pela Companhia, sobre os quais seja expectavel que
estes venham a gerar beneficios econémicos futuros para além de um
exercicio, sdo reconhecidos e registados como activos intangiveis. Estes
custos sdo amortizados de forma linear ao longo da vida util esperada
destes activos, a qual ndo excede na sua maioria 0s 5 anos.

Todos os restantes encargos relacionados com os servicos informaticos
sdo reconhecidos como custos quando incorridos.

Locacgdes

A Companhia classifica as operacdes de locacdo existentes como loca-
coes operacionais, cumprindo os critérios definidos no IAS 17 - Locacées,
dado que os riscos e beneficios inerentes a propriedade dos activos nao
sdo transferidos para o locatario.

Nas locagdes operacionais os pagamentos efectuados pela Companhia
a luz dos contratos de locagdo operacional sdo registados em custos nos
periodos a que dizem respeito.

Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e seus equivalentes englobam os valores registados no balanco
com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balanco, onde
se incluem a caixa e as disponibilidades em instituicdes de crédito.

Resseguro

Os contratos de resseguro sdo revistos de forma a determinar se as res-
pectivas disposi¢des contratuais pressupdem a transferéncia de um ris-
co de seguro significativo. Os contratos de resseguro que ndo pressupo-
nham a transferéncia de risco de seguro significativo sao contabilizados
utilizando o método do depdsito e registados em empréstimos como ac-
tivos ou passivos financeiros relacionados com a actividade de resseguro.
Os montantes recebidos ou pagos ao abrigo destes contratos sdo conta-
bilizados como depdsitos utilizando o método da taxa de juro efectiva.

No decurso da sua actividade, a T-Vida cede negdcio. Os valores a receber
relacionados com a actividade de resseguro, incluem saldos a receber de
empresas de seguro e de resseguradores relacionados com responsabili-
dades cedidas. Os valores a pagar aos resseguradores, sdo calculados de
acordo com as disposi¢cdes contratuais previamente definidas.

Beneficios aos empregados
Pensdes - Plano de beneficio definido
A Companhia assumiu a responsabilidade de pagar aos seus empregados

pensdes de reforma por velhice e invalidez, nos termos estabelecidos no
Contrato Colectivo dos Trabalhadores de Seguros (CCT).



Os beneficios previstos nos planos de pensdes sdo aqueles que sdo
abrangidos pelo Plano CCT - Contrato Colectivo de Trabalho da Actividade
Seguradora (CCT)".

As responsabilidades da Companhia com pensdes de reforma (plano de
beneficios definidos) sdo calculadas anualmente, na data de fecho de
contas, pela Companhia, individualmente para cada plano.

Os custos do servico corrente em conjunto com o retorno esperado dos
activos do plano deduzidos do “unwiding” dos passivos do plano, sdo re-
gistados por contrapartida de custos operacionais.

As responsabilidades da Companhia com pensdes de reforma sao calcu-
ladas com base no Método da Unidade de Crédito Projectada, individu-
almente para cada plano através da estimativa do valor dos beneficios
futuros que cada empregado deve receber em troca pelo seu servigo no
periodo corrente e em periodos passados. O beneficio é descontado de
forma a determinar o seu valor actual e o justo valor de quaisquer activos
do plano deve ser deduzido. A taxa de desconto utilizada neste calculo é
determinada com base nas taxas de mercado associadas a obrigagoes de
empresas de rating de boa qualidade, denominadas na moeda em que os
beneficios serdo pagos e com maturidade semelhante a data do termo
das obrigagdes do plano.

De acordo com o método do corredor os ganhos e perdas actuariais dife-
ridos acumulados 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, sdo imputados a resultados durante um periodo que ndo
pode exceder a média da vida de servico remanescente dos trabalhado-
res abrangidos pelo plano.

Os encargos com reformas antecipadas, assim como os correspondentes
ganhos e perdas actuariais, sdo reconhecidos nos resultados no momen-
to em que a reforma antecipada é aprovada e anunciada.

O plano é financiado anualmente com contribuigées da Companhia para
cobrir responsabilidades projectadas com Pensdes, incluindo beneficios
complementares quando apropriado. O financiamento minimo das res-
ponsabilidades é de 100% para as pensdes em pagamento e 95% para os
servicos passados do pessoal no activo.

Em cada data de reporte a Companhia avalia, individualmente para cada
Plano, a recuperabilidade de qualquer excesso do fundo, baseado na
perspectiva de futuras contribuicées que possam ser necessarias.

Bonus

As remuneragdes varidveis dos colaboradores sdo contabilizadas em re-
sultados do exercicio a que respeitam.

Responsabilidade por férias e subsidio de férias

Incluida na rubrica de Acréscimos e Diferimentos do passivo, correspon-
de a cerca de 2 meses de remuneracgdes e respectivos encargos, base-
ada nos valores do respectivo exercicio, e destina-se a reconhecer as
responsabilidades legais existentes no final de cada exercicio perante
os empregados pelos servigos prestados até aquela data, a regularizar
posteriormente.

Impostos sobre lucros

Os impostos sobre lucros compreendem os impostos correntes e 0s im-
postos diferidos. Os impostos sobre lucros sao reconhecidos em resulta-
dos, excepto quando estao relacionados com itens que sdo reconhecidos
directamente nos capitais préprios, caso em que sdo também registados
por contrapartida dos capitais préprios.

Os impostos reconhecidos nos capitais préprios decorrentes da reava-
liacdo de investimentos disponiveis para venda sdo posteriormente re-
conhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos em
resultados os ganhos e perdas que Ihes deram origem.

Os impostos correntes sdao 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 jurisdicao.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passi-
vo com base no balango, 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 diferen-
cas temporarias.

Os impostos diferidos activos sao reconhecidos apenas na medida em
que seja expectavel que existam lucros tributaveis no futuro capazes de
absorver as diferencas temporarias dedutiveis (incluindo prejuizos fis-
cais reportdveis).

Provisoes

Sdo reconhecidas provisdes quando (i) a Companhia tem uma obrigacao
presente, legal ou construtiva, (ii) seja provdvel que o seu pagamento ve-
nha a ser exigido e (iii) quando possa ser feita uma estimativa fidvel do
valor dessa obrigacao.

Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de activos financeiros disponiveis para
venda e ao justo valor por via de resultados sdo reconhecidos nas rubricas
especificas de ganhos e perdas.

O calculo do custo amortizado é efectuado utilizando o método da taxa
efectiva, sendo o seu impacto registado em rendimentos de investimen-
to.

A taxa de juro efectiva é a taxa que desconta os pagamentos ou recebi-
mentos futuros estimados durante a vida esperada do instrumento fi-
nanceiro.

Para o cdlculo da taxa de juro efectiva sdo estimados os fluxos de caixa
futuros considerando todos os termos contratuais do instrumento finan-
ceiro (por exemplo opgdes de pagamento antecipado), ndo considerando,
no entanto, eventuais perdas de crédito futuras. O calculo inclui as co-
missdes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva, custos de
transaccao e todos os prémios e descontos directamente relacionados
com a transacgao.

Dividendos recebidos

Os rendimentos de instrumentos de capital (dividendos) sdo reconheci-
dos quando recebidos.

Resultados por accao
Os resultados por acgdo basicos sdo calculados dividindo o resultado li-

quido da Companhia pelo nimero médio ponderado de ac¢des ordinarias
emitidas.



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 intencdo de os liquidar pelo seu valor liquido ou
realizar o activo e liquidar o passivo simultaneamente.

Ajustamentos de recibos por cobrar e de créditos de cobranca duvi-
dosa

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

Reporte por segmentos

Um segmento de negdcio é um conjunto de activos e operagdes que estdo
sujeitos a riscos e proveitos especificos diferentes de outros segmentos
de negécio.

Um segmento geografico é um conjunto de activos e operagdes locali-
zados num ambiente econémico especifico que estd sujeito a riscos e
proveitos que sao diferentes de outros segmentos que operam em outros
ambientes econdémicos.

Principais Estimativas e Julgamentos Utilizados na Elabora-
¢do das Demonstracdes Financeiras

Os IFRS estabelecem uma série de tratamentos contabilisticos e reque-
rem que o Conselho de Administragao utilize o julgamento e faga as esti-
mativas necessarias de forma a decidir qual o tratamento contabilistico
mais adequado.

As principais estimativas contabilisticas e julgamentos utilizados na apli-
cacao dos principios contabilisticos pela Companhia sdo analisadas como
segue, no sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplicagao
afecta os resultados reportados da Companhia e a sua divulgagdo.

Considerando que em muitas situacdes existem alternativas ao trata-
mento contabilistico adoptado pelo Conselho de Administracdo, os re-
sultados reportados pela Companhia poderiam ser diferentes caso um
tratamento diferente fosse escolhido.

O Conselho de Administracdo considera que as escolhas efectuadas sao
apropriadas e que as demonstracdes financeiras apresentam de forma
adequada a posicao financeira da Companhia e das suas operagdes em
todos os aspectos materialmente relevantes.

As alternativas analisadas de seguida sao apresentadas apenas para
assistir o leitor no entendimento das demonstracdes financeiras e nao
tém intencdo de sugerir que outras alternativas ou estimativas sao mais
apropriadas.

Imparidade dos activos financeiros disponiveis para venda

A Companhia determina que existe imparidade nos seus activos dispo-
niveis para venda quando existe uma desvalorizacdo continuada ou de
valor significativo no seu justo valor. A determinagao de uma desvaloriza-
¢do continuada ou de valor significativo requer julgamento.

De acordo com as politicas da Companhia, 30% de desvalorizacao no jus-
to valor de um instrumento de capital é considerada uma desvalorizacdo
significativa e o periodo de 1 ano é assumido como uma desvalorizacdo
continuada do justo valor abaixo de custo de aquisicao, para instrumen-
tos de capital e eventos que alterem os cash flows futuros estimados
para titulos de divida.

Adicionalmente, as avaliacdes sdo obtidas através de precos de mercado
ou de modelos de avaliagao os quais requerem a utilizacdo de determi-
nados pressupostos ou julgamento no estabelecimento de estimativas
de justo valor.

Da utilizagdo de metodologias alternativas e a utilizacdo de diferentes
pressupostos e estimativas, podera resultar num nivel diferente de per-
das por imparidade reconhecidas, com o consequente impacto nos resul-
tados da Companhia.

Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

O justo valor é baseado em precos de cotacdo em mercado, quando dis-
poniveis, ou, na auséncia de cotagao, é determinado com base na utili-
zagao de precos de transaccdes recentes, semelhantes e realizadas em
condicdes de mercado ou com base em metodologias de avaliacao, ba-
seadas em técnicas de fluxos de caixa futuros descontados considerando
as condigbes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e
factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizacao
de pressupostos ou julgamentos na estimativa do justo valor.

Consequentemente, a utilizagcdo de diferentes metodologias ou de dife-
rentes pressupostos ou julgamentos na aplicacdo de determinado mo-
delo, poderia originar resultados financeiros diferentes daqueles repor-
tados.

Impostos sobre os lucros

A determinacao dos impostos sobre os lucros requer determinadas inter-
pretacdes e estimativas. Outras interpretacdes e estimativas poderiam
resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros, correntes e di-
feridos, reconhecidos no periodo.

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

Desta forma, é possivel que haja correccdes a matéria colectavel, resul-
tantes principalmente de diferencas na interpretacdo da legislacao fiscal.
No entanto, é conviccdo do Conselho de Administracdo da Companhia,
de que ndo haverd correcgdes significativas aos impostos sobre lucros
registados nas demonstragdes financeiras.

Pensdes

A determinacdo das responsabilidades por pensdes de reforma requer a
utilizacdo de pressupostos e estimativas, incluindo a utilizacdo de pro-
jeccdes actuariais, rentabilidade estimada dos investimentos e outros
factores que podem ter impacto nos custos e nas responsabilidades do
plano de pensdes. Alteracdes a estes pressupostos poderiam ter um im-
pacto significativo nos valores determinados.

ProvisGes técnicas e responsabilidades relativas a contratos de in-
vestimento

As responsabilidades futuras decorrentes de contratos de seguro e de
investimento com participagao nos resultados sao registadas na rubrica
contabilistica de provisdes técnicas.

As provisdes técnicas relativas aos produtos vida tradicionais e rendas
foram determinadas tendo por base varios pressupostos nomeadamente
mortalidade, longevidade e taxa de juro, aplicdveis a cada uma das cober-
turas incluindo uma margem de risco e incerteza.

Os pressupostos utilizados foram baseados na experiéncia passada da
Companhia e do mercado. Estes pressupostos poderdo ser revistos se for



determinado que a experiéncia futura venha a confirmar a sua desade-
quacao.

As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguro e de investi-
mento com participacdo nos resultados discricionaria incluem (i) pro-
visdo matematica de contratos vida, (ii) provisdo para participacdo nos
resultados atribuida e a atribuir, (iii) provisdo para sinistros reportados e
ndo reportados incluindo as despesas de regularizagdo respectivas e (iv)
provisdo para estabilizacdo de carteira e (v) provisdo para prémios nao
adquiridos.

A provisdo matematica inclui a avaliacdo resultante do teste de adequa-
cao das responsabilidades. A provisao para participacdo nos resultados
inclui a responsabilidade apurada através do Shadow Accounting. A pro-
visdo para sinistros inclui a estimativa das responsabilidades dos sinis-
tros 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 pela Companhia
é reconhecido como perda nos resultados.

A Companhia estabelece provisdes para pagamento de sinistros decor-
rentes dos contratos de seguro e de investimento com participagao nos
resultados e na sua determinacgdo avalia periodicamente as suas respon-
sabilidades utilizando metodologias actuariais e tomando em conside-
racdo as coberturas de resseguro respectivas. As provisées sao revistas
periodicamente por actuarios qualificados.

As provisdes para sinistros ndo representam um célculo exacto do valor
da responsabilidade, mas sim uma estimativa resultante da aplicacdo de
técnicas de avaliagdo actuariais. Estas provisdes estimadas correspon-
dem a expectativa da Companhia de qual serd o custo Ultimo de regula-
rizacdo dos sinistros, baseado numa avaliacdo de factos e circunstancias
conhecidas nessa data, numa revisdo dos padrdes histéricos de regulari-
zacdo, numa estimativa das tendéncias em termos de frequéncia da si-
nistralidade, teorias sobre responsabilidade e outros factores.

Varidveis na determinacdo da estimativa das provisdes podem ser afec-
tadas por eventos internos e/ou externos nomeadamente alteragdes nos
processos de gestdo de sinistros, inflagdo e alteracdes legais. Muitos des-
tes eventos ndo sdo directamente quantificaveis, particularmente numa
base prospectiva.

Adicionalmente, podera existir uma diferenca temporal significativa en-
tre o momento da ocorréncia do evento seguro (sinistro) e o montante
em que este evento é reportado a Companhia. As provisdes sdo revistas
regularmente e através de um processo continuo a medida que informa-
cdo adicional é recebida e as responsabilidades vdo sendo liquidadas.

Natureza e Extensdo das Rubricas e dos Ris-
cos Resultantes de Contratos de Seguro e de Investi-
mento

Prestacao de Informac¢ao que Permita Identificar e Explicar as
Quantias Indicadas nas Demonstracdes Financeiras Resultan-
tes de Contratos de Seguro

Politicas contabilisticas adoptadas relativamente a contratos de seguro
e de investimento

A Companhia emite contratos que incluem risco seguro, risco financeiro
ou uma combinagdo dos riscos seguro e financeiro.

Um contrato em que a Companhia aceita um risco de seguro significativo
de outra parte, aceitando compensar o segurado no caso de um acon-
tecimento futuro incerto especifico afectar adversamente o segurado é
classificado como um contrato de seguro.

Um contrato emitido pela Companhia cujo risco seguro transferido ndo é
significativo, mas cujo o risco financeiro transferido é significativo com
participacdo nos resultados discriciondria, é considerado como um con-
trato de investimento e reconhecido e mensurado de acordo com as poli-
ticas contabilisticas aplicaveis aos contratos de seguro.

Um contrato emitido pela Companhia que transfere apenas risco finan-
ceiro, sem participagdo nos resultados discriciondria, é registado como
um instrumento financeiro.

Os contratos de vida em que o risco de investimento é suportado pelo
tomador de seguro (unit linked) emitidos pela Companhia que apenas
transferem risco financeiro, sem participagdo nos resultados discriciona-
ria, foram classificados como contratos de investimento e contabilizados
como instrumentos financeiros. Os passivos correspondem ao valor da
unidade de participacdo, deduzido das comissoes de gestdao, comissdes
de resgate e quaisquer penalizacoes.

Os contratos unit linked detidos pela Companhia sdo classificados como
passivos financeiros ao justo valor através de resultados, o qual depende
do justo valor dos activos financeiros, derivados e/ou propriedades de
investimento que integram o fundo de investimento colectivo unit linked.
S3o utilizadas técnicas de valorizacdo para determinar o justo valor a
data de emissdo e em cada data de balanco.

O justo valor do passivo financeiro é determinado através das unidades
de participacdo, que reflectem o justo valor dos activos que integram
cada fundo de investimento, multiplicado pelo nimero de unidades de
participagdo atribuiveis a cada tomador de seguro a data de balango.

Os passivos por contratos unit linked representam o valor capitalizado
dos prémios recebidos a data de balanco, incluindo o justo valor de quais-
quer garantias ou derivados embutidos.

Os contratos de seguro e os contratos de investimento com participacao
nos resultados sao reconhecidos e mensurados como segue:

Reconhecimento de custos e proveitos

Os custos e os proveitos sdo registados no exercicio a que respeitam, in-
dependentemente do momento do seu pagamento ou recebimento, de
acordo com o principio contabilistico da especializacdo do exercicio.

Prémios

Os prémios de apolices de seguro de vida e de contratos de investimen-
to com participacdo nos resultados discricionaria e que sdo considera-
dos como contratos de longa duracao, sao reconhecidos como proveitos
quando devidos pelos tomadores de seguro.

Os beneficios e outros custos sdo reconhecidos em simultaneo com o
reconhecimento dos proveitos ao longo da vida dos contratos. Esta espe-
cializacdo é efectuada através da constituicdo de provisdes/responsabi-
lidades de contratos de seguros e contratos de investimento com partici-
pacdo nos resultados discricionaria.

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.



A Companhia, de acordo com a Norma n.° 19/94-R e 3/96-R do ISP, cal-
culou esta provisdo contrato a contrato, recibo a recibo, mediante a apli-
cacdo do método pro-rata temporis a partir dos prémios brutos emitidos
deduzidos dos respectivos custos de aquisicdo, relativos a contratos em
vigor.

Custos de aquisicao

Os custos de aquisicdo que estao directa ou indirectamente relacionados
com a venda de contratos, sdo capitalizados e diferidos pelo periodo de
vida dos contratos. Os custos de aquisicao diferidos estdo sujeitos a tes-
tes de recuperabilidade no momento da emissao dos contratos e sujeitos
a testes de imparidade a data de balanco. Os custos de aquisicdo diferi-
dos sdo amortizados ao longo do periodo em que os prémios associados
a esses contratos vao sendo adquiridos.

Provisdo matematica

As provisdes matematicas, tém como objectivo registar o valor actual das
responsabilidades futuras da Companhia relativamente aos contratos de
seguro e de investimento com participacdo nos resultados discriciondria
emitidos e sdo calculadas mediante tabelas e formulas actuariais plena-
mente enquadradas no normativo do ISP, como segue:

(milhares de euros)

Tabua de Mortalidade Taxa Técnica

Planos Poupanca Reforma

e Produtos Capitalizagdo ()

Até Dezembro 1997 GKM 80 4%

De Janeiro 1998 a Junho 1999 CKM 80 3,25%

Apds 1 de Julho de 1999 GKM 80 3% e 2,5%

Apds Margo de 2003 GKM 80 2,75%

Apds 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%
Apés 1 de Janeiro de 2004 GKF 95 3%
Apds 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%

Apo6s 1 de Janeiro de 2005 CKM 80 4%

Seguros Mistos (*)

Até Setembro de 1998 GKM 80 4%

Ap6s 1 de Outubro de 1998 GKM 80 3,25%

(*) Bases técnicas dos produtos de acordo com o ano em que foram comercializados.

As provisdes matemadticas sdo zillmerizadas e o respectivo efeito é aba-
tido as mesmas.

A data do balanco, a Companhia procede a avaliacio da adequacdo das
responsabilidades decorrentes de contratos de seguro e de contratos de
investimento com participacdo nos resultados discricionaria. A avaliacao
da adequacao das responsabilidades é efectuada tendo por base a pro-
jeccdo 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 ris-
cos dos produtos sdo similares ou geridos de forma conjunta. Qualquer
deficiéncia, se existir, é registada nos resultados da Companhia quando
determinada.

Provisdao para sinistros

A provisdo para sinistros corresponde aos custos com sinistros ocorridos
e ainda por liquidar, a responsabilidade estimada para os sinistros ocorri-

dos e ainda ndo reportados (IBNR) e aos custos directos e indirectos asso-
ciados a sua regularizacdo no final do exercicio. A provisdo para sinistros
reportados e ndo reportados é estimada pela Companhia com base na
experiéncia passada, informacdo disponivel e na aplicacdao de métodos
estatisticos. A provisdo para sinistros ndo é descontada.

Provisdo para participagao nos resultados atribuida

A provisao para participacdo nos resultados corresponde a montantes
atribuidos aos segurados ou aos beneficiarios dos contratos de seguro
e de investimento, sob a forma de participagdo nos resultados, que ndo
tenham ainda sido distribuidos ou incorporados na provisdo matematica
do ramo vida.

Provisdo para participagdo nos resultados a atribuir (shadow accoun-

ting)

De acordo com o estabelecido no Novo Plano de Contas para as Empresas
de Seguros (“PCES 07”), os ganhos e perdas ndo realizados dos activos
financeiros afectos a responsabilidades de contratos de seguro e de in-
vestimento com participacdo nos resultados, sao atribuidos aos tomado-
res de seguro, tendo por base a expectativa de que estes irdo participar
nesses ganhos e perdas ndo realizadas quando se realizarem de acordo
com as condigdes contratuais e regulamentares aplicdveis, através do re-
conhecimento de uma responsabilidade.

Provisdes para o resseguro cedido

As provisdes para o resseguro cedido sao determinadas aplicando os cri-
térios acima descritos para o seguro directo e em conformidade com o
previsto no normativo em vigor.

As metodologias que suportam o cdlculo das provisdes, ndo sofreram
qualquer alteracdo relativamente aos métodos e pressupostos do ano
anterior.

Variagdes de provisdes técnicas de seguro directo e de resseguro

A provisdo para prémios ndo adquiridos (PPNA) de seguro directo reflecti-
da no passivo e a respectiva variacdo anual reflectida na conta de ganhos
e perdas pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

Saldo de Balanco Variacdo de Ganhos

e Perdas
Produtos 2008 2007 2008 2007
Tradicionais 887 668 219 25
Capitalizagdo com participacdo
nos resultados - - - -
Total 887 668 219 25

A provisdo para sinistros de seguro directo reflectida no passivo e a res-
pectiva variagdo anual na conta de ganhos e perdas é analisada como
segue:

(milhares de euros)

Saldo de Balango Variacdo de Ganhos

e Perdas
Produtos 2008 2007 2008 2007
Tradicionais 4277 3347 -930 -113
Capitalizacdo com participagao
nos resultados 5312 5857 545 1489
Total 9589 9204 -385 1376
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O saldo da provisdo para sinistros inclui uma provisao estimada no mon-
tante de 15.868 milhares de euros (2007: 37.109 milhares de euros) rela-
tivo a sinistros ocorridos antes de 31 de Dezembro de 2008 e ainda nao
reportados (IBNR).

O desenvolvimento da provisdo para sinistros ocorridos em exercicios an-
teriores e dos seus reajustamentos, conforme formato requerido pelo ISP
relativo ao Anexo 2, é analisado como segue:

(milhares de euros)

Provisdo Sinistros” Provisao
Ramos para Sinistros em Pagos em para Sinistros® em Reajustamen-
Grupos de Ramos 31.12.2007 2008 31.12.2007 tos
(1) (2) (3) (3)+(2)-(1)
Vida 3339 2164 2 464 1289

(*) Sinistros ocorridos no ano 2007 e anteriores.

Os reajustamentos devem-se sobretudo a um processo de reavaliacdo
das provisoes para sinistros tendo em atenc¢ao a sua melhor adequacao,
face aos montantes pagos em 2008 e ao que se perspectiva futuramente.

A provisdo para sinistros de resseguro cedido reflectida no activo e a res-
pectiva variacdo anual na conta de ganhos e perdas é analisada como
segue:

(milhares de euros)

Saldo de Balango Variacdo de Ganhos

e Perdas
Produtos 2008 2007 2008 2007
Tradicionais 163 115 48 -86
Capitalizacdo com participagao
nos resultados - - - -
Total 163 115 48 -86

A provisdo para participacdo nos resultados reflectida no passivo apre-
sentou a seguinte evolucdao em 2008:

(milhares de euros)

Saldo de Variagao
Ramos Balanco

Incorporagao Saldo de
Paticipacdo Pagamentos em Provisao Balanco

Grupos de Ramos em 2007 Atribuida Matemadtica em 2008
Provisdo p/ participagao
nos resultados 2881 860 -1740 -351 1650

O célculo da provisao para participacdo nos resultados é efectuado apd-
lice a apdlice.

Relativamente aos produtos financeiros, o seu valor foi verificado em
funcdo do juro técnico da cada produto. No caso dos produtos de risco, a
razoabilidade do valor é verificada tendo em conta os valores esperados
por modalidade versus os valores calculados apélice a apdlice.

A provisdo matematica reflectida no passivo e a respectiva variacdo anu-
al na conta de ganhos e perdas é analisada como segue:

(milhares de euros)

Saldo de Incorporacao Outras Saldo de
Balanco Variacdo de Participacdo Variagdes Balanco
2007 nos Resultados 2008
Provisdo matematica 348 169 -10930 351 182 337772

A provisdo matematica de resseguro cedido reflectida no activo e a res-
pectiva variacdo anual na conta de ganhos e perdas é analisada como
segue:

(milhares de euros)

Saldo de Balanco Variacdo de Ganhos

e Perdas
Produtos 2008 2007 2008 2007
Tradicionais 305 275 30 38
Capitalizagdo com participagao
nos resultados 633 - 633 -
Total 938 275 663 38

A provisdo para estabilizacdo de carteira reflectida no passivo e a respec-
tiva variacdo anual na conta de ganhos e perdas é analisada como segue:

(milhares de euros)

Saldo de Balanco Variacdo de Ganhos

e Perdas
Produtos 2008 2007 2008 2007
Tradicionais 139 139 - 2)
Capitalizagdo com participagao
nos resultados - - - -
Total 139 139 - =2

Natureza e Extensdo dos Riscos Especificos de Seguros

O risco especifico de seguros corresponde ao risco inerente a comerciali-
zacdo de contratos de seguros, desenho de produtos e respectiva tarifa-
¢do, ao processo de subscri¢do e de provisionamento das responsabilida-
des e a gestdo dos sinistros e do resseguro.

Nos seguros vida, o risco pode ser subdividido em:

« Risco de Mortalidade: risco de perdas provocadas pelo aumento da
mortalidade real face a mortalidade esperada.

« Risco de Longevidade: risco de perdas provocadas pela diminuicdo da
mortalidade real face a mortalidade esperada.

« Risco de Descontinuidade: risco de perdas provocadas pelo aumento/
diminuicdo (consoante seja o mais oneroso) das anulagdes face ao
esperado.

- Risco de Despesas: risco de perdas pelo aumento das despesas face ao
previsto.

- Risco de Invalidez: risco de perdas por aumento da taxa de invalidez
real face a estimada.

- Risco Catastrofico: risco de perdas por ocorréncia de um evento catas-
tréfico que afecte os contratos dos seguros de Vida.

Os processos de subscrigdo, provisionamento e resseguro encontram-se
devidamente documentados no que respeita as principais actividades,
riscos e controlos no relatério de politica de risco.

Em termos sucintos, os mecanismos de controlo de maior relevancia sdo:

- Delegacdo de Competéncias definidas formalmente para os diferentes
processos;

- Segregacdo de fungdes entre as areas que procedem a andlise de
risco, que elaboram tarifarios e emitem pareceres técnicos e que emi-
tem as apdélices;

. Acesso limitado as diferentes aplicacdes de acordo com o respectivo
perfil de utilizador;
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- Digitalizagcdo da documentagdo nos processos de emissao e na gestao
de sinistros;

- Procedimentos de conferéncias casuisticas, relatérios de excepcao e
auditorias;

- Politica de recrutamento e formacgao adequada as responsabilidades e
complexidade técnica das diferentes fungdes.

A T-Vida pratica uma politica de resseguro cedido baseada em tratados
proporcionais e nao proporcionais.

O programa de resseguro em 2008 é constituido por um tratado propor-
cional em Quota-Parte e Excedente para proteccdo de Vida Crédito Ha-
bitacdo, um tratado proporcional em Excedente para proteccdo de Vida
Grupo, um tratado proporcional em Excedente para Vida Crédito Individu-
al e o tratado de ndo proporcionais é uma cobertura de proteccdo Catas-
tréfica, conforme quadro seguinte:

Ramo Tipo de Resseguro

Vida Crédito Habitacao Quota parte + excedente

Vida Grupo Excedente
Vida Crédito Individual Excedente
Vida Catastrofes Excesso de perdas (XL)

A andlise de sensibilidade do risco de seguros, tendo em atengdo as suas
principais condicionantes, foi realizada para os riscos de Mortalidade e
de Despesas, com as perdas esperadas pela aplicacao de cenarios de cho-
que a serem descritas em seguida:

(milhares de euros)

Impacto no Resultado
Antes de Impostos

Area de Andlise Cenarios 2008 2007
Despesas Aumento de 10% nos custos de exploragao,

liquidos de resseguro -730 -620
Mortalidade Subida de 10% na mortalidade

dos segurados -5590 -320

O impacto reduzido na subida da mortalidade em 2007, deve-se ao facto
deste choque apenas ter efeito na provisdo para adequacao de responsa-
bilidades em 2008.

Natureza e Extensdo do Risco de Mercado, Risco de Crédito,
Risco de Liquidez e Risco Operacional

Risco de mercado

O risco de mercado resulta do nivel ou da volatilidade dos precos de mer-
cado dos instrumentos financeiros e inclui ainda os riscos associados ao
uso de instrumentos financeiros derivados e esta fortemente relacionado
com o risco de mismatching entre activos e passivos. Compreende o risco
cambial, risco de acgdes, risco imobilidrio, risco de taxa de juro, risco de
spread e risco de concentracao.

A gestdo do risco de mercado é integrada no ambito da Politica Finan-
ceira, nas regras de afectacdo de activos por classe e tipo de emitente,
através da estrutura do Comité Financeiro. As politicas de investimento
adoptadas pela T-Vida, pautam-se por prudentes niveis de aceitacdo de
risco e diversificacdo de carteira, atendendo a evolucdo dos mercados
financeiros.

Com aintroducdo do Comité de Gestdo de Risco Global foram criados gru-
pos de trabalho de riscos econémicos e financeiros que tém como prin-
cipais atribuicdes:

- Orientar a introducdo de modelos de gestdo de risco integrados, bem
como modelos de capital econémico, aprovados pelo Conselho de
Administracdo;

- Validar, numa perspectiva técnica, a modelacdo dos riscos técnicos e
dos riscos financeiros, a serem elaborados pela Direccao de Risco
Clobal e Controlo Interno e aprovados pelo Conselho de Administracao;

- Desenvolver indicadores de tolerancia com base nos modelos e moni-
torizar as variacdes dos indicadores;

- Desenvolver mecanismos de controlo de riscos considerando o apetite
ao risco e as respectivas tolerancias definidos pelo Conselho de Admi-
nistracao;

- Definir estratégias integradas de mitigacdo de risco, numa légica de
adequacdo de activos e passivos para andlise em sede de Comité de
Cestdo de Risco Global.

O Comité de Gestao de Risco Global tem como principais responsabili-
dades, analisar e verificar a conformidade das decisdes tomadas pela
Companhia com a estratégia e as politicas estabelecidas para a gestdo
do risco, controlo interno e compliance. Serd igualmente monitorizada
a gestdo dos diversos riscos a que a Companhia se encontra sujeita e
propostos planos de ac¢do ao Conselho de Administracao, quando tal se
justificar.

Durante o ano de 2009 esta previsto o aprofundamento da coordenacao
entre o Comité Financeiro, responsavel pela politica de investimento e o
Comité de Gestao de Risco Global.

Risco cambial

O risco cambial é originado pela volatilidade das taxas de cambio face
ao Euro. A exposicdo a este risco é residual, por forca do reduzido valor
de activos em moeda estrangeira e da existéncia de um mecanismo de
cobertura que mitiga grande parte desse mesmo valor.

A andlise de sensibilidade, por forca do disposto anteriormente, resulta
numa perda imaterial para a Companhia, descrita como segue:

(milhares de euros)

Impacto no Resultado
Antes de Impostos

Area de Andlise Cenarios 2008 2007
Cambial Desvalorizagdo de 10% no valor de todas
as moedas estrangeiras face ao euro -50 -400

Risco de acgoes

O risco de acgOes decorre da volatilidade dos precos de mercado das ac-
coes e pretende medir apenas o risco sistematico, dado que o ndo siste-
matico é considerado no risco de concentracao.

Encontram-se expostos a este risco os titulos bolsistas detidos pela Com-
panhia - bem como os fundos de investimento total ou parcialmente
compostos por estes titulos - e as participagdes da Companhia em ou-
tras empresas.
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A analise de sensibilidade é descrita como segue:

(milhares de euros)

Impacto nas Reservas
de Justo Valor Antes
de Impostos

Area de Andlise Cendrios 2008 2007

Accdes Descida de 10% nos valores
de mercado bolsistas -600 -4 600

Risco imobilidrio

O risco imobilidrio é originado pela volatilidade dos precos do mercado
imobilidrio. A exposicdo a este risco provém apenas de fundos de inves-
timento imobilidrio.

A analise de sensibilidade é descrita como segue:

(milhares de euros)

Impacto
no Resultado Antes
de Impostos

Area de anilise Cenarios 2008 2007

Iméveis (FlI) Descida de 10% no valor dos imdveis

e fundos imobilidrios -300 =

Risco de taxa de juro

O risco de taxa de juro existe para todos os activos e passivos cujo valor
seja sensivel a alteragdes da estrutura temporal ou da volatilidade das
taxas de juro. Em termos de exposicdo ao risco, no que diz respeito aos
activos encontra-se sobretudo nas obrigagdes, maioritariamente de taxa
variavel. Os passivos estao expostos em todos os produtos, com especial
destaque para os produtos de capitalizacao.

(milhares de euros)

Impacto nas Reservas
de Justo Valor Antes
de Impostos

Area de Anilise Cendrios 2008 2007

Taxa de Juro Descida de 100 b.p. na curva de taxa de juro

- Efeito nos activos 1700 1300
Subida de 100 b.p. na curva de taxa de juro
- Efeito nos activos -1650 -1300

(milhares de euros)

Impacto
no Resultado Antes
de Impostos

Area de anilise Cenarios 2008 2007

Taxa de Juro Descida de 100 b.p. na curva de taxa de juro
- Efeito nos passivos -5 800 -1450
Subida de 100 b.p. na curva de taxa de juro

- Efeito nos passivos 3600 -

O impacto nulo na subida de taxa de juro em 2007, nos passivos, deve-
se ao facto de ndo existir provisao para adequacao de responsabilidades
para puder recuperar em termos de resultados, esse efeito.

Risco de spread

O risco de spread reflecte a volatilidade dos spreads de crédito ao lon-
go da curva de taxas de juro sem risco. Os titulos expostos a este risco
sdo sobretudo obrigagdes corporate (cerca de 93% do total), existindo
também em crédito estruturado. A exposicdo a derivados de crédito é
imaterial.

Analisando a distribuigao por rating dessa tipologia de obrigagdes, cerca
de 70% da carteira exposta a este risco é composta por titulos de emiten-
tes com rating igual ou superior a “A”. Este mix ndo apresenta tendéncia
em se deteriorar, por forca da politica de investimentos instituida na T-
Vida.

(milhares de euros)

2008 2007
Rating % Valor % Valor
AAA 10,4% 27283 6,9% 18528
AA 6,7% 17536 15,6% 41537
A 53,3% 139711 51,1% 136288
BBB 22,4% 58 805 25,1% 66 922
BB 7.2% 18958 1,3% 3456
B 0,0% - 0,0% -
ccc 0,0% - 0,0% -
Unrated 0,0% - 0,0% -
Total 100% 262293 100% 266 731

Risco de concentracao

O risco de concentracdo refere-se a adicional volatilidade existente em
carteiras muito concentradas e as perdas parciais ou permanentes pelo
incumprimento do emissor. A sua distribuicdo por sectores de actividade,
é analisada como segue:

(milhares de euros)

Activos Financeiros Classificados no Reconhecimento
Inicial a Justo Valor Através de Ganhos e Perdas

2008 2007
Sector de actividade % Valor Imparidade % Valor Imparidade
Bruto Bruto
Recursos basicos 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Comunicacdes 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Bens consumiveis (ciclico) 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Bens consumiveis (ndo-ciclico) 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Energia 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Financeiro 10,0% 33903 0 91,1% | 38731 0
Fundos 89,4% | 302622 0 8.2% 3505 0
Divida publica 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Industrial 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Medicina 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Tecnologia 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Servigos publicos / colectivos  0,0% 0 0 0,0% 0 0
Outros 0,6% 1960 0 0,7% 286 0
Total 100% | 338485 0 100% | 42522 0
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(milhares de euros)

Activos Financeiros Disponiveis para Venda

2008 2007
Sector de Actividade % Valor Imparidade % Valor Imparidade
Bruto Bruto
Recursos bdsicos 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Comunicagdes 13,7% 37317 0 13,9% 38426 0
Bens consumiveis (ciclico) 2,9% 7979 0 2,5% 7026 0
Bens consumiveis (ndo-ciclico) 6,3% 17 050 0 6,6% 18201 0
Energia 0,8% 2288 0 0,2% 498 0
Financeiro 68,6% | 186767 | -20907 58,0% | 160713 0
Fundos 1,1% 3000 0 14,6% 40434 0
Divida publica 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Industrial 1,4% 3869 0 1,8% 4905 0
Medicina 0,0% 0 0 0,0% 0 0
Tecnologia 1,4% 3752 0 1,3% 3656 0
Servigos publicos / colectivos  1,5% 3974 0 12% 3371 0
Outros 2,3% 6230 0 0,0% 0 0
0

100% | 272226 | -20907 100% | 277 230

Risco de liquidez

O risco advém da possibilidade da empresa de seguros ndo deter activos
com liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos moneta-
rios necessarios ao cumprimento das obrigacdes para com os tomadores
de seguros e outros credores a medida que elas se vengam.

Para tal a Companhia elabora um plano de tesouraria em base mensal,
ajustado semanalmente as suas necessidades/excedentes de capital.

A andlise de maturidade dos activos financeiros e ndo financeiros, em 31
de Dezembro de 2008 e 2007, é como segue:

(milhares de euros)

2008 <1Més 1-3 Meses 3-12 Meses 1-5 Anos >5 Anos Sem Total
Maturidade

Activos financeiros 146 620 7838 100 426 126 455 333468 714 808

Activos ndo financeiros 115547 115547

Total de activos 146 620 7838 100 426 126 455 449 015 830355

(milhares de euros)

2007 <1Més 1-3 Meses 3-12 Meses 1-5 Anos >5 Anos Sem Total
Maturidade

Activos financeiros 13628 1040 - 95 404 160 343 151333 421748

Activos ndo financeiros 79180 79180

Total de activos 13628 1040 = 95 404 160 343 230513 500 928

Risco de crédito

O risco de crédito corresponde as perdas possiveis por incumprimento
ou deterioracdo nos niveis de crédito das contrapartes que se encontrem
a mitigar o risco existente, como os contratos de resseguro ou deriva-
dos, montantes a receber provenientes de mediadores, assim como ou-
tras exposicoes ao crédito que ndo tenham sido considerados no risco
de spread.

Apesar de com a legislacdo no ambito das cobrancas ter reduzido este
risco, a evolucdo dos montantes e a antiguidade da divida é regularmente
monitorizada.
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Na seleccdo dos resseguradores e nos emitentes de valores mobilidrios
foram definidos niveis minimos de rating, e existe um acompanhamento
regular da evolugao dos ratings das entidades em carteira.

Risco operacional

Corresponde ao risco de perdas relevantes resultantes da inadequacao
ou falhas em processos, pessoas ou sistemas, ou eventos externos. O ris-
co legal também é considerado no risco operacional.

« Sistema de Controlo Interno

O Sistema de Controlo pode ser definido como um conjunto de activida-
des de controlo que visam o cumprimento das politicas e procedimentos
definidos na Companhia. Como tal, o Controlo Interno representa a im-
plementacdo de actividades de controlo para os riscos de ndao cumpri-
mento das politicas e procedimentos definidos, nomeadamente ao nivel
das operagdes e compliance.

Neste sentido, os riscos apresentados no Sistema de Controlo Interno en-
quadram-se nos riscos operacionais apresentados no Sistema de Gestao
de Risco, embora com um nivel de detalhe superior.

A metodologia de abordagem ao Sistema de Controlo Interno adoptado
compreende as seguintes fases:

- Identificacdo das unidades de negécio e dos processos relevantes,
considerando o risco associado;

- Documentagdo dos processos significativos onde se incluem os objec-
tivos, as principais actividades, riscos e controlos associados;

- Avaliacdo do desenho dos controlos e identificacdo das oportunidades
de melhoria associadas. Estas melhorias podem consubstanciar o
reforco dos controlos existentes ou a implementacao de novos produtos;

« Realizacao de testes de efectividade sobre os controlos identificados,
confirmacdo das deficiéncias existentes e elaboracao de um plano de
correcgdes;

- Preparacao do Relatério de Politica de Risco.

A estrutura organizativa, ou modelo de governo, que suporta o desenvol-
vimento do sistema de gestdo de riscos e de controlo interno da Compa-
nhia assenta no modelo das trés linhas de defesa:

- A um primeiro nivel, é representada pelas diferentes Direc¢des da
T-Vida que sdo as areas responsaveis pela operacionalizagdo de gestdo
de risco e respectivos controlos;

- Um segundo nivel, representado pela Direcgdo de Risco Global e Con-
trolo Interno detém uma funcdo de supervisdo, tendo como principais
responsabilidades a sistematizacdo das normas, politicas e monitori-
zagao do sistema de gestdo de risco, controlo interno e compliance.

. Um terceiro nivel, representado pela Direccdo Auditoria Interna e a
Auditoria Externa, cabe uma funcdo de auditoria independente no am-
bito da gestdo de riscos, tendo como principal objectivo providenciar
a garantia da efectividade dos controlos.

No contexto do Sistema de Controlo Interno foram definidos os responsa-
veis dos processos, que tém como principal fungao assegurar que aquele
sistema apresente um nivel de robustez suficiente que permita minimi-
zar a ocorréncia das perdas financeiras directas ou indirectas.

O Sistema de Controlo Interno na T-Vida encontra-se devidamente for-
malizado no Relatério de Politica de Risco, definido no ambito da Norma
do ISP n°.14/2005-R, de 29 de Novembro, evidenciando, entre outras, as
rubricas seguintes:

« Processos;
- Responsdveis e interlocutores dos processos;
- Principais actividades;

« Riscos: probabilidade de ocorréncia, impacto estimado e nivel de
exposicao risco;

« Controlos;

« Avaliagdo dos controlos;

- Recomendacoes.



Solvéncia

A T-Vida monitoriza a solvéncia de acordo com a Norma Regulamentar
n°6/2007-R de 27 de Abril, do ISP e o calculo da respectiva margem apre-
senta os seguintes componentes:

(milhares de euros)

2008 2007
Elementos constitutivos do Fundo de Garantia 28233 19209
Margem de solvéncia a constituir 18049 18326
Seguros ndo ligados a fundos de investimento (excluindo seguros complementares) 17 194 17720
Seguros e operagoes ligados a fundos de investimento 567 327
Seguros complementares (incluindo seguros complementares de seguros ligados a fundos de investimento) 288 279
Fundo de Garantia minimo legal 3200 3200
Excesso/insuficiéncia da margem de solvéncia 10185 883
Taxa de cobertura da margem de solvéncia 156,43% 105%
Récios de actividade
Os principais racios de actividade sdo como segue:
(%)
2008 2007
Sinistros / Prémios (IFRS 4) 141,4% 87,0%
a) Beneficios pagos / Depdsitos recebidos (IAS 39) 38,1% 18,3%
Custos de aquisicdo / (Prémios + depdsitos recebidos) 8,0% 6,4%
Custos administrativos / (Prémios + depdsitos recebidos) 4,8% 5,0%
a) Em 2008, excluindo 310 000 milhares de euros de depdsitos relativos a operacao de capitalizagao financeira.
Adequacdo dos prémios e das provisdes
Relativamente a adequacdo dos prémios, procede-se anualmente a ana-
lise das bases técnicas e dos principios e regras actuariais utilizados para
a construgdo das tarifas relativamente aos referidos seguros, verificando
nomeadamente, dentro do que é razoavel prever, a adequacao dos pré-
mios praticados a uma base actuarial prudente de forma a garantirem os
compromissos, assumidos pela seguradora, decorrentes dos sinistros as-
sociados aos seguros em causa. Para cada produto novo sdo efectuadas
analises de viabilidade futura.
Em termos gerais, a politica de provisionamento da Companhia é de na-
tureza prudencial, utilizando métodos actuarialmente reconhecidos e
cumprindo os normativos regulamentares e legais.
Nota 5 - Passivos por Contratos de Investimento
A andlise dos movimentos ocorridos em passivos por contratos de inves-
timento é como segue:
(milhares de euros)
Financeiros sem PPR OCA’'s
Participacdo nos Unit Links Unit Links Unit Link TOTAL
Resultados
Saldos a 31 de Dezembro de 2007 31032 6520 26521 - 64073
Passivos adicionais do periodo, liquido de comissdes - 10807 33622 310 000 354 429
Montantes pagos -8 810 -1366 -7857 - -18 033
Juros técnicos 1154 -1296 191 79 128
Saldos a 31 de Dezembro de 2008 23376 14 665 52477 310079 400 597
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Os ganhos e perdas em passivos financeiros por contratos de investimen-
to podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Ganho Perda Saldo Ganho Perda Saldo

Valorizados ao justo valor

por ganhos e perdas 3320 -1918 1402 1881 -1663 218
Capitalizacao 2067 -577 1490 6 -133 -127
PPR 1253 -1341 -88 1875 -1530 345
Valorizados ao custo

amortizado 0 -1154 -1154 0 -1319 -1319
Capitalizacao -1153 -1153 -1319 -1319
PPR -1 -1 -
Total 3320 -3072 248 1881 -2982 -1101

Nota 6 - Instrumentos Financeiros

O inventario de participagdes e instrumentos financeiros é apresentado
no Anexo 1, conforme formato e ambito definido pelo ISP, sendo a sua
decomposicdo como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activos financeiros disponiveis para venda 251319 277 230
Depésitos a prazo 68 279 25281
Activos financeiros classificados ao justo valor através
de ganhos e perdas 338485 42522
Activos financeiros detidos para negociacao 674 9
Total participagdes e instrumentos financeiros 658 757 345042

Activos Financeiros ao Justo Valor por Ganhos e Perdas

Encontram-se classificados nesta rubrica titulos que a Companhia desig-
nou, como consequéncia da aplicacdo do IAS 39 e de acordo com a opgao
tomada e a estratégia documentada de gestdo do risco, considera que
(i) estes activos financeiros sdo geridos e o seu desempenho é avaliado
numa base de justo valor e/ou (ii) que estes activos contém instrumentos
derivados embutidos.

O saldo desta tipologia de activos é decomposto como segue, salientando
que o aumento se deve fundamentalmente aos investimentos necessa-
rios para cobrir uma emissao significativa de uma OCA (operagdo de ca-
pitalizacdo) efectuada em 2008:

(milhares de euros)

A Companhia possuiu nesta tipologia em 31 de Dezembro de 2008 instru-
mentos financeiros compostos, com derivados embutidos, em titulos de
rendimento fixo, com segue:

(milhares de euros)

Tipo de Risco Valor de Balanco
Crédito estruturado 30311
Derivado de crédito 3592

33903

Activos Financeiros Disponiveis para Venda

O saldo desta tipologia de activo é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo
De emissores publicos - -
De outros emissores 242599 227999
Accdes 2233 8796
Outros titulos de rendimento variavel 6487 40435
Valor de balango 251319 277 230

A decomposicdo dos valores finais de balanco em 31 de Dezembro de
2008 e 2007, é como segue:

(milhares de euros)

Custo Amortizado  Reserva de Imparidade Valor de
ou da Aquisicdo Justo Valor Balanco
Obrigagdes e outros titulos
de rendimento fixo - - - -

De emissores publicos - - - -

De outros emissores 240853 -12854 - 227999
Accoes 9322 -526 - 8796
Outros titulos de rendimento

variavel 40065 370 - 40435
Saldo a 31 de Dezembro

de 2007 290 240 -13010 - 277 230
Obrigagdes e outros titulos

de rendimento fixo -

De emissores publicos - - - -

De outros emissores 283157 -24 597 -15 960 242599
Accoes 7 365 -186 -4 947 2233
Outros titulos de rendimento

varidvel 6487 - - 6487
Saldo a 31 de Dezembro
de 2008 297 009 -24783 -20 907 251319

2008 2007

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos - -

De outros emissores 35863 39018
Accdes - -
Outros titulos de rendimento variavel 302622 3504
Valor de balango 338485 42522
Valor de aquisicao 339454 41837

Salienta-se a reducdo global de cerca de 9%, distribuida da forma acima
identificada consequéncia fundamentalmente das varia¢des de diminui-
¢do de justo valor e ainda do aumento de registo de imparidades.
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Os movimentos ocorridos nas perdas por imparidade sdo apresentados
como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Saldo em 1 de Janeiro - -
Dotagdes do exercicio 20907 -
Utilizaces do exercicio - -
Saldo em 31 de Dezembro 20907 =

As perdas por imparidade segregadas por classe de activo sao apresen-
tadas como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activos financeiros disponiveis para venda -20 907 -
Obrigacdes e outros titulos de rendimento fixo -15960 -
Accdes e outros titulos de rendimento variavel -4 947 -
Total -20 907 =

Activos Financeiros Detidos para Negociacao

O saldo desta tipologia de activos é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Justo Valor Justo Valor
Valor Nocional Valor Nocional
Derivados - forward de moeda 674 9640 9 6793
Valor de balango 674 9640 9 6793

Os investimentos realizados pela Companhia sdo predominantemente
em euros, detendo contudo na sua carteira algumas operagoes expres-
sas em outras moedas.

Desta forma, e sempre mediante autorizagdo do seu Comité Financeiro, a
Companhia efectuou alguns contratos de cobertura cambial para os res-
pectivos investimentos em divisas.

Esses contratos de cobertura cambial, apesar de ndo realizarem uma
cobertura perfeita, tentam cobrir o risco cambial do capital e do juro,
através de sucessivas renovagdes ao longo do ano, utilizando para tal os
mecanismos de swap e forward.

Outros Activos Financeiros

Para além dos instrumentos financeiros atrds descritos a companhia de-
tém ainda outros activos conforme segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Empréstimos concedidos 37 37
Depdsitos junto de empresas cedentes - -
QOutros - -
Total de outros activos financeiros 37 37

O montante de empréstimos concedidos refere-se a empréstimos sobre
apoélices.

Justo Valor de Activos e Passivos Financeiros Registados ao Custo
Amortizado

O justo valor dos activos e passivos financeiros que estdo registados ao
custo amortizado, é analisado como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Justo Valor Justo Valor
Valor Balanco Valor Balanco
Caixa e seus equivalentes
e depdsitos a ordem 47783 47783 72728 72728
Empréstimos e contas a receber 68 316 68 316 25318 25318
Outros devedores por operagoes
de seguros e outras operacdes 8231 8231 3941 3941
ACTIVOS FINANCEIROS
AO CUSTO AMORTIZADO 124 330 124 330 101 987 101 987
Passivos financeiros de contratos
de investimento 400 453 400 597 63662 64073
Outros credores por operagoes
de seguros e outras operacoes 3669 3669 1425 1425
PASSIVOS FINANCEIROS AO CUSTO
AMORTIZADO 404 122 404 266 65 087 65 498

O justo valor dos passivos financeiros de contratos de investimento é
estimado contrato a contrato utilizando a melhor estimativa dos pres-
supostos para a projeccao dos fluxos de caixa esperados futuros e a taxa
de juro sem risco a data da emissao. Na estimativa do justo valor foi con-
siderada a taxa minima garantida.

Todos os outros activos e passivos, tendo em conta que sao de curto pra-

zo, considera-se como uma estimativa razoavel para o seu justo valor o
saldo a data do balanco.

Nota 8 - Caixa e Equivalentes e Depdsitos a Ordem

O saldo desta rubrica é analisado como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Caixa 1 1
Depésitos em instituicdes de crédito 47782 72727
47783 72728
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Nota 11 - Afectacao dos Investimentos e Outros

Activos

De acordo com as disposi¢des legais vigentes, a Companhia é obrigada a
afectar investimentos e outros activos pelo total das provisdes técnicas,

de acordo com os limites estabelecidos pelo ISP.

A indicagdo de quais os activos afectos e ndo afectos as carteiras de se-
guros que a Companhia explora, em 31 de Dezembro de 2008 e 2007 sao

como segue:
(milhares de euros)
Seguros de Vida Seguros de Vida Seguros de Vida e
Investimento

Caixa e equivalentes 31198 1651 10142 4792 47783
Terrenos e edificios - - - - -
Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos = B - B B
Activos financeiros detidos para negociacao 674 - - - 674
Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial - - - -

a justo valor através de ganhos e perdas 24133 9770 304 582 B 338485
Derivados de cobertura - - - - -
Activos financeiros disponiveis para venda 233948 11538 - 5833 251319
Empréstimos concedidos e contas a receber 64718 2070 1.528 B 68316
Investimentos a deter até a maturidade - - - - -
Outros activos tangiveis - - - - -
QOutros activos - - 56 615 67163 123778

354671 25029 372867 77788 830 355

(milhares de euros)

Seguros de Vida
com Participacdo

Seguros de Vida
sem Participacao

Seguros de Vida e
Operagdes Classificados

2007 nos Resultados nos Resultados como Contratos de Nao Afectos Total
Investimento

Caixa e equivalentes 51773 9372 171 11412 72728

Terrenos e edificios - - _ _ _

Investimentos em filiais, associadas e empreendimentos conjuntos - - - = B

Activos financeiros detidos para negociagao 9 - - - 9

Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial - - - -

a justo valor através de ganhos e perdas 23451 12251 3791 3029 42522
Derivados de cobertura - - - - -
Activos financeiros disponiveis para venda 252614 9335 - 15281 277 230
Empréstimos concedidos e contas a receber 25296 15 - 7 25318
Investimentos a deter até a maturidade - - - - -
Outros activos tangiveis - - - - -
Outros activos - - 27 905 55216 83121

353143 30973 31867 84945 500 928
Nota 12 - Activos Intangiveis
(milhares de euros)
Todos os activos intangiveis sdo valorizados ao método do custo, ndo se
registando casos de activos gerados internamente. As vidas Uteis esti- 2008 2007
madas sdo finitas, sendo de 3 anos para o software e os outros activos
intangiveis, e sendo as amortizac¢des calculadas de forma linear. Outros intangiveis 50 094 50093
Value in force 50 000 50 000
O value in force corresponde ao valor do custo de aquisicao das posicoes Software 13 12
contratuais que resultam dos contratos angariados, incluindo todos os Outros 81 81
direitos, obrigacdes e garantias emergentes dos mesmos. Este activo é Amortizagoes acumuladas 6020 3699
amortizado pelo periodo de reconhecimento do proveito associado aos Imparidades “ ; “ ;
contratos adquiridos. o 639

O saldo das rubricas dos outros intangiveis é analisado como segue:
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O movimento ocorrido em ambos os exercicios pode ser analisado como
segue:

(milhares de euros)

O saldo da rubrica de Contas a receber por outras operacées é decom-
posto como segue:

(milhares de euros)

Value in Force Software Outros Total
Saldo a 1 de Janeiro de 2007 48676 68 54 48 798
Adicoes 11 11
Amortizagoes do exercicio -2313 -4 -27 2344
Imparidades -
Transferéncias -71 -71
Saldo a 31 de Dezembro de 2007 46 363 4 27 46 394
Adicoes 1 1
Amortizacdes do exercicio -2290 -4 -27 -2321
Imparidades -
Transferéncias -
Saldo a 31 de Dezembro de 2008 44073 1 = 44074

As amortizacdes de activos intangiveis encontram-se distribuidas pelos
itens da conta de ganhos e perdas, como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Total de amortizagdes do exercicio 2321 2344
Custos com sinistros, liquidos de resseguro

Montantes pagos - montantes brutos 116 117
Custos e gastos de exploragao liquidos

Custos de aquisicao 348 352

Gastos administrativos 1857 1875
Gastos financeiros

Outros - -

Nota 13 - Outros Activos, Passivos, Ajustamentos e
Provisdes

Activos e ajustamentos

O saldo da rubrica de Contas a receber por operagdes de seguro directo é
decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activo bruto 3018 2239
Tomadores de seguro (recibos por cobrar) 2380 1722
Mediadores de seguro 212 77
Co-seguradoras 426 440
Ajustamentos -604 -702
Recibos por cobrar -604 -702
Créditos de cobranca duvidosa - -
Activo liquido 2414 1537

O saldo da rubrica de Contas a receber por operacdes de resseguro é de-
composto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activo bruto 86 210
Resseguradores 86 210
Ressegurados - -
Ajustamentos - -
Créditos de cobranga duvidosa - -
Activo liquido 86 210

2008 2007

Activo bruto 5731 2194
Entidades relacionadas 3683 2154
Pessoal 241

Outros valores a receber 1807 40
Ajustamentos - -
Créditos de cobranca duvidosa - -
Activo liquido 5731 2194

O movimento ocorrido em ambos os exercicios relativo aos ajustamentos
do activo pode ser analisado como segue:

(milhares de euros)

Ajustamento de Recibos por Cobrar 2008 2007
Saldo em 1 de Janeiro 702 123
Dotagdes do exercicio -98 -
Utilizagdes do exercicio - 579
Saldo em 31 de Dezembro 604 702

O saldo do activo de Acréscimos e diferimentos é decomposto como se-
gue:

(milhares de euros)

2008 2007
Acréscimos de rendimentos 648 192
Rendimentos financeiros de resseguro cedido 648 192
Gastos diferidos 456 487
Custos de aquisicao 456 487
Total 1104 679

Passivos e provisdes

O saldo do passivo da rubrica de Contas a pagar por operagoes de seguro
directo é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Tomadores de seguro (estornos a pagar) 742 237
Mediadores de seguro
- Comissoes a pagar 28 44
- Contas correntes 837 488
Co-seguradoras 2 23
Total 1609 792

O saldo do passivo da rubrica de Contas a pagar por operagdes de resse-
guro é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Resseguradores 541 213
Ressegurados - -
Total 541 213

T-VIDA 41 11y



O saldo do passivo da rubrica de Contas a pagar por outras operagdes é
decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Comissdes de gestao 1267 0
Entidades relacionadas 1 67
Outros fornecedores de bens e servicos 42 4
Outros valores a pagar 209 349
Total 1519 420

O saldo do passivo de Acréscimos e diferimentos é decomposto como
segue:

(milhares de euros)

Nota 15 - Comissoes Recebidas de Contratos de Se-
guro

Nos contratos de seguro emitidos pelo Companhia relativamente aos
quais existe apenas a transferéncia de um risco financeiro sem partici-
pacao nos resultados discricionaria, nomeadamente produtos de capita-
lizacdo com taxa de rendimento fixa e produtos em que o risco de inves-
timento é suportado pelo tomador de seguro.

Sdo classificados como contratos de investimento e contabilizados como
um passivo, sendo as comissoes de subscri¢ao e de gestdo dos mesmos
registadas como proveitos e calculadas fundo a fundo, de acordo com as
condigoes gerais de cada produto.

Nota 16 - Rendimentos/Réditos e Gastos de Investi-

2008 2007
mentos
Rendimentos diferidos - -
As politicas contabilisticas adoptadas para o reconhecimento de réditos
e c EE s 3352 2178 e gastos relativos a investimentos sdo abordados na Nota 3. O saldo da
- Custos ¢/ pessoal (subsidios e encargos) 119 79 rubrica de rendimentos, segregado pelos seus diversos tipos de rédito é
- Custos de aquisi¢ao (incentivos e comissdes) 504 229 como segue:
- Fornecimentos e servicos externos 997 963
- Servicos prestados empresas relacionadas 1280 643 (milhares de euros)
- Outros 452 264 2008 2007
Total 3352 2178
Juros 20863 17934
Activos financeiros disponiveis para venda 14828 16103
Activos financeiros classificados ao justo valor através
Nota 14 - Prémios de Contratos de Seguro de ganhos e perdas 1795 1645
Depésitos, empréstimos e outros activos 4240 186
Os prémios de contratos de contratos de seguro sdo analisados como se- Dividendos 750 139
gue: Activos financeiros classificados ao justo valor através de ganhos e perdas 2 8
Activos financeiros disponiveis para venda 748 131
(milhares de euros) Swap’s de taxa de juro 1800 -
2008 2007 Total 23413 18073
Tradicionais 19518 17703
PPR's 5804 3971 O saldo da rubrica de Rendimentos, analisado por tipo de activo é como
Produtos Capitalizacio 16 872 38010 segue:
=DIE 221080 (milhares de euros)

Aindicacdo de alguns valores do ramo vida é como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Prémios brutos emitidos de seguro directo 39 194 59 684
Relativos a contratos individuais 24453 46 780
Relativos a contratos de grupo 14741 12904
39194 59 684
Periédicos 23349 17 165
N&o periédicos 15845 42519
39194 59 684
De contratos sem participa¢do nos resultados 6 000 3855
De contratos com participagdo nos resultados 33194 55829
39194 59 684
Saldo de resseguro -572 -880

2008 2007

Obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo

De emissores publicos - -

De outros emissores 16623 17748
Accoes 638 102
Outros titulos de rendimento varidvel 112 37
Derivados 1800 -
Depésitos 4240 186
Total 23413 18073

O saldo da rubrica de Gastos financeiros, é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Custos imputados a fungdo investimentos 710 531
Total 710 531
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Nota 17 - Ganhos e Perdas Realizados em Investimen-
tos

As quantias registadas em ganhos liquidos de activos financeiros segre-
gados pelas respectivas categorias é como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Ganho Perda Saldo Ganho Perda Saldo

Activos financeiros
disponiveis para venda 1233 -5 060 -3827 3728 -2099 1629
Activos financeiros classificados

ao justo valor através

de ganhos e perdas 40 -210 -170 788 -8 780
Activos financeiros detidos

para negociagao - - - 4002 -1547 2455
Total 1273 -5270 -3997 8518 -3 654 4864

Nota 18 - Ganhos e Perdas de Ajustamentos de Justo
Valor em Investimentos

Os ganhos e perdas provenientes de ajustamentos de justo valor em in-
vestimentos podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Ganho Perda Saldo Ganho Perda Saldo

Activos financeiros classificados
ao justo valor através
de ganhos e perdas 206 -1 054 -848 105 -270 -165
Activos financeiros detidos
para negociacao - - - - - -
Total 206 -1054 -848 105 -270 -165

Nota 19 - Ganhos e Perdas em Diferenca de CAmbio

Esta rubrica inclui os resultados decorrentes da reavaliagao cambial de
activos e passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira de acor-
do com a politica contabilistica descrita na Nota 3, excepto as que resul-
tem de instrumentos financeiros valorizados pelo justo valor através dos
resultados.

O saldo é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Ganho Perda Saldo Ganho Perda Saldo
Activos financeiros disponiveis
para venda 1693 -1287 406 673 -3259 -2586
Activos financeiros
detidos para negociacao 1311 -1563 -252 9 - 9
Total 3004 -2850 154 682 -3259 -2577

Nota 20 - Outros Rendimentos, Gastos e Variacdo de
Outras Provisoes

O saldo da rubrica de Outros rendimentos/gastos técnicos, liquidos de
resseguro, é decomposto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Outros rendimentos técnicos 2 9
Comissdes de gestdo de co-seguro - 9
Outros 2 -
Outros gastos técnicos 19 7
Comissdes de gestdo de co-seguro - 5
Outros 19 2
Valor do ganhos e perdas -17 2

O saldo da rubrica de Outros rendimentos/gastos, é decomposto como
segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Outros rendimentos n3o técnicos 526 633
Ajustamentos de recibos por cobrar 98 -
Correccoes e acertos 428 258
Excesso estimativa imposto - 374
Outros ganhos - 1
Outros gastos ndo técnicos 29 600
Ajustamentos de recibos por cobrar - 579
Donativos 10 -
Servigos bancarios e juros de mora 17 20
Outros gastos 2 1
Valor do ganhos e perdas 497 33
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Nota 21 - Gastos Diversos por Funcdo e Natureza

Os custos registados nas rubricas de custos por natureza a imputar, ndo
sdo evidenciados directamente na conta de ganhos e perdas, dado que
sdo distribuidos pelas 4 funcdes principais da seguradora, encontrando-
-se os mesmos reflectidos e distribuidos pelas seguintes rubricas:

« Funcdo Sinistros: Custos com sinistros - Montantes pagos brutos

« Fungdo Aquisicdo: Custos e gastos de exploragdo - Custos de aquisi-
cao

« Fungao Administrativa: Custos e gastos de exploragdo - Custos de
administrativos

- Fungao Investimentos: Gastos financeiros - Outros

O processo de imputagdo dos custos por natureza segue, consoante o
caso, os seguintes critérios:

- % de tempo dedicado a cada fungao por centro de custo;
« % de utilizacdo de meios informaticos;
- % de pessoas afectas a cada funcao.

Aanalise desses gastos e sua distribuicdo usando a classificagdo baseada
na sua fun¢do, em 31 de Dezembro de 2008 e 2007, é como segue:

(milhares de euros)

Custos Custos Custos Custos
2008 com Sinistros de Aquisicao Administrativos com Investimentos Total
Custos com pessoal 136 9% 726 48% 605 40% 45 3% 1512 100%
Fornecimentos e servigos externos 318 6% 3440 64% 1511 28% 106 2% 5375 100%
Impostos - 0% 113 62% - 0% 69 38% 182 100%
Amortizacdes 116 5% 348 15% 1857 80% - 0% 2321  100%
Provisao para riscos e encargos - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Outros custos - 0% - 0% - 0% 490 100% 490 100%
Total 570 6% 4627 47% 3973 40% 711 7% 9881 100%
(milhares de euros)
Custos Custos Custos Custos
2007 com Sinistros de Aquisicdo Administrativos com Investimentos Total
Custos com pessoal 123 9% 658 48% 548 40% 41 3% 1371 100%
Fornecimentos e servigos externos 306 7% 2459 58% 1359 32% 102 2% 4226 100%
Impostos - 0% 22 62% - 0% 14 38% 36 100%
Amortizacdes 117 5% 353 15% 1874 80% 0 0% 2344 100%
Provisao para riscos e encargos - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Outros custos - 0% 0% - 0% 380  100% 380 100%
Total 547 7% 3492 42% 3781 45% 536 6% 8356 100%
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O montante das Custos com o pessoal é analisado na Nota 22.

O montante dos Fornecimentos e servicos externos é decomposto como

segue:
(milhares de euros)
2008 2007

Electricidade e agua 18 -
Combustiveis 31 18
Material de escritério, impressos e outros 1 6
Artigos para oferta 34 67
Manutencao de equipamento administrativo e imobilidrio 3 3
Manutencao de equipamento informéatico 173 140
Aluguer operacional de viaturas e outros alugueres 74 33
Despesas de deslocacdo e representagao 44 23
Correios 98 108
Seguros 4 -
Publicidade e marketing 520 135
Limpeza, higiene e conforto 15 -
Vigilancia e seguranca 3 -
Outsourcing, consultadorias e trabalhos especializados 604 1076
Servigos e desenvolvimentos informaticos 119 324
Quotizagdes APS 5 3
Cobranca de prémios 99 177
Exames médicos 77 154
Comissdes 883 284
Clube mediador 244 223
Prestacdo de servicos operacionais 2282 1440
Outros servigos e fornecimentos diversos 44 12
Total 5375 4226

O montante dos Impostos e taxas é decomposto como segue:

(milhares de euros)

O montante dos Custos e gastos de exploragdo liquidos é decomposto

como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Custos de aquisicao

Remuneragdes de mediagao -1173 -1056

Custos imputados -4 628 -3408

Outros custos de aquisicao -930 -508
Custos de aquisicao diferidos (variagcao) -53 -57
Gastos administrativos

Remuneragdes de mediagao -44 -45

Custos imputados -3973 -3887
Comissdes e participagcdo nos resultados de resseguro 905 535
Total -9 896 -8426

Nota 22 - Gastos com Pessoal

O nimero médio de trabalhadores ao servico da Companhia por catego-

ria profissional é analisado como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Quadro técnico 17 9
Total 17 9

O montante das despesas com o pessoal sdo discriminadas como segue:

(milhares de euros)

2008 2007 2008 2007
Taxa para o ISP 182 36 Remuneracoes - C)rgéos sociais 197 166
Total 182 36 Remuneragdes - Pessoal 1051 1008
Encargos sobre remuneragdes - Orgdos Sociais 16 12
Encargos sobre remuneragdes - Pessoal 146 94
N , Beneficios pés-emprego - Planos de pensoes de beneficios definidos 3 2
O montante dos Amortizacdes € decomposto como segue: Seguros obrigatorios 12 .
(milhares de euros) Gastos de acgao social 29 29
Formacgao 12 3
2008 2007 Outros gastos com pessoal 46 57
Total 1512 1L B/,
Intangivel - value in force 2290 2313
Equipamentos e aplicagdes informaticas 4 4
Outros 27 27
Total 2321 2384 Nota 23 - Obrigacdes com Beneficios dos Emprega-

O montante da Provisdo para riscos e encargos de outros custos é decom-

posto como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Comissdes de guarda, gestao titulos e outras comissdes 490 380
Total 490 380

dos

Pensdes de reforma

Conforme referido na Nota 3, a T-Vida estabeleceu planos de beneficios
definidos para os seus colaboradores, estando abrangidos quer por pré-

reforma, por morte, velhice e invalidez.

A avaliacdo actuarial dos beneficios por pensées de reforma na T-Vida é
efectuada anualmente, tendo a uUltima sido efectuada com data de refe-

réncia a 31 de Dezembro de 2008.
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Os principais pressupostos considerados nos estudos actuariais, para 31
de Dezembro de 2008 e 2007, utilizados para determinar o valor actuali-
zado das pensoes para os colaboradores sdo as seguintes:

(milhares de euros)

2008 2007

Pressupostos financeiros
Taxas de evolugao salarial 3,5%- 4% (*) 3,5%- 4% (")
1,25% - 4% (") | 1,25% - 4% (*)
6% -57% (") | 6%-57%()
Taxa de crescimento das reformas antecipadas 2,50% 2,50%
Taxa de desconto 5,75% 5,25%

Taxa de crescimento das pensoes

Taxas de rendimento do fundo

Pressupostos demogréficos e métodos de avaliagao

Tabua de mortalidade GKF 95 GKF 95

Suisse Re 2001 | Suisse Re 2001
Project Unit Credit Method

Tabua de invalidez

Método de valorizacdo actuarial

(*) Relativo a responsabilidades com Administradores

De acordo com a politica contabilistica descrita na Nota 3, a taxa de des-
conto utilizada para estimar as responsabilidades com pensdes de refor-
ma corresponde as taxas de mercado a data do balanco, associadas a
obrigagbes de empresas de rating elevado.

A 31 de Dezembro de 2008 e 2007, o nimero de participantes abrangidos
pelo plano de beneficios era o seguinte:

(milhares de euros)

2008 2007
Activos 4 3
Reformados - -
4 B

A 31 de Dezembro de 2008 e 2007, os montantes reconhecidos em balan-
¢o podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activos/ (responsabilidades) liquidas reconhecidas em balanco
Responsabilidades em 31 de Dezembro -110 -91
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 123 94
Activos/ (passivos) a receber/entregar ao fundo 13 3
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 28 5
Activos/ (responsabilidades) liquidas em balanco em 31 de Dezembro 41 8

A evolucao do valor do fundo de pensdes nos exercicios de 2008 e 2007
pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Saldo do fundo em 1 de Janeiro 94 40
Rendimento real do fundo

Rendimento esperado do fundo 6 2
Ganhos e perdas actuariais -13 -
Contribuicdes pagas pelos participantes do fundo 36 10
Transferéncias de outros fundos - 42
Saldo do fundo em 31 de Dezembro 123 94

A evolugdo dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisa-
da como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Desvios actuariais diferidos em 1 de Janeiro 5 =
(Ganhos) e perdas actuariais
- nas responsabilidades 10 5
- nos activos do plano 13 -
Desvios actuariais diferidos em 31 de Dezembro 28 5

A evolugao dos activos a receber/passivos a entregar durante 2008 e
2007, pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 1 de Janeiro =3 -
Ganhos e perdas actuarias das responsabilidades 10 5
Ganhos e perdas actuariais dos fundos 13 -
Encargos do ano:

- Custo do servigo corrente 4 2

- Custo dos juros 5 2

- Rendimento esperado do fundo -6 -2
Contribui¢des efectuadas no ano -36 -10
(Activos)/ Passivos a receber ou entregar em 31 de Dezembro -13 -3

Os custos do exercicio com pensdes de reforma podem ser analisados
como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
A evolucao das responsabilidades com pensdes de reforma pode ser ana-

lisada como segue: Custo do servico corrente 4 2

Custo dos juros 5 2

{milhares de euros) Rendimento esperado do fundo -6 -2

2008 2007 Custos do exercicio 3 2
Responsabilidades em 1 de Janeiro 91 40
Custo do servigo corrente 4 2
Custo dos juros 5 2
(Ganhos) e perdas actuariais nas responsabilidades 10 5
Transferéncias de outros fundos - 42
Responsabilidades em 31 de Dezembro 110 91
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A evolucdo dos activos / (responsabilidades) em balango pode ser anali-
sada como segue:

(milhares de euros)

Os activos e passivos por impostos diferidos reconhecidos em balanco
em 2008 e 2007 podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Em 1 de Janeiro 8 =
Custo do exercicio -3 -2
Contribuigdes efectuadas no ano 36 10
Em 31 de Dezembro 41 8

Os activos do fundo de pensdes podem ser analisados como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Terrenos e edificios 8191 8191
Accdes e outros titulos de rendimento variavel 9565 23493
Titulos de rendimento fixo 25946 18335
Depésitos em instituicdes de crédito 8983 8425
Devedores e credores do fundo 22 13
Juros a receber 758 277

53 465 58 734

Os valores de activos acima divulgados sdao na totalidade relativos ao
Fundo de Pensdes do Grupo Tranquilidade + BES-Vida, do qual a associada
T-Vida representa cerca de 0,23% do total do fundo.

Nota 24 - Imposto sobre o Rendimento

A Companhia estd sujeita ao regime fiscal estabelecido pelo Cédigo do
IRC - Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas. Adicional-
mente, o conceito de impostos diferidos, resultantes das diferencas tem-
porarias entre os resultados contabilisticos e os resultados fiscalmente
aceites para efeitos de tributacao do IRC, é aplicivel sempre que haja
uma probabilidade razoavel de que tais impostos venham a ser pagos ou
recuperados no futuro.

O calculo do imposto corrente dos exercicios de 2008 e 2007 foi apurado
com base numa taxa nominal de imposto e derrama de 26,5%, a qual
corresponde a taxa nominal aprovada a data do balanco.

As declaracdes de autoliquidacao, da Companhia, relativas aos exercicios
de 2006 e seguintes ficam sujeitas a inspeccdo e eventual ajustamento
pelas Autoridades Fiscais durante um periodo de quatro anos.

Os activos e passivos por impostos correntes reportados nos exercicios
de 2008 e 2007 explica-se como segue:

(milhares de euros)

2008 2007

Activos por  Passivos por Activos por Passivos por
Impostos Impostos Impostos Impostos

Correntes Correntes Correntes Correntes
Imposto sobre o rendimento 985 0 29 992
Retencdo de imposto na fonte 15 95 13 135
Imposto sobre o valor acrescentado 0 0 0 0
Outros impostos e taxas 0 240 0 67
Contribuigdes para a seguranca social 26 27 41 51
1026 362 83 1245

Activo Passivo Liquido
Rubricas 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Investimentos 6574 3454 -158 -169 6416 3285
Prejuizos fiscais 4715 0 0 0 4715 0
Beneficios pessoal 0 159 0 0 0 159
11 289 3613 -158 -169 11131 3444

Os valores de 2008 incluem valores correspondentes ao diferimento por
5 anos dos impactos em sede de imposto decorrentes da transicao para
as IFRS.

Os impostos correntes e diferidos nos exercicios de 2008 foram reconhe-
cidos como segue:

A reconciliagdo da taxa de imposto pode ser analisada como segue:

(milhares de euros)

2008 Reserva de Outras Ganhos Total
Justo Valor Reservas e Perdas

Imposto corrente = = =1le] =iz
Estimativa de IRC - -
Imposto auténomo -13 -13
Imposto diferido 3120 - 4567 7687
Investimentos 3120 11 3131
Prejuizos fiscais 4715 4715
Beneficios pessoal -159 -159
Total 3120 = 4554 7674

Nota 25 - Capital

O capital da T-Vida, de 65 milhdes de euros representado por 65 milhdes
de acgoes de valor nominal de 1 euro cada, encontra-se integralmente
subscrito e realizado. A companhia tem como accionista Gnico a Com-
panhia de Seguros Tranquilidade S.A. que realizou o capital no valor de
20 milhdes de euros em 2006 e 45 milhdes de euros em 2008.

Os valores de registados em outros instrumentos de capital, de 37,5 e

57,5 milhdes de euros, em 2008 e 2007, respectivamente, dizem respeito
a prestacoes acessérias do accionista unico.

Nota 26 - Reservas

Dentro do capital préprio existem diversos tipos de reservas cuja nature-
za e finalidade sdo como segue:

Reserva legal
A reserva legal s6 pode ser utilizada para cobrir prejuizos acumulados ou
para aumentar o capital. De acordo com a legislagdao Portuguesa, a re-

serva legal deve ser anualmente creditada com pelo menos 10% do lucro
liquido anual, até a concorréncia do capital emitido.
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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.

Reservas por impostos diferidos

Os impostos diferidos reconhecidos nos capitais proprios decorrentes da
reavaliacdo de investimentos disponiveis para venda sdo posteriormen-
te reconhecidos em resultados no momento em que forem reconhecidos
em resultados os ganhos e perdas que lhes deram origem.

Os impostos diferidos sdo calculados, de acordo com o método do passi-
vo com base no balango, 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 tempordrias se reverterem.

Reservas livres

As reservas livres resultam da decisao da aplicagdo dos resultados posi-
tivos obtidos no exercicio ou transitados, tomada em assembleia-geral.

Em 31 de Dezembro de 2008 e 2007, as reservas podem ser analisadas
como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Reservas de justo valor de activos financeiros -24783 -13010
Reserva por impostos diferidos 6568 3448
Outras reservas 542 103
- Reserva legal 542 103
Reservas -17 673 -9 459

A reserva de justo valor bruta, segundo a tipologia de activos, pode ser
analisada como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Titulos de rendimento variavel -186 -156
Titulos de rendimento fixo -24 597 -12854
Reservas de justo valor -24783 -13 010

A reserva de justo valor liquida explica-se, em 31 de Dezembro de 2008 e
2007, como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Custo amortizado de investimentos disponiveis para venda 297 009 290 240
Custo de aquisicdo dos investimentos em filiais, associadas
e empreendimentos conjuntos - -
297 009 290 240
Imparidade -20 907 -
Custo amortizado/aquisicao liquido de imparidade 276 102 290 240
Justo valor de investimentos disponiveis para venda 251319 277 230
Justo valor dos investimentos em filiais, associadas
e empreendimentos conjuntos - -
251319 277 230
Reserva de reavaliagdo bruta (Justo valor - custo) -24 783 -13010
Impostos diferidos e correntes 6568 3448
Reserva de reavaliacdo liquida de impostos -18 215 -9562

A descricdo dos movimentos de cada reserva dentro do capital préprio
encontra-se expressa na demonstracdo de variagcao de capitais proprios
que é apresentada no inicio do relatério e contas, em conjunto com as
demonstracdes financeiras e demonstracdo de fluxos de caixa.

Nota 27 - Resultados por Accao

O resultado por acgdo em 31 de Dezembro de 2008 e 2007 foi o seguinte:

(milhares de euros)

2008 2007
Resultado liquido do exercicio -13 205 4183
Ndmero de acgdes 65 000 000 20000 000
Resultados por accdo (em euros) -0,20 0,21

Nota 28 - Dividendos por Accao

Durante o exercicio de 2008 foram atribuidos e pagos 1 750 milhdes de
euros de dividendos ao accionista Unico, relativamente ao resultado do
exercicio de 2007.

Nota 29 - TransaccOes entre Partes Relacionadas

O capital da T-Vida é detido na sua globalidade pela Companhia de Segu-
ros Tranquilidade, S.A.

As contas destas entidades sdo englobadas no perimetro de consolidagio
da ESFG - Espirito Santo Financial Group.

Os relacionamentos entre a T-Vida e sua empresa-mae Tranquilidade ou
as suas associadas, abrangem diversas areas de negocio, sendo as ope-
racdes e servicos mais relevantes as situagdes de arrendamento, comer-
cializagdo de seguros, resseguro e prestacao de servicos administrativos
e técnicos.
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Em 31 de Dezembro de 2008 e 2007 o montante global dos activos e pas-
sivos da T-Vida que se referem a operacdes realizadas com empresas as-
sociadas e relacionadas, resume-se como segue:

(milhares de euros)

2008 2007
Activo Passivo Custos Proveitos Activo Passivo Custos Proveitos

BANCO ESPIRITO SANTO 76832 1071 2560 4735 76 099 223 2027 5450
ESUMEDICA - - 77 - - - 156 -
BESI 5814 - - - - - - -
BES LEASING 1450 - - 155 1452 - 172 1418
TRANQUILIDADE 3368 10 - - - 684 - -
BES VIDA 57 608 1280 1651 - 27905 737 1441 -
BEST - 6 - - - - - -
ESAF - 353 354 - - - - -
BAC - 3 - - - - - -

145072 2723 4642 4890 105 456 1644 3796 6868

Nota 30 - Demonstracao de Fluxos de Caixa

A demonstracao das variagdes de fluxos de caixa e equivalentes elabora-
da numa 6ptica indirecta de origem e aplicacdo de fundos é apresentada
noinicio do relatério e contas, em conjunto com as demonstragdes finan-
ceiras e demonstracdo de variacoes de capitais préprios.

Nota 35 - Ajustamentos de Transicdo para o Novo Re-
gime Contabilistico

Na preparacdo do balanco de abertura, da informagdo comparativa para
o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 e 31 de Dezembro de 2007,
a Companhia ajustou os montantes anteriormente reportados os quais
haviam sido preparados de acordo com os principios contabilisticos es-
tabelecidos no anterior Plano de Contas para as Empresas de Seguros
(“PCES 94”) e outras disposicdes emitidas pelo ISP.

Os principais impactos, no capital préprio, da transicdo em 31 de Dezem-
bro de 2007, sao analisados como segue:

(milhares de euros)

Ajustamentos IFRS1 Capital e Outros Reservas Resultados Capitais
Impacto nos Capitais Préprios Instrumentos de Proprios
Capital
Saldos a 31 de Dezembro de 2007 77500 103 2835 80438
IAS 19 - Bénus - distribuicdo de lucros (570) (570)
IAS 39 - Investimentos financeiros (13 009) 526 (12 483)
IFRS 4 - Contratos de seguro 128 128
IAS 12 - Impostos diferidos sobre ajustamentos 3447 (14) 3433
Saldos a 1 de Janeiro de 2008 77 500 (9 459) 2905 70946

Os principais impactos, no capital préprio, da transicdo em 31 de Dezem-
bro de 2006, sdao analisados como segue:

(milhares de euros)

Ajustamentos IFRS1 ) Capital e Outros Reservas Resultados Capitais
Impacto nos Capitais Proprios Instrumentos de Proprios
Capital
Saldos a 31 de Dezembro de 2006 70 000 81 1029 71110
IAS 19 - Bénus - distribuicdo de lucros -
IAS 39 - Investimentos financeiros 56 211 267
IFRS 4 - Contratos de seguro 128 128
IAS 12 - Impostos diferidos sobre ajustamentos -15 -93 -108
Saldos a 1 de Janeiro de 2007 70000 122 y2i75 71397

A transposicao efectiva para efeitos de reporte ao ISP, feita em 31 de De-
zembro de 2007, com comparativo a 31 de Dezembro de 2006, foi apu-
rada tendo em conta as demonstracdes financeiras que a Companhia ja
apurava desde 01 de Agosto de 2006, o inicio da sua actividade, em con-
formidade com os IFRS, para efeitos de reporte ao accionista.
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Os ajustamentos efectuados sdo explanados como segue:
IAS 19 - Distribuicao de lucros

De acordo com as politicas contabilisticas anteriores, a atribuicdo de
bénus a empregados era reconhecida através da distribuicdo dos resul-
tados. De acordo com o IAS 19, o bénus aos empregados sdo considera-
dos como um custo com o pessoal e sdo registados no exercicio a que
respeitam. Nessa base, quando aplicavel, procedeu-se ao ajustamento
dos valores estimados de bénus respeitantes a cada exercicio e pagos no
exercicio seguinte.

IAS 39 - Fair value investimentos AFS/FVO
Titulos de rendimento fixo

De acordo com as politicas contabilisticas anteriores, os titulos de ren-
dimento fixo, eram registados ao custo de aquisicdo, com excepgao dos
titulos afectos a carteira de investimentos relativos a seguros de vida em
que o risco de investimento é suportado pelo tomador de seguro. A pe-
riodificacao dos juros era feita com base no valor nominal e na taxa de
juro aplicavel ao periodo. O prémio ou desconto, era periodificado por
contrapartida de proveitos ou custos ao longo do periodo até ao seu ven-
cimento.

Para efeitos de conversdo, os titulos de rendimento fixo e de rendimento
variavel foram classificados nas categorias de Activos Disponiveis para
Venda ou Activos financeiros classificados no reconhecimento inicial ao
justo valor através de ganhos e perdas, sendo valorizados ao respectivo
justovalor, com as mais e menos valias potenciais a serem registadas nas
reservas ou em resultados.

Derivados

De acordo com as politicas contabilisticas locais, os derivados eram va-
lorizados de acordo com as mesmas regras dos activos financeiros sub-
jacentes. De acordo com o IAS 39, os derivados sdo valorizados ao justo
valor com os ganhos e perdas potenciais reconhecidos nos resultados.

Derivados embutidos

Para os instrumentos financeiros hibridos que incluam um contrato prin-
cipal e um derivado embutido estes devem, de acordo com o IAS 39, ser
separados dos contratos principais e valorizados ao justo valor com os
ganhos e perdas reconhecidos nos resultados. Alternativamente, os ins-
trumentos financeiros hibridos podem ser valorizados globalmente ao
justo valor com os ganhos e perdas reconhecidos nos resultados, op¢ao
tomada pela Companhia.

Imparidade

Adicionalmente, e de acordo com o IAS 39, os activos financeiros classi-
ficados na categoria Activos Disponiveis para Venda deverdo ser sujeitos
a testes de imparidade de acordo com critérios adequados, de forma a
reflectir nos resultados as perdas permanentes de valor.

Recuperacao das valias realizadas

De acordo com as politicas contabilisticas anteriores, as mais e menos
valias realizadas eram determinadas com base no valor de balan¢o do
exercicio anterior. De acordo com o IAS 39, as mais e menos valias reali-
zadas sdo determinadas pela diferenca entre o valor de venda e o custo
de aquisicdo/amortizado. Nessa base, a Companhia procedeu ao recalcu-
lo das reservas de reavaliacdo como forma de obter a diferenca entre o
justo valor e o custo de aquisigao histérico.

IFRS 4 - Contratos de seguro

A Companhia implementou procedimentos de actualizacao e adequacao
de responsabilidades, tendo por base a melhor estimativa dos cash flows
futuros associados aos contratos, em complemento ao registo natural de
responsabilidades numa base de caixa, usando para tal uma projeccao
actuarial a uma taxa de juro sem risco.

IAS 12 - Impostos diferidos

De acordo com o IAS 12, todos os impostos diferidos (activos e passivos)
devem ser reconhecidos no balanco:

- Impostos diferidos passivos sdo reconhecidos para todas as diferen-
cas temporarias tributaveis;

- Impostos diferidos activos sdo apenas reconhecidos na medida em
que poderdo vir a ser recuperados no futuro préximo.

O ajustamento efectuado correspondeu a 26,5% da totalidade dos ajus-
tamentos.

Outras Informacdes
Normas Contabilisticas e Interpretacées Recentemente Emitidas

As normas contabilisticas e interpretacdes recentemente emitidas, mas
que ainda ndo entraram em vigor e que a Companhia ainda ndo aplicou
na elaboracdo das suas demonstracdes financeiras, podem ser analisa-
das como segue:

IAS 1 (Alterada) - Apresentacdo das demonstracoes financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro
de 2007, a IAS 1 - Apresentacdo das Demonstragcdes Financeiras alterada
com data efectiva de aplicacdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2009, sen-
do a sua adopgao antecipada permitida.

AlteracdOes face ao actual texto da IAS 1:

- A apresentacdo da demonstracao da posicao financeira (formalmen-
te balanco) é requerida para o periodo corrente e comparativo. De
acordo com alAS 1 alterada, a demonstracdo da posicao financeira de-
verd ser também apresentada para o inicio do periodo comparativo
sempre que uma entidade reexpresse os comparativos decorrente de
uma alteracdo de politica contabilistica, de uma correccdo de um erro,
ou a de uma reclassificagdo de um item nas demonstracdes financei-
ras. Nestes casos, trés demonstracées da posicdo financeira serdo
apresentadas, comparativamente as outras duas demonstracdes
requeridas.

- Nasequéncia das alteracdes impostas por esta norma os utilizadores
das demonstragdes financeiras poderdo mais facilmente distinguir as
variacdes nos capitais proprios da Companhia decorrentes de transac-
¢Oes com accionistas, enquanto accionistas (ex. dividendos, transac-
coes com acgdes proprias) e transacgdes com terceiras partes, ficando
estas resumidas na demonstracao de comprehensive income.

Face a natureza destas alteragdes (divulgagdes) o impacto previsto pela
Companhia serd exclusivamente ao nivel da apresentacdo, ndo tendo no
entanto, a 31 de Dezembro de 2008, sido ainda determinado o exacto
teor de tais alteracgdes.



IAS 23 (Alterada) - Custos de empréstimos obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Marco de
2007, a IAS - 23 Custos de Empréstimos Obtidos alterada, com data efec-
tiva de aplicacdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2009, sendo a sua adop-
¢do antecipada permitida.

Esta norma define que os custos de empréstimos obtidos directamente
atribuiveis ao custo de aquisicdo, construcdo ou producdo de um activo
(activo elegivel) sdo parte integrante do seu custo. Assim, a opgdo de re-
gistar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgao
desta norma.

IAS 32 (Revista) - Instrumentos financeiros: apresentacdo - instru-
mentos financeiros remiveis e obrigagdes resultantes de liquidagdo

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro
de 2008 a IAS 32 (Revista) - Instrumentos Financeiros: Apresentac@o -
Instrumentos financeiros com opc¢do de venda (“puttable instruments”)
e obrigagdes resultantes de liquidacdo, que é de aplicagdo obrigatéria a
partir de 1 de Janeiro de 2009.

De acordo com os requisitos actuais da IAS 32, se puder ser exigido a um
emissor o pagamento em dinheiro ou outro activo financeiro em troca
pela remissdo ou recompra do instrumento financeiro, o instrumento é
classificado como um passivo financeiro. Como resultado desta revisao
alguns instrumentos financeiros que cumprem actualmente com os re-
quisitos da definicdo de passivo financeiro serdo classificados como
instrumentos de capital se (i) representarem um interesse residual nos
activos liquidos de uma entidade, (ii) fizerem parte de uma classe de ins-
trumentos subordinados a qualquer outra classe de instrumentos emiti-
dos pela entidade, e (iii) caso todos os instrumentos desta classe tenham
0s mesmos termos e condigdes. Foi também efectuada uma alteragao a
IAS 1 Apresentacdo das Demonstragdes Financeiras para adicionar um
novo requisito de apresentacao dos instrumentos financeiros remiveis e
das obrigacgoes resultantes da liquidacao.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopcdo
desta norma.

IAS 39 (Alterada) - Instrumentos financeiros: reconhecimento e men-
suracdo - activos e passivos elegiveis para cobertura

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteracao
a0 IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracdo - ac-
tivos e passivos elegiveis para cobertura a qual é de aplicagdo obrigatéria
a partir de 1 de Julho de 2009.

Esta alteracdo clarifica a aplicacdao dos principios existentes que determi-
nam quais os riscos ou quais os cash flows elegiveis de serem incluidos
numa operacdo de cobertura.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopcgao
desta norma.

IFRS 1 (Alterada) - Adopcao pela primeira das normas internacionais
de relato financeiro vez e IAS 27 - demonstracdes financeiras e se-
paradas

As alteracdes ao IFRS 1 - Adopg¢do pela primeira vez das normas interna-
cionais de relato financeiro e ao IAS 27 - Demonstracdes financeiras e
separadas sao efectivas a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Estas alteragdes vieram permitir que as entidades que estdo a adoptar as
IFRS pela primeira vez na preparagdo das suas contas individuais, adop-
tem como custo contabilistico (deemed cost) dos seus investimentos em
subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo jus-
to valor na data da transicdo para os IFRS ou o valor de balango determi-
nado com base no referencial contabilistico anterior.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopcdo
desta norma.

IFRS 2 (Alterada) - Pagamento em acc¢des: condi¢des de aquisicdo

Esta alteracdo ao IFRS 2 permitiu clarificar que (i) as condicdes de aqui-
sicdo dos direitos inerentes a um plano de pagamentos com base em
accoes limitam-se a condicdes 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.

A Companhia, com referéncia a 31 de Dezembro de 2008, ndo tem qual-
quer plano de remuneragdo com acgdes, pelo que a entrada em vigor
desta norma nao terd qualquer impacto ao nivel das demonstracoes fi-
nanceiras da Companhia.

IFRS 3 (Revista) - Concentracdes de actividades empresariais e IAS 27
(alterada) demonstracdes financeiras e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Janeiro
de 2008, a IFRS 3 (Revista) - Concentracbes de Actividades Empresariais,
com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com inicio a
partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adop¢ao antecipada permitida.

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 mensura-
dos ao justo valor (o que implica também o reconhecimento do goodwill
atribuivel aos interesses sem controlo) ou como parcela atribuivel aos
interesses sem controlo do justo valor dos activos liquidos adquiridos (tal
como actualmente requerido); (ii) aos step acquisition em que as novas
regras obrigam, aquando do cdlculo do goodwill, a reavaliacdo, por con-
trapartida de resultados, do justo valor de qualquer interesse sem con-
trolo detido previamente a aquisicdo tendente a obtencdo de controlo;
(iii) ao registo dos custos directamente relacionados com uma aquisigao
de uma subsididria que passam a ser directamente imputados a resulta-
dos; (iv) aos precgos contingentes cuja alteracdo de estimativa ao longo do
tempo passa a ser registada em resultados e ndo afecta o goodwill e (v)
as alteragBes das percentagens de subsidiarias detidas que ndo resultam
na perda de controlo as quais passam a ser registadas como movimentos
de capitais proprios.

Adicionalmente, das alteracdes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas
acumuladas numa subsididria passardo a ser atribuidas aos interesses
sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos) e
que, aquando da alienacao de uma subsidiaria, tendente a perda de con-
trolo qualquer interesse sem controlo retido é mensurado ao justo valor
determinado na data da alienacgao.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos significativos decorrentes
da adopgao desta norma.

IFRS 8 - Segmentos operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de No-
vembro de 2006 a IFRS 8 - Segmentos operacionais, tendo sido aprovada
pela Comissdo Europeia em 21 de Novembro de 2007. Esta norma é de
aplicacdo obrigatdria para exercicios a comegar ou a partir de 1 de Janei-
ro de 2009.



A IFRS 8 - Segmentos Operacionais define a apresentacao da informacao
sobre segmentos operacionais de uma entidade e também sobre servigos
e produtos, dreas geograficas onde a entidade opera e os seus maiores
clientes. Esta norma especifica como uma entidade devera reportar a sua
informacdo nas demonstracdes financeiras anuais, e como consequéncia
alterard a IAS 34 - Reporte financeiro interino, no que respeita a infor-
macao a ser seleccionada para reporte financeiro interino. Uma entidade
terda também que fazer uma descricao sobre a informacao apresentada
por segmento nomeadamente resultados e operagdes, assim como uma
breve descricdo de como os segmentos sdo construidos.

Face a natureza destas alteracgdes (divulgagdes) o impacto previsto pela
Companhia serd exclusivamente ao nivel da apresentacdo, ndo tendo no
entanto, a 31 de Dezembro de 2008, sido ainda determinado o exacto
impacto de tais alteracoes.

IFRIC 12 Contratos de concessao de servicos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
emitiu em Julho de 2007, a IFRIC 12 - Contratos de Concessdo de Servi-
¢os, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2008,
sendo a sua adopc¢do antecipada permitida.

O endorsement por parte da Unido europeia ainda se aguarda, estando
previsto para o primeiro trimestre de 2009. O IFRIC 12 aplica-se a contra-
tos de concessao de servicos publico-privados. Esta norma aplicar-se-a
apenas a situagdes onde o concedente i) controla ou regula os servicos
prestados pelo operador, e ii) controla os interesses residuais das infra-
estruturas, na maturidade do contrato.

Face a natureza dos contratos abrangidos por esta Norma ndo se estima
qualquer impacto ao nivel da Companhia.

IFRIC 13 Programas de fidelizacao de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
emitiu em Julho de 2007, a IFRIC 13 - Programas de Fidelizacdo de Clien-
tes, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios iniciados
a partir de 1 de Julho de 2008, sendo a sua adopcao antecipada permitida.

Esta interpretagdo aplica-se a a programas de fidelizacdo de clientes,
onde sdo adjudicados créditos aos clientes 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.
Dado que a informacao disponivel ainda ndo permite determinar com ri-
gor o impacto desta norma, nenhuma estimativa é apresentada. Contudo
a Companhia encontra-se a recolher a informagdo que permita determi-
nar com rigor os eventuais impactos.

A Companhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopcao
desta interpretacao.

IFRIC 15 - Acordos para construcdo de imoveis

O IFRIC 15 - Acordos para construgdo de imdveis, entra em vigor para
exercicios iniciados a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta interpretacdo contém orientacdes que permitem determinar se um
contracto para a construcao de imdveis se encontra no ambito do IAS 18
- Reconhecimento de proveitos ou do IAS 11 - Contratos de construcdo,
sendo expectavel que a IAS 18 seja aplicavel a um nimero mais abran-
gente de transacgoes.

A Companhia ndao espera quaisquer impactos decorrentes da adopc¢do
desta interpretacao.

IFRIC 16 - Cobertura de um investimento numa operacdo em moeda
estrangeira

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
emitiu em Julho de 2008, a IFRIC 16 - Cobertura de um investimento
numa operacdo em moeda estrangeira, com data efectiva de aplicacao
obrigatéria para exercicios iniciados a partir de 1 de Outubro de 2008,
sendo a sua adopcao antecipada permitida.

Esta interpretacao visa clarificar que:

« A cobertura de um investimento numa operagdo em moeda estran-
geira poder ser aplicada apenas a diferencas cambiais decorrentes da
conversdo das demonstracdes financeiras das subsididrias na sua
moeda funcional para a moeda funcional da casa-mae e apenas por
um montante igual ou inferior ao activo liquido da subsididria;

« Oinstrumento de cobertura pode ser contratado por qualquer entida-
de da Companhia, excepto pela entidade que estd a ser objecto de
cobertura; e

- Aquando da venda da subsididria objecto de cobertura, o ganho ou
perda acumulado referente a componente efectiva da cobertura é re
classificado para resultados.

Esta interpretacdo permite que uma entidade que utiliza o método de
consolidacdo em escada, escolha uma politica contabilistica que permita
a determinacdo do ajustamento de conversdao cambial acumulado que é
reclassificado para resultados na venda da subsidiaria, tal como faria se
o método de consolidacdo adoptado fosse o directo. Esta interpretacdo é
de aplicacado prospectiva.

A Companhia ndao espera quaisquer impactos decorrentes da adopgao
desta interpretacao.

IFRIC 17 - Distribui¢ées em espécie a accionistas

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
emitiu em Novembro de 2008, a IFRIC 17 - Distribuicbes em espécie a
accionistas, com data efectiva de aplicacdo obrigatdria para exercicios
iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adop¢ao antecipada
permitida.

Esta interpretacdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distri-
buicdes em espécie a accionistas. Assim, estabelece que as distribuicdes
em espécie devem ser registadas ao justo valor sendo a diferenca para
o valor de balango dos activos distribuidos reconhecida em resultados
aquando da distribuicao.

A Companhia ndo espera que esta interpretagdo tenha um impacto signi-
ficativo nas suas demonstracoes financeiras.

IFRIC 18 - Transferéncias de activos de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
emitiu em Novembro de 2008, a IFRIC 18 - Transferéncias de activos de
clientes, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios ini-
ciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgao antecipada
permitida.

Esta interpretacdo visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos
celebrados mediante os quais uma entidade recebe activos de clientes
para sua prépria utilizacdo e com vista a estabelecer posteriormente uma
ligacdo dos clientes a uma rede ou conceder aos clientes acesso continuo
ao fornecimento de bens ou servigos.



A Interpretacao clarifica:

. as condicbes em que um activo se encontra no ambito desta inter-
pretacgao;

- 0 reconhecimento do activo e a sua mensuracao inicial;

- a identificacdo dos servicos identificidveis (um ou mais servicos em
troca do activo transferido);

« 0 reconhecimento de proveitos;

- a contabilizacdo da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.

A Companhia ndo espera que esta interpretacao tenha impacto nas suas
demonstracdes financeiras.

Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual
alterou certas normas entdao em vigor. A data de efectividade das alte-
racdes varia consoante a norma em causa sendo a maioria de aplicagao
obrigatéria para a Companhia em 2009.

As principais alteracdes decorrentes do Annual Improvement Project
apresentam-se em seguida:

. Alteracdo a IFRS 5 - Activos ndo correntes detidos para venda e
unidades operacionais em descontinuacdo, efectiva para exercicios
com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta alteracao veio esclarecer
que a totalidade dos activos e passivos de uma subsididria devem ser
classificados como activos ndo correntes detidos para venda de acor-
do com o IFRS 5 se existir um plano de venda parcial da subsididria
tendente a perda de controlo. Esta norma sera adoptada prospectiva-
mente pela Companhia;

. Alteracdo a IAS 1 - Apresentacdo das demonstracées financeiras,
efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. A alteracdo clarifica que ape-
nas alguns instrumentos financeiros classificados na categoria de
negociagao, e ndo todos, sdao exemplos de activos e passivos corren-
tes. ACompanhia ndo espera quaisquer impactos significativos decor-
rentes da adopcao desta alteragao;

. Alteracdo a IAS 16 - Activos fixos tangiveis, efectiva a partir de 1
de Janeiro de 2009. A alteracao efectuada estabelece regras de classi-
ficacdo (i) das receitas provenientes da alienacdo de activos detidos
para arrendamento subsequentemente vendidos e (ii) destes activos
durante o tempo que medeia entre a data da cessao do arrendamento
e a data da sua alienagdao. A Companhia ndo espera quaisquer impac-
tos decorrentes da adopcao desta alteragdo;

- Alteracdo a IAS 19 - Beneficios dos empregados, efectiva a partir de
1 de Janeiro de 2009. As alteracdes efectuadas permitiram clarificar
(i) o conceito de custos com servigos passados negativos decorrentes
da alteracao do plano de beneficios definidos, (ii) a interaccdo entre
o retorno esperado dos activos e os custos de administracdo do plano,
e (iii) a distincdo entre beneficios de curto e de médio e longo prazo. As
alteracdes do IAS 19 serdo adoptadas pela Companhia em 2009,
embora ndo seja expectdvel que as mesmas tenham um impacto
significativo nas suas demonstragoes financeiras;

. Alteracdo a IAS 20 - ContabilizacGo dos subsidios do governo e
divulgacgdo de apoios do governo, efectiva a partir de 1 de Janeiro
de 2009. Esta alteracdo estabelece que o beneficio decorrente da ob-
tencdo de um empréstimo do governo com taxas inferiores as prati-
cadas no mercado, deve ser mensurado como a diferenca entre o justo
valor do passivo na data da sua contratacao, determinado de acordo
com o IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensura-
¢do e o valor recebido. Tal beneficio devera ser subsequentemente
registado de acordo com o IAS 20. A Companhia ndo espera quaisquer
impactos decorrentes da adopcdo desta alteracgao;

- Alteracdo a IAS 23 - Custos de empréstimos obtidos, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. O conceito de custos de empréstimos obtidos
foi alterado de forma a clarificar que os mesmos devem ser determi-
nados de acordo com o método da taxa efectiva preconizado no IAS 39
- Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracgdo, eliminan-
do assim a inconsisténcia existente entre o IAS 23 e 0 IAS 39. A Com-
panhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta
alteracgao;

- Alteracdo a IAS 27 - Demonstracdes financeiras e separadas, efec-
tiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. A alteracdo efectuada a esta
norma determina que nos casos em que um investimento numa
subsididria esteja registado pelo seu justo valor nas contas individu-
ais, de acordo com o IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimen-
to e mensuracdo, e tal investimento qualifique para classificacao
como activo ndo corrente detido para venda de acordo com o IFRS 5
Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em
descontinuagcdo, o mesmo deverd continuar a ser mensurado no
ambito do IAS 39. Esta alteracdo ndo tera impacto nas demonstracoes
financeiras das entidades da Companhia na medida em que, nas
respectivas contas individuais, os investimentos em subsididrias sdo
registados ao custo de aquisi¢ao de acordo com o IAS 27;

- Alteracao a IAS 28 - Investimentos em associadas, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. As alteracoes introduzidas ao IAS 28 tiveram
como objectivo esclarecer (i) que um investimento numa associada
deve ser tratado como um activo Gnico para efeitos dos testes de im-
paridade a efectuar a luz do IAS 36 Imparidade de activos, (ii) que
qualquer perda por imparidade a reconhecer ndo devera ser alocada a
activos especificos nomeadamente ao goodwill e (iii) que as reversdes
de imparidade sdo registadas como um ajustamento ao valor de
balanco da associada desde que, e na medida em que, o valor recupe-
ravel do investimento aumente;

- Alteracdo a IAS 38 - Activos intangiveis, efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009. Esta alteracdo veio determinar que uma despesa com
custo diferido, incorrida no contexto de actividades promocionais ou
publicitarias, s6 pode ser reconhecida em balanco quando tenha sido
efectuado um pagamento adiantado em relacdo a bens ou servigos
que serdo recebidos numa data futura. O reconhecimento em resul-
tados devera ocorrer aquando a entidade tenha o direito ao acesso
aos bens e os servicos sejam recebidos. Nao se espera que esta altera-
¢ao tenha impactos significativos nas contas da Companhia;

- Alteracdo a IAS 39 - Instrumentos financeiros: reconhecimento e
mensuracdo, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Estas alteragdes
consistiram fundamentalmente em (i) esclarecer que é possivel efec-
tuar transferéncias de e para a categoria de justo valor através de
resultados relativamente a derivados sempre que os mesmos iniciam
ou terminam uma relacdo de cobertura em modelos de cobertura de
fluxos de caixa ou de um investimento liquido numa associada ou
subsididria, (ii) alterar a definicdo de instrumentos financeiros ao
justo valor através de resultados no que se refere a categoria de nego-
ciacdo, de forma a estabelecer que no caso de carteiras de instrumen-
tos financeiros geridos em conjunto e relativamente aos quais exista
evidéncia de actividades recentes tendentes a realizacao de ganhos
de curto prazo, as mesmas devem ser classificadas como de negocia-
¢do no seu reconhecimento inicial, (iii) alterar os requisitos de do-
cumentacdo e testes de efectividade nas relagdes de cobertura esta-
belecidas ao nivel dos segmentos operacionais determinados no am-
bito da aplicacdo do IFRS 8 Segmentos operacionais, e (iv) esclarecer
que a mensuracdo de um passivo financeiro ao custo amortizado,
apoés a interrupcdo da respectiva cobertura de justo valor, deve ser
efectuada com base na nova taxa efectiva calculada na data da
interrupcdo da relagdo de cobertura. A Companhia ndo espera quais
quer impactos significativos decorrentes da adopgdo desta alteragao;



- Alteracdo a IAS 40 - Propriedades de investimento, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. Na sequéncia desta alteracdao, as proprie-
dades em construgcao ou desenvolvimento com vista ao seu uso subse-
quente como propriedades de investimento passam a estar incluidas
no dmbito do IAS 40 (antes abrangidas pelo IAS 16 - Activos fixos tan-
giveis). Tais propriedades em constru¢do poderdo ser registadas ao
justo valor excepto se o mesmo ndo puder ser medido com fiabilidade,
caso em que deverdo ser registadas ao custo de aquisi¢gao. A Compa-
nhia ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopcdo desta
alteracao.



Anexo 1 - Inventario de Participacdes e Instrumentos

Financeiros

(euros)

|DENT|,F|CAC/_\O Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balango
DOS TITULOS Valor Nominal Nominal de Aquisicdo de Aquisicdo (Inclui juros decorridos)
DESIGNACAO Unitdrio Total
1 - FILIAIS, ASSOCIADAS, EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E
OUTRAS EMPRESAS PERTICIPADAS E PARTICIPANTES
1.1 - Titulos nacionais
1.1.4 - Partes de capital em empresas participadas e participantes
BES BANCO ESPIRITO SANTO 533900 11,17 5962 677,35 6,53 3486 900,90
sub-total 533 900 0,00 5962 677,35 3 486 900,90
1.1.8 - Titulos de divida de empresas participadas e participantes
BEF 07/11 4000 000,00 100,00% 100,9% 4035 464,00 102,8% 4110 484,00
BES BESPLFLOAT 05/10 4000 000,00 96,95% 99,8% 3992 165,00 97,6% 3904 480,23
BES EURO RENDA 16/04/2013 1660 000,00 97,25% 91,5% 1518 285,80 97,3% 1614 350,00
BES EURO RENDA 20/05/2013 - 1°S 1753 000,00 101,15% 90,1% 1579 144,44 101,2% 1773159,50
BESLEASING FACT SUBORD 22/10/14 520 000,00 100,00% 100,0% 520 000,00 101,2% 526 383,14
BESLEASING FACTORING 22/08/2012 662 850,00 100,00% 100,0% 662 850,00 100,5% 666 301,13
BESLEASING FACTORING 22/09/2014 253 600,00 100,00% 100,0% 253 625,36 101,7% 257 816,10
BESPLFloat 03/12 1500 000,00 97,32% 96,0% 1440 000,00 97,4% 1461 509,50
sub-total 0 | 14349450,00 14 001 534,60 14 314 483,60
total 533900 | 14 349 450,00 19964 211,95 17 801 384,50
2 - OUTROS
2.1 - Titulos nacionais
2.1.1 - Instrumentos de capital e unidades de participagao
2.1.1.1 - Acgles
EDP RENOVA 62500 7,98 498 735,83 5,00 312687,50
sub-total 62 500 0,00 498 735,83 312 687,50
2.1.1.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento
ES - ACCOES EUROPA 1748 11,71 20473,63 7,63 13 341,12
ES - CAPITALIZACAO 6488 9,27 6013415 9,47 61 455,72
ES - GESTAO ACTIVA FF 565 6,08 3436,14 6,06 342468
ES - OBRIGAGOES EUROPA 12 9,45 114,20 10,62 128,37
sub-total 8813 0,00 84 158,12 78 349,89
sub-total 71313 0,00 582 893,95 391 037,39
2.1.2 - Titulos de divida
2.1.2.3 - De outros emissores
Dep Prazo EUR BES 17 500 000,00 17 500 000,00
Cert Dep EUR BES AFS 6230 215,81 6230215,81
Dep Prazo EUR MG 13500901,13 13756 655,72
Cert Dep EUR BES FVO 1960 000,00 1960 273,55
Dep Prazo EUR CXGERALDEP 12 273 000,99 12473532,87
Dep Prazo Eur BESI 5000 000,00 5000 416,67
Dep Prazo EUR BCP 19210972,04 19548 444,78
ABBEY NATL TREAS 08/10 750 000,00 99,06% 99,9% 749 287,50 99,5% 746 340,20
BANIF FINANCE 22/12/2016 2000 000,00 86,80% 100,0% 2000 000,00 86,9% 1737 916,00
BCP FINANCE BANK 21/12/16 500 000,00 80,06% 90,8% 454 000,00 80,2% 400 769,72
BCP Finance Float/09 400 000,00 99,02% 99,1% 396 240,00 100,2% 400 878,37
BCPPL FL 08-05/10 1000 000,00 97,95% 99,8% 998 090,00 98,4% 983 798,38
CXGD 6.25 99-10/2009 2500 000,00 100,40% 100,5% 2512 500,00 101,8% 2544 246,59
CXGD FLOAT 08-05/10 1350 000,00 99,49% 100,0% 1349 487,00 100,0% 1350237,81
IBESM 6.375% 25/11/11 2300 000,00 105,46% 100,8% 2318 400,00 106,1% 2440133,65
ING BANK NV 8/11 2000 000,00 99,50% 99,9% 1997 220,00 100,0% 1999 807,05
MONTPI 29/05/2013 2250 000,00 94,03% 99,8% 2244 375,00 94,4% 2123 843,00
Pcomercial SONAE DIST - 48* ED 5545 783,73 100,00% 100,0% 5545 783,73 100,2% 5554 906,55
Pcomercial SONAE DIST 472 EM 242312986 100,00% 100,0% 2423129,86 100,0% 2423791,11
PTRELAOMOOOO REN 6 3/8 12/13 1500 000,00 101,91% 99,6% 1493 955,00 102,3% 1534076,71
total 71313 | 24518913,59 100 740 452,01 101 101 321,93
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(euros)

IDENTIFICACAO Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balango
DOS TITULOS Valor Nominal Nominal de Aquisicdo de Aquisicdo (Incluf juros decorridos)
DESIGNAGCAO Unitario Total
2.2 - Titulos estrangeiros
2.2.1 - Instrumentos de capital e unidades de participacao
2.2.1.1 - Acgoes
BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO 71 0,89 63,00 6,74 478,54
CREDIT AGRICOLE SA 239998 18,29 4390 754,42 8,00 1919 984,00
sub-total 240 069 0,00 4390 817,42 1920 462,54
2.2.1.3 - Unidades de participacdo em fundos de investimento
FIDELITY TARGET 2015 ACCOES 147 469 10,80 1592311,90 7,61 112283239
FIDELITY TARGET 2020 ACCOES 79392 10,97 870612,14 6,98 553 838,03
FIDELITY TARGET 2025 ACCOES 50190 10,42 523176,82 6,54 328 446,24
FIDELITY TARGET 2030 ACGOES 30607 10,87 332775,83 6,40 195 916,94
FIDELITY TARGET 2035 ACCOES 8487 22,29 189 153,08 13,23 112 281,16
FIDELITY TARGET 2040 ACCOES 12228 21,35 261 041,96 13,18 161 164,78
FUNDO ESP INV IMOB FECHADO 300 000 1000,00 | 300000 000,00 1000,23 | 300069 390,00
STENHAM BERLIN RESIDENCIAL FUND 3000 000 1,00 3000 285,00 1,00 3000 000,00
sub-total 3628374 0,00 306 769 356,73 305 543 869,54
sub-total 3868 443 0,00 311160 174,15 307 464 332,08
2.2.2 - Titulos de divida
2.2.2.3 - De outros emissores
ALPHA FLOAT 17/01/2012 3000 000,00 87,50% 100,0% 3001 200,00 88,6% 2658862,50
ALPHA-SIRES LTD 04/02/09 4000 000,00 100,45% 100,6% 4024 280,00 101,9% 4075 570,00
AUTOSTRADE SPA 06/09/2011 13500 000,00 99,50% 100,5% 13570 335,00 99,7% 13 465 607,26
BANCA POP VERONA NOVARA 08/02/17 4000 000,00 75,61% 99,9% 3997 000,00 76,3% 3053502,89
BAT HOLDINGS BV 16/05/2010 2500 000,00 97,17% 100,4% 2510 250,00 97,7% 2443571,88
BBVA CAPITAL UNIPERS 13/10/2020 5000 000,00 76,92% 99,9% 4995 137,32 78,2% 3908 411,54
BOSTON SCIENTIFIC 6% 15/06/2011 5000 000,00 71,50% 77,0% 384877713 71,7% 3584 345,29
CAJA CASTILLA 02/11/2016 3000 000,00 40,00% 100,0% 3000 360,00 41,0% 1228565,83
CAJA DE AHORROS MURCIA 03/15/14 2000 000,00 100,00% 101,0% 2020 100,00 100,2% 2003 539,56
CAJA ZARAGOZA ARAGON 25/04/2019 4000 000,00 78,75% 99,5% 3981 460,00 79,7% 3189314,11
CANDI 2006-1 A2 2500 000,00 95,26% 98,5% 2463 220,00 95,7% 2393502,29
CIT GROUP INC 30/11/2011 4000 000,00 81,90% 99,8% 3990 825,00 82,3% 3290418,95
COMPAGNIE ST GOBAIN 11/04/2012 2200 000,00 84,50% 99,9% 2197 008,00 85,8% 1887 020,85
COMPUTER 7.375% 15/06/11 5000 000,00 74,80% 81,1% 4054 150,11 75,0% 375177042
CRDIT Var 07/14 3000 000,00 98,50% 98,5% 2955 392,00 99,5% 2985003,50
CREDIT LNKD STRUCT SEC 4/06/2009 200 000,00 100,64% 100,7% 201 414,00 102,0% 204 067,83
DEUTSCHE TELEKOM INT 28/03/2012 2000 000,00 97,07% 99,8% 1995 000,00 97,1% 1941 965,17
DOURM 1A 821537,70 85,19% 98,6% 809 824,92 85,3% 700 623,14
DRSDNR Float 10 2000 000,00 99,95% 100,0% 2000 000,00 101,4% 2028489,28
Deutsche Bk 09/22/15 400 000,00 76,96% 96,1% 384 480,00 77,0% 308 168,20
EBS BUILDING SOCIETY 28/11/2016 5000 000,00 90,25% 99,9% 4993 150,00 90,6% 4531833,75
EIRLES TWO 195 PERPETUAL 2500 000,00 100,00% 100,0% 2500 000,00 101,6% 2540793,75
ERICSSON L M TEL 27/06/2014 1200 000,00 86,46% 99,7% 1196 760,00 86,5% 1037 946,80
FINANS FOR INDUST&HAN 15/01/2010 2000 000,00 97,05% 100,3% 2005 360,00 98,3% 1965 091,54
GE CAP EUR FUND 03/04/2014 8000 000,00 81,00% 100,0% 8000 000,00 82,3% 6587413,11
GE CAP EUR FUND 17/05/2021 7 500 000,00 87,00% 99,1% 7 434 750,00 87,5% 6565 773,33
GOLDMAN SACHS 30/01/2017 3000 000,00 85,98% 99,8% 2995 300,00 86,9% 2606 321,34
GOLDMAN SACHS 23/05/2016 6 000 000,00 86,01% 100,1% 6 005 400,00 86,5% 5188 567,40
HALIFAX PLC PERPETUAL 9 500 000,00 94,99% 100,9% 9585 250,00 95,2% 9 045 654,90
HIPOT 5 A2 379 359,51 95,69% 97,9% 371 392,96 96,0% 364 34391
HMI 2006-1X 3A2 2500 000,00 93,12% 99,3% 2483 310,00 94,3% 2356921,25
JP MORGAN 12/10/2015 9200 000,00 91,03% 100,1% 9207.443,48 92,3% 8492 697,25
JP MORGAN 30/01/2014 5000 000,00 95,33% 99,5% 4973 000,00 96,2% 4809 736,67
KAUPTHING BANK HF 17/08/2012 3000 000,00 8,00% 99,3% 2978 250,00 8,0% 240 000,00
KION 2006-1 A 1234 860,27 85,72% 98,6% 1217 019,29 86,9% 1072939,77
KONINKLIJKE KPN NV 07/21/2009 3158 000,00 99,75% 100,2% 3163 368,60 100,8% 3184 017,97
LEHMAN BROS HOLD 05/02/2014 5000 000,00 12,00% 99,9% 4996 500,00 12,0% 600 000,00
LEHMAN BROS HOLD 19/05/2016 10 000 000,00 12,00% 99,5% 9945 250,00 12,0% 1200 000,00
LEV FIN CAP 11 02/09/2016 2000 000,00 100,00% 101,0% 2020 000,00 101,9% 2038460,00
MACQUARIE BANK 06/12/2016 1500 000,00 58,50% 99,9% 1497 945,00 58,8% 881 686,46
MAGEL 3 A 794 581,65 87,66% 98,7% 784 287,40 88,2% 700 940,42
MERRILL LYNCH 16/02/2012 4000 000,00 96,14% 95,4% 3815430,00 96,7% 3867 498,20
MERRILL LYNCH 31/01/2014 7 000 000,00 94,24% 99,6% 6971 400,00 95,1% 6657 385,27
MORGAN STANLEY 13/04/2016 10 000 000,00 82,01% 100,1% 10 005 000,00 83,3% 8327939,84
MORGAN STANLEY 16/01/2017 5000 000,00 83,07% 100,1% 5002 500,00 84,3% 4213197,17
NATEXIS BANQUES POP 26/01/2017 2500 000,00 77,17% 100,2% 2505 002,50 78,1% 1952 836,67
NATL CAPITAL INSTRUMENTS PERP 1400 000,00 63,65% 99,7% 1396 132,50 63,7% 891 406,52
OTE Plc Float 11/09 1500 000,00 99,89% 98,9% 1482 850,00 100,4% 1505 608,34
PELIC2 A 396 359,89 100,00% 99,2% 393 055,83 100,2% 396 978,55




(euros)

IDENT[FICACAO Quantidade Montante do % do Valor Preco Médio Valor Total Valor de Balango
DOS TITULOS Valor Nominal Nominal de Aquisicao de Aquisicao (Inclui juros decorridos)
DESIGNACAO Unitdrio Total
PELICAN 3 A 1109 701,68 76,95% 98,3% 1090 934,66 77,1% 855 553,87
RAMPER INV LTD 21/10/2013 21420 450,00 100,00% 100,0% 21421 320,00 101,1% 21656 477,78
ROYAL BK SCOTLAND 49 10000 000,00 93,12% 100,8% 10080 000,00 94,6% 9457 379,61
Repsol Float 02/12 2000 000,00 98,20% 96,2% 1923 870,00 98,8% 1975202,51
SANTANDER ISSUANCES 23/03/2017 5000 000,00 80,19% 99,9% 4997 250,00 80,3% 4013302,22
SCHNEIDER ELECTRIC SA 18/07/2011 2000 000,00 98,00% 100,2% 2003 000,00 99,1% 1981747,78
SLM CORPORATION 17/06/2013 7000 000,00 73,74% 100,0% 6996 800,00 73,9% 5173192,73
SNSBNK FLT 08-06/10 500 000,00 94,82% 99,9% 499 525,00 95,2% 475 990,68
SVENSKA HANDELSBANKEN PERPETUAL 2000 000,00 78,00% 99,9% 1997 280,00 78,1% 1561503,11
TELECOM ITALIA FINANCE 12/06/12 5000 000,00 90,87% 99,0% 4952 300,00 91,2% 4558 279,86
TELEFONICA EMIS 25/01/2010 6000 000,00 98,00% 100,3% 6018 785,00 99,0% 5938 859,50
THEME 4 A 1276 279,15 100,00% 97,8% 1247818,12 100,7% 1284 766,68
VIVENDI 10/03/2011 1400 000,00 97,14% 98,9% 1384 782,00 98,6% 1380003,29
VODAFONE 05/09/2013 8500 000,00 96,33% 100,4% 8534 950,00 96,6% 8214 267,31
VODAFONE 13/01/2012 9900 000,00 95,26% 100,6% 9963 360,00 96,5% 9556 035,22
WB FL 06-08/2011 800 000,00 87,69% 94,8% 758 069,00 88,5% 708 005,33
sub-total 0 | 272291 129,86 269 795 364,82 231716 878,15
total 3868443 | 272291 129,86 580 955 538,97 539181 210,23
2.3 - Derivados de Negociacao
Forward’s Moeda 673 524,19
total 0 0,00 0,00 673 524,19
total 3939756 | 296 810 043,45 681 695 990,98 640 956 056,35
3 - TOTAL GERAL 4473 656 | 311 159 493,45 701 660 202,93 658 757 440,85
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Certificacdo Legal das Contas

JOSE MANUEL MACEDO PEREIRA
Revisor O6cal de Contas N* 12

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

INTRODUGAO

Examinei as demonstragoes financeiras da T-VIDA, COMPANHIA DE SEGUROS,
S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de Dezembro de 2008, (que evidencia um
total de 830.355.271 curos ¢ um total de capital proprio de 72.337.543 curos, incluindo um
resultado liquido negativo de 13.204.846 curos), a Conta de ganhos e pczdas, a
Demonstragio dos fluxos de caixa, a Demonstragio de alteragdes no capital proprio do
excrcicio findo naquela data, ¢ o oormpondcnte Anexo. Estas demonstrages foram
preparadas em conformidade com os prncipios contabilisucos geralmente aceites para o

sector segurador em Portugal.

RESPONSABILIDADES
2. E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparagio de demonstracdes

financeiras que apresentem de forma verdadcira e apropriada a posigio financeira da
Empresa ¢ o resultado das suas operagdes, bem como a adopgio de politicas e critérios
contabilisticos adequados ¢ a manutengio de um sistema de controlo intemo apropriado.

A munha responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional ¢ independente,
baseada no meu exame daquelas demonstragdes financeiras.

AMBITO
4. O exame a que procedi for efectuado de acordo com as Normas Técnicas ¢ as Directrizes de

Revisio/Auditoria da Ordemn dos Revisores Oficais de Contas, as quais exigem que o
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranca aceitivel
sobre se as demonstragdes financeiras estio isentas de distorgdes matenalmente relevantes.
Para tanto o refendo exame incluiu:

® a ver , numa base de amostragem, do suporte das quantias ¢ divulgacdes
constantes das demonstragdes financeiras ¢ a avaliacio das estimativas, bascadas em
juizos e critérios defimdos pelo Conselho de Administragio, unlizadas na sua

preparacio;

¢ a apreciagio sobre se sio adequadas as poliucas contabilisticas adoptadas ¢ a sua
divulgacdo, tendo em conta as circunstincias;

¢ avenficagio da aplicabilidade do principio da continuidade; e

¢ aapreciagio sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das demonstraches

financeiras.
Av. 5 de Outubro, 115 - 6° Letra E = 1050-052 LISBOA Tel: 217 991 700 - Fax: 217 991 704
E-mail macedoperim@mail tekepacot
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5. O meu exame abrangeu também a vernificagiio da concordincia do relaténo de gestio com as
demonstragoes financeiras.

6. Eatendo que o exame efectuado proporciona uma base aceitivel para a expressio da minha
opiniao.

OPINIAO

7. Em minha opini&o, as referidas demonstragoes financeiras apresentam de forma verdadeira e
apropriada, em todos os aspectos matenalmente relevantes, a posicio financeira da T-VIDA,
COMPANHIA DE SEGURQOS, S.A em 31 de Dezembro de 2008, o resultado das suas
operagoes ¢ os fluxos de caixa no exercicio findo naquela data, em conformidade com os
prancipios contabilistcos geralmente aceites para o sector segurador em Portugal.

8. E também meu parecer que o relaténio de gestio ¢ concordante com as demonstragoes
financeiras.

ENFASES

9. Sem afectar 2 opiniio expressa no parigrafo n.® 7, chamo a aten¢ao para as siruagoes
seguintes:

a) Na nota n.* 3 (I'ransigiao para o novo Plano de Contas) e nota n.° 35 (Ajustamentos de
Transigio para 0 Novo Regime Contabilistico) do Anexo as Demonstragoes Financeiras,
encontram-se d os os efeitos relanvos a aplicagio pela pnmeira vez, no exercicio
findo em 31 de Dezembro de 2008, do novo regime contabilistico aplicivel as empresas
de seguros (Normas Regulamentares n.® 4/2007 e n.® 20/2007 do Insututo de Seguros
de Pormugal), 0 qual acolheu as Normas Internacionais de Relato Financeiro, tal como
adoptadas pela Uniio Europeia, excepto os critérios de mensuragio dos passivos
resultantes dos contratos de seguro definidos no IFRS 4 - Contratos de Seguro.

O impacto global, no Capital Préprio, da transi¢ido em 31 de Dezembro de 2007 para 01
de Janeiro de 2008, foi negativo de 9.492.372 euros.

b) Conforme descrito no Relaténo do Conselho de Administragio foi efectuado, durante o
exercicio de 2008, o reforgo do capital social no valor de 45.000.000 euros, passando a
ser de 65.000.000 euros, tendo ocorrdo o reembolso de prestagoes acessdnas no valor

de 20.000.000 euros.
Lisboa, 04 de Margo de 2009
José Manue] Macedo Pereira
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JOSE MANUEL MACEDO PEREIRA
Revisor Oficial de Contas N.© 312

RELATORIO E PARECER DO
FISCAL UNICO

1. INTRODUCAO

Em cumprimento do disposto na alinea g) do n.° 1 do art.? 420° do Codigo das
Sociedades Comerciais, venho apresentar o meu Relatério sobre a acgdo
fiscalizadora exercida na T-VIDA, COMPANHIA DE SEGURQS, S.A., e dar
Parecer sobre o Relatério de Gestdo e Demonstracdes Financeiras referentes ao
exercicio de 2008, que me foram apresentados pelo Conselho de
Administracao.

A Companhia foi constituida em 28 de Julho de 2006, tendo iniciado a sua
actividade em 01 de Agosto de 2006, como resultado da reestruturacdo havida
no dmbito do sector segurador do Grupo Espirito Santo, com o objectivo de
explorar o ramo vida.

Neste exercicio destaco a variagdo negativa da Reserva de Reavaliagao (por
ajustamentos no justo valor de activos financeiros) de 11.774 milhares de
euros e o Resultado Liquido negativo de 13.205 milhares de euros.

No seu segundo ano de actividade completo, a T-Vida apresentou um
crescimento de producdo de 316.307 milhares de euros, apresentando uma
variacdo positiva de 405,5%, e uma receita de 394.307 milhares de euros.
Esta variacdo esta influenciada por uma operagao de capitalizagao financeira
realizada em 2008, no valor de 310.000 milhares de euros. Excluindo este
efeito, o crescimento da T-Vida ascenderia a 8,1%.

A 31 de Dezembro de 2008, os Passivos de Contratos de Seguro e de
Investimento cresceram 79,0%, crescimento justificado essencialmente por
uma operacgdo de capitalizacdo financeira, no valor de 310.000 milhares de
euros, representando 42,0% dos Passivos de Contratos de Seguro e de
Investimento. Excluindo este efeito, por se tratar de uma operacdo pontual,
verifica-se em 2008 um crescimento de 3,9%.

Neste exercicio realco ainda o reforgo do Capital Social em 45.000 milhares de
euros, perfazendo 65.000 milhares de euros, e o reembolso de Prestagbes
Acessorias no valor de 20.000 milhares de euros, o que totaliza um efeito
global de 25.000 milhares de euros.

Av. 5 de Outubro, 115 - 6° Letra E - 1050-052 LISBOA Tel.: 21 799 17 00 - Fax: 21 799 17 04
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2. RELATORIO

2.1.

2‘ 2.

2.3.

2.4.

2.5.

Acompanhei durante esse periodo, a actividade da Companhia,
especialmente através de andlises e verificagbes dos livros, registos
contabilisticos e documentos de suporte. Realizei também testes e outros
procedimentos, com a profundidade julgada necessaria.

O Conselho de Administragdo e o0s Servicos prestaram-me todos os
esclarecimentos e informacdes solicitados.

Analisei 0 Relatdrio de Gestao, que refere os principais factos ocorridos no
exercicio e analisei também o Balango, a Conta de Ganhos e Perdas, a
Demonstragdo dos fluxos de caixa, a Demonstragdao de alteragdes no
capital proprio e respectivo Anexo, tendo verificado que foram elaborados
de acordo com os principios contabilisticos normalmente aceites para o
sector segurador em Portugal, obedecem aos preceitos legais e
estatutarios e exprimem a situacdo patrimonial da Empresa.

O Relatorio Anual de Revisao Legal, por mim subscrito, refere os principais
trabalhos executados e as conclusdes e a minha Certificagdo Legal das
Contas exprime a minha opinido sobre as demonstragdes financeiras
mencionadas.

Em face do que antecede emito o seguinte:

3. PARECER

Sou de parecer que a Assembleia Geral Anual:

a) aprove o Relatdrio de Gestdo, o Balango e as Contas do exercicio de 2008
apresentadas pelo Conselho de Administragao;

b) aprove a proposta de aplicagao de resultados.

Lisboa, 04 de Margo de 2009

0 UNICO
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José Ma Mereira
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