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TAGUS - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.

Em conformidade com o que esta preceituado nos termos das disposigdes aplicaveis pelo
Codigo das Sociedades Comerciais, submetemos 2 apreciagio de V. Exas. o Relatério de
Gestdo, as Demonstragdes Financeiras e o respectivo anexo da "Tagus — Sociedade de
Titularizagdo de Créditos, SA” referente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009,

De acordo com as disposigoes legais aplicaveis, as demonstragdes financeiras da
Sociedade, para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009, foram preparadas em
conformidade com as IFRS aprovadas pela EU em vigor nessa data.

Tendo em consideragdo as regras de desreconhecimento definidas na IAS 39, e apesar da
natureza e caracteristicas das operagoes sob gestdo, as mesmas continuam a ser
apresentadas no Balango da Sociedade, dado que de acordo com a lei portuguesa a
Sociedade é o ultimo responsavel por quaisquer eventos relacionados com as referidas
operagdes, o que impede o seu desreconhecimento.

1° Constituigao e Objecto Social

A Tagus, STC, S.A. iniciou a sua actividade em 11 de Novembro de 2004, tendo por objecto
0 exercicio de actividades permitidas por lei as sociedades de ftitularizagdo de créditos,
nomeadamente a realizagao de operacées de titularizagao de créditos, mediante a aquisicao,
gestao e transmissao de créditos e a emissao de obrigagdes titularizadas para o pagamento
dos créditos adquiridos.

2° Actividade
No exercicio de 2009 a sociedade efectuou trés novas operagdes:

- “EnergyOn n°® 1 Securitisation Notes": esta operagao consistiu na aquisigio a EDP Servigo
Universal, S.A. de créditos que correspondem ao direito de recebimento de montantes
relativos aos valores de ajustamento positivos referentes a custos decorrentes da actividade
de aquisicdo de energia eléctrica, relativos aos anos de 2007 e 2008. Foram emitidas
obrigagdes titularizadas por um montante total de Euros 1.258.600.000 (Um bilido duzentos e
cinquenta e oito milhées e seiscentos mil de euros).

- "Aqua Finance 3 Securitisation Notes: esta operacao consistiu na aquisi¢io de um portfolio
de créditos de contratos de leasing de equipamentos e aluguer de longa duragao (ALD) do
Finicrédito, S.A., foram emitidas obrigagdes titularizadas dividida em trés tranches: Euros
110.020.000 Class A, Euros 96.980.000 Class B e Euros 6.210.000 Class C. Todas as
tranches foram emitidas ao par.

- "EnergyOn n° 2 Securitisation Notes” esta operagao consistiu na aquisicao a EDP Servigo
Universal, S.A.,, de créditos que correspondem ao direito de recebimento de montantes
relativos ao pagamentos dos valores de ajustamento positivos referentes a custos
decorrentes da actividade de aquisicao de energia eléctrica, relativo ao ano de 2008, Foram
emitidas obrigagdes titularizadas por um montante total de Euros 440.850.000 (Quatrocentos
€ quarenta milhGes, oitocentos e cinquenta mil de euros).
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Estas obrigagées foram colocadas particularmente e registadas subsequentemente junto da
Comissdo de Mercados de Valores Mobiliarios (CMVM).

Os activos adquiridos nas operagdes acima indicadas cumprem os requisitos de que a lei da
Titularizag&o de Créditos faz depender a possibilidade de cessdo para titularizagéo.

3° Operacdes de titularizagio a 31 de Dezembro de 2009

Designacao Data de constituigao Montante €
Pérola n® 1 Securitisation Notes 15.12.2005 150.000.000
Altis n®1 Securitisation Notes 29.12.2006 206.737.202
Rose n® 1 Securitisation Notes 19.12.2007 240.000.000
Aqua Mortgage n° 1 Securit. Notes 09.12.2008 236.500.000
Magma n® 1 Securitisation Notes 30.12.2008 80.000.000
EnergyOn n°® 1 Securitisation Notes 06.03.2009 1.258.600.000
Aqua Finance n° 3 Securitisation Notes 30.06.2009 213.210.000
EnergyOn n® 2 Securitisation Notes 03.12.2009 440.850.000

4° Fundos Préprios

Face as operagdes de titularizagéo e as obrigagbes decorrentes da legislagdo em vigor, em
31 de Dezembro de 2009 o capital social encontrava-se totalmente realizado, no montante de
EUR: 250.000,00 (Duzentos e cinquenta mil Euros), tendo o accionista Deutsche Bank
(Portugal), S.A. efectuado prestagGes acessérias de capital 2 sociedade, no montante total
de EUR: 2.397.040 (Dois milhdes t rezentos e noventa e sete mil e quarenta euros), e
prestagbes acessérias subordinadas no montante total EUR: 457.211 (Quatrocentos e
cinquenta sete mil duzentos e onze euros).

As prestagdes acessérias subordinadas terdo o prazo de 10 anos, podendo ser amortizadas
antecipadamente mediante autorizacdo da Comissdo de Mercado de Valores Mobiliarios e
serdo efectuadas pelo accionista Gnico numa base remunerada anualmente a partir de
resultados distribuiveis pelos accionistas e gerados no ano de referéncia da remuneragao, a
taxa de juro correspondente & Euribor 12 meses acrescida de 6%. Os juros serdo pagos
anualmente no dia 1 ou no dia Util imediatamente seguinte ao més de inicio da constituigao
das prestagGes acessoérias subordinadas.

Estes valores compéem os fundos proprios da Sociedade em montante suficiente para
cumprir com os racios prudénciais em matéria de fundos proprios previstos no artigo
quadragésimo terceiro da lei da Titularizagéo de Créditos, bem como com os requisitos
constantes do Regulamento da CMVM niimero 12/2002 de dezoito de Julho.
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5° Principais indicadores

EUR 2009 2008
Total do Balango 2.805.022.051 1.401.203.815
Situagao Liquida 2.776.210 1.390.439
Proveitos Totais 165.169.452 46.550.229
Despesas Totais 164.994.195 46.495.271
Resultados Liquidos 127.731 53.379

6° Perspectivas para 2010

Para 2010, a sociedade ira procurar reforcar a sua carteira de negocios no mercado
portugués de titularizagao de créditos, apesar da situagdo econdmica internacional e nacional
nao perspectivar uma significativa recuperagao da economia Portuguesa.

7° Gestao de risco

A gestao integrada dos riscos - Credito, Mercado, Liquidez, Operacional e outros - constitui
um dos vectores primordiais de suporte a uma estratégia de crescimento sustentada e a

desenvolvida, assim como uma correcta avaliagao do perfil de risco/retorno das diferentes
linhas de negécio.

Na analise efectuada aos riscos emergentes da actividade da companhia elencou-se como
possivel de ser incorrido o risco Operacional.

Por risco operacional entende-se as perdas potenciais resultantes de falhas ou inadequacéo
dos processos internos, das pessoas ou dos sistemas ou ainda, de eventos externos.

O Grupo Deutsche Bank Portugal garante as suas participadas a adopcdo, desde sempre, de
principios e praticas que garantem uma eficiente gestio do risco operacional,
nomeadamente, através da definicéo e documentagio desses principios e da implementagao
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8° Proposta de Aplicacdo de Resultados

A Tagus, SA apresentou em 2009 um resultado bruto de Eur: 175.256,68, a que corresponde
um imposto a pagar de Eur: 47.525,56, determinado de acordo com a legislagao aplicavel.

O resultado liquido foi assim de Eur: 127.731.12, 0 que, de acordo com as diposigoes legais
e estatutarias , tera a seguinte aplicagao:

Reserva Legal 12.773,11
Dividendos 114.000,00
Resultados Transitados 958,01
Total 127.731,12

9° Informagao exigida pelo Art°, 448, N°. 4 do Cédigo das Sociedades Comerciais
Accionistas titulares de pelo menos um décimo, um tergo, ou metade do capital, em 31

Dezembro de 2009:

Deutsche Bank (Portugal), S.A., detentor de 50.000 acgées, correspondentes a 100% do
capital e dos respectivos direitos de voto.

Lisboa, 24 de Fevereiro de 2010

O Conselho de Administragao =
é:}{ﬂ_‘ g //7";;;%-( 7

Francisco Qliveira ~———Joaquim Baptista Filipe Criséstomo Silva

(vogal) (vogal) (Presidente)
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Ao Accionista Unico,

1. O Conselho Fiscal vem submeter a V.Exas. o seu relatério e dar parecer sobre os documentos de
presiacao de contas, da Tagus - Sociedade de Titularizaggo de Créditos, S.A.. (‘Tagus”), apresentados
pelo Conselho de Administragao da Tagus referentes ao exercicio de 2009, dando, assim, cumprimento
ao disposto na alinea g) do n°1 do artigo 420° do Codigo das Sociedades Comerciais.

2.0 Conselho, reuniu trimestralmente, tendo o Conselho de Administragao da Tagus assitido s reunides
do Conselho Fiscal e prestando os esclarecimentos julgados necessarios sempre que solicitado para o
efeito.

3. Foram efectuadas as verificagbes julgadas oportunas e adequadas. Foi analisado o processo de
preparacao das contas anuais, Sempre se obtiveram, quer do Conselho de Administrago, quer dos
servicos do Banco, todos os esclarecimentos solicitad os relativamente as contas.

4. Nao se tomou conhecimento de qualquer situagdo que nao respeitasse os estatutos da Tagus e os
preceitos legais aplicaveis.

5. Tudo considerado, incluindo o teor das certificagdes legais das contas e do relatério dos auditores

externos, que nos foram presentes e com os quais concordamos, somos de parecer que a Assembleia
Geral Anual;

a) Aprove o Relatorio do Conselho de Administragao e as Contas da Tagus, relativas ao exercicio findo
em 31 de Dezembro de 2009:

b) Aprove a proposta de aplicagdo de resultados apresentada no Relatério do Conselho de
Administragao.

Lisboa, 12 de Margo de 2010

O Conselho Fiscal

Lﬂwm/{ d L%‘}w L \n ) \ 4 0. &r& 3 wtd

Grupo Deutsche Bank
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CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS E RELATORIO DE AUDITORIA

Introducio

Nos termos da legislagio aplicavel, apresentamos a Certificagdo Legal das Contas e
Relatorio de Auditoria sobre a informagdo financeira contida no Relatorio de Gestdo e nas
Demonstragdes Financeiras anexas do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009 da
Tagus — Sociedade de Titularizacio de Créditos, S.A., as quais compreendem: o Balango
em 31 de Dezembro de 2009 (que evidencia um total de 2.805.022.051 euros ¢ um total de
capital préoprio de 2.776.210 euros, incluindo um resultado liquido de 127.731 ecuros), a
Demonstragdo dos Resultados, dos Fluxos de Caixa e de Alteragdes no Capital Proprio do
exercicio findo naquela data, bem como as correspondentes notas explicativas.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragio da referida Sociedade:

a) a preparagdo de demonstracdes financeiras de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro tal como adoptadas na Unido Europeia, que apresentem de forma
verdadeira ¢ apropriada a posi¢do financeira da Sociedade, o resultado das suas
operagdes, as alteracdes nos seus capitais proprios e os fluxos de caixa;

b) que a informagdo financeira historica, seja preparada de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro, e que seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, conforme exigido pelo Cédigo dos Valores Mobiliarios;

¢) a adopgdo de politicas ¢ critérios contabilisticos adequados, atentas as especificidades
das Sociedades de Titularizagdo de Créditos;

d) a manutengio de um sistema de controlo interno apropriado; ¢

€) a informacio de qualquer facto relevante que tenha influenciado a sua actividade,
posigdo financeira ou resultados.

KPMG & Associados - Suciadada de Rewisoras Oficias de KPMG & Associados - SROC. S.A
Contas, S.A, 3 firma Porluguass mambro da rede KPMG,
composta por firmas independentes afiladas da KPMG PT 502 161 078 - Inscrno na QR O.C. N* 184 -
It Jnal Coops "KPMG | Y, uma ET Inserita na C M V.M N* 8053 078

sulga

f Matnculeta na Conservatona
Capital Social 2.840.000 Euros - Pessaa Colectiva N do registo Camearcial de
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3.

A nossa responsabilidade consiste em verificar a informagdo financeira contida nos
documentos de prestagdo de contas acima referidos, designadamente sobre se é completa,
verdadeira, actual, clara, objectiva ¢ licita, conforme exigido pelo Codigo dos Valores
Mobiliarios, competindo-nos emitir um relatério profissional e independente baseado no
NOssoO exame,

Ambito

4.

O exame a que procedemos foi efectuado de acordo com as Normas Técnicas e as Directrizes
de Revisdo/Auditoria da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, as quais exigem que o
mesmo seja planeado e executado com o objectivo de obter um grau de seguranga aceitavel
sobre se as demonstragdes financeiras estio isentas de distor¢des materialmente relevantes,
Para tanto o referido exame incluiu:

- a verificagdo, numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagoes
constantes das demonstra¢des financeiras ¢ a avaliagdo das estimativas, baseadas em
Juizos ¢ critérios definidos pelo Conselho de Administracio, utilizadas na sua
preparacao;

- a apreciagdo sobre se sdo adequadas as politicas contabilisticas adoptadas e a sua
divulgag¢io, tendo em conta as circunstincias;

- averifica¢do da aplicabilidade do principio da continuidade:

- aapreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentacio das demonstragdes
financeiras; e

- aapreciagao se a informacdo financeira ¢ completa, verdadeira, actual, clara, objectiva ¢
licita.

O nosso exame abrangeu ainda a verificagdo da concordancia da informagio financeira
constante do Relatério de Gestdo com os restantes documentos de prestacdo de contas.

Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitavel para a expressio da
nossa opinido.

b3



Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragdes financeiras apresentam de forma verdadeira ¢
apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo financeira da Tagus —
Sociedade de Titularizacio de Créditos, S.A. em 31 de Dezembro de 2009, o resultado das
suas operagdes, os fluxos de caixa e as alteracdes nos capitais proprios no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato Financeiro tal como
adoptadas na Unido Europeia e a informagao nelas constante é completa, verdadeira, actual,
clara, objectiva e licita.

Lisboa, 24 de Fevereiro de 2010

KPMG & Associados

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, S.A. (SROC n* 189)
representada por

Inés Maria Bastos Viegas Clare Neves Girdo de Almeida (ROC n®967)
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Salios 331 de Dezembro de 2007

Prestagies acessons de eapital
Reserva legal
Resultados 1mnsitados

Resultado do excrcicio

Saldos a 31 de Dezembro de 2008

Prestagiics acessorios de capital
Reserva lepgal
Rusultados transiiados

Renultado do exercicio

Saldoa 31 de Dezembry de 2000

Demonstragho de altersgdes no Capital Préprio

em 3 de Dezembro de 2009

Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.

(Valores exprexvis em Burax)

Dutros

Total do instrumentos Reserva Resultados Resultado
Capital préprio Capital de capital legnl transitados  do exercicin
1AOR G} 250000 KRe (Mt 1.354 (3.208) (30 (Hha)
253.000 - 253,000 - =

= - - - (50 0%6) Siixa

5331 - - - - 53379
1350 439 250,000 113000 1354 {53.204) 33T

L2585 0400 - 1,258,000 - =
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- - - - 480410 {4ED41)

127731 - - - - 127.731
2776210 250,000 2.397.040 fisl (5.253) 127,731
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Demonstragio do rendimento integral
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

2009 2008

Euros Euros
Outro rendimento integral do exercicio - -
Resultado do exercicio 127.731 53.379
Total do rendimento integral do exercicio 127.731 53.379

Para ser lido com as notas anexas as Demonstragies Financeiras
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Tagus — Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.

Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

| Politicas contabilisticas

1.1

Bases de apresentagio

A Tagus — Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A., foi constituida em 11 de Novembro de 2004,
ao abrigo do Decreto-lei n® 453/99, de 5 de Novembro, revisto pelo Decreto-lei n® 82/2002, de 5 de
Abril e pelo Decreto-lei n® 303/2003, de 5 de Dezembro e alterado pelo Decreto-Lej n® 52/2006, de 15
de Margo, os quais regulamentam as sociedades de titularizacdo de créditos.

A Sociedade tem por objecto o exercicio de actividades permitidas por lei as sociedades de
titularizagdo de créditos, nomeadamente a realizagio de operagGes de titularizagio de créditos,
mediante a aquisigdo, gestdo e transmissio de créditos e a emissdo de obrigagdes titularizadas para o
pagamento dos créditos adquiridos.

O capital social da Sociedade corresponde a Euros 250.000, integralmente subscrito e realizado em
dinheiro pelo tinico accionista Deutsche Bank (Portugal), S.A., encontrando-se representado por 50,000
acgbes, escriturais e com o valor nominal de 5 euros cada.

De acordo com as disposicaes legais aplicaveis, as demonstragdes financeiras da Sociedade, para os
exercicios findos em 31 de Dezembro de 2009 e 31 de Dezembro de 2008, foram preparadas em
conformidade com as IFRS aprovadas pela UE e em vigor nessas datas,

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n® 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de
19 de Julho de 2002, na sua transposi¢do para a legislagio Portuguesa através do Decreto-Lei n°
35/2005, de 17 de Fevereiro e do Regulamento n° 11/2005 da CMVM. as demonstragées financeiras da
Sociedade devem ser preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro
(“IFRS”) conforme endossadas pela Unido Europeia (‘UE’) até 31 de Dezembro de 2008, As IFRS
incluem os standards emitidos pelo International Accounting Standards Board ("LASB™), bem como as
interpretagdes emitidas pelo Internacional Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC™) e
pelos respectivos érgfios antecessores.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico,
modificado pela aplicagdo do justo valor para os instrumentos financeiros derivados excepto aqueles
para os quais o justo valor nio esta disponivel. Os outros activos ¢ passivos financeiros e activos e
passivos ndo financeiros sio registados ao custo amortizado ou custo histérico.

A preparagio das demonstragdes financeiras anuais de acordo com as IFRS requer que o Conselho de
Administragdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo das politicas
contabilisticas e o valor dos activos, passivos, proveilos e custos. As estimativas e pressupostos
associados sdo baseados na experiéncia histérica e noutros factores considerados razodveis de acordo
com as circunstincias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos activos e passivos cuja

As questSes que requerem um maior indice de julgamento ou complexidade, ou para as quais os
pressupostos e estimativas sio considerados si gnificativos, sdo apresentados na nota 1.16.
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Desreconhecimento

A Sociedade desreconhece os activos financeiros quando expiram todos os direitos a fluxos de caixa
futuros ou aos activos que foram transferidos. Quando ocorre uma transferéncia de activos, o
desreconhecimento apenas pode ocorrer quando substancialmente todos 0s riscos e beneficios dos
activos foram transferidos ou a Sociedade ndo mantém controlo dos activos. A Sociedade procede ao
desreconhecimento de passivos financeiros quando os mesmos sdo cancelados ou extintos,

A actividade da Sociedade encontra-se regulamentada pelo decreto-lei 453/99 que define claramente a
obrigatoriedade de patriménio auténomo de cada operagdo, respondendo os activos de cada operagiio
exclusivamente pelos passivos correspondentes. O patriménio da Sociedade nio pode ser afecto a
qualquer das operagdes.

operagbes sdo reconhecidas no Balango e na Demonstragio de Resultados, mas devidamente
segregadas e apresentadas como tal dado que de acordo com a Lei portuguesa a Sociedade € o dltimo
responsavel por quaisquer eventos relacionados com as referidas operagdes, o que impede o seu
desreconhecimento,

Crédito a clientes

A rubrica crédito a clientes inclui os activos adquiridos no ambito das operagdes de titularizagdo, para
0s quais nfio existe uma intengdo de venda no curto prazo, sendo o seu registo efectuado na data em
que os activos sdo adquiridos aos originadores.

O crédito a clientes é reconhecido inicialmente ao seu justo valor, acrescido dos custos de transacgio, e
€ subsequentemente valorizado 40 custo amortizado, com base no método da taxa de juro efectiva,

sendo apresentado em balango deduzido de perdas por imparidade.

Imparidade

contrapartida de resultados na rubrica imparidade de crédito, sendo subsequentemente revertidas por
resultados caso se verifique uma redugio do montante da perda estimada, num periodo posterior.

Sempre que exista informagfio por parte dos originadores das operagdes, a imparidade ¢ apurada com
base nas taxas de imparidade fornecidas pelos mesmos para as carteiras de crédito securitizadas efou
para carteiras de crédito com caracteristicas semelhantes aos créditos securitizados,

De acordo com a IAS 39 existem dois métodos para o calculo das perdas por imparidade: (i) andlise
individual; e (ii) anlise colectiva.

10
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(i) Andlise individual

A avaliagdo da existéncia de perdas por imparidade em termos individuais ¢ determinada através de
uma analise da exposicio total dos activos por operagio.

As perdas por imparidade sdo calculadas através da comparagdo do valor actual dos fluxos de caixa
futuros esperados descontados 2 taxa de Juro efectiva original de cada contrato e o valor contabilistico
do activo, sendo as perdas registadas por contrapartida de resultados. O valor contabilistico dos activos
com imparidade € apresentado no balango liquido das perdas por imparidade. Para os activos com uma
taxa de juro varidvel, a taxa de desconto utilizada corresponde a taxa de juro efectiva anual, aplicavel
no periodo em que foi determinada a imparidade.

O cilculo do valor actual dos fluxos de caixa futuros esperados de um activo com garantias reais,
corresponde aos fluxos de caixa que possam resultar da recuperaciio e venda do colateral, deduzido dos

custos inerentes a sua recuperacio e venda.

Os activos em que nio seja identificada uma evidéncia objectiva de imparidade, sdo agrupados em
carteiras com caracteristicas de risco de crédito semelhantes, as quais sdo avaliadas colectivamente,

(i) Andlise colectiva

As perdas por imparidade baseadas na analise colectiva podem ser calculadas através de duas
perspectivas:

- para grupos homogéncos de activos no considerados individualmente significativos: ou

- em relagdo a perdas incorridas mas nio identificadas ('IBNR') em activos sujeitos a andlise individual
de imparidade (ver paragrafo (i) anterior),

As perdas por imparidade em termos colectivos sdo determinadas considerando os seguintes aspectos:

- experiéncia histérica de perdas em carteiras de risco semelhante;

- conhecimento da envolvente economica e da sua influéncia sobre o nivel das perdas historicas; e

- periodo estimado entre a ocorréncia da perda e a sua identificagdo.

Os activos analisados individualmente para os quais ndo foi identificada evidéncia objectiva de

imparidade, sdo agrupados tendo por base caracteristicas de risco semelhantes com o objectivo de
determinar as perdas por imparidade em termos colectivos.

Instrumentos financeiros

(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragao subsequente

1) Activos e passivos financeiros detidos para negociagdo

Os activos e passivos financeiros adquiridos ou emitidos com o objectivo de venda ou recompra no
curto prazo, ou que fagam parte de uma carteira de instrumentos financeiros identificados que sio
geridos em conjunto e para os quais existe evidéncia de um padrdo recente de tomada de lucros no
curto prazo ou que se enquadrem na definigdo de derivado, sdo classificados como de negociagio,

Os derivados de negociagio com justo valor positivo sdo incluidos na rubrica activos financeiros
detidos para negociagéio, sendo os derivados de negociagdo com justo valor negativo incluidos na

rubrica passivos financeiros detidos para negociagio,

2) Outros passivos financeiros

11
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categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui os titulos de
divida emitidos e empréstimos.

Os juros de titulos de divida sdo reconhecidos com base na taxa de juro efectiva, do passivo financeiro.
Nas situagdes em que existe prémio ou desconto associado, o prémio ou desconto é incluido no céleulo
da taxa de juro efectiva.

Os titulos de divida afectos as operagdes reflectem também a diferenca entre o valor contabilistico dos
activos e dos passivos afectos a operagdo, na medida em que qualquer excesso dos valores gerados

Reclassificacio entre categorias de instrumentos financeiros

Em Outubro de 2008 o TASB emitiu a revisdo da norma [AS 39 - Reclassificagdo de instrumentos
financeiros (Amendements to 1AS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement and IFRS
7: Financial Instruments Disclosures). Esta alteragio veio permitir que uma entidade transfira de
activos financeiros ao justo valor através de resultados - negociagdo para as carteiras de activos
financeiros disponiveis para venda, Empréstimos e valores a receber ou para activos financeiros detidos
até a maturidade, desde que esses activos financeiros obedegam as caracteristicas de cada categoria.

As transferéncias de activos financeiros disponiveis para venda para as categorias de Empréstimos e
valores a receber séo também permitidas,

S@o proibidas as transferéncias de e ara activos e passivos financeiros ao justo valor por decisio da
P ; ¢ € p p i p
propria entidade ("Fair Value Option").

Instrumentos de capital

Um instrumento financeiro é classificado como instrumento de capital quando nio existe uma
obrigagdo contratual da sua liquidagdo ser efectuada mediante a entrega de dinheiro ou de outro activo
financeiro a terceiros, independentemente da sua forma legal, evidenciando um interesse residual nos
activos de uma entidade apos a dedugio de todos os seus passivos.

As distribuigdes efectuadas por conta de instrumentos de capital sdo deduzidas ao capital préprio como
dividendos quando declaradas.

As prestagdes acessérias de capital sdo classificadas como capital quando o reembolso ocorre apenas
por opgdo da Sociedade e os dividendos sejam pagos pela Sociedade numa base discriciondria, caso
contrério sio classificados como passivo financeiro,
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Reconhecimento de juros

A taxa de juro efectiva corresponde a taxa que desconta os pagamentos ou recebimentos futuros
stimados durante a vida esperada do instrumento financeiro (ou, quando apropriado, por um periodo
mais curto), para o valor liquido actual de balanco do activo ou passivo financeiro.

Para a determinagio da taxa de juro efectiva procede-se a estimativa dos fluxos de caixa futuros
considerando todos os termos contratuais do instrumento financeiro (por exemplo opgdes de
pagamento antecipado), ndo considerando eventuais perdas por imparidade. O céleulo incluj as
comissdes pagas ou recebidas consideradas como parte integrante da taxa de Jjuro efectiva, custos de
transacgdo ¢ todos os prémios ou descontos directamente relacionados com a transacgio.

No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os Juros registados em resultados sio determinados com base na
taxa de juro utilizada para desconto de fluxos de caixa futuros na mensuragdo da perda por imparidade.

Reconhecimento de proveitos resultantes de Servigos e comissdes

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes sdo reconhecidos de acordo com os seguintes
critérios:

- quando sdo obtidos 4 medida que o0s servigos sdo prestados, o seu reconhecimento em resultados ¢
efectuado no periodo a que respeitam;

- quando resultam de uma prestagio de servigcos o seu reconhecimento é efectuado quando o referido
servigo esta concluido.

Os proveitos resultantes de Servigos e comissoes quando sdo uma parte integrante da taxa de juro
efectiva de um instrumento financeiro sdo registados pelo método da taxa de Juro efectiva em margem
financeira.

Resultados em operagdes financeiras

Os Resultados em operagGes financeiras registam os ganhos e perdas dos activos e passivos
financeiros classificados como de negociagdo incluindo variagées de Justo valor e juros corridos de
derivados.
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1.10. Activos Intangiveis

"“Software"

Os custos incorridos com a aquisigio de “software” sio capitalizados, assim como as despesas
adicionais suportadas pela Sociedade necessarias a sua implementagio. Estes custos sdo amortizados de
forma linear ao longo da vida atil esperada destes activos (3 anos).

Os custos com a manutengio de programas informaticos sdo reconhecidos como custos quando
incorridos.

Encargos com projectos de investigagdo e desenvolvimento

A Sociedade néo incorreu em quaisquer despesas de investigagio e desenvolyimento.

L.11. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragiio dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
referentes a caixa e depésitos  ordem.

L12. “Offsetting”

Os activos e passivos financeiros sio compensados e o valor liquido registado no balango quando a
Sociedade tem um direito legal de compensar os valores reconhecidos e as transacgdes podem ser
liquidadas pelo seu valor liquido.

L.13. Impostos sobre lucros

Os impostos sobre os lucros registados em resultados incluem o efeito dos impostos correntes e
impostos diferidos. O imposto € reconhecido na demonstragdo de resultados, excepto quando
relacionado com itens que sejam movimentados em capitais préprios, facto que implica o seu
reconhecimento em capitais proprios.

Os impostos correntes correspondem ao valor esperado a pagar sobre o rendimento tributavel do
periodo, utilizando a taxa de imposto em vigor ou substancialmente aprovada pelas autoridades 4 data
de balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de periodos anteriores.

Os impostos diferidos sio calculados, de acordo com o método do passivo com base no balango, sobre
as diferengas temporarias entre os valores contabilisticos dos activos e passivos ¢ a sua base fiscal,
utilizando as taxas de imposto aprovadas ou substancialmente aprovadas 4 data de balango em cada
jurisdigdo e que se espera que venham a ser aplicadas quando as diferengas temporarias se reverterem,

Os activos por impostos diferidos sio reconhecidos, quando ¢ provavel a existéncia de lucros
tributéveis futuros que absorvam as diferengas temporérias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo
prejuizos fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na 1AS 12, paragrafo 74, a4 compensagio dos activos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executavel de compensar
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activos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e (ii) os activos e passivos por
impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade
fiscal sobre a mesma entidade tributavel ou diferentes entidades tributaveis que pretendam liquidar

Relato por segmentos

Um segmento de negécio é uma componente identificavel da Sociedade, que se destina a fornecer um
produto ou servigo individual ou um grupo de produtos ou servigos relacionados, e que esteja sujeito a
riscos e beneficios que sejam diferencidveis dos restantes segmentos de negdcio.

Cada uma das operages, contabilisticamente segregadas com riscos e beneficios claramente
diferenciaveis bem como a componente da Sociedade ndo afecta directamente a nenhuma das
operagdes (Geral), estdo identificadas como segmentos distintos da Sociedade. A 31 de Dezembro de
2009 e 31 de Dezembro de 2008, estes segmentos sdo os seguintes:

- Geral;

- Pérola;

- Altis;

- Rose;

- Aqua Mortgage;
- Magma;

- EnergyOn 1;

- Aqua Finance;

- EnergyOn 2,

O detalhe de cada uma das operagdes € apresentado na nota 21,

Provisdes

Sio reconhecidas provisdes quando (i) a Sociedade tem uma obrigag@o presente (legal ou decorrente de
praticas passadas ou politicas publicadas que impliquem o reconhecimento de certas
responsabilidades), (ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido e (iii) quando possa ser

feita uma estimativa fidvel do valor dessa obrigagio,

As provisdes so revistas no final de cada data de reporte e ajustadas para reflectir a melhor estimativa,
sendo revertidas por resultados na proporgio dos pagamentos que nio sejam provaveis.

As provisdes sdo desreconhecidas através da sua utilizagdo, para as obrigagdes para as quais foram
inicialmente constituidas.

- Estimativas contabilisticas na aplica¢do das politicas contabilisticas

As IFRS estabeleceram um conjunto de tratamentos contabilisticos que requerem que o Conselho de
Administragdo utilize o Julgamento e faga as estimativas necessarias de forma a decidir qual o
tratamento contabilistico mais adequado. As principais estimativas contabilisticas e julgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sdo analisadas como segue, no
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Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adoptado pelo Conselho de Administragiio, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes ¢aso um tratamento diferente fosse escolhido. O
Conselho de Administragio considera que os critérios adoptados sio apropriados ¢ que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posigio financeira da Sociedade e das suas
operagbes em todos os aspectos materialmente relevantes.

Os resultados das alternativas analisadas de seguida sdo apresentados apenas para assistir o leitor no
entendimento das demonstragdes financeiras e nio tém intengdo de sugerir que outras alternativas ou
estimativas sdo mais apropriadas.

Perdas por imparidade em créditos a clientes

A Sociedade determina as perdas por imparidade com base em taxas e restante informagdo fornecidas
pelos originadores dos activos referentes as carteiras securitizadas e a carteiras com caracteristicas
semelhantes e informagdo de mercado, conforme referido na politica contabilistica 1.3.

O processo de avaliagdo da carteira de activos de forma a determinar se uma perda por imparidade deve
ser reconhecida ¢ sujeito a diversas estimativas e julgamentos. Este processo inclui factores como a
probabilidade de incumprimento, as notagdes de risco, o valor dos colaterais associado a cada
operagdo, as taxas de recuperagio e as estimativas quer dos fluxos de caixa futuros, quer do momento
do seu recebimento.

Metodologias alternativas e a utilizagio de outros pressupostos e estimativas poderiam resultar em
niveis diferentes das perdas por imparidade reconhecidas,

Justo valor dos instrumentos JSinanceiros derivados

O justo valor ¢ baseado em cotagdes de mercado, quando disponiveis, ¢ na sua auséncia & determinado
com base na utilizagio de pregos de transacgdes recentes, semelhantes e realizadas em condigdes de
mercado ou com base em metodologias de avaliagio, baseadas em técnicas de fluxos de caixa futuros
descontados considerando as condigdes de mercado, o efeito do tempo, a curva de rentabilidade e
factores de volatilidade. Estas metodologias podem requerer a utilizagdo de pressupostos ou
Julgamentos na estimativa do Justo valor,

Consequentemente, a utilizagio de diferentes metodologias ou de diferentes pressupostos ou
julgamentos na aplicagio de determinado modelo poderiam originar resultados financeiros diferentes
daqueles reportados.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessario efectuar determinadas
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transacgoes e calculos para os quais a determinagéo dos
impostos a pagar ¢ incerto durante o ciclo normal de negécios.

Outras interpretagdes e estimativas poderiam resultar num nivel diferente de impostos sobre os lucros,
correntes e diferidos, reconhecidos no exercicio.

As Autoridades Fiscais tém a atribuigio de rever o calculo da matéria colectavel efectuado pela
Sociedade, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos fiscais reportéveis,
Desta forma, é possivel que haja correcgdes i matéria colectével, resultantes principalmente de
diferengas na interpretagdo da legislagdo fiscal. No entanto, é convicgio do Conselho de Administragio
da Sociedade, de que ndo havers correcgdes significativas aos impostos sobre lucros registados nas
demonstragées financeiras.
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2 Margem financeira

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Geral Total Total Operagies Geral Total
Jires e Provesuy Similares:
Juros de Crédito 79130 537 - 79.130.537 46.249, 782 - 46,249 782
Juros de Depositas 529569 18.843 548,412 - 46,129 46.129
T9.660 106 I8 Ra3 79.678.949 46.249 732 46.129 46.295 911
Jrrew o Custo Simifares:
Juros de Titlos emitidos T4.314.043 74314 043 46.203.763 - 46.203 763
Juros de empréstimos - 7675 7.675 - -
T4.314.043 7675 74321718 46.203 763 46.203.763
Murgem Financeira 3.346.063 11.168 5.357.231 46.019 46,129 92.148

O detalhe dos valores por operagio ¢ analisado na nota 21.
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Resultados de servigos e comisses

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢é analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operacies Geral Total Tatal Operacies Geral Total
Servigos ¢ comisdes recehidiy:
Management fees:
Alus - 26,073 26,073 - 1.525 1.528
Pérala * 3221 32231 - 32231 32231
Rose - 28713 28713 - 3.050 3050
Angua Mortgage - 0657 30957 - 119 T119
Magma - 378 31178 = 28 8
Energyon n* | = 105141 105,141 - - -
Aqua Finance - 16.529 16,529 - - -
EnengyOn n® 2 - 5511 5511 - - -
Auditoria 129.425 - 129,425 74,900 - T4.900
Comissdes 621878 - 62878 77448 51917 135 465
192,303 276,333 408 616 152,388 101 930 254318

A rubrica Auditoria — Operagdes regista honorarios de auditoria referentes is operagdes que a
Sociedade tem a receber dos respectivos originadores. A Sociedade recebe dos originadores os
montantes correspondentes a estes servigos especializados e paga a empresa que lhe presta o servico,
conforme referido na nota 6.

O detalhe dos valores por operagéo € analisado na nota 21,

Resultados em operagdes financeiras

Em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008, esta rubrica ¢é analisada como segue:

29 2008
Euros Euvrog
Total Operagies Gerul Totul Totul Operagies Gernl Total

Lugras em aperipdes finonceiras;
[&] SO com ii de i Swapy - - - - - £
Outros proveitos ¢ gankios om operagiics financeiras Ol 784 TH2 - i TG TH2 - 2
Prefuizin em operagdes Siancriray:
Operagics com metrumentos Mnanceros de nedsCIagin Swaps IR TOS - IR DOR, 705 - » 3
Outros custos e pentas om operaghes financeirns - 5 . 3 - 2
Hewnliadoy Liguidos em aperagdeys financeiray 2T RT6.077 = 27870077 = = -

A rubrica Lucros / (Prejuizos) em Operacdes com instrumentos financeiros de negociagdo — Swaps
inclui as variagdes de justo valor e juros corridos dos derivados financeiros.

A rubrica Outros proveitos e ganhos em operagdes financeiras inclui o reconhecimento da
insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos titulos emitidos a data de 31 de Dezembro de
2009 nas operagdes Aqua Mortgage, Aqua Finance, EnergyOn | e EnergyOn 2.
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O detalhe dos valores por operagdo € analisado na nota 21.

5 Outros resultados de exploracio

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Geral Total Total Operagies Geral Total
Multas fiscais - (9.981) (9.981)
: (9.981) (9.981) - R -

6  Gastos gerais administrativos

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Geral Tatal Total Operagbes Geral Total
Assisténcia Juridica 1 800 13.030 14,830 - 3272 i
Honoraros - 2.049 2.049 - 1852 1.852
Comtencioso - 500 00 - 250 250
Trabalhos especializadas E
At fee 129 425 2836 132261 6,500 3124 624
Seivice fie b 499 - 406,499 7147 - 7147
lesier fie 220,286 - 220286 65.066 - 65.066
Agent bank fee 72.535 - 72,535 28194 - 28 194
frish stock exehange foe 3.035 - 3035 - =
Legal foe 416384 - 416.384 -
Arranjer foe 11.733.69 S 11.733 696 e
Rating Agency foe 325.000 » 325.000 - -
Clearsiream fee 46,250 B 46.250 - - -
{troy 47.099 #3693 130,792 1.500 83 693 85 193
Outros - 155 155 - 334 i
13 462 009 102.263 13.564.272 198 407 92.525 290,932

A Sociedade celebrou um Service Level Agreement (“SLA”) com o Deutsche Bank (Portugal), S.A. e
com a Navegator SGFTC, S.A, que define os termos em que cstas entidades prestam servigos a
Sociedade.

Em 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Trabalhos especializados — Qutros no segmento Tagus regista
0s montantes de Euros 59.069 (2008: Euros 59.069) e Euros 24.624 (2008: Euros 24.624) referentes
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aos servigos prestados pelo Deutsche Bank (Portugal), S.A e pela Navegator SGFTC, S.A.
respectivamente, no dmbito do Service Level Agreement, conforme referido na nota 14.

O detalhe dos valores por operagio ¢ analisado na nota 21.

7 Amortizagdes do exercicio

O valor desta rubrica ¢ composto por:

2009 2008
Euros Euros

Activos intangiveis

Saftware - 576

- 576

8 Disponibilidades em instituigdes de crédito

Em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Geral Total Total Operagies Geral Total
Depasitos a ordem 41.473.005 204.762 41.677.767 8.405.523 64,872 8.470.395
Depdsitos a prazo - 3.200.027 3.200.027 - 1.500.079 1.500,079
41.473.005 3.404.789 44,877,794 8.405.523 1.564.951 9,970,474

A rubrica Disponibilidades em outras instituigdes de crédito — Geral inclui um depdsito a ordem junto
do Deutsche Bank (Portugal), S.A. no montante de Euros 204.762 (2008: Euros 64.872). A referida
rubrica inclui ainda um depésito a prazo junto do Deutsche Bank (Portugal), S.A. no montante de
Euros 3.200.000 e respectivo juro associado no montante de Euros 27.

O detalhe dos valores por operacdo ¢ analisado na nota 21.
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9 Créditos a clientes

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica é analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operacies Creral Total Total Operagies Geral Total
Credito e penodificagio de Juros 2759962 738 2,759.962.738 1.031.060.242 - 1.031.060.242
2.759.962 738 - 2.759.962,738 1031060242 1.031.060.242
A anilise das caracteristicas dos portfolios das diversas operagdes € analisada na nota 2] is
demonstragées financeiras.
10 Activos intangiveis
Esta rubrica ¢ analisada como segue:
2009 2008
Euros Euros
Custo de aquisicdo
Software 10.354 10.354
Amortizagdes acumuladas
Relativas ao exercicio corrente - (576)
Relativas a exercicios anteriores (10.354) (9.778)
Saldo em Aquisigdes/ Saldo em
01-01-2009 Dotagdes 31-12-2009
Euros Euros Euros
Custo de aquisicio
Software 10.354 E 10.354
Amortizagées acumuladas
Software 10.354 - 10.354
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Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como scgue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operacies Geral Total Total Operacies Geral Total
Estado ¢ outros entes public - 88428 §8.428 - 62:638 62,638
Devedores diversos -
valores a receber
70.595 5.000 75.595 101.436 - 101 436
Issuer fee:
Altis - 632 632 & 633 33
Rose - 853 853 - 1138 1,138
Agqua Mortgage - 1.577 1,577 a 7,168 7.168
Magma - 250 250 - 86 &6
EnerpgyOn | - 5.943 3943 = - -
Aqua Finance - 2,754 2.754 - - -
EnergyOn 2 - 5.486 5486 - - -
70.595 110.923 181.518 101,436 71663 173.099

Em 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Estado e outros entes plblicos —
Euros 88.428 relativo aos pagamentos especiais por conta de

O detalhe dos valores por operagdo € analisado na nota 21.

12 Titulos de divida emitidos

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

Tagus regista o montante de
IRC efectuados em 2008 e 2009,

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Gérnl Total Total Operacies Geral Total
Empréstimos ohrigacionistag
Obnigagies de titularizagio 2.825.897 202 - 2.825 897 202 1. 036,500 000 - 1,036, 500000
luros penodificados 16,192,308 - 16.192.305 1 965086 - 1965 086
Prémio de emissio 06,9210 - 906,920 923.972 - o23972
Outros (66.770.375) = (66,770.375) - - -
2776.226.052 - 2.776.226 052 1,039 389.058 - 1.039,389 058
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A rubrica Outros apresenta o reconhecimento da insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos
titulos de emitidos a data de 31 de Dezembro de 2009 nas operagdes Aqua Mortgage, Aqua Finance,
EnergyOn 1 e EnergyOn 2.

O detalhe dos valores por operagdo ¢ analisado na nota 21.

Outros passivos financeiros

Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica & analisada como segue:

Data inicio Data de Taxa de juro 2009
reembolso Euros
Jun-2009 Jun-2019 E12M+6% 155.793
Nov-2009 Nov-2019 E12M+6% 309.093
464.886

Os montantes reconhecidos nesta rubrica representam as prestages acessérias de capital que foram
consideradas, na optica contabilistica, outros passivos financeiros, tal como descrito na politica
contabilistica 1.4,

Adicionalmente ver nota 16,

Passivos financeiros detidos para negociagdo

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Geral Total Total Operagies Geral Tatal
Swaps 25,043,265 - 25.043.265 -
25.043.265 - 25.043.265 - - -

A rubrica Passivos financeiros detidos para negociagdo — Swaps regista o Jjusto valor dos derivados

incluindo o juro corrido das operagdes EnergyOn | e EnergyOn 2, tal como referido na politica
contabilistica descrita na nota 1.4.

De acordo com os requisitos da [FRS 7, 0 justo valor dos derivados incluem-se no nivel 2.

O detalhe dos valores por operacdo € analisado na nota 21.
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Outros passivos

Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008, esta rubrica é analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Total Operagies Ceral Total Total Operagies Geral Tatal
Fornecedores - - - - 2094 294
Estado e outros entes pablicos < 44165 44,165 - 1.751 1.751
Credores diversos - valores a 20362 - 20.362 15.361 - 15361
pagar
Custos a pagar:
Assisténera juridica - 3.300 1300 - 3300 3.300
Comissies 87.060 - 87.060 26,957 26957
Nervice Level Aprevment - £3.693 83.693 83.693 83.693
Auditoria 129.600 5.986 135,580 135,825 6,300 142125
Provettos difericdos:
Acceptance fee - 137472 137,472 - 150,837 150,837
237,022 274616 511638 178,143 246,175 424 318

Em 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Estado e outros entes publicos regista o montante de Euros
43.746 (2008: Euros 1.579) e o montante de Euros 419 (2008: Euros 172) relativos a IRC a pagar ¢ a
imposto selo, respectivamente.

A Sociedade celebrou um Service Level Agreement (“SLA™) com o Deutsche Bank (Portugal), S.A. e
com a Navegator SGFTC, S.A. que define os termos em que estas entidades prestam servigos a
Sociedade.

A rubrica Service Level Agreement inclui os montantes de Euros 59.069 (2008: Euros 59.069) e Euros
24.624 (2008: Euros 24.624) referentes aos servigos prestados pelo Deutsche Bank (Portugal), S.A e pela
Navegator SGFTC, S.A.

A rubrica Acceptance fee — Geral regista o valor a reconhecer em resultados referente ao Jee anual pago
pelos originadores pelos servigos realizados pela Sociedade as diversas operagdes.

O detalhe dos valores por operagio ¢ analisado na nota 21.
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16 Capital e prestagdes acessorias

Conforme referido na nota 1.1, o capital social da Sociedade no montante de Euros 250.000, encontra-
se representado por 50.000 acgdes com o valor nominal de 5 euros cada,

O detalhe da realizagdo de prestagdes acessorias pelo accionista tinico da Sociedade & apresentado
como segue:

Data deliberagiio Montante
Assembleia Geral Euros
12 de Dezembro de 2005 200.000
29 de Dezembro de 2005 20.000
28 de Dezembro de 2006 226.000
10 de Dezembro de 2007 440.000
09 de Dezembro de 2008 233.000
18 de Dezembro de 2008 20.000
26 de Fevereiro de 2009 1.258.040
2.397.040

A classificagdo das prestagdes acessorias concedidas pelo accionista sio classificadas como
instrumentos de capital ou como outros passivos financeiros consoante as suas caracteristicas e de
acordo com o enquadramento previsto na IAS 32 — Instrumentos Financeiros: Apresentagio e em
conformidade com a politica contabilistica apresentada na nota 1.6,

As prestagdes acessorias de capital nos montantes de Euros 150.000 e Euros 307.211 aprovadas na
Assembleia Geral de 29 de Junho e 18 de Novembro de 2009, respectivamente, terdo o prazo de 10
anos, podendo ser amortizadas antecipadamente mediante autorizagio da Comissio de Mercado de
Valores Mobilidrios e serfio efectuadas pelo accionista Gnico numa base remunerada anualmente a
partir de resultados distribuiveis pelos scios e gerados no ano de referéncia da remuneragio a taxa de
juro correspondente & Euribor a 12 meses acrescida de 6%, conforme referido na nota 13, devendo os
Juros ser pagos pela Sociedade no dia 1 de Julho e Dezembro, respectivamente, de cada ano ou no dia
util imediatamente seguinte, se aquele ndo o for,

A data de 31 de Dezembro de 2009, os Fundos Préprios da Sociedade ascendem a Euros 3.233.420.74
(2008: Euros 1.390.439) permitindo que a Sociedade tenha em circulagio obrigagdes titularizadas até

a0 montante de Euros 2.933.421.000 (2008; Euros 1.090.439.000) de acordo com o Regulamento da
CMVM n® 12/2002.
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17 Reservas e resultados transitados

18

Em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008, esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euras
Tutal Dpersgies Tipas Toul Tutal Operagies Tapus Tatal
Reserva Lepai . 6,692 6092 - 1.354 1354
Resultados Transitados - (5.250) (5.253) . (53,294) 153.294)
Resultado do exercicia - 127,731 127731 - 51379 513719
129 |70 129976 - 1.439 [439

Nos termos da Legislagdo portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em pelo
menos 5% dos lucros liquidos anuais, até i concorréncia de 20% do capital social, nio podendo
normalmente esta reserva ser distribuida.

De acordo com a deliberagio da Assembleia-Geral datada de 24 de Fevereiro de 2010 a Sociedade
procedeu a aprovagio da proposta de aplicagéo dos resultados do exercicio de 2009, que consistiu no
reforgo da reserva legal no montante de Euros 12.773, dividendos no montante de Euros 114.000 e a
transferéncia do montante Euros 958 para resultados transitados,

De acordo com a deliberagio da Assembleia-Geral datada de 31 de Margo de 2009 a Sociedade
procedeu & aprovagio da proposta de aplicagiio dos resultados do exercicio de 2008, que consistiu no
reforgo da reserva legal no montante de Euros 5.338 ¢ a transferéncia do montante Euros 48.040 para
resultados transitados.

Justo valor

O justo valor tem como base 0s pregos de cotagio de mercado, sempre que estes se encontrem
disponiveis. Caso estes nio existam, o justo valor ¢ estimado através de modelos internos baseados em
técnicas de desconto de fluxos de caixa.

A geragio de fluxos de caixa é feita com base nas respectivas caracteristicas financeiras € as taxas de

desconto utilizadas incorporam a curva de taxas de juro de mercado e os outros factores de mercado, se

aplicaveis,

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos parametros utilizados no modelo de

avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte exclusivamente o
r atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto, factores de naturcza

prospectiva, como por exemplo a evolugio futura de negocio,

Nestas condigdes, os valores apresentados ndo podem ser entendidos como uma estimativa do valor
economico da Sociedade.,

De seguida, sfio apresentados os principais métodos e pressupostos usados na estimativa do justo valor
dos activos ¢ passivos financeiros:
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Disponibilidades em outras Institui¢ées de Crédito

Atendendo ao prazo extremamente curto associado a estes instrumentos financeiros, o valor de balango
¢ uma razoavel estimativa do seu justo valor.

Passivos financeiros detidos para negociacio

Créditos a clientes

O justo valor destes instrumentos financeiros ¢ calculado com base na actualizagiio dos fluxos de caixa
de capital e juros esperados no futuro para os referidos instrumentos. Considera-se que os pagamentos

Um dos principais factores que implica que o justo valor do crédito seja diferente do seu custo

nortizado liquido das perdas por imparidade ser a avaliacdo da variagdo do risco taxa juro. Este valor
encontra-se ja reflectido nas demonstragges financeiras, pelo que se estima que as diferengas face ao
Justo valor nio séio significativas.

Dado que estes activos estio directamente relacionados com os passivos de cada operagio, este impacto
ndo foi considerado dado estimar-se que ndo ¢ material devido as caracteristicas das operagdes.

Titulos de divida emitidos

das obrigacdes e qualquer insuficiéncia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento daquelas,
pelo que se estima que as diferengas face ao justo valor nio sdo significativas.

Partes relacionadas

Os saldos e transacgbes mais significativos com partes relacionadas estio discriminados nas notas
correspondentes.

Gestéo de risco

Os principais tipos de risco sio detalhados de seguida:

Crédito — O risco de crédito encontra-se associado ao grau de incerteza dos retornos esperados, por
incapacidade quer do tomador do empréstimo (e do seu garante, se existir), quer do emissor de um
titulo ou da contraparte de um contrato em cumprir as suas obrigagées.

Mercado ~ O conceito de risco de mercado reflecte a perda potencial que pode ser registada por uma

determinada carteira em resultado de alteragdes de taxas (de juro e de cambio) e/ou dos pregos dos
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diferentes instrumentos financeiros que a compGem, considerando quer as correlagdes existentes entre
eles, quer as respectivas volatilidades.

Liquidez — O risco de liquidez reflecte a incapacidade do Sociedade cumprir as suas obrigagdes no
momento do respectivo vencimento, sem incorrer em perdas significativas decorrentes de uma
degradagio das condigdes de financiamento (risco de financiamento) e/ou de venda dos seus activos
por valores inferiores aos valores de mercado (risco de liquidez de mercado).

Operacional — Como risco operacional entende-se a perda potencial resultante de falhas ou
inadequagbes nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais
resultantes de eventos externos.

Segmento Geral

A Sociedade desenvolve uma actividade instrumental no dmbito do Deutsche Bank (Portugal), S.A.,
sendo a gestdo dos riscos do negdcio efectuada de forma centralizada, O acompanhamento e controlo
dos principais tipos de riscos financeiros - crédito, mercados, liquidez e operacional, ¢ efectuado de
acordo com os principios gerais de gestdo e controlo de riscos definidos pelo Conselho de
Administragio Executivo,

Operagdes

especializadas (usualmente os proprios originadores) desenvolvam procedimentos de modo a gerir e
controlar o risco de crédito, nomeadamente garantindo os recebimentos, identificando situagdes de
incumprimento e gerindo as recuperagdes de crédito.

Considerando o risco de taxa de Juro, sdo contratados Swaps de modo a eliminar o diferencial existente
entre as taxas de juro do crédito e as taxas de Juro das obrigaces (basis risk).

Analise detalhada das operagoes

De seguida sdo apresentadas em detalhe cada uma das operagoes,

A Demonstragio dos Resultados, o Balango € a Demonstragio dos Fluxos de Caixa de cada uma das
operagdes sdo apresentados nas paginas seguintes,
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Tagus - Sociedade de Titularizacdo de Créditos, S.A.
Notas as Demonstragoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Anaélise detalhada das operagdes

1 - Operagdo Pérola

A 15 de Dezembro de 2005 a Sociedade efectuou a Operagdo “Pérola No. 1 Securitisation Notes™ —
csta operagdo consistiu na aquisigio de um portfolio de dividas do Governo Regional da Madeira a
fornecedores e respectivamente, a emissio de obrigagdes titularizadas por um montante total de
Euros 150.000.000. Estas obrigagdes foram colocadas particularmente e registadas subsequentemente
junto da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso dos activos ird ocorrer de uma s6
vez em Dezembro de 2012.

No dmbito da aquisi¢io referida no pardgrafo anterior foi efectuada uma emissdo de obrigagdes
“Pérola No. 1 Securitisation Notes” com valor nominal igual ao valor de aquisigio dos créditos,

A remuneragdo das obrigagdes encontra-se indexada & Euribor a seis mescs, acrescida de um spread de
0.5%. De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso das obrigagdes ird ocorrer
de uma s6 vez em Dezembro de 2012.

De acordo com o estabelecido contratualmente, a remuneracio das obrigagdes (incluindo o reembolso
do capital) estd dependente da performance dos activos, sendo que em caso de delinquéncia desses
activos esta € integralmente reflectida na remuneragio das obrigagdes,

Qualquer excesso dos valores gerados pelos activos sera pago aos detentores das obrigagdes e qualquer
insuficiéncia serd assumida pelo detentor na data de cancelamento das mesmas em Dezembro de 2012,
ndo existindo resultado nas contas de exploragido da Sociedade.

Imparidade

Periodicamente ¢ efectuada pela Sociedade a avaliagdo da imparidade dos activos da carteira com
recurso a um modelo desenvolvido para o efeito que tem em consideragio o montante estimado dos
recebimentos de dividas até ao final da operagdo (baseado na analise histérica de recebimentos), os
custos ¢ proveitos associados, bem como a taxa de Juro implicita na operagio. As perdas por
imparidade dos activos securitizados, ou quaisquer outros factos no ambito da operagio poderio
conduzir a uma insuficiéncia de fundos para liquidagdo do capital e juros das obrigagdes. Estas perdas
serdo assumidas exclusivamente pelos detentores das obrigagdes.

Titulos de divida emitidos

Taxa de juro Taxa de jure
Maturidade Legal  Montante Euros Taxa de Juro em em

31.12.2009 31.12.2008

Perola no | ; 5
Securitisation Notes Dezembro de 2012 130.000.000  EUR 6M+0,50% 1.494% 3.917%
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, 5.4,
Notas as Demonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 & 2008

A rubrica Obrigagdes de titularizagio — Pérola regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagdio emitidas, no Ambito daquela operagio de titularizagio. Esta emissio corresponde a uma
unica tranche de obrigagdes com uma remuneragao varidvel de Euribor a 6 meses acrescida de um
spread de 0,50%. Semestralmente sio apurados todos os valores recebidos dos juros dos créditos
securitizados e transferidos para a Sociedade. Este valor é pago na integra ao detentor das obrigagées

Seguidamente apresentam-se as demonstragdes financeiras da Operagdo com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009 ¢ 2008:
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, 5.4.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstraciio dos Resultados

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Pérola
Notas 2009 2008
(Euros) (Euros)
luros e proveitos similares 4.326.367 8.279.075
Juros e custos similares 4.326.367 8.279.075

Margem financeira 1.1 - -

Resultados de servigos ¢ comissies - -
Outros resultados de exploracio - -

Total de proveitos operacionais B -

Gastos gerais administrativos = <

Total de custos operacionais = -

Resultado operacional - :

Resultado antes de impostos -

Impostos sobre lucros -

Resultado do exercicio “

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, 5.4,
Notas as Demonstracoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Analise detalhada das operagdes

Balango em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Pérola
Notas 2009 2008
Activo (Euros) (Euros)
Disponibilidades em outras instituigdes de erédito 1.2 7.417 7.244
Créditos a clientes 1.3 150.099.733 150.261.133

Qutros activos - =

150.107.150 150.268.377

Puassivo

Titulos de divida emitidos 1.4 150.099.733 150.261.133

Outros passivos 5% 7417 7.244
Total do Passivo 150.107.150 150.268.377

Cupital Priprio

Capital - =

Prestagdes suplementares - -
Reservas e resultados acumulados - =
Resultado do exercicio - a

Total do Capital Préprio 2 -

150.107.150 150.268.377

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, 8.4,
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Anaélise detalhada das operagdes

Demonstracio dos Fluxos de Caixa

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Pérola
2009 2008
{Euros) (Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos ( Pagamentos) relativos
a actividade operacional - 3.841
Fluxos das actividades operacionaiys - 3.841
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Aquisigdo de créditos - -
Juros e proveitos similares 4.487.940 8.355.317
4.487.940) 8.355.317
Fluxos das actividades de investimento 4.487.940 8.355.317
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Titulos de divida emitidos - -
Juros e custos similares (4.487.767) (8.355.317)

(4.487.767) (8.355.317)

Fluxos das actividades de Sinanciamento (4.487.767) (8.355317)
Variagio da caixa e seus equivalentes 173 3.841
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 7.244 3.403
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 7417 7.244

Para ser lido em anexo ds Demonstrages Financeiras
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, § 4.
Noatas as Demonstragaes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Andlise detalhada das Operagoes (continuagio)

I.I — Margem financeira

2009 2008
Euros Euros
Juros e proveitos similares:
Juros de Depésitos - =]
Turos de créditos titularizaveis 4.326.367 8.279.075
4.326.367 8.279.075
Juros e custos similares:
Juros de titulos emitidos 4.326.367 8.279.075
4.326.367 8.279.075
Margem Financeira E B

1.2 - Disponibilidades em instituigdes de crédito

2009 2008
Euros Euros

Depésitos a ordem 7.417 7.244

A rubrica Disponibilidades em instituigdes de crédito na Operagio Pérola, diz respeito a depésitos i ordem
Junto do Deutsche Bank, AG — London.

1.3 — Crédito a Clientes

2009 2008

Euros Euros
Créditos e periodificagiio de juros 150.099.733 150.261.133
150.099.733 150.261.133

Al¢ & data ainda niio existiu qualquer amortizagio de capital, tal como previsto pela Operacio.
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Tagus - Sociedade de Tindlarizagdo de Créditos, 5.4,
Notas s Demonstragses F, inanceiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

1.4 — Titulos de divida emitidos

2009 2008

Euros Euros
Obrigacgoes de titularizagio 150.000.000 150.000.000
Juros periodificados 99.733 261.133

150.099.733 150,261,133
[.5 — Outros Passivos

2009 2008

Euros Euros
Outros Credores 7.417 7.244

A rubrica Outros credor

es ¢ referente aos valores 2 pagar ao originador da Operagdo Pérola — Governo
Regional da Madeira.
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Tagus - Sociedade de Titularizagio de Créditos, 5.4,
Notas ay Demonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Analise detalhada das operagoes (continuagio)

2 - Operagio Altis

A 29 de Dezembro de 2006 a Sociedade efectuou a Operagdo “Altis No. | Securitisation Notes” - esta
operagdo consistiu na aquisigio de um portfolio de créditos futuros sobre as receitas da empresa
Transportes Aéreos Portugueses S.A. (TAP) e respectivamente a emissio de obrigagées titularizadas
por um montante total de Euros 230.000.000. Estas obrigagdes foram colocadas particularmente e
registadas subsequentemente junto da comissio do Mercado de Valores Mobiligrios (CMVM). Os
créditos encontram-se garantidos pelo originador da operagdo.

No ambito da aquisigdo referida no paragrafo anterior foi efectuada uma emissdo de obrigagdes “Altis
No.1 Securitisation Notes” com valor nominal igual ao valor de aquisi¢do dos créditos.

A remuneragio das obrigagGes encontra-se indexada 4 taxa Euribor a trés meses, acrescida de um
spread de 0,80%. De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso das obri gagdes é
trimestral, ocorrendo a 20 de Margo de 2009 o 1° reembolso, até a data de maturidade Dezembro de
2016.

outra forma o montante previsto no final do prazo.

Qualquer excesso dos valores gerados pelos activos sera pago aos detentores das obrigagdes e qualquer
insuficiéncia sera assumida pelo detentor na data de cancelamento das mesmas em Dezembro de 2016,
ndo existindo resultado nas contas de exploragdo da Sociedade.

Imparidade

Periodicamente é efectuada pela Sociedade a avaliagdo da imparidade dos activos da carteira com

recurso a um modelo desenvolvido para o efeito que tem em consideragdo o montante estimado dos
recebimentos de dividas até ao final da operagiio (baseado na analise historica de recebimentos), os

Titulos de divida emitidos

Muturidade Montante Taxn de Taxa de Juro Taxa de Jurp
Legal Euros Jurn em 31.12.2009 em 31.12.2008
Altsn® |
Securitisation Notes Dezembro de 2016 206,737 200 EUR 3 M + 0,805 1.500% 5,676%

A rubrica Obrigacdes de titularizagio — Altis regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagdo, no ambito daquela operagio de titularizagdo. Esta emissio corresponde a uma tinica
tranche de obrigagdes com uma remuneracdo varidvel de Euribor a 3 meses acrescida de um spread
de 0,80%. Trimestralmente sio apurados todos os valores recebidos dos juros dos créditos
securitizados e transferidos para a Sociedade. Este valor ¢ pago na integra ao detentor das obrigagdes,

21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.
Notas as Dentonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Seguidamente apresentam-se as demonstragdes fi

nanceiras da Operagdo com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009 e 2008:
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Tagus - Sociedade de Titularizacio de Créditos, S.A.
Noetas as Demonstragoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstraciio dos Resultados

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Altis

Notas 2009 2008

(Eurps) (Euros)
Juros e proveitos similares 5.440.071 13.123.455
Juros e custos similares 5.440.071 13.123.455
Margem financeira 2.1 - -
Resultados de servigos e comissoes 22 44.217 56.501
Outros proveitos de exploragiio - -
Total de proveitos operacionais 44.217 56.501
Gastos gerais administrativos 23 44.217 56.501
Total de custos operacionais 44.217 56.501

Resultado operacional - =

Resultado antes de impostos - 5

Impostos sobre lucros & -

Resultado do exercicio - -

Para ser lido em anexo is Demanstragdes Financeiras



Tagus - Sociedade de Titularizagao de Créditos, §.4,
Notas s Demonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Balango em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Active

Disponibilidades em outras instituicées de crédito
Créditos a clientes
Outros activos

Passivo

Titulos de divida emitidos
Outros passivos

Total do Passivo

Capital Préprio

Capital

Prestagdes suplementares
Reservas ¢ resultados acumulados
Resultado do exercicio

Total do Capital Proprio

Notas

24
25
2.6

2.7
2.8

Altis

2009 2008

(Eurus) —_ {Euros)
- 539
206.824.032 230.225.687
21.871 21.487
206.845.903 230.247.733
206.824.032 230.225.687
21.871 22.046
206.845.903 230.247.733
206.845.903 230.247.733

Para ser lido em anexo as Demonstragaes Financeiras
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S 4.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Analise detalhada das operagoes (continuagio)

Demonstragio dos Fluxos de Caixa

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Altis
2009 2008
(Euros) (Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos/pagamentos relativos
a actividade operacional 43 (8.589)
Fluxos das actividades operacionais 43 (8.589)
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Aquisigio de créditos 23.262.798 -
luros e proveitos similares 5.579.516 13.324.017
28.842.314 13.324.017
Fluxos das actividades de investimento 28.842.314 13.324.017
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes g
Titulos de divida emitidos (23.262.798) -
Juros e custos similares (5.580.118) (13.324.017)

(28.842.916)  (13.324.017)

Fluxos das actividades de Sinanciamento (28.842.916) (13.324.017)
Variagio da caixa e seus equivalentes (559) (8.589)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 559 9.148
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo - 559

Para ser lido em anexo as Demonstragaes Financeiras
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Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.
Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Analise detalhada das operacées (continuagdo)

2.1 — Margem financeira

Juros e proveitos similares:

Juros de créditos titularizaveis

Juros e custos similares:

Juros de titulos emitidos

Margem Financeira

2009 2008

Euros Euros
5.440.071 13.123.455
5.440.071 13.123.455
5.440.071 13.123.455
5.440.071 13.123.455

2.2 — Resultados de Servigos e Comissdes (Rendimentos de Servigos e Comissdes)

Audit fee
Issuer fee
Agent bank fee

2009 2008

Euros Euros
20.825 21.175
14.124 25.652
9.268 9.674
44217 56.501
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

2.3 — Gastos gerais administrativos

2009 2008

Euros Euros
Auddit fee 20.825 21.175
Issuer fee 14.124 25.652
Agent bank fee 9.268 9.674

44.217 56.50]

2.4 - Disponibilidades em instituigdes de crédito

2009 2008

Euros Euros
Depésitos a ordem - 559

A rubrica Disponibilidades em institui¢des de crédito na O

peragdo Altis, diz respeito a depositos & ordem
junto do Deutsche Bank, AG — London,

2.5 - Crédito a Clientes

2009 2008

Euros Euros
Créditos ¢ periodificagio de juros 206.824.032 230.225.687
206.824.032 230.225.687
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Tagus - Sociedade de Tirularizagéo de Créditos, S.A.
Notas as Demonstracoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 & 2008

Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

operagdo de titularizagdo no montante de Euros 230.000.000, deduzido dos valores referentes aos
recebimentos de capital entretanto ocorridos, acrescido do montante de recompras de novos créditos

efectuadas, bem como os respectivos juros periodificados. Os valores referentes as amortizagdes
entretanto ocorridas sdo analisados como segue:

Data Recebimentos
Euros

20-03-2009 5.799.404

22-06-2009 5.664.900

21-09-2009 5.856.306

21-12-2009 5.942.188

23.262.798

2.6 — Qutros activos
2009 2008
Euros Euros
Qutros devedores 11.446 21.487
Acceprance fee 10.425 B
21.871 21.487

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em resultados referente ao fee anual pago pelo
originador pelos servigos realizados pela Sociedade a operagio. A Sociedade recebe os montantes

correspondentes a estes servigos do originador da operagio (TAP S.A.) e paga as entidades que prestam esse
servico.

2.7 - Titulos de divida emitidos

2009 2008

Euros Euros
Obrigagaes de titu larizagio 206.737.202 230.000.000
Juros periodificados 86.830 225.687
206.824.032 230.225 687
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31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Analise detalhada das operagoes (continuagio)

2.8 — Outros Passivos

2009 2008
Euros Euros
Audit fee 21.000 21.175
Issuer fee 632 633
Agent bank fee 239 238
21.871 22.046
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Tagus - Sociedade de Titularizacdo de ¢ “réditos, S.A.
Notas as Demonstragaes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Analise detalhada das operagoes (continuagio)
3 - Operagido Rose

A 19 de Dezembro de 2007 a Sociedade efectuou a Operagio “Rose No. | Securitisation Notes” — esta
operagdo consistiu na aquisicio de um portfolio de créditos futuros sobre as receitas da Brisa (Brisa —
Auto-Estradas de Portugal, S.A.) e respectivamente, a emissio de obrigages titularizadas por um
montante total de Euros 400.000.000. Estas obrigacdes foram colocadas particularmente e registadas
subsequentemente junto da Comissio do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM). Os créditos
encontram-se garantidos pelo originador da operagio.

No dmbito da aquisigo referida no pardgrafo anterior foi efectuada uma emissio de obrigagdes “Rose No.
I Securitisation Notes™ com valor nominal igual ao valor de aquisi¢iio dos créditos.

A remuneragio das obrigagdes encontra-se indexada 3 Euribor a trés meses, acrescida de um spread de
1,15%. De acordo com o estabelecido contratualmente, o reembolso das obrigagdes ird ocorrer a 15 de
Dezembro de cada ano, tendo sido efectuado o primeiro reembolso em 15 de Dezembro de 2008 ¢ o
segundo em 15 de Dezembro de 2009 ambos no montante de Euros 80.000.000.

Imparidade

Periodicamente é efectuada pela Sociedade a avaliagio da imparidade dos activos da carteira com recurso
a um modelo desenvolvido para o efeito que tem em consideragdo o montante estimado dos recebimentos
de dividas até ao final da operagdo (baseado na analise histérica de recebimentos), os custos e proveitos
associados, bem como a taxa de juro implicita na operagdo. As perdas por imparidade dos activos
securitizados, ou quaisquer outros factos no ambito da operagdo poderdo conduzir a uma insuficiéncia de
fundos para liquidagio do capital e juros das obrigagies. Estas perdas serdo assumidas exclusivamente
pelos detentores das obrigacaes.

Titulos de divida emitidos

Montante Taxa de Taxa de juro
Maturidade Legal Eur Taxa de Juro juro 312 Zl!ll]S
o 31.12.2009 e
Rose no 1 B} > -
Securftisation Notes Dezembro de 2012 240.000.000  EUR 3M+1,15% 1,85% 4,479%

A rubrica Obrigacdes de titularizagdo — Rose regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagdo, no ambito daquela operagio de titularizagio. Esta emissio corresponde a uma Gnica tranche
de obrigagées com uma remuneragao variavel de Euribor a 3 meses acrescida de um spread de 1,15%,
Trimestralmente sio apurados todos os valores recebidos dos Juros dos créditos securitizados e
transferidos para a Sociedade. Este valor ¢ pago na integra ao detentor das obrigagdes.

Seguidamente apresentam-se as demonstragdes financeiras da Operagdo com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009 ¢ 2008:
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21 Anaélise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstragio dos Resultados

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Rose

2009 2008

Notas (Euros) {Euros)
Juros ¢ proveitos similares 8.989.956 23.959.980
Juros e custos similares 5.989.956 23,959,980
Margem [inanceira 31 - -
Resultados de servigos e comissoes 32 69.647 81.328
Qutros resultados de exploragio - E
Total de proveitos operacionais 69.647 81.328
Gastos gerais administrativos 33 69.647 B1.328
Total de custos operacionais 69.647 81.328
Resultado operacional - -
Resultado antes de impostos + -
Impostos sabre lucros - -

Resultados do exercicio -

Para ser lido em anexo s Demonstragdes Financeiras
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Balango em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Rose
2009 2008
Activo Notas (Euros) (Euros)
Disponibilidades em outras instituigdes de orédito 4.4 237 14.767
Créditos a clientes 45 240.198.827 330.637.013
Oulros activos 4.6 8.783 65.390
240.207.847 330.717.170
Passivo
Titulos de divida emitidos 47 240.198.827 330.637.013
Outros passivos 4.8 9.020 80.157
Total do Passivo 240.207.847 330.717.170
Capital Préprio
Capital = -
Prestagdes suplementares - -
Reservas e resultados acumulados - g
Resultado do exercicio " i
Total do Capital Praprio = -
240.207.847 330.717.170

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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21 Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

Demonstragiio dos Fluxos de Caixa

para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 € 2008

Rose
2009 2008
(Euros) (Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos/pagamentos relativos
a actividade operacional 0 14.767
Fluxos das actividades operacionais 0 14.767
Actividades de investimento
Recebimentos provenicntes de:
Aquisicao de créditos 80.000,000 80.000.000
luros e proveitos similares 9.428.694 24.339.467
89.428.694 104.339.467
Fluxos das actividades de nvestimento 89.428.694 104.339 467
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Titulos de divida emitidos (80.000.000) (80.000.000)
Juros e custos similares (9.443.224) (24.339.467)
(89.443.224) (104.339.467)
Fluxos das actividades de Sinanciamento (89.443.224) (104.339.467)
Variagio da caixa e seus equivalentes (14.530) 14.767
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 14,767 -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 237 14.767

Para ser lido em anexo as Demonstragies Financeiras
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21 Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

3.1 — Margem financeira

2009 2008
Euros Euros
Juros e proveitos similares:
Juros de Depésitos - .
Turos de créditos titularizaveis 8.989.956 23.959.980
8.989.956 23.959.980
Juros e custos similares:
Juros de titulos emitidos 8.989.956 23.959.980
8.989.956 23.959.980
Margem Financeira - %
3.2 - Resultados de Servigos e Comissdes
2009 2008
Euros Euros
Rendimentos de servicos e comissaes
Audit fee * 39.325
Issuer fee 16.888 32.160
Agent bank fee 6.508 8.343
Clearstream fee 46.251 -
Outros - 1.500
69.647 81.328
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Anélise detalhada das operagoes (continuagio)

3.3 — Gastos gerais administrativos

2009 2008
Euros Euros
Audit fee - 39.325
Issuer fee 16.888 32.160
Agent bank fee 6.508 8.343
Clearstream fee 46.251
Qutros * 1.500
69.647 81.328
3.4 - Disponibilidades em instituigdes de crédito
2009 2008
Euros Euros
Depésitos a ordem 237 14.767

A rubrica Disponibilidades em instituigdes de crédito na Operagio Rose, diz respeito a depésitos 4 ordem
Junto do Deutsche Bank, AG - London,

3.5 - Crédito a Clientes

2009 2008
Euros Euros
Créditos ¢ periodificagio de juros 240.198.827 320.637.013

A rubrica Crédito e periodificagdo de juros — Rose regista o valor nominal dos créditos adquiridos no dmbito
daquela operacio de titularizagdo no montante de Euros 400.000.000, deduzido dos valores referentes aos
recebimentos de capital entretanto ocorridos e respectivos Juros periodificados. Os valores referentes aos
recebimentos de capital entretanto ocorridos sio analisados como segue:
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Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Data Recebimentos
Dez-08 80.000.000
Dez-09 80.000.000
160.000.000
3.6 — Outros activos
2009 2008
Euros Euros
Outros devedores - 65.390
Acceptance fee 8.783 -

8.783 65.390

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em resultados referente ao Jee anual pago pelo
originador pelos servigos realizados pela Sociedade 4 operago.

A 31 de Dezembro de 2008, a rubrica Outros devedores inclui 0 montante de Euros 78.650 referente i

prestagio de servigos de auditoria. Durante 2009, este valor foi regularizado por contrapartida do valor a
pagar ao originador (Brisa, S.A.).

3.7 = Titulos de divida emitidos

2009 2008

Euros Euros
Obrigagdes de titularizagio 240.000.000 320.000.000
luros periodificados 198.827 637.013
240.198.827 320.637.013
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21 Andlise detalhada das operagdes (continuago)

3.8 — Outros passivos

2009 2008

Euros Euros
Outros credores 7.945 -
Audit fee E 78.650
Issuer fee 853 1.137
Agent bank fee 222 370
9.020 80.157
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Analise detalhada das operagdes (continuagdo)
4 - Operagio Aqua Mortgage

A 9 de Dezembro de 2008 a Sociedade efectuou a Operacdo Aqua Mortgage No. 1 Securitisation
Notes” — esta operagio consistiu na aquisicdo de um portfélio de créditos hipotecarios do Finibanco, S.A
no montante de Euros 207.000.000 e respectivamente, a emissiio de obrigagdes titularizadas divididas em
3 tranches: Euros 203.176.000 Class A, Euros 29.824.000 Class B, Euros 3.500.000 Class C. As 2
primeiras emissdes foram emitidas ao par e a tranche C foi emitida com um prémio de Euros 925.000.
Estas obrigagdes foram colocadas particularmente e registadas subsequentemente junto da Comissdo do
Mercado de Valores Mobilirios (CMVM),

Os ratings atribuidos as diferentes classes foram os seguintes:

S&PpP
Class A AAA
Class B -
Class C -

A remuneragio das 2 primeiras tranches encontra-se indexada a Euribor a seis meses, acrescida de um
spread de 0,15% para a Class A e de 0,40% para a Class B. As obrigagdes de classe C nio tém uma taxa
de juro definida, tendo direito aos montantes disponiveis apos cumprimento das restantes
responsabilidades da operagdo, como estipulado nas condigdes da mesma,

De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso das obrigagdes ird iniciar-se a
Janeiro de 2011 terminando a Dezembro de 2063, a data de maturidade legal para todas as tranches.

Os créditos cedidos correspondem as prestagies de reembolso do capital e de pagamento dos juros
remuneratorios e demais montantes devidos ao cedente no ambito de contratos de concessio de crédito
hipotecario (incluindo crédito a habitagio concedido ao abrigo do Decreto-Lei n.° 348/98. de 11 de
Novembro).

Imparidade

Periodicamente ¢ efectuada pela Sociedade a avaliagio da imparidade da carteira de activos vincendos e
vencidos, tomando em consideragdo o tipo de crédito concedido, as contragarantias existentes. a

originador para activos similares. As perdas por imparidade dos activos securitizados, ou quaisquer
outros factos no dmbito da operagdo poderdo conduzir a uma insuficiéncia de fundos para liquidagio do

capital e juros das obrigagdes. Estas perdas serfio assumidas exclusivamente pelos detentores das
obrigagdes.
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Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

Titulos de divida emitidos

Maturidade Montante Taxa de Taxa de Juro Taxn de Juro
Legal Euros Juro em 31.12.2009 em 31,12,2008
—_—
Aqun Mortgage
Class A-Notes Deézembro de 2063 203.176.000 EUR 6 M 4+ 0,15% 1,144% 3.860%
Maturidade Montante Taxa de Taxn de Juro Taxn de Juro
Legal Euros Jurn em 31.12.2009 em 31.12.2008
Aqua Mortgage
Class B-Notes Dezembro de 2063 29.824.000 EUR 6 M + 0,40% 1.394% 4.10%

A rubrica Obrigages de titularizagdo — Aqua Mortgage regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagiio, no ambito daquela operacio de titularizagio. Esta emissio corresponde a duas tranches de
obrigagdes (“Class A Notes” e “Class B Notes™) com uma remuneragao variavel de Euribor a 3 meses
acrescida de um spread de 0,15% e 0,40%, respectivamente e a uma terceira tranche de obrigagdes
("Class C Notes™) a remuneraciio destas notes seri a diferenca entre os valores recebidos e as
remuneragdes pagas as “Class A” e “Classe B”. Mensalmente sio apurados todos os valores recebidos
dos juros dos créditos securitizados ¢ transferidos para a Sociedade. Este valor é pago na integra ao
detentor das obrigagdes.

Seguidamente apresentam-se as demonstragdes financeiras da Operagdo com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009 e 2008:
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Demonstracio dos Resultados
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Aqua Mortgage

Notas 2009 2008

(Euros) (Euros)
luros e proveitos similares 8.605.958 869.164
Juros e custos similares 8.260.091 823.145
Margem financeira 4.1 345.867 46.019
Resultados de SErvVIgos ¢ comissies - -
Resultados em Operagdes Financeiras 42 728.880 -
Outros proveitos de exploragio - “
Total de proveitos operacionais 728.880 -
Gastos gerais administrativos 4.3 360.274 46.019
Total de custos operacionais 360.274 46.019
Imparidade do crédito 4.5 714.473 -

Resultado operacional Z "

Resultado antes de impostos -

Impostos sobre lucros 4

Resultado do exercicio -

Para ser lido em anexo 4s Demonstragses Financeiras
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagdo)

Activo

Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

Créditos a clientes
Outros activos

Passivo

Titulos de divida emitidos
Qutros passivos

Total do Passivo
Capital Préprio

Capital
PrestagGes suplementares

Reservas e resultados acumulados

Resultado do exercicio

Total do Capital Proprio

Notas

4.4
4.5
4.6

4.7
4.8

Balango em 31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Aqua Mortgage

2009 2008
(Euros) (Euros)
6.626.869 8.382.953
230.155.050 229918.301
11.285 -
236.793.204 238.301.254
236.761.415 238.247.117
31.789 54.137
236.793.204 238.301.254

236.793.204

238.301.254

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstragiio dos Fluxos de Caixa para o periodo
compreendido entre 31 de Dezembro de 2009 ¢ 31 de Dezembro de 2008

Aqua Mortgage

2009 2008
(Euros) (Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos ( pagamentos) relativos
a actividade operacional (379.500) 8.118
Fluxos das actividades operacionais (379.500) 8.118
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Aquisicdo de créditos 22.902.012 (229.918.301)
Juros e proveitos similares 9.080.625 869.164
31.982.636 (229.049.137)
Fhexos das actividades de investimento 31.982.636 (229.049.137)
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Titulos de divida emitidos (23.607.716) 238.247.117
luros e custos similares (9.751.504) (823.145)
(33.359.221) 237.423.972
Fluxos das actividades de financiamento (33.359.221) 237.423.972
Variagao da caixa e seus equivalentes (1.756.084) 8.382.953
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 8.382.953 -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 6.626.869 8.382.953

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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Notas as Demonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

4.1 — Margem financeira

2009 2008
Euros Euros
Juros e proveitos similares:
Juros de Créditos Titularizaveis 8.557.239 869.164
Juros de Depésitos 31.667 -
Prémio de emissio de obri gagdes 17.052 -
8.605.958 869.164
Juros e custos similares:
Juros de titulos emitidos 8.260.091 823.145
8.260.091 — 823.145
Margem Financeira 345.867 46.019
4.2 — Resultados em operagdes financeiras
2009
Euros
Lucros em operagées Jinanceiras:
Outros proveitos e ganhos em operagdes financeiras 728.880
Prejuizos em operagdes financeiras:
Outros custos e perdas em Operagdes financeiras -
Resultados Liguidos em operacdes financeiras 728.880

A rubrica Outros proveitos e ganhos em operagdes fi
seria assumida pelos detentores dos titulos emitidos
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Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

4.3 — Gastos gerais administrativos

2009 2008

Euros Euros
Audit fee 20.520 21.600
Service fee 117.906 7.119
Issuer fee 30914 7.168
Agent bank fee 13.073 10.132
Legal fee 177.861

360.274 46.019

4.4 - Disponibilidades em instituigdes de crédito

2009 2008

Euros Furos
Depésitos & ordem 6.626.869 8.382.953

A rubrica Disponibilidades em institui¢des de crédito na O

4 ordem junto do Deutsche Bank, AG - London.

4.5 — Crédito a Clientes

peragdo Aqua Mortgage, diz respeito a depdsitos

2009 2008

Euros Euros
Crédito e periodificagio de juros 230.869.523 229.918.301
Imparidade (714.473) -
230.155.050 229.918.301

A rubrica Crédito a clientes — Aqua Mortgage regista o valor nominal dog créditos adquiridos no
dmbito daquela operacio de titularizagio no montante de Euros 233.000.000, deduzido dos valores
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21 Anilise detalhada das operagdes (continuagio)

Ano Recebimentos Recompras
Euros Euros
2009 34.690.939 23.607.266

A rubrica Imparidade- Aqua Mortgage resulta da avaliagio da imparidade dos activos afectos s
obrigagdes titularizadas, conforme definido acima,

Os movimentos da imparidade para riscos de crédito sdo analisados como segue:

2009

Euros
Imparidade para erédito:
Saldo em 1 de Janeiro -
Dotacio do exercicio 714473
Saldoem 31 de Dezembro 714473

A rubrica imparidade para crédito regista a estimativa de perdas incorridas a data de fim do exercicio
determinadas de acordo com a avaliagdo da evidéncia objectiva de imparidade, conforme descrito na
nota 1.3.

O risco de crédito da operagdo ¢ mitigado através de contragarantias pessoais e contragarantias reais.
As garantias reais correspondem a hipotecas sobre iméveis e penhores mercantis sobre bens dos
clientes. Os colaterais sdo reavaliados periodicamente e considerando as politicas contabilisticas do
originador. De acordo com o definido nas Normas Internacionais de Relato Financeiro e, de forma a
reflectir o valor de mercado dos mesmos, os valores dos iméveis deverio ser revistos regularmente com
base em avaliagdes independentes efectuadas por entidades avaliadoras certificadas e independentes ou
atraves da utilizagdo de coeficientes de reavaliagdo que reflectem a tendéncia de evolugdo do mercado
para o tipo de imével e a drea geogréfica respectiva,

4.8 — Outros activos

2009 2008

Euros Euros
Outros devedores 6.290 E
Acceptance fee 4.995 -
11.285 -
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Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em

originador pelos servigos realizados pela Sociedade a operagio

4.7 - Titulos de divida emitidos

resultados referente ao fee anual pago pelo

2009 2008

Euros Euros
Obrigagdes de titularizagio 236.500.000 236.500.000
luros periodificados 68.968 823.145
Prémio de emissio 906.920 923.972
Outros (714.473) -
236.761.415 238.247.117

A rubrica Outros inclui o reconhecimento
emitidos & data de 31 de Dezembro de 2009,

4.7 — Outros Passivos

da insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos titulos

2009 2008

Euros Euros
Audit fee 20.520 21.600
Service fee 5.177 7.119
Issuer fee 1.577 7.168
Agent bank fee 4.515 10.132
Outros - 8.118
31.789 54.137
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Andlise detalhada das operagdes (continuagio)
3 - Operagio Magma

A 30 de Dezembro de 2008 a Sociedade efectuou a Operacdo “Magma No. 1 Securitisation Notes” - esta
oOperagdo consistiu na aquisicio de um portfolio de créditos futuros sobre as receitas da Sonaecom —
Servigos de Comunicagdes S.A. (prestagdo de servigos telefénicos, moveis e fixos) e respectivamente a
emissdo de obrigagdes titularizadas por um montante total de Euros 100.000.000. Estas obrigagdes foram
colocadas particularmente e registadas subsequentemente junto da comissio do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM).

No dmbito da aquisi¢o referida no parégrafo anterior foi efectuada uma emissio de obrigagdes “Magma
No.1 Securitisation Notes” com valor nominal igual ao valor de aquisiciio dos créditos.

A remuneragéo das obrigages encontra-se indexada a taxa Euribor a trés meses, acrescida de um spread
de 3,50%. De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso das obrigagdes ira ocorrer
de uma s6 vez em Dezembro de 2013,

Imparidade

Periodicamente ¢ efectuada pela Sociedade a avaliagdo da imparidade dos activos da carteira com
recurso a um modelo desenvolvido para o efeito que tem em consideragio o montante estimado dos
recebimentos de dividas até ao final da operaglio (baseado na anélise histérica de recebimentos), os
custos e proveitos associados, bem como a taxa de Juro implicita na operagéo. As perdas por imparidade
dos activos securitizados, ou quaisquer outros factos no Ambito da operagdo poderdo conduzir a uma
insuficiéncia de fundos para liquidagdo do capital e juros das obrigagdes. Estas perdas serdo assumidas
exclusivamente pelos detentores das obrigagdes.

Titulos de divida emitidos

Maturidade Montante Taxa de Taxa de Juro Taxa de Juro
Legal Euros Juro em 31.12.2009 em 31.12.2008
Magman® |
Securitisation Notes Dezembro de 2013 80.000,000 EUR I M +3,50% 4,200% 6.519%

A rubrica Obrigagées de titularizagio — Magma regista o valor contabilistico das obrigagtes de
titularizagdo, no ambito daquela operagdo de titularizagdo. Esta emissdo corresponde a uma Unica tranche
de obrigagdes com uma remuneragdo varidavel de Euribor a 3 meses acrescida de um spread de 3,5%.
Trimestralmente sdo apurados todos os valores recebidos dos juros dos créditos securitizados e
transferidos para a Sociedade. Este valor é pago na integra ao detentor das obrigagdes.

Seguidamente apresentam-se as demonstragGes financeiras da Operagio com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009 e 2008:
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21 Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstragio dos Resultados para o periodo
compreendido entre 31 de Dezembro de 2009 ¢ 31 de Dezembro de 2008

Magma
Notas 2009 2008
(Eurps) (Euros)
Juros e proveitos similares 4.805.934 18.108
Juros e custos similares 4.805.934 18.108
Margem financeira 54 B -
Resultados de servigos e comisses 52 78.440 14.559
Outros proveitos de exploragio - -
Total de proveitos operacionais 78.440 14.559
Gastos gerais administrativos 53 78.440 14.559
Total de custos operacionais 78.440 14.559
Resultado operacional - -
Resultado antes de impostos - -
Impostos sobre lucros - "
Resultado do exercicio - -

Para ser lido em anexo as Demonstragbes Financeiras
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Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Balango em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Magma
Notas 2009 © 2008
Activo (Euros) (Euros)
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 5.4 5 -
Créditos a clientes 5.5 80.373.513 100.018.108
Qutros activos 3.6 14.122 14.559
80.387.640 100.032.667
Passivo
Titulos de divida emitidos 5.7 80.373.513 100.018.108
Outros passivos 5.8 14.127 14.559
Total do Passivo 80.387.640 100.032.667
Capital Proprio
Capital z .
Prestagoes suplementares - -
Reservas e resultados acumulados - -
Resultado do exercicio - -
Total do Capital Proprio 5 *
80.387.640 100.032.667

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstragio dos Fluxos de Caixa para o periodo
compreendido entre 31 de Dezembro de 2009 ¢ 31 de Dezembro de 2008

Magma
2009 2008
(Euros) {Enros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos/pagamentos relativos - .
a actividade operacional 5 B
Fhuxos das actividades operacionais 5 -
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Aquisi¢io de créditos 20.000.000 (100.000.000)
Juros ¢ proveitos similares 4.450.529 -

24.450.529 (100.000.000)

Fluxos das actividades de investimento 24.450.529 (100.000.000)

Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:

Titulos de divida emitidos (20.000.000) 100.000.000
Juros e custos similares (4.450.529) -

(24.450.529) 100.000.000

Fluxos das actividades de financiamento (24.450.529) 100.000.000

Variagio da caixa e seus equivalentes 5 -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo - -

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 5 -

Para ser lido em anexo is Demonstragiies Financeiras
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21 Analise detalhada das operagoes (continuagio)

5.1 —Margem financeira

Juros e proveitos similares:

Juros de Créditos Titularizaveis

Juros e custos similares:

Juros de titulos emitidos

Margem Financeira

5.2 - Rendimentos de Servigos e Comissdes

Audit fee

Service fee

Issuer fee

Agent bank fee

Irish stock exchange
Legal fee

21 Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

2009 2008
Euros Euros
4.805.934 18.108
4.805.934 18.108
4.805.934 18.108
4.805.934 18.108
2009 2008
Euros Euros
13.680 14.400
9.360 28
31.180 86
19.385 45
3.035 -
1.800 -
78.440 14.559
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5.3 — Gastos gerais administrativos

Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.

Notas as Demonstragdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

2009 2008
Euros Euros
Audit fee 13.680 14.400
Service fee 9.360 28
Issuer fee 31.180 86
Agent bank fee 19.385 45
Irish stock exchange 3.035 -
Assiténcia juridica 1.800 -
78.440 14.559
5.4 — Disponibilidades em institui¢des de crédito
2009 2008
Euros Euros
Depositos 4 ordem 5 -
5.5 — Crédito a Clientes
2009 2008
Euros Euros
Credito e periodificagiio de juros 80.373.513 100.018.108
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

A rubrica Crédito a clientes — Magma regista o valor nominal dos créditos adquiridos no ambito
daquela operago de titularizagdo no montante de Euros 100.000.000, deduzido dos valores referentes
aos recebimentos de capital entretanto ocorridos, acrescido do montante de recompras de novos
créditos efectuadas, bem como os respectivos juros periodificados. Os valores referentes is
amortizagGes entretanto ocorridas sdo analisados como segue:

Data Recebimentos
Euros
27-03-2009 5.000.,000
29-06-2009 5.000.000
28-09-2009 5.000.000
28-12-2009 5.000.000
20,000.000
5.6 — Outros activos
2009 2008
Euros Euros
Outros devedores 14.122 14.559
14,122 14.559

A rubrica Outros devedores — Magma inclui o montante de Euros 13.880 (2008: Euros 14.400) relativo 4
prestagdo de servigos de auditoria do exercicio de 2009. Est4 incluido nesta rubrica o montante de Euros
3.984 referente a comissdes bancarias, de emissio e de gestdo de créditos e depésito 4 ordem. A
Sociedade recebe os montantes correspondentes a estes servigos do originador da operagio (Sonaecom —
Servigos de Comunicagdo, S.A.) ¢ paga as entidades que prestam esse servigo.

5.7 — Titulos de divida emitidos

2009 2008

Euros Euros
Obrigagdes de titularizacio 80.000.000 100.000.000
Juros periodificados 373513 18.108
80.373.513 100.018.108
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21 Analise detalhada das operacdes (continuagdo)

5.8 — Outros Passivos

2009 2008

Euros Euros
Audit fee 13.680 14.400
Service fee 67 86
Issuer fee 250 28
Agent bank fee 130 45
14.127 14.559
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Analise detalhada das operagoes (continuagio)
6 - Operagao Energy On N° |

A 6 de Margo de 2009 a Sociedade efectuou a Operagio “ EnergyOn N° | Securitisation Notes” — esta
operagio consistiu na aquisigdo a EDP Servigo Universal, SA, de créditos que correspondem ao direito de
recebimento de montantes relativos aos pagamentos dos valores de ajustamentos positivos referentes a
custos decorrentes da actividade de aquisicéio de energia eléctrica, relativos ao ano de 2007 ¢ 2008. Foram
emitidas obrigagdes titularizadas ao par por um montante total de Euros 1.258.600.000. Estas obrigagtes
foram colocadas particularmente e registadas subsequentemente junto da Comissio do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM).

Os ratings atribuidos as diferentes classes foram os seguintes:

Moody’s
Class Al Aaa
Class A2 -
Class B -

Esta emissdo corresponde a trés tranches de obrigagdes: “Class Al Notes”emitidas ao par pelo montante
de Euros 1.253.450.000 com uma remuneracgdo varidvel de Euribor a 1 més acrescida de um spread de
0,90%, apds a Step-Up Date o spread sera de 1.95%; “Class A2 Notes™ emitidas ao par pelo montante de
Euros 150.000 com uma remuneragido correspondente a 12 pagamentos consecutivos, definida como
Differential Step-Up Amounts, apenas na medida em que tais pagamentos sejam devidos; e uma terceira
tranche de obrigagdes, “Class B Notes”, emitidas ao par pelo montarte de Euros 5.000.000, cuja
remuneragao serd a diferenga entre os valores recebidos ¢ as remuneragdes pagas as “Class A1”e “Classe
A2 e a todos os custos, comissdes e despesas em divida nessa data. Todas elas estio registadas junto da
Interbolsa ¢ a Class Al est4 listada na Euronext Lisboa. De acordo com 0 estabelecido contratualmente, a
data de reembolso das obrigagdes ird comegar a 12 de Margo de 2010, mensalmente, comegando pela
Class Al, depois Class A2 e finalmente Class B.

Imparidade
Periodicamente ¢ efectuada pela Sociedade a avaliagdo da imparidade dos activos da carteira com recurso

a um modelo desenvolvido para o efeito. Dada a natureza do devedor foi considerado que ndo existiu
variagio do risco de crédito.

Titulos de divida emitidos

Maturidade Montante Taxa de Taxa de Juro
Legal Euros Juro em 31.12.2009
EnergyOn n® |
Class A 1 - Notes Dezembro de 2025 1.253,450.000 EUR I M+ 1,95% 2,403%

Analise detalhada das operagfes (continuagio)
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Os valores recebidos dos activos adquiridos sdo veiculados para o conjunto de responsabilidades da
operagdo de acordo com os termos da mesma. Qualquer excesso dos valores gerados pelos activos serd pago
ao detentor das obrigagdes e qualquer insuficiéncia sera assumida pelo mesmo na data de cancelamento das
mesmas, ndo existindo resultado nas contas de exploragio da Sociedade.

A rubrica Obrigagbes de titularizagio — EnergyOn regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagdo, no ambito daquela operagdo de titularizagdo. Os valores recebidos mensalmente sio veiculados
para o conjunto de responsabilidades da operagdo de acordo com os termos da mesma.

Seguidamente apresentam-se as demonstragSes financeiras da Operagdo com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009:

75



Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A.
Notas as Demonstracaes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstracio dos Resultados para o periodo
compreendido entre 6 de Marco e 31 de Dezembro de 2009

EnergyOn n® |
2009
(Euros)
Notas

Juros e proveitos similares 31.477.088
luros e custos similares 27.051.530
Margem financeira 6.1 4425558
Resultados de servicos e comissaes -
Resultados em operagoes financeiras 6.2 8.091.041
Outros proveitos de exploragio -
Total de proveitos operacionais 8.091.041
Gastos gerais administrativos 6.3 12.516.599
Total de custos operacionais 12.516.599

Resultado operacional -

Resultado antes de impostos -

Impostos sobre lucros E

Resultado do exercicio -

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras

76



Tagus - Sociedade de Titularizagio de Créditos, 5.A.
Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

21 Andélise detalhada das operagdes (continuagio)

Balanco em 31 de Dezembro de 2009

EnergyQn n° 1

2009
Active Notas (Euros)
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 6.4 11.821.382
Créditos a clientes 6.5 1.235.426.349
Actvos Financeiros detidos para negociagio -
Outros activos 6.6 4.742
1.247.252.473
Passive
Titulos de divida emitidos 6.7 1.224.012.388
Passivos Financeiros detidos para negociacio 6.8 23.202.195
Outros passivos 6.9 37.890
Total do Passivo 1.247.252.473
Capital Préprio
Capital -
Prestagdes suplementares -
Reservas e resultados acumulados -
Resultado do exercicio -
Total do Capital Préprio -
1.247.252.473

Para ser lido em anexo as Demonstragies Financeiras
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21 Anaélise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstra¢io dos Fluxos de Caixa para o periodo
compreendido entre 6 de Margo de 2009 e 31 de Dezembro de 2009

EnergyOn n° 1

2009
(Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos (pagamentos) relativos
a actividade operacional (749.291)
Fluxos das actividades operacionais (749.291)
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de;
Aquisi¢do de créditos (1.204.421.973)
Juros e proveitos similares (27.741.914)

(1.232.163.887)

Fluxos das actividades de investimento (1.232.163.887)

Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:

Titulos de divida emitidos 1.258.600,000
Juros e custos similares (13.865.439)

1.244,734.561

Fluxos das actividades de financiamento 1.244.734.561

Variagio da caixa e seus equivalenies 11.821.382
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo -

Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 11.821.382

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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21 Andlise detalhada das operagdes (continuagdo)

21

6.1— Margem financeira

Juros e proveitos similares:

Juros de Créditos Titularizaveis
Juros de Depésitos

Juros e custos similares:

Juros de titulos emitidos

Margem Financeira

6.2 — Resultados em operaces financeiras

Lucros em operagdes financeiras:
Operagoes com instrumentos financeiros de negociagdo Swaps

Outros proveitos ¢ ganhos em operagdes financeiras

Prejuizos em operagées financeiras:
Operagdes com instrumentos financeiros de negociagio Swaps

Outros custos e perdas em operagdes financeiras

Resultados Liquidos em operagoes Jfinanceiras

2009
Euros

31.004.376
472,712

31.477.088

27.051.530

27.051.530

4.425.558

2009
Euros

45.158.676

45.158.676

37.067.635

37.067.635

8.091.041

A rubrica Lucros / (Prejuizos) em Operagdes com instrumentos financeiros de negociagio — Swaps
inclui as variagdes de justo valor e juros corridos dos derivados financeiros.

Analise detalhada das operagdes (continuagio)
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A rubrica Outros proveitos e ganhos em operagbes financeiras inclui o reconhecimento da
insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos titulos emitidos a data de 31 de Dezembro de

2009.

6.3 — Gastos gerais administrativos

2009
Euros
Audit fee 30.000
Service fee 19.889
Issuer fee 105.141
Agent bank fee 17.252
Legal fee 238.523
Arranger fee 11.733.696
Raiting Agency fee 325.000
CMVM 2.000
Euronext 10.865
Interbolsa 30.733
Outros 3.500
12.516.599
6.4 — Disponibilidades em instituicdes de crédito
2009
Euros
Depésitos 4 ordem 11.821.382

A rubrica Disponibilidades em institui

ordem junto do DB London AG.

6.5 — Créditos a clientes

Créditos e perjodificagdo de juros
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21 Anélise detalhada das operagdes (continuagio)

A rubrica Créditos — EnergyOn n
daquela operagdo de titulalizaga
periodificagdo de juros e da period
do Eurosystem Event,

® 1 regista o justo valor a data de aquisiciio dos créditos no ambito
0 no montante de Euros 1.204.421.973 acrescido da respectiva
ificacdo do diferencial de encargos financeiros resultante da ocorréncia

6.6 — Outros activos

2009
Euros

Acceptance fee 4,742

4.742

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em re

sultados referente ao fee anual pago pelo
originador pelos servigos realizados pela Sociedade & operagio.

6.7 — Titulos de divida emitidos

2009

Euros
Obrigagdes de titularizagio 1.258.600.000
luros periodificados 10.571.064
Outros (45.158.676)

1.224.012.388

A rubrica Outros inclui o reconhecimento da insuficiéncia

que seria assumida pelos detentores dos titulos
emitidos a data de 31 de Dezembro de 2009,
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21 Analise detalhada das operagdes (continuag#o)
6.8 — Passivos financeiros detidos para negociagio

O detalhe dos swaps, pago e calculado mensalmente, ¢ apresentado no quadro seguinte:

2009
Euros

Swaps 23.202.195

A rubrica Swaps refere-se ao justo valor da operagio de swap de taxa de juro contratada no ambito da
operagio EnergyOn n° | e ao respectivo juro corrido. O detalhe do Jjusto valor do Swap com referéncia
a 31 de Dezembro de 2009 ¢ apresentado no quadro seguinte:

Montante . Justo valor em
Nocional Mataritesy 31.12.2009
Operagio EnergyOnn® | 1.275.682.000 12-02-2025 22.153.451
6.9 — Outros Passivos
2009
Euros
Audit fee 30.000
Service fee 1.142
Issuer fee 5.944
Agent bank fee 804
37.890
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Analise detalhada das operacdes (continuagio)
7 - Operagio Aqua Finance 3

A 30 de Junho de 2009 a Sociedade efectuou a Operago “ Aqua Finance No. 3 Securitisation Notes” — esta
operagéo consistiu na aquisicdo de um portfélio de créditos para aquisigéio de equipamentos e outros bens de
consumo, de leasing e de contratos de aluguer a longo prazo de veiculos e equipamentos (ALD), do
Finicrédito, S.A e respectivamente, a emissdo de obrigagdes titularizadas divididas em 3 tranches: Euros
110.020.000 Classe A, Euros 96.980.000 Class B, Euros 6.210.000 Classe C. Todas as tranches foram
emitidas ao par. Estas obrigagdes foram colocadas particularmente ¢ registadas subsequentemente junto da
Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

Os ratings atribuidos as diferentes classes foram os seguintes:

S&P
Class A AAA
Class B "
Class C a

A remuneragio das 2 primeiras tranches ¢ fixa para a Class A ¢ de 5% e para a Class B de 5.75%. As
obrigagdes de class C ndo tém uma taxa de juro definida, tendo direito aos montantes disponiveis apés
cumprimento das restantes responsabilidades da operagio, com estipulado nas condicdes da mesma.
De acordo com o estabelecido contratualmente, a data de reembolso das obrigagGes ira iniciar-se a
Agosto de 2012 terminando a Dezembro de 2023, a data da maturidade legal para todas as tranches.

Os créditos a ceder correspondem as prestagdes de reembolso do capital e de pagamento dos juros
remuneratorios e demais montantes devidos ao cedente no ambito de contratos de concessio de crédito
acima descritos.

Imparidade

Periodicamente ¢ efectuada pela sociedade a avaliagdo da imparidade da carteira de activos vincendos e
vencidos, tomando em consideragio o ti po de crédito concedido, as contragarantias existentes, a antiguidade
€ 0 comportamento dos activos em mora ¢ a imparidade média da carteira de crédito do originador para os
activos similares. As perdas por imparidade dos activos securitizados, ou quaiquer outros factos no ambito
da operagdo poderio conduzir a uma insuficiéncia de fundos para liquidagio do capital e juros das
obrigagdes. Estas perdas serdo assumidas exclusivamente pelos detentores das obrigagdes.
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Analise detalhada das operacdes (continuagdo)

Titelos de divida emtidos

Aqua Finance
Class A-Notes

Aqua Finance
Class B-Notes

A rubrica Obrigagdes de titularizagiio —
titularizagdio, no ambito daquela operagi
obrigagdes (“Class A Notes” e

31 de Dezembro de 2009 e 2008

Maturidade Montante Taxa de Taxa de Juro
Legal Euros Juro em 31.12.2009
Dezembro de 2023 110.020.000 Fixa 5,000%
Maturidade Montante Taxa de Taxa de Juro
Legal Euros Juro em 31.12.2009
Dezembro de 2023 96.980.000 Fixa 5,750%

Aqua Finance regista o valor contabilistico das obrigagées de
o de titularizagio. Esta emissdo corresponde a duas tranches de
“Class B Notes™) com uma remuneracdo fixa de 5% e 5,75%,

respectivamente e a uma terceira tranche de obrigagdes (“Class C Notes”) a remuneragiio destas notes
serd a diferenga entre os valores recebidos e as remuneragdes pagas as “Class A” e “Classe B”,
Mensalmente sdo apurados todos os valores recebidos dos Jjuros dos créditos securitizados e transferidos
para a Sociedade. Este valor ¢ pago na integra ao detentor das obrigagdes.

Seguidamente apresentam-se as demonstragdes financeiras da Operagdo com referéncia a 31 de

Dezembro de 2009:
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstraciio dos Resultados para o periodo
compreendido entre 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2009

Aqua Finance

Notas 2009

(Euros)
Juros e proveitos similares 15.281.276
Juros e custos similares 14.920.707
Margem financeira 7.1 360.569
Resultados de servigos e comissoes -
Resultados em Operacdes Financeiras 7.2 19.237.961
Outros proveitos de exploragiio -
Total de proveitos operacionais 19.237.961
Gastos gerais administrativos 7.3 360.569
Total de custos operacionais 360.569
Imparidade do crédito 7.5 19.237.961

Resultado operacional -

Resultado antes de impostos -

Impostos sobre lucros -

Resultado do exercicio B

Para ser lido em anexo ds Demaonstragdes Financeiras
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Balango em 31 de Dezembro de 2009

Aqua Finance

Notas 2009
Activo (Euros)
Disponibilidades em outras instituigoes de crédito 7.4 16.887.192
Créditos a clientes 735 181.431.682
Outros activos 7.6 4.817
198.323.691
Passivo
Titulos de divida emitidos T 198.246.022
Outros passivos 7.8 77.669
Total do Passivo 198.323.691
Capital Préprio
Capital =
Prestagdes suplementares -
Reservas e resultados acumulados -
Resultado do exercicio -
Total do Capital Préprio =
198.323.691

Para ser lido em anexo és Demonstragdes Financeiras
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21 Andlise detalhada das operagdes (continuagio)

Demonstracio dos Fluxos de Caixa para o periodo
compreendido entre 30 de Junho de 2009 e 31 de Dezembro de 2009

Aqua Finance

2009
(Euros)
Actividades operacionais
Outros recebimentos (pagamentos) relativos
a actividade operacional (778.193)
Fluxos das actividades operacionais (778.193)
Actividades de investimento
Recebimentos provenientes de:
Aquisigdo de créditos (244.373.226)
Juros e proveitos similares 12.923.440

(231.449.786)

Fluxos das actividades de investimento (231.449.786)
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Titulos de divida emitidos 256.535.268
Juros e custos similares (7.420.097)
249.115.171
Fluxos das actividades de financiamento 249.115.171
Variagdo da caixa e seus equivalentes 16.887.192
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo B
Caixa ¢ seus equivalentes no fim do periodo 16.887.192

Para ser lido em anexo as Demonstrages Financeiras
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21 Andlise detalhada das operagoes (continuagio)

7.1 — Margem financeira

2009
Euros
Juros e proveitos similares:
Juros de Créditos Titularizaveis 15.273.369
Juros de Depésitos 7.907
15.281.276
Juros e custos similares:
Juros de titulos emitidos 14.920.707
14.920.707
Margem Financeira 360.569
7.2 — Resultados em operagdes financeiras
2009
Euros
Lucros em operagées financeiras:
Qutros proveitos e ganhos em operagdes financeiras 19.237.961
Prejuizos em operagées financeiras:
Qutros custos ¢ perdas em operagdes financeiras -
Resultados Liquidos em operagaes Jfinanceiras 19.237.961

A rubrica Outros proveitos e ganhos em operag@es financeiras inclui o reconhecimento da insuficiéncia que
seria assumida pelos detentores dos titulos emitidos a data de 31 de Dezembro de 2009,
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Analise detalhada das operagdes (continuacgio)

7.3 — Gastos gerais administrativos

2009
Euros
Audit fee 20.400
Service fee 317.400
Issuer fee 16.529
Agent bank fee 6.240
360.569
7.4 — Disponibilidades em institui¢des de crédito
2009
Euros
Depdsitos 4 ordem 16.887.192
7.5 — Crédito a Clientes
2009
Euros
Credito ¢ periodificagiio de juros 200.669.643
Imparidade (19.237.961)
181.431.682

A rubrica Crédito a clientes — Aqua Finance 3 regista o valor nominal dos créditos adquiridos no
ambito daquela operagio de titularizagio no montante de Euros 207.000.000, deduzido dos valores
referentes aos recebimentos de capital entretanto ocorridos, acrescido do montante de recompras de
novos créditos efectuadas, bem como os respectivos Jjuros periodificados. Os valores referentes aos
recebimentos de capital entretanto ocorridos e aos montantes de recompras de novos créditos
efectuadas sdo analisados como segue:
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Analise detalhada das operacdes (continuagio)

Ano Recebimentos Recompras
Euros Euros
2009 52.619.291 30.940.761

A rubrica imparidade — Aqua Finance 3 resulta da avaliagio da imparidade dos activos afectos as
obrigag@es titularizadas, conforme defi nido acima.

Os movimentos da imparidade para riscos de crédito sio analisados como segue:

2009

Euros
Imparidade para crédito:
Saldo em 1 de Janeiro B
Dotagdo de exercicio 19.237.961
Saldo em 31 de Dezembro 19.237.961

A imparidade do crédito regista a estimativa de perdas incorridas 4 data de fim do exercicio
determinadas de acordo com a avaliagdo da evidéncia objectiva da imparidade, conforme descrito na
nota 1.3.

O risco de crédito da operagdo ¢ mitigado através de contragarantias pessoais e contragarantias reais,
As garantias reais correspondem a hipotecas sobre iméveis e penhores mercantis sobre bens dos
clientes. Os colaterais sio reavaliados periodicamente e considerando as politicas contabilisticas do
originador. De acordo com o definido nas Normas Internacionais de Relato Financeiro e, de forma a
reflectir 0 valor de mercado dos mesmos, os valores dos imoveis deveriio ser revistos regularmente com
base em avaliagdes independentes efectuadas por entidades avaliadoras certificadas e independentes ou
através da utilizagdo de coeficientes de reavaliagdo que reflectem a tendéncia de evolugdo do mercado
para o tipo de imével e a drea geografica respectiva.

7.6 — Outros activos

2009
Euros

Acceptance fee 4.817
4817
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21 Analise detalhada das operagdes (continua¢o)

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em resultados referente ao fee anual pago pelo
originador pelos servigos realizados pela Sociedade a operagio.

7.7 = Titulos de divida emitidos

2009

Euros
Obrigagdes de titularizagio 213.210.000
Juros periodificados 4.273.983
Outros (19.237.961)

198.246.022

A rubrica Outros inclui o reconhecimento da insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos
titulos emitidos a data de 31 de Dezembro de 2009.

7.8 — Outros Passivos

2009

Euros
Audit fee 20.400
Service fee 53.475
Issuer fee 2.754
Agent bank fee 1.040
77.669
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Analise detalhada das operacoes (continuagio)
&8 - Operagido Energy On N° 2

A 3 de Dezembro de 2009 a Sociedade efectuou a Operagdo * EnergyOn N° 2 Securitisation Notes” — esta
operagdo consistiu na aquisicio 4 EDP Servigo Universal, SA, de créditos que correspondem ao direito de
recebimento de montantes relativos aos pagamentos dos valores de ajustamentos positivos referentes a
custos decorrentes da actividade de aquisicdo de energia eléctrica, relativos ao ano de 2009. Foram emitidas
obrigagdes titularizadas ao par por um montante total de Euros 440.850.000. Estas obrigagdes foram
colocadas particularmente e registadas subsequentemente junto da Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios (CMVM).

Os ratings atribuidos as diferentes classes foram os seguintes:

Moody's

Class A Aaa
Class B -

Esta emissdo corresponde a duas tranches de obrigagdes: “Class A Notes”emitidas ao par pelo montante
de Euros 440.650.000 com uma remuneragdo variavel de Euribor a 1 més acrescida de um spread de
0,90%, apés a Step-Up Date o spread serd de 1,60%; “Class B Notes™ emitidas ao par pelo montante de
Euros 200.000 com uma remuneragéio correspondente a 12 pagamentos consecutivos, definida como
Differential Step-Up Amounts, apenas na medida em que tais pagamentos sejam devidos. Todas elas estio
registadas junto da Interbolsa e a Class A est4 listada na Euronext Lisboa, De acordo com o estabelecido
contratualmente, a data de reembolso das obrigagdes ird comecar a 12 de Margo de 2010, mensalmente,
comegando pela Class A seguida da Class B,

Imparidade
Periodicamente ¢ efectuada pela Sociedade a avaliagdo da imparidade dos activos da carteira com recurso
a um modelo desenvolvido para o efeito. Dada a natureza do devedor foi considerado que nio existiu

variagdo do risco de crédito.

Titulos de divida emitidos

Maturidade Montante Taxa de Juro Taxa de juro
Legal Euros em 31.122009
Energy On 2 - Class ) 3
Dezembro 2023 440.650.000 EUR IM+1,60% 2,053%

A Notes

A rubrica Obrigagdes de titularizagio — EnergyOn regista o valor contabilistico das obrigagdes de
titularizagdo, no dmbito daquela operagdo de titularizagdo. Os valores recebidos mensalmente sio
veiculados para o conjunto de responsabilidades da operagio de acordo com os termos da mesma,
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21 Analise detalhada das operagdes (continuagio)

Seguidamente apresentam-se as demonstrag

Ges financeiras da Operagdio com referéncia a 31 de
Dezembro de 2009:
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21 Analise detalhada das operagdes (continuag#o)

Demonstracio dos Resultados para o periodo
compreendido entre 3 de Dezembro e 31 de Dezembro de 2009

EnergyOn n°2

Notas 2009

{Euros)
Juros e proveitos similares 733.456
Juros e custos similares 519.387
Margem financeira 8.1 214.069
Resultados de servigos e comissdes -
Resultados em operagoes financeiras 8.2 (181.803)
Outros proveitos de exploragiio -
Total de proveitos operacionais (181.805)
Gastos gerais administrativos 83 32.264
Total de custos operacionais 32.264

Resultado operacional -

Resultado antes de impostos 5

Imposios sobre lucros 2

Resultado do exercicio -

Para ser lido em anexo as Demonstragdes Financeiras
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21 Anélise detalhada das operacdes (continuagio)

Balango em 31 de Dezembro de 2009

EnergyOn n°2

Notas 2009
Activo (Euros)
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 84 6.129.904
Créditos a clientes 8.5 435.453.552
Actvos Financeiros detidos para negociago B
Qutros activos 8.6 4975
441.588.431

Passivo
Titulos de divida emitidos 8.7 439.710.122
Passivos Financeiros detidos para negociagio 8.8 1.841.070
Outros passivos 8.9 37.239

Total do Passivo 441.588.431
Capital Préprio
Capital -
Prestagdes suplementares =
Reservas e resultados acumulados -
Resultado do exercicio %

Total do Capital Préprio -

441,588.431
Para ser lido em anexo s Di ragdes Fi iras
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21 Anélise detalhada das operacées (continuagdo)

Demonstragio dos Fluxos de Caixa para o periodo
compreendido entre 9 de Dezembro de 2009 e 31 de Dezembro de 2009

EnergyOn n" 2
2009

(Euros)

Actividades operacionais

Outros recebimentos (pagamentos) relativos
a actividade operacional 230

Fluxos das actividades operacionais 230

Actividades de investimento

Recebimentos provenientes de:

Aquisi¢@o de créditos
Juros e proveitos similares

(434.720.326)

(434.720.326)

Fluxos das actividades de investimento (434.720.326)
Actividades de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Titulos de divida emitidos 440.850.000
Juros ¢ custos similares -
440.850.000
Fluxos das actividades de financiamento 440.850.000
Variagdo da caixa e seus equivalentes 6.129.904
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo -
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 6.129.904

Para ser lido em anexo s Demonstragoes Financeiras
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21 Analise detalhada das operacdes (continuagio)

8.1 — Margem financeira

2009
Euros
Juros e proveitos similares:
Juros de Créditos Titularizaveis 733.226
luros de Depositos 230
733.456
Juros e custos similares:
Juros de titulos emitidos 519387
519387
Margem Financeira 214.069
8.2 — Resultados em operagdes financeiras
2009
Euros
Lucros em operagdes financeiras:
Operagdes com instrumentos financeiros de negociagdo Swaps -
Outros proveitos e ganhos em operagdes financeiras 1.659.265
Prejuizos em operagdes financeiras:
Operagdes com instrumentos financeiros de negociagio Swaps 1.841.070
Outros custos e perdas em operagdes financeiras
Resultados Liquidos em operagies financeiras (181.805)

A rubrica Lucros / (Prejuizos) em Operagdes com instrumentos financeiros de negociagdo — Swaps
inclui as variagdes de justo valor e juros corridos dos derivados financeiros.

A rubrica Outros proveitos e ganhos em operagdes financeiras inclui o reconhecimento da

insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos titulos emitidos a data de 31 de Dezembro de
2009.
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Analise detalhada das operages (continuagio)

8.3 — Gastos gerais administrativos

2009

Euros
Audit fee 24.000
Service fee 1.944
Issuer fee 5.511
Agent bank fee 809
32.264

8.4 — Disponibilidades em institui¢des de crédito

2009

Euros
6.129.904

Depasitos 4 ordem

A rubrica Disponibilidades em instituigdes de crédito na Operagio EnergyOn 2, diz respeito a depdsitos a
ordem junto do DB London AG.

8.5 — Créditos e periodificagio de juros

2009
Euros

Crédito e periodificagio de juros 435.453.552

435.453.552

A rubrica Créditos — EnergyOn n° 2 regista 0 justo valor a data de aquisigio dos créditos no Ambito
daquela operagdo de titulalizagdo no montante de Euros 434.720.326. acrescido da respectiva
periodificagdo de juros e da periodificagdo do diferencial de encargos financeiros resultante da ocorréncia

do Eurosystem Event.
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Analise detalhada das operac6es (continuagio)

8.6 — Qutros activos

2009
Euros

Acceptance fee 4.975

4.975

A rubrica Acceptance fee regista o valor a reconhecer em resultados referente ao fee anual pago pelo
originador pelos servigos realizados pela Sociedade & operagéo.

8.7 — Titulos de divida emitidos

2009

Euros
Obrigagdes de titularizagdo 440.850.000
Juros periodificados 519.387
Outros (1.659.265)

439.710.122

A rubrica Outros inclui o reconhecimento da insuficiéncia que seria assumida pelos detentores dos titulos
emitidos a data de 31 de Dezembro de 2009.

8.8 — Passivos financeiros detidos para negociagéo

2009
Euros

Swaps 1.841.070

A rubrica Swaps refere-se ao justo valor da operagdo de swap de taxa de juro contratada no Ambito da
operagio EnergyOn n® 2 e ao respectivo juro corrido.

99



Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A,
Notas as Demonstragées Financeiras
31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

21 Anadlise detalhada das operacdes (continuago)

O detalhe do justo valor do Swap

seguinte:

Operagdo EnergyON n® 2

8.9 — Outros Passivos

Audit fee
Service fee
Issuer fee
Agent bank fee
Outros

100

com referéncia a 31 de Dezembro de 2009 é apresentado no quadro

Justo
Montante valor em
Nocional Maturidade 31.12.2009
447 469.000 03-12-2025 1.871.004

2009
Euros

24.000
1.944
5.486

809
5.000
37.239
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Normas contabilisticas recentemente emitidas

Normas, alteragées e interpretacées efectivas em ou a partir de 1 de Janeiro de 2009

As normas contabilisticas e interpretagdes recentemente emitida que entraram em vigor e que a Sociedade
aplicou na elaboragio das suas demonstragdes financeiras, podem ser analisadas como segue:

IAS' I (Alterada) - Apresentagdo das Demonstragies Financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de 2007, a IAS | - Apresentagdo
das Demonstragdes Financeiras alterada com data efectiva de aplicagdo obrigatéria em 1 de Janeiro de
2009, sendo a sua adopgio antecipada permitida.

AlteragGes face ao anterior texto da IAS 1:

- A apresentago da demonstragdo da posigio financeira (formalmente balango) ¢ requerida para o periodo
corrente e comparativo. De acordo com a IAS 1 alterada, a demonstragio da posi¢do financeira devera ser
também apresentada para o inicio do periodo comparativo sempre que uma entidade reexpresse os
comparativos decorrente de uma alteragio de politica contabilistica, de uma correcgdo de um erro, ou a de
uma reclassificagdo de um item nas demonstragbes financeiras. Nestes casos, trés demonstragdes da
posigdo financeira serfio apresentadas, comparativamente as outras duas demonstrag&es requeridas.

- Na sequéncia das alteragdes impostas por esta norma, os utilizadores das demonstragdes financeiras
poderdo mais facilmente distinguir as variagdes nos capitais proprios da Sociedade decorrentes de
transacgdes com accionistas, enquanto accionistas (ex. dividendos, transacgBes com acgdes proprias) e
transacgdes com terceiras partes, ficando estas resumidas na demonstragéo de “comprehensive income”.

Face a natureza destas alteragdes (divulgagdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao nivel da
apresentagdo.

IAS 23 (Alterada) - Custos de Empréstimos Obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Margo de 2007, a IAS 23 - Custos de
Empréstimos Obtidos alterada, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2009, sendo a
sua adopedo antecipada permitida.

Esta norma define que os custos de empréstimos obtidos directamente atribuiveis ao custo de aquisigdo,
construcdo ou produgéo de um activo (activo elegivel) e sdo parte integrante do seu custo. Assim, a opgio
de registar tais custos directamente nos resultados ¢ eliminada.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta norma alterada.

IAS 32 (Revista) — Instrumentos Financeiros: Apresentacdo — Instrumentos financeiros remiveis e
obrigagoes resultantes de liquidagio

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 a IAS 32 (Revista) —
Instrumentos Financeiros: Apresentagdo — Instrumentos financeiros com opgdo de venda ("puttable

instruments") e obrigagdes resultantes de liquidagdo, que € de aplicagdio obrigatéria a partir de | de Janeiro
de 2009.

De acordo com os requisitos anteriores da 1AS 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 ¢ classificado como um passivo financeiro. Como resultado desta revisdo, alguns instrumentos
financeiros que cumprem actualmente os requisitos da defini¢do de passivo financeiro serdo classificados
como instrumentos de capital se (i) representarem um interesse residual nos activos liquidos de uma
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entidade, (ii) fizerem parte de uma classe de instrumentos subordinados a qualquer outra classe de
instrumentos emitidos pela entidade, e (iii) caso todos os instrumentos desta classe tenham os mesmos
termos e condigdes. Foi também efectuada uma alteragdio a IAS 1 — Apresentagdo das Demonstragdes
Financeiras para adicionar um novo requisito de apresentagdo dos instrumentos financeiros remiveis e das
obrigagdes resultantes da liquidagdo.

A Sociedade niio obteve quaisquer impactos significativos decorrentes da adopgio desta alteragfio.
IFRS 2 (Alterada) - Pagamento em Acgdes: Condicées de aquisicdo

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 a IFRS 2 (Alterada) -
Pagamento em Acgdes: Condigdes de aquisigiio, com data efectiva de aplicacio obrigatéria em 1 de Janeiro
de 2009, sendo a sua adopgdo antecipada permitida,

Esta alteragdo ao [FRS 2 permitiu clarificar que (i) as condigdes de aquisigdo dos direitos inerentes a um
plano de pagamentos com base em acgdes limitam-se a condicdes de servigo ou de performance e que (i)
qualquer cancelamento de tais programas, quer pela entidade quer por terceiras partes, tém o mesmo
tratamento contabilistico,

A Sociedade, com referéncia a 31 de Dezembro de 2009, nio tem qualquer plano de remuneragio com
acgdes, pelo que a entrada em vigor desta norma ndo teve qualquer impacto ao nivel das demonstragdes
financeiras da Sociedade.

1FRS 7 (Alterada) - Instru mentos financeiros: Di vulgacies

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Margo de 2009 a IFRS 7 (Alterada) -
Instrumentos financeiros: Divulgag&es, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria em 1 de Janeiro de 2009,

Esta alteragdo ao IFRS 7 requer informagdo adicional nas divulgacdes sobre a mensuragio dos justos
valores, nomeadamente que estes devem ser apresentados em trés niveis hierarquicos definidos na propria
interpretagdo e sobre o risco de liquidez.

Face 4 natureza destas alteragdes (divulgagdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao nivel das
divulgaces,

IFRS 8 — Segmentos Operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 a IFRS 8 -
Segmentos operacionais, tendo sido aprovada pela Comisséo Europeia em 21 de Novembro de 2007. Esta
norma ¢ de aplicagio obrigatéria para exercicios a comecarem ou a partir de 1 de Janeiro de 2009,

A IFRS 8 - Segmentos Operacionais define a apresentagdo da informagdo sobre segmentos operacionais de
uma entidade e também sobre servicos e produtos, areas geograficas onde a entidade opera € os seus
maiores clientes. Esta norma especifica como uma entidade devera reportar a sua informagdo nas
demonstragdes financeiras anuais, e como consequéncia alterars a IAS 34 - Reporte financeiro interino, no
que respeita & informagdo a ser seleccionada para reporte financeiro interino. Uma entidade ters também

Face a natureza desta norma o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao nivel da apresentagfo,
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IFRIC 13 — Programas de Fidelizacdo de Clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Julho de 2007, a IFRIC
[3 — Programas de Fidelizagdo de Clientes, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios
iniciados a partir de 1 de Julho de 2008, sendo a sua adopgfo antecipada permitida.

Esta interpretagio aplica-se a programas de fidelizagdo de clientes, onde sio adjudicados créditos aos
clientes como parte integrante de uma venda ou prestagdo de servigos e estes poderdo trocar esses créditos,
no futuro, por servigos ou mercadorias gratuitamente ou com desconto.

A Sociedade ndo obteve qualquer impacto nas suas demonstragdes financeiras decorrentes da entrada em
vigor desta interpretagio.

IFRIC 15 - Acordos para construcio de iméveis

O IFRIC 15 — Acordos para construgdo de iméveis entra em vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de
Janeiro de 2009.

Esta interpretagio contém orientagdes que permitem determinar se um contrato para a construgao de
imbveis se encontra no ambito do IAS 18 - Reconhecimento de proveitos ou do IAS 11 — Contratos de
construgdo, sendo expectavel que a IAS 18 seja aplicavel a um nimero mais abrangente de transacgées,

A Sociedade ndo obteve qualquer impacto nas suas demonstragdes financeiras decorrentes da entrada em
vigor desta interpretagio.

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

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

Esta interpretagdo visa clarificar que:

* a cobertura de um investimento numa operagio em moeda estrangeira poder ser aplicada apenas a
diferengas cambiais decorrentes da conversio das demonstragdes financeiras das subsidirias na sua moeda
funcional para a moeda funcional da casa-mde e apenas por um montante igual ou inferior ao capital
proprio da subsidiaria;

* 0 instrumento de cobertura pode ser contratado por qualquer entidade da Sociedade, 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 2
componente efectiva da cobertura é reclassificado para resultados.

Esta interpretagdo permite que uma entidade que utiliza 0 método de consolidagdo em escada escolha uma
politica contabilistica que permita a determinagdo do ajustamento de conversdo cambial acumulado que €
reclassificado para resultados na venda da subsidiaria, tal como faria se o método de consolidagdo adoptado
fosse o directo. Esta interpretagio é de aplicagiio prospectiva.

A Sociedade ndo obteve qualquer impacto nas suas demonstragdes financeiras decorrentes da entrada em
vigor desta interpretagio.

Annual Improvement Project
Em Maio de 2008 o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas normas entio em

vigor. A data de efectividade das alteragBes varia consoante a norma em causa sendo a maioria de
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aplicagdo obrigatdria para a Sociedade em 2009, tal como segue:

* Alteragdo a IAS | — Apresentagio das demonstragdes financeiras, efectiva a partir de 1 de Janeiro de
2009. A alteragio clarifica que apenas alguns instrumentos financeiros classificados na categoria de
negociagfo, e ndo todos, sio exemplos de activos e passivos correntes.

A Sociedade nio obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragdo.

* Alteragdo a IAS 16 — Activos fixos tangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. A alteragdo
efectuada estabelece regras de classificagdo (i) das receitas provenientes da alienagfo de activos detidos
para arrendamento e subsequentemente vendidos e (ii) destes activos durante o tempo que medeia entre a
data da cessagao do arrendamento e a data da sua alienagio.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgio desta alteracio.

* Alteragdo a IAS 19 — Beneficios dos empregados, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. As alteragdes
efectuadas permitiram clarificar (i) o conceito de custos com servigos passados negativos decorrentes da
alteragdo do plano de beneficios definidos, (ii) a interacgdo entre o retorno esperado dos activos e os custos
de administragdo do plano e (iii) a disting&o entre beneficios de curto, médio e longo prazo.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteraczo.

* Alteragdo a IAS 20 — Contabilizagdo dos subsidios do governo ¢ divulgagdo de apoios do governo,
efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragiio estabelece que o beneficio decorrente da obtengio
de um empréstimo do governo com taxas inferiores as praticadas no mercado, deve ser mensurado como a
diferenga entre o justo valor do passivo na data da sua contratagdo, determinado de acordo com o IAS 39 —
Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragio € o valor recebido. Tal beneficio devera ser
subsequentemente registado de acordo com o IAS 20.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgio desta alteragdo.

* Alteragéio 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 determinados
de acordo com o método da taxa efectiva preconizado no IAS 39 - Instrumentos financeiros:
reconhecimento e mensuragdo, eliminando assim a inconsisténcia existente entre 0 IAS 23 e 0 IAS 39,

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragiio,

* Alteragdo a IAS 27 — Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas, efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009. A alteragio efectuada a esta norma determina que nos casos em que um investimento
numa subsididria esteja registado pelo seu justo valor nas contas individuais, de acordo com o IAS 39 -
Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragdo, e tal investimento se qualifique para classificagdo
como activo ndo corrente detido para venda de acordo com o IFRS 5 — Activos nfio correntes detidos para
venda e unidades operacionais em descontinuagdo, o mesmo deverd continuar a ser mensurado no dmbito
do IAS 39.

A Sociedade nio obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragio.

* Alteragdo 4 IAS 28 — Investimentos em associadas, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. As
alteragbes introduzidas ao IAS 28 tiveram como objectivo esclarecer (i) que um investimento numa
associada deve ser tratado como um activo tinico para efeitos dos testes de imparidade a efectuar i luz do
IAS 36 — Imparidade de activos, (ii) que qualquer perda por imparidade a reconhecer nio devera ser
alocada a activos especificos nomeadamente ao goodwill e (iii) que as reversdes de imparidade sdo
registadas como um ajustamento ao valor de balango da associada desde que, e na medida em que, o valor
recuperdvel do investimento aumente.
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A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopcio desta al teragio.

* Alteragdo a IAS 38 — Activos intangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragdo veio
determinar que uma despesa com custo diferido, incorrida no contexto de actividades promocionais ou
publicitdrias, sé pode ser reconhecida em balango quando tenha sido efectuado um pagamento adiantado
em relagdo a bens ou servigos que serdo recebidos numa data futura. O reconhecimento em resultados
devera ocorrer quando a entidade tenha o direito ao acesso aos bens e os servigos sejam recebidos,

A Sociedade nio obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragéo.

* Alteragdo & IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragio, efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009. Esta alteragio consistiu fundamentalmente em (i) esclarecer que € possivel efectuar
transferéncias de e para a categoria de justo valor através de resultados relativamente a derivados sempre
que os mesmos iniciam ou terminam uma relagio de cobertura em modelos de cobertura de fluxos de caixa
ou de um investimento liquido numa associada ou subsididria, (ii) alterar a definigio de instrumentos
financeiros ao justo valor através de resultados no que se refere a categoria de negociagdo, de forma a
estabelecer que no caso de carteiras de instrumentos financeiros geridos em conjunto e relativamente aos
quais exista evidéncia de actividades recentes tendentes a realizagdo de ganhos de curto prazo, as mesmas

operacionais determinados no dmbito da aplicagdo do IFRS 8 — Segmentos operacionais e (iv) esclarecer
que a mensuragdo de um passivo financeiro ao custo amortizado, apds a interrupgo da respectiva cobertura
de justo valor, deve ser efectuada com base na nova taxa efectiva calculada na data da interrupgio da
relagdo de cobertura.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteracio.

* Alteragio 4 IAS 40 — Propriedades de investimento, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Na
sequéncia desta alteragdo, as propriedades em construgdo ou desenvolvimento com vista ao seu uso
subsequente como propriedades de investimento passam a estar incluidas no dmbito do IAS 40 (antes
abrangidas pelo IAS 16 — Activos fixos tangiveis). Tais propriedades em construgio poderdo ser registadas
a0 justo valor excepto se o mesmo ndo puder ser medido com fiabilidade, caso em que deverdo ser
registadas ao custo de aquisig#o.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragio.

Normas, alteragfes e interpretacées emitidas mas ainda ndo efectivas para a Sociedade

IAS 39 (Alterada) — Instrumentos Sfinanceiros: reconhecimento e mensuragdo — activos e passivos
elegiveis para cobertura

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu uma alteragio ao IAS 39 — Instrumentos
financeiros: reconhecimento e mensuragdo — activos e passivos elegiveis para cobertura, a qual ¢ de
aplicagdo obrigatéria a partir de 1 de Julho de 2009,

Esta alteragdo clarifica a aplicagdio dos principios existentes que determinam quais os riscos ou quais os
cash flows elegiveis de serem incluidos numa operagio de cobertura.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgdo desta norma ao nivel das suas demonstragdes
financeiras.
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IFRS I (alterada) — Adopgio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro IAS 27 -
Demonstra¢ées Financeiras consolidadas e separadas

As alteragdes ao IFRS 1 — Adopgdo pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro e ao
IAS 27 — Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas sdo efectivas a partir de 1 de Julho de 2009.

Estas alteragdes vieram permitir que as entidades que estdo a adoptar as IFRS pela primeira vez na
preparagio das suas contas individuais adoptem como custo contabilistico (deemed cost) dos seus
investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo justo valor na data da
transigdo para os [FRS ou o valor de balango determinado com base no referencial contabilistico anterior.

A Sociedade encontra-se a avaliar o impacto da adopgdo desta norma ao nivel das suas demonstragdes
financeiras.

1FRS 3 (revista) — Conceniragdes de actividades empresariais ¢ IAS 27 (alterada) - Demonstragies
Jinanceiras consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 a IFRS 3 (Revista) -
Concentragdes de actividades empresariais, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para exercicios com
inicio a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgio antecipada permitida.

Os principais impactos das alteragdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisi¢des
parciais, em que os interesses sem controlo (antes denominados de interesses minoritrios) poderiio ser
mensurados o 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 capitais préprios
adquiridos (tal como actualmente requerido); (ii) aos step acquisition em que as novas regras obrigam,
aquando do calculo do goodwill, & reavaliagéo, por contrapartida de resultados, do Justo valor de qualquer
interesse sem controlo detido previamente a aquisicio tendente a obtengdo de controlo; (iii) ao registo dos
custos directamente relacionados com uma aquisi¢do de uma subsididria que passam a ser directamente
imputados a resultados; (iv) aos pregos contingentes cuja alteragiio de estimativa ao longo do tempo passa a
ser registada em resultados e ndo afecta o goodwill e (v) as alteragdes das percentagens de subsididrias
detidas que ndo resultam na perda de controlo as quais passam a ser registadas como movimentos de
capitais proprios.

Adicionalmente, das alteragdes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa subsidiria
passardo a ser atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo negativos)
¢ que, aquando da alienagio de uma subsidiaria, tendente 2 perda de controlo qualquer interesse sem
controlo retido € mensurado ao justo valor determinado na data da alienagio,

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgfo desta norma.
IFRS 9 - Instrumentos financeiros

O International Accounting Standards Board (IASB), emitiu em Novembro de 2009, a IFRS 9 —
Instrumentos financeiros parte I: Classificagdo e mensuragdo, com data efectiva de aplicagio obrigatéria
para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopgdo antecipada permitida, Esta
norma néo foi ainda adoptada pela Unido Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substituigio da IAS 39 e aborda os
temas de classificagio e mensuragdo de activos financeiros, Os principais aspectos considerados sio os
seguintes:

- 0s activos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou ao justo valor.
Esta decisdo serd efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A sua
classificagio depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negdcio esses activos
financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada activo financeiro;
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- apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos financeiros
contratados representam apenas capital e juros, isto é, que contenham apenas caracteristicas basicas de
divida, e para os quais uma entidade no modelo de gestdo do negécio apresenta esses activos financeiros
com o objectivo de capturar apenas esses fluxos financeiros. Todos os outros instrumentos de divida sdo
reconhecidos ao justo valor; e

- 05 instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades sdo reconhecidos ao justo valor com as
variagdes subsequentes registadas em resultados. Contudo, uma entidade poderé irrevogavelmente eleger
instrumentos de capital para os quais as variages de justo valor e as mais ou menos-valias realizadas sio
reconhecidas em reservas de justo valor, Os ganhos e perdas ai reconhecidos ndo podem ser reciclados por
resultados. Esta decisdo ¢ discricionaria nio implicando que todos os instrumentos de capital assim sejam
tratados. Os dividendos recebidos sdo reconhecidos em resultados do exercicio.

A Sociedade est4 a avaliar o impacto da adopgio desta norma.
IFRIC 12 — Contratos de Concessio de Servicos

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) emitiu em Julho de 2007 a IFRIC
12 - Contratos de Concessio de Servigos. A adopgdo por parte da Unido Europeia foi em 25 de Margo de
2009. Esta interpretagdo passa a ser de aplicagdo obrigatoria para exercicios que se iniciem em ou apés 29
de Margo de 2009. O IFRIC 12 aplica-se a contratos de concessio de servigos publico-privados. Esta
norma aplicar-se-4 apenas a situagdes onde o concedente a) controla ou regula os servigos prestados pelo
operador, e b) controla os interesses residuais das infra-estruturas, na maturidade do contrato.

Face a natureza dos contratos abrangidos por esta interpretagio nio se estima qualquer impacto ao nivel da
Sociedade.

IFRIC 17 - Distribuicées em espécie a accionistas

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro de 2008, a
[FRIC 17 - Distribuicdes em espécie a accionistas, com data efectiva de aplicagdo obrigatéria para
exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgio antecipada permitida.

Esta interpretagdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distribuigées em espécie a accionistas.
Assim, estabelece que as distribui¢es em especie devem ser registadas ao justo valor, sendo a diferenga

para o valor de balango dos activos distribuidos reconhecida em resultados aquando da distribuico.

A Sociedade ndo espera que esta interpretago tenha um impacto significativo nas suas demonstragdes
financeiras,

IFRIC I8 — Transferéncias de activos de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro de 2008, a
[FRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes, com data

efectiva de aplicagdo obrigatoria para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua
adopgdo antecipada permitida.

Esta interpretago visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos celebrados mediante os quais uma
entidade recebe activos de clientes para sua propria utilizagio e com vista a estabelecer posteriormente uma
ligagdo dos clientes a uma rede ou conceder aos clientes acesso continuo ao fornecimento de bens ou
servigos,

A Interpretagio clarifica:
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* as condigbes em que um activo se encontra no 4mbito desta interpretacio;

* 0 reconhecimento do activo e a sua mensuragéo inicial;

* a identificagfio dos servigos identificveis (um ou mais servigos em troca do activo transferido);
* 0 reconhecimento de proveitos e;

* a contabilizagdo da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.

A Sociedade ndo espera que esta interpretagdo tenha um impacto nas suas demonstragdes financeiras.
Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, tal como anteriormente referido, o IASB publicou o Annual Improvement Project, o
qual alterou certas normas que se encontravam em vigor. Contudo, a data de efectividade das alteragdes
varia consoante a norma em causa.

* Alteragdo a IFRS 5 — Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em
descontinuagdo, efectiva para exercicios com inicio a partir de 1 de Julho de 2009. Esta alteragio veio
esclarecer que a totalidade dos activos e passivos de uma subsididria devem ser classificados como activos
ndo correntes detidos para venda de acordo com o IFRS 5 se existir um plano de venda parcial da

subsididria tendente 4 perda de controlo.

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopedo desta norma.

Eventos subsequentes

Nio existe nenhum evento subsequente a assinalar,
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Assembleia Geral

Lista dos pontos da ordem de trabalhos da reunido da Assembleia Geral da TAGUS —

Sociedade de Titularizagéo de Créditos, S.A., realizada nos termos do artigo 54° do Cédigo

das Sociedades Comerciais no dia 31 de Marco de 2010, pelas 10h00 horas;

Um.  Deliberagao sobre o relatério de gestio do Conselho de Administragéo, o balango e
as contas relativas ao exercicio de 2009;

Dois. Deliberagao sobre a proposta de aplicagéo de resultados relativa ao exercicio de

2009;
Trés.  Apreciagdo geral da administragio e fiscalizagdo da sociedade,
Quatro. (...).

Extracto da Acta da Assembleia Geral que aprovou o Relatdrio de Gestdo do Conselho
de Administragédo e a proposta de aplicagio de resultados:

“ACTAN.°18

No dia 31 de Margo de 2010, pelas 10h00 horas, reuniu a Assembleia-Geral de Accionistas
da Tagus - Sociedade de Titularizagdo de Créditos, S.A. -

Entrando no ponto um da Ordem de Trabalhos, o Presidente leu os textos referidos no ponto
um da ordem de trabalhos (...)

De seguida, nédo desejando nenhum dos presentes usar a palavra foram o relatério de gestao
do Conselho de Administracdo e as contas e respectiva certificagdo legal relativas ao
exercicio de 2009 aprovados por unanimidade.

Passando a analise do segundo ponto da ordem de trabalhos, foi lida pelo Senhor Presidente
a proposta de aplicagéo de resultados constante do relatério de gestao do Conselho de
Administragao, como se segque:

A Tagus, SA apresentou em 2009 um resultado bruto de Eur: 175.256,68, a que corresponde
um imposto a pagar de Eur: 47.525,56, determinado de acordo com a legislacao aplicavel.

O resultado liquido foi assim de Eur: 127.731.12, o que, de acordo com as disposigées legais
e estatutarias, tera a seguinte aplicagéo:

Reserva Legal 12.773,11
Dividendos 114.000,00
Resultados Transitados 958,01
Total 127.731,12
Posta a votagéo, foi a proposta de aplicagdo de resultados aprovada por unanimidade.
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