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Navegator, SGFTC, S.A.

1. Constituicdo e Objecto Social

A Navegator SGFTC, SA é uma sociedade financeira que iniciou a sua actividade em 2 de
Dezembro 2002, e cujo ambito consiste na administragao de Fundos de Titularizagdo de
Créditos, nos termos da legislag3o aplicavel.

2. Actividade da Sociedade

Durante o exercicio de 2009, a actividade da sociedade continuou a reflectir a lideranga do
grupo Deutsche Bank no mercado portugués de titularizagao de créditos, tendo sido criados
quatro novos fundos de titularizagdo de crédito, totalizando vinte e trés fundos de
titularizagéo de crédito sob gestio.
Em 31 de Dezembro de 2009, o total de activos sob gestdo da Navegator, totalizava o
montante de EUR 20.613.893.023.

Durante o exercicio de 2009, ocorreram as liquidagdes dos Fundos de Titularizagdo de
Créditos Hipo Totta n® 9 e Sofinloc n® 1.

3. Fundos sob gestio

Em Dezembro de 2009, s3o os seguintes os fundos sob gestao:

Patriménio Fixo Data de Constituigao

Fundo de Titularizag&o de Créditos Lusitano Mortgage n° 1 16 de Dezembro de 2002
Fundo de Titularizagdo de Créditos Atlantes Mortgage n°® 1 16 de Fevereiro de 2003
Fundo de Titularizagio de Créditos Navigator Mortgage Finance n° 1 12 de Junho de 2002
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n° 1 25 de Julho de 2003
Fundo de Titularizag&o de Créditos Hipo Totta n® 2 23 de Dezembro de 2003
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n° 3 13 de Dezembro de 2004
Fundo de Titularizagao de Créditos Hipo Totta n® 4 9 de Dezembro de 2005
Fundo de Titularizag&o de Créditos Hipo Totta n® 5 22 de Margo de 2007
Fundo de Titularizagao de Créditos Hipo Totta n® 6 15 de Outubro de 2007
Fundo de Titularizagéo de Créditos Hipo Totta n° 7 10 de Margo de 2008
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 8 21 de Julho de 2008
Fundo de Titularizag&o de Créditos Hipo Totta n° 10 04 de Agosto de 2009
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Navegator, SGFTC, S.A.

Patriménio Variavel

Data de Constituicdo

Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n°® 3
Fundo de Titularizagéo de Créditos Gama Receivables n° 1
Fundo de Titularizagio de Créditos AR Finance

Fundo de Titularizag&o de Créditos Bmore Finance n° 4
Fundo de Titularizagao de Créditos Aqua SME n°
Fundo de Titularizagéo de Créditos Bmore Finance n° 5
Fundo de Titularizagcao de Créditos Nova Finance n® 4
Fundo de Titularizagao de Créditos Magellan n°® 5
Fundo de Titularizagao de Créditos Magellan n° 6
Fundo de Titularizagdo de Créditos Lease Totta n° 1
Fundo de Titularizag4o de Créditos Silk Finance n® 1

4. Fundos Préprios

17 de Maio de 2002

16 de Dezembro de 2004
19 de Dezembro de 2003
18 de Maio de 2004

14 de Junho de 2007

17 de Dezembro de 2007
21 de Dezembro de 2007
26 de Junho de 2008

24 de Margo de 2009

20 de Abril de 2009

04 de Agosto de 2009

Face a evolugdo dos montantes sob gestio e as obrigagdes decorrentes da legislagdo em
vigor, em 31 de Dezembro de 2009 o capital social realizado era de Euro 7.500.000., e as
prestagdes acessoérias de capital, efectuadas pelo accionista Deutsche Bank (Portugal), S.A.,

eram de Euro 14.273.149. (Euro 10.775.199. em 2008).

Os capitais proprios da Sociedade, & data de 31 de Dezembro de 2009 totalizavam Euro

19.485.909.

5. Principais Indicadores

Em Euros 2009 2008
Total Balango 24.474.794 20.422.355
Activos sob Gestiio 20.613.893.023 17.040.732.051
Capitais Proprios 19.485.909 19.757.255
Proveitos Totais 1.317.369 1.782.697
Despesas Operacionais 666.114 642.114
Cash Flow 651.255 1.143.003
Resultados Liquidos 478.654 833.620
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Navegator, SGFTC, S.A.

6. Perspectivas para 2009

Para 2010, a sociedade ira procurar reforcar a lideranga do grupo Deutsche Bank no
mercado portugués de titularizagdo de créditos num cendrio extremamente competitivo
resultante da existéncia de um nimero elevado de veiculos domésticos de titularizagio de
créditos face a dimensao do mercado.

Apesar da situagdo econémica internacional e nacional nio perspectivar uma significativa
recuperagdo da economia Portuguesa, a Sociedade ira manter os critérios que a
caracterizam, nomeadamente prestar aos seus clientes um servigo independente e de
elevado grau de profissionalismo.

7. Gestao de risco

A gestdo integrada dos riscos - Crédito, Mercado, Liquidez, Operacional e outros - constitui
um dos vectores primordiais de suporte a uma estratégia de crescimento sustentada e a
manutengédo de uma adequada relacdo entre o nivel de fundos préprios e a actividade
desenvolvida, assim como uma correcta avaliagdo do perfil de risco/retorno das diferentes
linhas de negodcio.

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 inadequagao
dos processos internos, das pessoas ou dos sistemas ou ainda, de eventos externos. O
Grupo Deutsche Bank Portugal assegura as suas participadas a adopg&o, desde sempre, de
principios e praticas que garantem uma eficiente gestdo do risco operacional,
nomeadamente, através da definicio e documentagdo desses principios e da implementagéo
dos respectivos mecanismos de controlo, de que sao exemplos a segregagéo de fungdes, as
linhas de responsabilidade e respectivas autorizagdes, os limites de exposicao, os codigos
deontolégicos e de conduta os indicadores chave, os controlos ao nivel informatico os planos
de contingéncia, os acessos fisicos e logicos, as actividades de reconciliagdo, os relatdrios
de excepgéo e a formagao interna sobre processos, produtos e sistemas.

8. Proposta de aplicagio de resultados

A Navegator apresentou em 2009 um resultado bruto de Euros 651 .255 (Euros 1.140.583 em
2008), a que corresponde um imposto a pagar de Euros 172.601 (Euros 306.963 em 2008).

O resultado liquido foi assim de Euros 478.654,47 (Euros 833.619,57 em 2008), o que, de
acordo com as disposigdes legais e estatutarias, se propde que tenham a seguinte aplicacio:

Para Reserva Legal Eur 47.865,45
Para Reservas Livres Eur 0
Para Resultados Transitados Eur 789,02
Para Dividendos Eur 430.000,00
Total Eur 478.654,47

Navegator - SGFTC, $.A. Rua Castilho, n° 20, 1250-069 Lisboa, Portugal - Telefone 21 311 1200 Fax 21 352 6255
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Navegator, SGFTC, S.A.

9. Informagao exigida pelo Art°.448, N°.4 do Cadigo das Sociedades Comerciais

Accionistas titulares de pelo menos um décimo, um terco, ou metade do capital, em 31
Dezembro de 2009:

Deutsche Bank (Portugal), S.A., detentor de 1.500.000 acgdes, correspondentes a 100% do
capital e dos respectivos direitos de voto.

Lisboa, 24 de Fevereiro de 2010 2

Francisco QOliveira

O Conselho de Administragio
\ \
i <s
I aquim Baptista

Filipe Criséstomo Silva

(vogal) (vogal) (Presidente)
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob 0 11.° 52
Registada ma CMVM com o n.° 1975

Contribuinte n° 502 138 394

RELATORIO E PARECER DO FISCAL UNICO

Exmos. Senhores,

De acordo com o disposto na alinea g) do nimero 1 do artigo 420° do Codigo das Sociedades
Comerciais, cumpre-nos, na qualidade de Fiscal Unico da Navegator — Sociedade Gestora de
Fundos de Titularizagio de Créditos, S.A., apresentar o Relatorio da nossa acgio
fiscalizadora, bem como o parecer sobre o relatério de gestdo, contas e propostas apresentadas
pelo Conselho de Administragdo da Sociedade, relativamente ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2009.

Através de contactos estabelecidos com o Conselho de Administragdo, bem como de
esclarecimentos e de informag@o recolhida junto dos servigos competentes, informamo-nos
acerca da actividade da Sociedade e da gestdo do negdcio desenvolvida e procedemos a
verificagdo da informago financeira produzida ao longo do exercicio findo em 31 de Dezembro
de 2009, efectuando as andlises julgadas convenientes.

Averigudmos a observancia da Lei e dos Estatutos da Sociedade, procedemos a verificagdo da
regularidade da escrituragdo contabilistica e da respectiva documentagdo de suporte,
verificamos se as politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados pela Sociedade
conduzem a uma correcta avaliagdo do patriménio e dos resultados e levamos a cabo outros
procedimentos julgados necessarios nas circunstincias.

Apos o encerramento das contas aprecidmos os documentos de prestacio de contas,
nomeadamente, o relatdrio de gestiio, elaborado pelo Conselho de Administragio, bem como as
demonstragdes financeiras, apresentadas que compreendem o Balango, as Demonstragdes dos
Resultados, dos Fluxos de Caixa e de Alteragdes nos Capitais Proprios e os correspondentes
Anexos.

Procedemos ainda a emissdo da respectiva Certificagio Legal das Contas sem reservas,
decorrente do exame realizado.

Do Conselho de Administragio e dos servigos competentes obtivemos sempre a documentagio e
os esclarecimentos solicitados, o que agradecemos, concluindo que:

a)  As demonstragdes financeiras permitem uma adequada compreensido da situagio
financeira e dos resultados da Sociedade;

b)  As politicas contabilisticas e os critérios valorimétricos adoptados sio adequados; e

¢) O relatério de gestdo apresenta a evolugio dos negocios e da situagdo da Sociedade, em
conformidade com as disposigdes legais e estatutérias.

Escritorio: Rua do Campo Alegre, 606 - 2° Salas 201-203 - 4150-171 Porto  Telef.: 226 002 808 /226002842 Fax: 226 092 747
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociedade de Revisores Oficiats de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o n.° 53
Registada na CMVM com o n.° 1975

Contribuinte n® 502 138 394

Em resultado do trabalho desenvolvido somos de parecer que a Assembleia-Geral Anual da
Sociedade aprove:

a) O Relatorio de Gestio e as Contas referentes ao exercicio findo em 31 de Dezembro de
2009;

b) A proposta de aplicacdo de resultados contida no mencionado Relatorio de Gestao.
Finalmente, ndo podemos deixar de salientar e agradecer a excelente colaboragio recebida no

desempenho das suas fun¢des do Conselho de Administragdo da Sociedade e dos servigos com
os quais tivemos oportunidade de contactar.

Lisboa, 2 de Margo de 2010

O Fiscal Unico

J’\Am it | /'ELL\_A [ |
Anténio Magalhies & Carlos Santos — SROC (SROC n° 53)
representada por

Antonio Monteiro de Magalhies (ROC n° 179)

2
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Demonstra¢des Financeiras

31 de Dezembro de 2009 e 2008
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ANTONIO MAGALHAES & CARLOS SANTOS

Sociedade de Revisores Oficiais de Contas
Inscrita na Lista dos Revisores Oficiais de Contas sob o0 1.° 53
Registada na CMVM com o n.° 1975

Contribuinte n° 502 138 394

CERTIFICACAO LEGAL DAS CONTAS

Introduciao

1.

Examinamos as demonstragdes financeiras do Navegator — Sociedade Gestora de
Fundos de Titularizagio de Créditos, S.A., as quais compreendem o Balango em 31 de
Dezembro de 2009 (que evidencia um total de 24.474.794 euros e um total de capital
proprio de 19.485.909 euros, incluindo um resultado liquido de 478.654 euros), a
Demonstragdo dos Resultados, dos Fluxos de Caixa e de Alteragdes no Capital Préprio
do exercicio findo naquela data, e as correspondentes Notas anexas.

Responsabilidades

2.

E da responsabilidade do Conselho de Administragio a preparagdo de demonstragdes
financeiras, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas emitidas pelo
Banco de Portugal que tém como base a aplica¢do das Normas Internacionais de Relato
Financeiro (“IFRS™) em vigor e adoptadas pela Unido Europeia, com excep¢io das
matérias definidas nos n° 2° e 3° do Aviso n° 1/2005 e no n° 2° do Aviso n° 4/2005 do
Banco de Portugal (“NCA™), que apresentem, de forma verdadeira e apropriada, a
posi¢do financeira da Sociedade, o resultado das suas operagdes, as alteragdes nos
capitais proprios e os fluxos de caixa, bem como a adop¢do de politicas e critérios
contabilisticos adequados e a manuteng@o de um sistema de controlo interno apropriado.

A nossa responsabilidade consiste em expressar uma opinido profissional e
independente, baseada no nosso exame daquelas demonstragdes financeiras.

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
seguranca aceitavel sobre se as demonstragdes financeiras estdo isentas de distorgdes
materialmente relevantes. Para tanto o referido exame incluiu:

a verificagio numa base de amostragem, do suporte das quantias e divulgagdes

constantes das demonstragdes financeiras e a avaliagdo das estimativas, baseadas em

juizos e critérios definidos pelo Conselho de Administragio, utilizadas na sua

preparagio;

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

- averificagdo da aplicabilidade do principio da continuidade; e

- a apreciagdo sobre se ¢ adequada, em termos globais, a apresentagio das

demonstragdes financeiras.

O nosso exame abrangeu também a verificagdo da concordiancia da informagio
financeira constante do relatorio de gestdo com as demonstragdes financeiras.

Escritério: Rua do Campo Alegre, 606 - 2° Salas 201-203 - 4150-171 Porto Telef.: 226 002 808 /226 002 842 Fax: 226 092 747
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6. Entendemos que o exame efectuado proporciona uma base aceitével para a expressio da
nossa opiniao.

Opinido

7. Em nossa opinido, as referidas demonstragGes financeiras apresentam, de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspectos materialmente relevantes, a posigdo
financeira do Navegator — Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacio de
Créditos, S.A., referente ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009, o resultado das
suas operagdes, as alteragdes nos capitais proprios e os fluxos de caixa no exercicio findo
naquela data, em conformidade com as Normas de Contabilidade Ajustadas, conforme
definidas pelo Banco de Portugal.

Lisboa, 2 de Marg¢o de 2010

Antonio Magalhies & Carlos Santos — SROC (SROC n° 53)
Representada por

Ant6nio Monteiro de Magalhies
(ROC n° 179)

2
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Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizagio de Créditos, S.A.

Demonstracgio dos Resultados
para os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Juros e rendimentos similares
Juros e encargos similares

Margem financeira

Rendimentos de servigos e comissdes
Qutros resultados de exploragdo

Total de proveitos operacionais

Custos com pessoal
Gastos gerais administrativos
Amortizagdes do exercicio

Total de custos operacionais

Resultado antes de impostos

Impostos correntes

Resultado liquido do exercicio

O TECNICO OFJCIAL DE CONTAS

112

Elisabete Mértins

Notas 2009 2008
Euros Euros
182.918 674.244
2 209.903 -
(26.985) 674.244
3 1.329.066 1.104.725
4 15.288 3.728
1.317.369 1.782.697
5 70.898 72.661
595.216 567.033
10 - 2.420
666.114 642114
651.255 1.140.583
7 172.601 306.963
478.654 . 863.62()

Pl 4

)

Filipe Quintin Cris6stomo Silva

'
KL._\.— -~

José Francisco Gongalves de Arantes e Oliveira

Aoaguint Antonio Furtado Baptista
0aquinT

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacdo de Créditos, S.A.
Balango em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Notas 2009 2008
Euros Euros
Activo
Disponibilidades em outras instituigdes de crédito 8 465.280 393.299
Aplicagdes em instituigdes de crédito 9 23.800.198 19.501.029
Activos por impostos correntes 7 32112 29.161
Activos intangiveis 10 - -
Outros activos 11 177.204 498.866
Total do Activo 24,474,794 20.422.355
Passivo
Outros passivos financeiros 12 4.307.837 -
Qutros passivos 13 681.048 665.100
Total do Passivo 4.988.885 665.100
Capital Prdprio
Capital 14 7.500.000 7.500.000
Outros instrumentos de capital 15 10.775.199 10.775.199
Reservas e resultados transitados 16 732.056 648.436
Resultado do exercicio 478.654 833.620
Total do Capital Proprio 19.485.909 19.757.255
24.474.794 20.422.355
/
Contas extrapatrimoniais (Nota 17) /
f",
O TECNICO O\ICIAL DE CONTAS (0] CONSE;,HG /E/.'@MINISTRAC.E\O
| R /,/ J!“ :
\ (
M ods i A /
Elisabete M/:lnins Filipe Qdintin Crisostomo Silva

e

José Francisco Gongalves de Arantes e Oliveira

—

J im Anténio Furtado Baptista
s P

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacio de Créditos, S.A.

Demonstracio dos Fluxos de Caixa

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

Fluxos de caixa das actividades operacionais

Rendimentos de servigos e comissdes
Pagamentos a empregados e fornecedores

Outros pagamentos e recebimentos

Aumento/ (diminui¢do) de activos operacionais
Crédito sobre instituigdes de crédito

Impostos sobre o rendimento (pagos) / recebidos

Fluxos de caixa de actividades de financiamento

Prestagdes suplementares

Dividendos pagos

Variagdo liquida em caixa e equivalentes

Caixa e equivalentes no inicio do periodo

Caixa e equivalentes no fim do periodo (nota 8)

2009 2008

Euros Euros
1.489.146 1.171.473
(127.890) (84.812)
(477.108) (4.194)
884.147 1.082.467
(4.153.001) (5.924.613)
(7.116) (85.303)
(3.275.969) (4.927.449)
4.097.950 4.659.199
(750.000) (560.000)
3.347.950 4.099.199
71.981 (828.250)
393.299 1.221.549
465.280 393,299

Para ser lido com as notas anexas as demonstragies financeiras



Saldos a 31 de Dezembro de 2007

Prestagdes acessorias de capital
Constituigdo de reservas:
Reserva legal

Resultados transitados

Distribuigdo de dividendos

Resultado do exercicio
Saldos a 31 de Dezembro de 2008
Constitui¢do de reservas:

Reserva legal

Resultados transitados
Distribuigdo de dividendos

Resultado do exercicio

Saldos a 31 de Dezembro de 2009

Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacio de Créditos, S.A.

Demonstragiio de Alteragdes no Capital Préprio
para os anos findos em 31 de Dezembro de 2009 e 2008

Total do

(Valores expressos em Euros)

Outros
Capital Reservas Outras Resultados instrumentos Resultado
Préprio Capital legais reservas transitados de capital do exercicio
14.824.436 7.500.000 265.854 299.123 19.005 6.116.000 624.454
4.659.199 - - - - 4.659.199 -
- - 62.445 - - : (62.445)
- - - - 2.009 - (2.009)
(560.000) - - - - - (560.000)
833.620 - - - - 833.620
19.757.255 7.500.000 328.299 299.123 21.014 10.775.199 833.620
- - 83.362 - - - (83.362)
- - - - 258 B (258)
(750.000) - - - - - (750.000)
478.654 - - - - - 478.654
19.485.909 7.500.000 411.661 299.123 21,272 10.775.199 478.654

Para ser lido com as notas anexas ds demonstragdes financeiras



Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacio de Créditos, S.A.

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 478.654 833.620
Total do rendimento integral do exercicio 478.654 833.620

Para ser lido com as notas anexas as demonstragdes financeiras



Navegator — SGFTC, S.A.
Notas as Demonstragoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Navegator — Sociedade Gestora de Fundos de
Titularizagdo de Créditos, S.A.

Notas as Demonstracdes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Politicas Contabilisticas

1.1 Bases de apresentacio

A Navegator - Sociedade Gestora de Fundos de Titularizagio de Créditos, S.A. (“Navegator —
S.GFT.C, S.A"”, a “Sociedade™) foi constituida em Portugal em 16 de Agosto de 2002, tendo
iniciado a sua actividade em 2 de Dezembro de 2002.

A Sociedade tem por objecto a administragio de fundos, por conta dos detentores das unidades de
titularizagio.

Em 31 de Dezembro de 2009, os fundos de titulariza¢do de créditos geridos pela Sociedade sio
analisados como segue:

Patriménio Fixo Data de Constitui¢iio

Fundo de Titularizagdo de Créditos Lusitano Mortgage n® | 16 de Dezembro de 2002
Fundo de Titularizagio de Créditos Atlantes Mortgage n® | 16 de Fevereiro de 2003
Fundo de Titularizagdo de Créditos Navigator Mortgage Finance n® 1 12 de Junho de 2002
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n° 1 25 de Julho de 2003
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n° 2 23 de Dezembro de 2003
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n° 3 13 de Dezembro de 2004
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n° 4 9 de Dezembro de 2005
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 5 22 de Margo de 2007
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 6 15 de Outubro de 2007
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 7 10 de Margo de 2008
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 8 21 de Julho de 2008
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 10 04 de Agosto de 2009
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Patriménio Variavel Data de Constitui¢io

Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 3 17 de Maio de 2002
Fundo de Titularizagdo de Créditos Gama Receivables n® 1 16 de Dezembro de 2004
Fundo de Titularizagdo de Créditos AR Finance 19 de Dezembro de 2003
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 4 18 de Maio de 2004
Fundo de Titularizagio de Créditos Aqua SME n® 14 de Junho de 2007
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 5 17 de Dezembro de 2007
Fundo de Titularizagdo de Créditos Nova Finance n® 4 21 de Dezembro de 2007
Fundo de Titulariza¢do de Créditos Magellan n® 5 26 de Junho de 2008
Fundo de Titularizagdo de Créditos Magellan n° 6 24 de Margo de 2009
Fundo de Titularizagio de Créditos Lease Totta n® 1 20 de Abril de 2009
Fundo de Titularizagdo de Créditos Silk Finance n° 1 04 de Agosto de 2009

A data de 1 de Junho de 2003, os Fundos de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 3 e Navigator
Mortgage Finance n.° 1, no ambito de acordo existente com a Servimédia — S.G.F.T.C., S.A., passaram
a ser geridos pela Navegator, S.G.F.T.C., S.A.

Durante o exercicio de 2009 foram criados quatro novos fundos de titularizagéio de crédito, conforme
anteriormente demonstrado.

Durante o exercicio de 2009, ocorreu a liquidagdo dos Fundos de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta
n® 9 e Sofinloc n® 1, a data de 07 de Outubro de 2009 e 25 de Novembro de 2009 respectivamente.

No ambito do disposto no Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho de
19 de Julho de 2002, na sua transposigdo para a legislagio Portuguesa através do Decreto Lei n.°
35/2005, de 17 de Fevereiro e do Aviso n.° 1/2005 do Banco de Portugal, as demonstragoes
financeiras da Sociedade passaram a ser preparadas de acordo com as Normas de Contabilidade
Ajustadas (“NCA™) emitidas pelo Banco de Portugal que tem como base a aplicagdo das Normas
Internacionais de Relato Financeiro ("IFRS") em vigor e adoptadas pela Unido Europeia, com
excepedo das matérias definidas nos n® 2° e 3° do Aviso 1/2005 e n° 2 do Aviso n° 4/2005 do Banco de
Portugal (“NCA™).

As NCA incluem as normas emitidas pelo International Accounting Standards Board ("IASB") bem
como as interpretagdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee
("IFRIC") e pelos respectivos orgdos antecessores com excepgdo dos aspectos ja referidos definidos
nos Avisos n° 1/2005 € n® 4/2005 do Banco de Portugal: i) valorimetria e provisionamento do crédito
concedido, relativamente ao qual se mantera o actual regime; ii) beneficios aos empregados, através do
estabelecimento de um periodo para diferimento do impacto contabilistico decorrente da transi¢do para
os critérios da 1AS 19; e iii) restrigdo de aplicagiio de algumas op¢des previstas nas IAS/IFRS.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas foram aprovadas pelo Conselho de Administragio
da Sociedade no dia 24 de Fevereiro de 2010.

Em 2009, a Sociedade adoptou as IFRS e interpretagdes de aplicagio obrigatéria para exercicios que
se iniciaram a 1 de Janeiro de 2009. Essas normas apresentam-se discriminadas na nota 24. De acordo
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com as disposigdes transitorias dessas normas e interpretagdes, sio apresentados valores comparativos
relativamente as novas divulgagdes exigidas.

As demonstragdes financeiras da Sociedade, para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009,
foram preparadas em conformidade com as NCA emitidas pelo Banco de Portugal e em Vigor nessa
data.

As demonstragdes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do custo histérico. Os
outros activos e passivos financeiros e activos e passivos ndo financeiros sio registados ao custo
amortizado ou custo historico.

As politicas contabilisticas apresentadas neste relatorio foram aplicadas de forma consistente em todos
o0s exercicios apresentados nas demonstragdes financeiras.

A preparagdo das demonstragdes financeiras anuais de acordo com as NCA requer que o Conselho de
Administragdo formule julgamentos, estimativas e pressupostos que afectam a aplicagdo das politicas
contabilisticas ¢ o valor dos activos, passivos, proveitos e custos. As estimativas e pressupostos
associados sdo baseados na experiéncia historica e noutros factores considerados razoaveis de acordo
com as circunstincias e formam a base para os julgamentos sobre os valores dos activos e passivos
cuja valorizagdo ndo € evidente através de outras fontes. Os resultados reais podem diferir das
estimativas. As questdes que requerem um maior indice de julgamento ou complexidade, ou para as
quais 0s pressupostos e estimativas sio considerados significativos, sdo apresentados na nota 1.10.

1.2. Instrumentos de capital

Um instrumento financeiro ¢ 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 apds a dedugio de todos os seus passivos.

Os custos de transac¢do directamente atribuiveis a emisséo de instrumentos de capital sdo registados
por contrapartida do capital préprio como uma dedugfio ao valor da emissdo. Os valores pagos e
recebidos pelas compras e vendas de instrumentos de capital sio registados no capital proprio, liquidos
dos custos de transacgio.

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

As prestagdes acessorias de capital sdo classificadas como capital quando o reembolso ocorre apenas

por opgdo da Sociedade e os dividendos sejam pagos pela Sociedade numa base discricionaria, caso
contrario sdo classificados com passivo financeiro.

1.3 Instrumentos financeiros

(i) Classificagdo, reconhecimento inicial e mensuragéo subsequente

1) Outros passivos financeiros

Os outros passivos financeiros sdo todos os passivos financeiros que nio se encontram registados na
categoria de passivos financeiros ao justo valor através de resultados. Esta categoria inclui os
empréstimos obtidos.

Estes passivos financeiros sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e subsequentemente ao custo

amortizado. Os custos de transacgdo associados fazem parte da taxa de juro efectiva. Os juros
reconhecidos pelo método da taxa de juro efectiva sdo reconhecidos em margem financeira.
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1.4. Reconhecimento de proveitos resultantes de servicos e comissdes

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

- quando sdo obtidos & medida que os servigos sdo prestados, 0 seu reconhecimento em resultados é
efectuado no periodo a que respeitam;

- quando resultam de uma prestagiio de servigos o seu reconhecimento é efectuado quando o referido
servigo esta concluido.

Os proveitos resultantes de servigos e comissdes quando sdo uma parte integrante da taxa de juro
efectiva de um instrumento financeiro sio registados na margem financeira.

1.5. Activos Intangiveis

Software

Os custos incorridos com a aquisi¢io de software sio capitalizados, assim como as despesas adicionais
suportadas pela Sociedade necessérias a4 sua implementagdo. Estes custos sio amortizados de forma

linear ao longo da vida util esperada destes activos (3 anos).

Os custos com a manutengdo de programas informéticos sdo reconhecidos como custos quando
incorridos.

Encargos com projectos de investigacdo e desenvolvimento
A Sociedade ndo procede a capitalizagiio de despesas de investigacdo e desenvolvimento. Todos os

encargos sdo registados como custos de exercicio em que ocorrem.

1.6. Caixa e equivalentes de caixa

Para efeitos da demonstragdo dos fluxos de caixa, a caixa e seus equivalentes englobam os valores
registados no balango com maturidade inferior a trés meses a contar da data de balango, onde se
incluem a caixa e as disponibilidades em outras institui¢des de crédito.

1.7. Beneficios a empregados
Plano de Contribui¢do Definida
A partir de 1 de Janeiro de 2007, a Sociedade passou a ter um plano de contribuicio definida. O
instrumento utilizado pela Sociedade é um seguro contratado a uma companhia de seguros. Desta

forma, a Sociedade passou a efectuar contribui¢des mensais fixas e calculadas com base numa
remuneragdo anual de cada colaborador, liquida de qualquer remuneragio varidvel.
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Planos de remuneragdo com acgoes

O programa de remunerag¢do com acgdes permite aos colaboradores da Sociedade adquirir acgdes do
Deutsche Bank AG. O justo valor das acgdes atribuidas na grant date é reconhecido em resultados,
por contrapartida de passivos, durante o vesting period, tendo por base o seu valor de mercado
calculado na data de atribuigio.

Remuneracdo variavel paga aos colaboradores

Compete ao Deutsche Bank AG fixar os respectivos critérios de alocagdo da remuneragio variavel a
cada colaborador. Este valor ¢ registado por contrapartida de resultados no exercicio a que dizem
respeito,

1.8. Impostos sobre lucros

Os impostos sobre os lucros registados em resultados, incluem o efeito dos impostos correntes e
impostos diferidos. O imposto ¢ reconhecido na demonstragio de resultados, excepto quando
relacionado com itens que sejam movimentados em capitais proprios, 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 a data
de balango e quaisquer ajustamentos aos impostos de periodos anteriores.

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

Os activos por impostos diferidos sdo reconhecidos, quando é provivel a existéncia de lucros
tributdveis futuros que absorvam as diferengas temporarias dedutiveis para efeitos fiscais (incluindo
prejuizos fiscais reportaveis).

A Sociedade procede, conforme estabelecido na IAS 12, paragrafo 74, a compensacio dos activos e
passivos por impostos diferidos sempre que: (i) tenha o direito legalmente executdvel de compensar
activos por impostos correntes e passivos por impostos correntes; e (ii) 0s activos e passivos por
impostos diferidos se relacionarem com impostos sobre o rendimento langados pela mesma autoridade
fiscal sobre a mesma entidade tributivel ou diferentes entidades tributdveis que pretendam liquidar
passivos e activos por impostos correntes numa base liquida, ou realizar os activos e liquidar os
passivos simultaneamente, em cada periodo futuro em que os passivos ou activos por impostos
diferidos se esperem que sejam liquidados ou recuperados.

1.9. Relato por segmentos

Um segmento de negocio € 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 diferenciaveis dos restantes segmentos de negécio.

Um segmento operacional ¢ um componente identificavel da Sociedade, que se destina a fornecer um
produto ou servigo individual ou um grupo de produtos ou servigos relacionados, dentro de um
ambiente econdmico especifico e que esteja sujeito a riscos e beneficios que sejam diferencidveis de
outros, que operem em ambientes economicos diferentes.

De acordo com a IFRS 8, paragrafo 2 alinea a), a Sociedade esta dispensada de apresentar o relato por
segmentos, pelo facto de esta ndo apresentar titulos de capital proprio ou de divida que sejam
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negociados publicamente ou pelo facto de ndo se encontrar no processo de emissdo de titulos de
capital proprio ou de divida em mercados publicos de titulos.

1.10. Estimativas contabilisticas na aplicagio 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 Jjulgamentos
utilizados na aplicagdo dos principios contabilisticos pela Sociedade sio analisadas como segue, no
sentido de melhorar o entendimento de como a sua aplica¢io afecta os resultados reportados da
Sociedade ¢ a sua divulgagio.

Considerando que em algumas situagdes as normas contabilisticas permitem um tratamento
contabilistico alternativo em relagdo ao adoptado pelo Conselho de Administracdo, os resultados
reportados pela Sociedade poderiam ser diferentes caso um tratamento diferente fosse escolhido. O
Conselho de Administragdo considera que os critérios adoptados sdo apropriados e que as
demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢do financeira da Sociedade e das
suas operagoes 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 ndio tém intengdo de sugerir que outras alternativas ou
estimativas sdo mais apropriadas.

Impostos sobre os lucros

Para determinar o montante global de impostos sobre os lucros foi necessério efectuar determinadas
interpretagdes e estimativas. Existem diversas transac¢des e calculos para os quais a determinagio 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 Portuguesas tém a possibilidade de rever o calculo da matéria colectavel
efectuado pela Sociedade, durante um periodo de quatro ou seis anos, no caso de haver prejuizos
fiscais reportaveis. Desta forma, ¢ possivel que haja correcgdes a matéria colectivel, resultantes
principalmente de diferengas na interpretagio da legislagdo fiscal. No entanto, € convicgdo do
Conselho de Administragdo da Sociedade, de que ndio havera correcgdes significativas aos impostos
sobre lucros registados nas demonstragdes financeiras.

13



Margem Financeira

Esta rubrica € analisada como segue:

Juros e Rendimentos similares:
Juros de aplicagdes e depdsitos em OIC
Custos e encargos similares

Juros de depésitos em OIC
Juros de outros passivos financeiros

Margem Financeira
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2009 2008
Euros Euros
182.918 674.244
16 -
209.887 -
209.903 -
(26.985) 674.244

A rubrica juros de aplicagdes e depositos em OIC regista o montante de Euros 182.918 (2008:
Euros 674.244), referente aos juros do depdsito a prazo da Sociedade junto do Deutsche Bank

(Portugal), S.A., conforme descrito na nota 9.

A data de 31 de Dezembro de 2009, a rubrica juros de outros passivos financeiros regista o montante
de Euros 209.887, referente aos juros das prestagdes acessorias de capital subordinadas conforme

descrito na nota 12.
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3 Rendimentos de servigos e comissdes

O valor desta rubrica ¢ composto por:

2009 2008
Euros Euros
Comissoes de gestdo:

Fundo de Titularizagiio de Créditos Magellan n® 6 165.665 -
Fundo de Titularizagio de Créditos Lusitano Mortgage n® 1 127.840 142.097
Fundo de Titularizacio de Créditos Magellan n°® 5 120.165 74.509
Fundo de Titularizagiio de Créditos Hipo Totta n® 3 94,119 112.776
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 2 89.101 110.683
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n° 9 76.472 8.116
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 6 66.119 72.968
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 7 64.556 55.891
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 4 59.539 70.559
Fundo de Titularizagio de Créditos Atlantes Mortgage n° | 55.382 62.685
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 1 53.738 72.251
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 5 52,493 60.104
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n°® 8 50.929 24,786
Fundo de Titularizagdo de Créditos Nova Finance n° 4 35476 35.583
Fundo de Titularizagio de Créditos Lease Totta n® | 31.375 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Aqua SME n® 30.242 29.246
Fundo de Titularizag¢io de Créditos Bmore Finance n® 5 27.017 16.846
Fundo de Titularizagio de Créditos Hipo Totta n® 10 26.237 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 4 25343 46.720
Fundo de Titularizagdo de Créditos Silk Finance n° 1 23.162 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Navigator Mortgage Finance n° 1 22.039 26.151
Fundo de Titularizagdo de Créditos AR Finance 16.455 18.815
Fundo de Titularizagio de Créditos Gama Receivables n® 1 9.926 8.255
Fundo de Titularizagdo de Créditos Sofinloc n® 1 3.203 8.244
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n® 3 2473 8.706
Fundo de Titularizagio de Créditos Atlantes Finance n® 2 - 2.178
Fundo de Titularizagio de Créditos Galp Investments - 36.556

1.329.066 1.104.725

A rubrica Rendimentos de servigos e comissdes de gestdo regista as comissdes pela prestagdo de
servigos de gestdo dos fundos acima referidos, conforme mencionado nas notas 1.4 ¢ 11,
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Outros resultados de exploragdo

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Qutros Proveitos de Exploragao
Service Level Agreement - Tagus 20.520 20.520
20.520 20.520
Outros Custos de Exploragdo
Multas e outras penalidades legais 5232 16.792
5.232 16.792
15.288 3.728

A rubrica Service Level Agreement — Tagus regista o montante de Euros 20.520 (2008: Euros 20.520)
relativo ao proveito anual que a Sociedade Gestora tem direito a receber da Tagus — STC, S.A.
decorrente desse contrato. Os servigos prestados pela Sociedade definidos no contrato abrangem as
actividades desenvolvidas pelos seus colaboradores, nomeadamente na elaboragio de reportes
mensais, calculo de comissdes e juros, comunicagdes com clientes e outras actividades administrativas
de apoio a actividade regular da Tagus — STC, S.A.

Em 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Multas e outras penalidades no montante de Euros 5.232
(2008: Euros 16.396) referente a multas pagas as finangas.

Custos com pessoal

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008

Euros Euros
Remuneragdes 57.727 58.050
Encargos sociais obrigatorios 8.987 10.103
Encargos sociais facultativos 1.734 2.067
Outros encargos 2.450 2.441
70.898 72.661

A rubrica Remuneragdes inclui o montante de Euros 17.000 (2008: Euros 11.000) relativo a bénus em
numerario atribuido aos colaboradores, conforme referido na nota 13.
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A 31 de Dezembro de 2008, a rubrica Outros encargos inclui 0 montante de Euros 1.780 relativo a
bonus em acgdes da Sociedade atribuido aos colaboradores, conforme descrito na nota 19.

A rubrica Outros encargos inclui o montante de Euros 1.564 (2008: Euros 1.738) referente a
contribui¢do definida anual para complemento de reforma dos colaboradores em 2009, no dmbito do
Plano de Contribui¢do Definida, conforme descrito na nota 18.

O naumero médio de colaboradores ao servico da Sociedade, nos exercicios de 2009 e 2008,
distribuido por grandes categorias profissionais, foi o seguinte:

2009 2008
Euros Euros

Assistentes de Direcgio | I
Administrativos | |

(3]
(35

Gastos gerais administrativos

Esta rubrica € analisada como segue:

2009 2008

Euros Euros
Service Level Agreement - Deutsche Bank 527.910 527.910
Outros servigos especializados 32.781 38.909
Conservagio e reparagio 32.620 -
Publicagdes 1.700 85
Transportes 53 111
Outros 152 18
595.216 567.033

A rubrica Service Level Agreement — Deutsche Bank regista o montante de Euros 527.910
(2008: Euros 527.910), € referente ao custo anual acrescido de IVA (Imposto sobre o valor
acrescentado) pago pela Sociedade Gestora ao Banco pelos servigos previstos no contrato que
resultam das actividades de suporte que este presta a Sociedade nas diversas dreas, bem como pelo
aluguer do espago fisico utilizado pela Sociedade na sede do Deutsche Bank (Portugal), S.A.

A rubrica Outros servigos especializados inclui 0 montante de Euros 13.200 (2008: Euros 13.594)
relativo a custos com servigos de assisténcia juridica prestados por terceiros.

A referida rubrica inclui ainda o montante de Euros 16.670 (2008: Euros 18.368) respeitantes a
servigos de auditoria.

A 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Conservagio e reparagio regista o montante de Euros 32.620
relativo a custos com o desenvolvimento e manutengéo de software.

17



Navegator — SGFTC, S.A.
Notas as Demonstragoes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

7 Impostos correntes

Os encargos com impostos sobre lucros, sdo analisados com segue:

Euros
Carga fiscal imputada (dotagdes):
Exercicio de 2008 306.963
Exercicio de 2009 172.601
Carga fiscal paga:
Exercicio de 2008 336.124
Exercicio de 2009 204.713
Diferenga
Exercicio de 2008 (29.161)
Exercicio de 2009 (32.112)

A diferenca entre a carga fiscal imputada (dotag@o) e a paga, relativa ao exercicio de 2009, encontra-se
registada na rubrica Activos por impostos correntes.

A estimativa para impostos sobre os lucros foi calculada de acordo com os critérios fiscais vigentes a
data de balancgo.

8 Disponibilidades em outras instituigdes de crédito

A rubrica Disponibilidades em outras instituigdes de crédito regista o montante de Euros 465.280
(2008: Euros 393.299) relativo a um deposito da Navegator — S.G.F.T.C., S.A. junto do Deutsche
Bank (Portugal), S.A.

9 Aplicagdes em instituicdes de crédito

A rubrica Aplicagdes em institui¢des de crédito é analisada como segue:

Instituigio Valor Nominal Prazo Data Infcio Maturidade Taxa de Juro
Deutsche Bank 30 de Dezembro 30 de Margo
(Portugal), S.A. 23.800.000 3 Meses de 2009 de 2010 0,30%
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Até 3 meses

10 Activos intangiveis

Esta rubrica é analisada como segue:

Custo de Aquisi¢do
Sistema de tratamento de dados

Amortizagdes Acumuladas

Relativas ao exercicio corrente
Relativas a exercicio anteriores

2009 2008
Euros Euros
23.800.198 19.501.029
2009 2008
Euros Euros
49416 49416
- (2.420)
(49.416) (46.996)
(49.416) (49.416)

A 31 de Dezembro de 2008, as amortizagdes de activos
Euros 2.420.

intangiveis da Sociedade foram de

Os movimentos da rubrica de Activos intangiveis, durante o ano de 2009, sdo analisados como segue:

Saldo em 01/01/2009 Aquisicoes /Dotagdes Saldo em 31/12/2009
Euros Euros Euros
Custo de Aquisi¢do
Sistema de tratamento de dados 49.416 49,416
Amortiza¢des Acumuladas
Sistema de tratamento de dados 49.416 49.416
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11 Outros activos

Esta rubrica é analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros

Proveitos a Receber:
Fundo de Titularizagdo de Créditos Lease Totta n® | 54.050 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 9 13.066 8.116
Fundo de Titulariza¢do de Créditos Hipo Totta n® 6 10.892 11.604
Fundo de Titularizagdo de Créditos Atlantes Mortgage n° 1 10.571 13.163
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 10 9.732 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 8 8.359 12.512
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 7 5.305 5.995
Fundo de Titularizagdo de Créditos Lusitano Mortgage n® 1 5.248 5.801
Fundo de Titularizagio de Creditos Hipo Totta n® 5 4.264 4.923
Fundo de Titularizag¢do de Créditos Bmore Finance n® 5 3.208 2514
Fundo de Titularizagdo de Créditos Nova Finance n° 4 3014 3.014
Fundo de Titularizagio de Créditos Navigator Mortgage Finance n° | 2.513 2.886
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n® 4 1.924 3.847
Fundo de Titularizagio de Créditos Gama Receivables n° 1 1.438 953
Fundo de Titularizagio de Créditos Aqua SME n” 1.107 1.265
Fundo de Titularizagdo de Créditos AR Finance 415 426
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 3 240 271
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 2 223 261
Fundo de Titularizagdo de Créditos Silk Finance n® 1 154 -
Funde de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 4 153 170
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Totta n® 1 130 162
Fundo de Titularizagdo de Créditos Magellan n°® 5 63 24.146
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n° 3 9 20
Fundo de Titularizagdo de Créditos Magellan n® 6 . -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Sofinloc n® 1 - 482
Devedores 20.606 375.815
Qutros Proveitos a receber - SLA Tagus 20.520 20.520
177.204 498.866

A rubrica Proveitos a receber regista as comissoes de gestdo, a receber dos fundos de titularizagio de
créditos geridos pela Sociedade, conforme referido nas notas 1.4 e 3.

A 31 de Dezembro de 2009, a rubrica Devedores apresenta um saldo no montante de Euros 20.606
(2008: Euros 375.815) referente a liquida¢do de pagamentos especiais por conta dos anos de 2009, que
foram efectuados pela Sociedade, nos meses de Margo e de Outubro, por conta dos fundos de
titularizagdo de créditos, deduzida da parcela que ja foi restituida pelos mesmos a Sociedade.

A rubrica Outros proveitos a receber regista o montante de Euros 20.520 relativo ao proveito anual que

a Sociedade Gestora tem direito a receber, pelo Service Level Agreement celebrado com a Tagus,
conforme referido na nota 4.
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Em 31 de Dezembro de 2009, esta rubrica ¢ analisada como segue:

31 de Dezembro de 2009 ¢ 2008

Tino Data Data Taxa 2009

P de inicio reembolso de juro Euros
resindben aonssiiril Margo 09 Margo 19 EUR [2M 6% 1.826.950
. l‘ el Abril 09 Abril 19 EUR 12M+6% 1.095.000
capital subor Julho 09 Julho 19 EUR 12M+6% 1.176.000
4.097.950

A analise desta rubrica pelo periodo remanescente ¢ a seguinte:

2009 2008
Euros Furos
Superior a 5 anos 4.307.837 -

Os montantes reconhecidos nesta rubrica representam as prestagdes acessorias de capital que foram
consideradas, na optica contabilistica, como outros passivos financeiros, bem como os respectivos

juros associados, tal como descrito na politica contabilistica 1.3.

As prestagdes acessorias de capital nos montantes de Euros 1.826.950, Euros 1.095.000 e
Euros 1.176.000 aprovadas na Assembleia Geral de 23 de Margo, 16 de Abril e 10 de Julho de 2009,
respectivamente, terdo o prazo de 10 anos, podendo ser amortizadas antecipadamente mediante
autorizagdo do Banco de Portugal e serdo efectuadas pelo accionista inico numa base remunerada
anualmente a partir de resultados distribuiveis pelos socios e gerados no ano de referéncia da
remuneragdo a taxa de juro correspondente 4 Euribor a 12 meses acrescida de 6%, devendo os juros ser
pagos pela Sociedade no dia | de Margo, Abril e Agosto, respectivamente, de cada ano ou no dia ntil

imediatamente seguinte, se aquele ndo o for.
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13 Outros passivos

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008
Euros Euros
Custos a Pagar

Service Level Agreement - Deutsche Bank 527.910 527.910
Custos com pessoal 24.247 18.247
Advogados 13.200 6.600
Servigos Especializados - Auditoria 72.988 70.620
Receitas com proveito diferido 29.446 31.640
QOutros Custos 13.257 10.083
681.048 665.100

A rubrica Custos a pagar — Custos com pessoal inclui o montante de Euros 17.000 (2008:
Euros 11.000) de bonus atribuidos aos colaboradores relativo ao exercicio de 2009 que serdo pagos em
2010, conforme referido na nota 5.

A rubrica Servigos Especializados — Auditoria inclui o montante de Euros 16.670 (2008:
Euros 18.368) respeitantes a servigos de auditoria da Sociedade.

A referida rubrica inclui ainda os montantes de Euros 23.940, Euros 15.000 e Euros 21.120 referentes
a servicos de auditoria das liquidacdes dos Fundos de Titularizagio de Crédito Atlantes Finance 2,
Hipo Totta 9 e Sofinloc n°l, respectivamente.

A rubrica Receitas com proveito diferido inclui o montante de Euros 11.177 (2008: Euros 12.676)
referente a uma comissdo de gestio inicial recebida pela Sociedade relativa ao Fundo Aqua SME. A
comissdo num montante total de Euros 15.000 sera diferida pelos 10 anos de maturidade do Fundo.

Adicionalmente, a referida rubrica inclui o montante de Euros 8.539 (2008: Euros 9.056) referente a
uma comissdo de gestdo inicial recebida pela Sociedade relativa ao Fundo Bmore n°5. O valor total da
comissdo € de Euros 10.000 e sera diferida pelos 14 anos de maturidade do Fundo.

A referida rubrica inclui ainda o montante de Euros 9.730 (2008: Euros 9.908) referente a uma

comissdo de gestdo inicial recebida pela Sociedade relativa ao Fundo Magellan n® 5. A comissdo tem
um montante total de Euros 10.000 e sera diferida pelos 57 anos de maturidade do Fundo.
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14 Capital

O capital da Sociedade no montante de Euros 7.500.000, representado por 1.500.000 ac¢des de cinco
euros cada, encontra-se totalmente subscrito e realizado pelo Deutsche Bank (Portugal), S.A.

15 Outros instrumentos de capital

O detalhe da realizagdo de prestagdes acessorias de capital pelo accionista Unico da Sociedade ¢
apresentado como segue:

Data deliberagfo Montante
Assembleia Geral Euros

6 de Dezembro de 2004 2.052.000
2 de Dezembro de 2005 2.000.000
12 de Margo de 2007 330.000
25 de Setembro de 2007 1.075.000
27 de Dezembro de 2007 659.000
21 de Fevereiro de 2008 1.359.199
9 de Junho de 2008 2.000.000
9 de Junho de 2008 1.300.000
10.775.199

As prestagdes acessorias de capital concedidas pelo accionista inico da Sociedade sdo 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: Apresentagdo e em
conformidade com a politica contabilistica apresentada na nota 1.2.
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16 Reservas e resultados transitados

LT

Esta rubrica ¢ analisada como segue:

2009 2008

Euros Euros
Reserva Legal 411.661 328.299
Qutras Reservas 299.123 299123
Resultados Transitados 21.272 21.014
732.056 648.436

Nos termos da legislagdo portuguesa, a Sociedade devera reforgar anualmente a reserva legal em pelo
menos 10% dos lucros liquidos anuais, até & concorréncia do capital social, ndo podendo normalmente
esta reserva ser distribuida. De acordo com a proposta de aplicagdo de resultados aprovada na
Assembleia-Geral no dia 31 de Margo de 2009, a Sociedade reforcou a sua Reserva Legal no
montante de Euros 83.362 (2008: Euros 62.445).

Em fung¢do dos resultados liquidos da Sociedade para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2009,
devera ser afecto, no minimo, a Reserva legal no exercicio de 2010, o montante de Euros 47.865.

De acordo com a Assembleia-Geral da Sociedade, datada de 31 de Margo de 2009, foi decidido

distribuir o montante de Euros 750.000 (2008 Euros 560.000) de dividendos ao accionista tnico
Deutsche Bank (Portugal), S.A.

Activos sob gestdo

Nos termos do Decreto-Lei n® 453/99, com alteragdes introduzidas pelo Regulamento da CMVM
n’ 12/2002, a Navegator — S.G.F.T.C., S.A. na qualidade de Sociedade Gestora e o banco depositario
de cada um dos fundos, respondem solidariamente perante os detentores das unidades de titularizagdo
pelo cumprimento das obrigagdes contraidas nos termos da lei e do regulamento de gestio dos fundos.
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Em 31 de Dezembro de 2009 e 2008 o valor global dos Fundos de Titularizagdo de Créditos geridos
pela Sociedade € analisado como segue:

2009 2008

Euros Euros
Fundo de Titularizagdo de Créditos Magellan n® 6 3.524.420452 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 6 1.797.019.345 1.920.084.579
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 7 1.751.687.077 1.863.852.390
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan®3 1.715.180.340 1.937.730.452
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 4 1.558.633.675 1.741.431.529
Fundo de Titularizagdo de Créditos Magellan n® 5 1.503.634.263 1.498.238.906
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 5 1.406.975.860 1.529.813.315
Fundo de Titularizagio de Créditos Lease Tottan® | 1.295.488.664 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 8 1.073.278.758 1.159.388.272
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 2 994.349.144 1.164.648.338
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 10 852.154.768 -
Fundo de Titulariza¢do de Créditos Nova Finance n° 4 696.575.752 691.779.046
Fundo de Titularizagdo de Créditos Silk Finance n° 3 672.140.199 -
Fundo de Titularizagdo de Créditos Lusitano Mortgage n® | 468.033.761 512.228.044
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan® 1 310.226.172 386.018.765
Fundo de Titularizagdo de Créditos Bmore Finance n® 5 304.848.803 250.074.520
Fundo de Titularizagdo de Créditos Aqua SMEn® 254281818 255.971.344
Fundo de Titularizagio de Créditos Atlantes Mortgage n® | 212.170.734 232.453.040
Fundo de Titularizagio de Créditos Navigator Mortgage Finance n® | 79.687.370 92.472.727
Fundo de Titularizagdo de Créditos AR Finance 58.037.971 66.401.272
Fundo de Titularizagio de Créditos Bmore Finance n® 4 47.427.486 122.579.790
Fundo de Titularizagiio de Créditos Gama Receivables n" | 28.068.733 27.088.761
Fundo de Titularizagio de Créditos Bmore Finance n® 3 9.571.879 20.510.240
Fundo de Titularizagdo de Créditos Hipo Tottan®9 - 1.546.661.341
Fundo de Titularizagdo de Créditos Sofinloc n® | - 21.305.380

20.613.893.023 17.040.732.051

Pensoes de reforma

Plano de contribui¢do definida

A partir de 1 de Janeiro de 2007, a Sociedade passou a ter um plano de contribuigdo definida. O
instrumento utilizado pela Sociedade ¢ um seguro contratado a uma companhia de seguros. Desta
forma, a Sociedade passou a efectuar contribui¢des mensais fixas e calculadas com base numa
remuneragdo anual de cada colaborador, liquida de qualquer remuneragio variavel.

A contribui¢do anual definida ascendeu a Euros 1.564 (2008: Euros 1.738), conforme referido na nota
5. O montante a contribuir previsto para 2010 ¢ de Euros 2.050.

Plano de remuneragdo em acgoes
Global Share Plan

Em 01 Novembro de 2005, a Sociedade no ambito do programa DB Global Share procedeu 4 oferta de
10 acgdes aos seus colaboradores, que em 1 de Novembro de 2005 tinham 1 ano completo de trabalho.
As referidas acgdes ficam retidas por um periodo de 1 ano. No ano seguinte, na mesma data, os
colaboradores recebem as acgdes e podem escolher se querem vender as acgdes ou conservi-las em
seu nome. O DBP criou um administrador central, uma entidade externa a Sociedade, com o objectivo
de administrar as referidas acgoes.
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Se durante 0 ano de retengdo, o colaborar ndo trabalhar o ano completo, recebe apenas um pro-rata das
10 acgdes. O mesmo acontece se for empregado part-time. Quando o colaborador abandona o DB,
durante o periodo de reten¢do, perde integralmente o prémio.

Porque este plano ¢ para todos os empregados do Grupo DB AG, quando os empregados sdo
transferidos para um pais diferente, durante o periodo de retencio, o valor a ser suportado por cada
entidade legal é também calculado com férmula pré-rata do total.

Este plano foi atribuido em Novembro de 2007 pela tiltima vez.

2009 2008
N® de Ac¢oes N’ de Accdes
Em aberto a 1 de Janeiro - 20
Total atribuidas no exercicio - -
Liquidadas no exercicio - 20

Em aberto a 31 de Dezembro - -

Durante o exercicio de 2008, foi liquidado o montante de Euros 1.780 referente ao plano de
remuneragio com acgoes.

Partes relacionadas

Os saldos e transacgdes mais significativos com partes relacionadas estdo discriminados nas notas
correspondentes.

Justo valor

O justo valor tem como base nas cotagdes de mercado, sempre que estes se encontrem disponiveis.
Caso estes ndo existam, o justo valor ¢ estimado através de modelos internos baseados em técnicas de
desconto de fluxos de caixa.

A geragdo de fluxos de caixa dos diferentes instrumentos financeiros é feita com base nas respectivas
caracteristicas financeiras e as taxas de desconto utilizadas incorporam quer a curva de taxas de juro de
mercado, quer as actuais condigdes da politica de pricing da Sociedade.

Assim, o justo valor obtido encontra-se influenciado pelos pardmetros utilizados no modelo de
avaliagdo, que necessariamente incorporam algum grau de subjectividade, e reflecte exclusivamente o
valor atribuido aos diferentes instrumentos financeiros. Ignora, no entanto, factores de natureza
prospectiva, como por exemplo a evolugdo futura de negécio.

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

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

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

Aplicag¢des em Instituicaes de Crédito

O valor destes instrumentos financeiros esta contabilizado ao justo valor. Para o calculo do justo valor
foram utilizados modelos de Pricing baseados no Net Present Value, dos cash outflows e inflows
futuros esperados, os quais tém em conta as condigdes de mercado para os instrumentos em causa, o
Time Value (taxa de desconto), a Yield Curve e ainda factores de volatilidade.

A decomposi¢do dos principais ajustamentos aos valores de balango dos activos e passivos financeiros
da Sociedade contabilizados ao custo amortizado e ao justo valor ¢ analisada como segue

2009
Negoclagio Disponiveis para venda Custo amortizado Valor Coniabilistico Justn valor
Euros Euras Furoy Euros Euros
Activos Financeiras;
Disponibilidades em outras insttuigdes de crédito - - 465280 465280 465280
Aplicagdes em instinugdes de orédito - - 23800198 23.800,198 23.806.349
24.265 478 24265478 24.271.629
2008
Negociagiio Disponiveis para venda Custo amortizado Valar Contabilistico Justo valor
Euros Euros Euros Euros Euros
detivos Financeiros:
Diisponibili em outras instituigdes de erédito - - 393.299 393,299 193.299
Aplicagdes em instituigdes de crédito - E 19.501.029 19.501.029 19:477.060

19.894.328 19.594.328 19.870.359
=

22 Gestdo de risco

A Sociedade desenvolve uma actividade instrumental no 4mbito do Deutsche Bank (Portugal), sendo a
gestdo dos riscos do negocio 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 do Deutsche Bank (Portugal).

Os principais tipos de risco sdo 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 obrigagdes.

Mercado — O conceito de risco de mercado reflecte a perda potencial que pode ser registada por uma
determinada carteira em resultado de alterages de taxas (de juro e de cimbio) e/ou dos precos dos
diferentes instrumentos financeiros que a compdem, 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
degradaciio 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).
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Operacional — Como risco operacional entende-se a perda potencial resultante de falhas ou
inadequagdes nos processos internos, nas pessoas ou nos sistemas, ou ainda as perdas potenciais
resultantes de eventos externos.

Solvabilidade

Fundos Proprios

Os fundos préprios da Sociedade sdo apurados de acordo com as normas regulamentares aplicaveis,
nomeadamente com o disposto no Aviso n° 12/92 do Banco de Portugal. Os fundos proprios totais
resultam da soma dos fundos préprios de base (Tier I) com os fundos proprios complementares (Tier
II) e da subtracgdo da componente relevada no agregado Dedugdes.

Os fundos proprios de base integram os elementos com caricter de maior permanéncia. Como
elementos positivos dos fundos proprios concorrem o capital realizado, as reservas, os resultados
transitados e as prestagdes acessorias de capital. Paralelamente, correspondem a elementos negativos
dos fundos proprios de base os activos intangiveis.

Os fundos proprios de base podem ser ainda influenciados pela existéncia de diferencas de reavaliagdo
em titulos disponiveis para venda e em outros activos, em operagdes de cobertura de fluxos de caixa
ou em passivos financeiros avaliados ao justo valor através de resultados, na parte que corresponda a
risco de crédito proprio, pela existéncia de um fundo para riscos bancarios gerais e/ou de lucros
liquidos resultantes da capitalizagdo de receitas futuras provenientes de activos titularizados.

Os fundos proprios complementares englobam a divida subordinada, bem como 45% dos ganhos ndo
realizados em activos disponiveis para venda e em outros activos de titulos de rendimento variavel,
bem como os montantes associados a acgdes preferenciais e a outros instrumentos hibridos que tenham
sido alvo de dedugdo aos fundos proprios de base. Estes elementos integram o Upper Tier II, excepto a
divida subordinada, que se reparte entre Upper Tier Il (divida com prazo de vencimento
indeterminado) e Lower Tier II (a restante).

A divida subordinada emitida s6 pode ser incluida no coémputo dos fundos proprios apds o acordo
prévio do Banco de Portugal e desde que observe os seguintes limites: a) o Tier II nio podera ser
superior ao Tier I € b) o Lower Tier Il ndo poderé representar mais do que 50% do Tier I.

Adicionalmente, os empréstimos subordinados com prazo determinado deverio ser amortizados a
razao de 20% ao ano, nos seus Gltimos 5 anos de vida. Os fundos préprios complementares estio ainda
sujeitos a dedugdo de 50% do montante dos interesses em institui¢des financeiras e entidades
seguradoras, conforme anteriormente referido. Caso o nivel dos fundos proprios complementares nio
seja suficiente para acomodar esta dedugdo, o respectivo excesso devera ser subtraido aos fundos
proprios de base.

A verificagio de que uma entidade dispde de fundos proprios num montante ndo inferior ao dos
respectivos requisitos de fundos proprios certifica a adequagio do seu capital, reflectida num récio de
solvabilidade - representado pelos fundos préprios em percentagem do montante correspondente a
12,5 vezes dos requisitos de fundos proprios - igual ou superior ao minimo regulamentar de 8%.
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Em Dezembro de 2009, o valor de Fundos Proprios Elegiveis totalizava Euros 23.105.205, dos quais
Euros 19.007.255 respeitantes a Tier I (de Base) e Euros 4.097.950 a Tier Il (Complementares).

O quadro seguinte sintetiza a evolu¢do dos Fundos Préprios da Sociedade no final dos exercicios de
2009 e 2008:

2009 2008
Euros Furos
Fundos Proprios de Base (Tier I)
Capital realizado 7.500.000 7.500.000
Reservas e resultados transitados 732.056 648.436
Prestagdes acessorias de capital 10.775.199 10.775.199
19.007.255 18.923.635
Fundos Praoprios de Complementares (Tier IT)
Lower Tier 2
Outros passivos financeiros 4.097.950 -
4.097.950 -
Total dos Fundos Proprios 23.105.205 18.923.635

Ricio do Banco de Portugal

A Navegator calcula o Racio de Solvabilidade ponderando os seus elementos activos e
extrapatrimoniais de acordo com os requisitos previstos no Aviso 05/2007 do Banco de Portugal.
O quadro seguinte sintetiza a evolugio do Récio da Sociedade no final dos exercicios de 2009 e 2008:

2009 2008 Variagiio %
Ratio 303,4% 284.4% 6,7%
TierI 249,6% 284.4% -12,2%
Tier 11 53,8% 0% 100%
Total de requisitos de Fundos Proprios (Av. 5/07) 403.981 358.004 12,8%
Total de requisitos de Risco Operacional (Av.9/07) 205.344 174.312 17,8%
Total de activos e elementos extrapatrimoniais
ponderados 5.049.763 4.475.050 12,8%

Em Dezembro de 2009, a Sociedade apresenta um Récio de 303,4%, o que representa uma variagio
positiva de 6,7% em relagdo a 31 de Dezembro de 2009.
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24 Normas contabilisticas recentemente emitidas

Normas, alteracdes e interpretacdes efectivas em ou a partir de 1 de Janeiro de 2009

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

IAS 1 (Alterada) - Apresentag¢io das Demonstracdes Financeiras

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

Alteracdes face ao anterior texto da IAS 1:

- A apresentagdo da demonstragiio da posicio financeira (formalmente balango) é requerida para o
periodo corrente e comparativo. De acordo com a IAS 1 alterada, a demonstracio da posigdo
financeira deverd ser também apresentada para o inicio do periodo comparativo sempre que uma
entidade reexpresse os comparativos decorrentes de uma alteragido de politica contabilistica, de uma
correcgdo de um erro, ou a de uma reclassificagio de um item nas demonstragdes financeiras. Nestes
casos, trés demonstragdes da posi¢do financeira serdo apresentadas, comparativamente as outras duas
demonstragdes 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
transacgOes com accionistas, enquanto accionistas (ex. dividendos, transacgdes com acg¢des proprias)
e transacgdes com terceiras partes, ficando estas resumidas na demonstragio de comprehensive
ncome.

Face a natureza destas altera¢des (divulgagdes) o impacto na Sociedade foi exclusivamente ao nivel
da apresentag¢ao.

IAS 23 (Alterada) - Custos de Empréstimos Obtidos

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

Esta norma define que os custos de empréstimos obtidos directamente atribuiveis ao custo de
aquisi¢do, construgdo ou produgio de um activo (activo elegivel) e sdo parte integrante do seu custo.
Assim, a opgdo de registar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

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

IAS 32 (Revista) — Instrumentos Financeiros: Apresenta¢do — Instrumentos financeiros remiveis e
obrigacies resultantes de liquidacio

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 a IAS 32 (Revista)
— Instrumentos Financeiros: Apresentagio — Instrumentos financeiros com opgio de venda (puttable
instruments) ¢ obrigagdes resultantes de liquidagdo, que € de aplicagdo obrigatéria a partir de 1 de
Janeiro de 2009.
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De acordo com os requisitos anteriores da IAS 32, se puder ser exigido a um emissor o pagamento em
dinheiro ou outro activo financeiro em troca pela remissdo ou recompra do instrumento financeiro, o
instrumento € 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 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 condi¢des. Foi também efectuada uma alteragio a IAS 1 —
Apresentacdo das Demonstragdes Financeiras para adicionar um novo requisito de apresentagdo dos
instrumentos financeiros remiveis e das obrigagdes resultantes da liquidagdo.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragdo.
IFRS 2 (Alterada) - Pagamento em Ac¢des: Condigies de aquisi¢do

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 a IFRS 2 (Alterada) -
Pagamento em Acgdes: Condigoes de aquisi¢do, com data efectiva de aplicagdo obrigatoria em 1 de
Janeiro de 2009, sendo a sua adopgdo antecipada permitida.

Esta altera¢do ao IFRS 2 permitiu clarificar que (i) as condi¢des de aquisi¢do dos direitos inerentes a
um plano de pagamentos com base em acg¢des limitam-se a condigdes de servigo ou de performance e
que (ii) qualquer cancelamento de tais programas, quer pela entidade quer por terceiras partes, tém o
mesmo tratamento contabilistico.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adop¢do desta alteragio.

IFRS 7 (Alterada) - Instrumentos financeiros: Divulgag¢ées

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

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

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

IFRS 8 — Segmentos Operacionais

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 a IFRS § -
Segmentos operacionais, tendo sido aprovada pela Comissdo Europeia em 21 de Novembro de 2007.

Esta norma ¢ de aplicagfio obrigatéria para exercicios a comegarem ou a partir de 1 de Janeiro de
2009.

A TFRS 8 - Segmentos Operacionais define a apresentagio da informagdio sobre segmentos
operacionais de uma entidade e também sobre servigos 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, € como consequéncia alterard a IAS 34 - Reporte
financeiro interino, no que respeita a informagdo a ser seleccionada para reporte financeiro interino.
Uma entidade terd também que fazer uma descrigdo sobre a informagdo apresentada por segmento
nomeadamente resultados e operagdes, assim como uma breve descrigio de como os segmentos sio
construidos.
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A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteracao.
IFRIC 13 — Programas de Fidelizacdo de Clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Julho de 2007, a
IFRIC 13 — Programas de Fidelizagdo de Clientes, com data efectiva de aplicag¢do obrigatoria para
exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2008, sendo a sua adop¢do antecipada permitida.

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

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

IFRIC 15 — Acordos para construgdo de imoveis

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

Esta interpretacdo contém orienta¢des que permitem determinar se um contrato para a constru¢io de
imdveis se encontra no dmbito do IAS 18 - Reconhecimento de proveitos ou do IAS 11 — Contratos
de construgdo, sendo expectavel que a IAS 18 seja aplicivel a um numero mais abrangente de
transaccoes.

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

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 aplicagiio obrigatoria para exercicios iniciados a partir de 1 de Outubro de 2008, sendo a sua
adopg¢do antecipada permitida.

Esta interpreta¢do visa clarificar que:

* a cobertura de um investimento numa opera¢io em moeda estrangeira poder ser aplicada apenas a
diferengas cambiais decorrentes da conversio das demonstragoes financeiras das subsidiarias na sua
moeda funcional para a moeda funcional da casa-mae e apenas por um montante igual ou inferior ao
capital proprio da subsididria;

* o 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 subsidiaria objecto de cobertura o ganho ou perda acumulado referente a
componente efectiva da cobertura ¢é reclassificado para resultados.

Esta interpretagdo permite que uma entidade que utiliza o método de consolida¢do em escada escolha
uma politica contabilistica que permita a determinagio do ajustamento de conversio cambial
acumulado que € reclassificado para resultados na venda da subsidiaria, tal como faria se o método de
consolidac@o adoptado fosse o directo. Esta interpretagiio ¢ de aplicag¢@o prospectiva.

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

Annual Improvement Project

32



Navegator — SGFTC, S.A.
Notas as Demonstra¢oes Financeiras
31 de Dezembro de 2009 e 2008

Em Maio de 2008 o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas normas entio
em vigor. A data de efectividade das alteragdes varia consoante a norma em causa sendo a maioria de
aplicagiio obrigatdria para a Sociedade em 2009, tal como segue:

* Alteragdo a IAS 1 — Apresentacdo das demonstragdes financeiras, efectiva a partir de 1 de Janeiro de
2009. A alteragdo clarifica que apenas alguns instrumentos financeiros classificados na categoria de
negociagdo, e ndo todos, sdo exemplos de activos e passivos correntes.

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

* 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 alienagdo de activos
detidos para arrendamento e subsequentemente vendidos e (ii) destes activos durante o tempo que
medeia entre a data da cessacido do arrendamento e a data da sua alienagdo.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adop¢io desta alteragdo.

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

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

* Alterag@o a IAS 20 — Contabilizagdo dos subsidios do governo e divulgagdo de apoios do governo,
efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragio estabelece que o beneficio decorrente da
obten¢dio 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 mensuragdo e o valor
recebido. Tal beneficio devera ser subsequentemente registado de acordo com o 1AS 20.

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

* Alteragdo 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 o IAS
23 e 0 IAS 39.

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

* Alteragdo a IAS 27 — Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas, efectiva a partir de 1 de
Janeiro de 2009. A alteragdo 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 mensuragio, e tal investimento se
qualifique para classificagdo como activo ndo corrente detido para venda de acordo com o IFRS 5 —
Activos ndo correntes detidos para venda e unidades operacionais em descontinua¢do, o mesmo
devera continuar a ser mensurado no dmbito do IAS 39.

A Sociedade ndo obteve quaisquer impactos decorrentes da adopgdo desta alteragio.
* Alteragiio a IAS 28 — Investimentos em associadas, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. As
alteragdes introduzidas ao IAS 28 tiveram como objectivo esclarecer (i) que um investimento numa

associada deve ser tratado como um activo unico para efeitos dos testes de imparidade a efectuar a luz
do IAS 36 — Imparidade de activos, (ii) que qualquer perda por imparidade a reconhecer nio devera
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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 recuperavel do investimento aumente.

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

* Alteragdo 4 IAS 38 — Activos intangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragio
veio determinar que uma despesa com custo diferido, incorrida no contexto de actividades
promocionais ou publicitdrias, s6 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
0s servi¢os sejam recebidos.

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

* Alteragdo a IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragdo, efectiva a partir de 1
de Janeiro de 2009. Esta alteragdo 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 subsidiaria, (ii) alterar
a defini¢do de instrumentos financeiros ao justo valor através de resultados no que se refere a
categoria de negociagio, 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 devem ser classificadas como de negociagio no seu
reconhecimento inicial, (iii) alterar os requisitos de documentacio e testes de efectividade nas
relagdes de cobertura estabelecidas ao nivel dos segmentos operacionais determinados no ambito da
aplicagdo do IFRS 8 — Segmentos operacionais e (iv) esclarecer que a mensuragio de um passivo
financeiro ao custo amortizado, apds a interrupgdo da respectiva cobertura de justo valor, deve ser
efectuada com base na nova taxa efectiva calculada na data da interrupgdo da relagdo de cobertura.

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

* Alteragdo a IAS 40 — Propriedades de investimento, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Na
sequéncia desta alteracdo, as propriedades em construgdo ou desenvolvimento com vista ao seu uso
subsequente como propriedades de investimento passam a estar incluidas no Ambito do IAS 40 (antes
abrangidas pelo IAS 16 — Activos fixos tangiveis). Tais propriedades em construg¢io poderio ser
registadas ao justo valor excepto se o mesmo ndo puder ser medido com fiabilidade, caso em que
deverdo ser registadas ao custo de aquisi¢do.

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

Normas, alteracdes e interpretacoes emitidas mas ainda néo efectivas para a Sociedade

IAS 39 (Alterada) — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragio — activos e passivos
elegiveis para cobertura

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

Esta alteragdo clarifica a aplicagdo 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 adopgo desta norma ao nivel das suas demonstragdes
financeiras.
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IFRS 1 (alterada) — Adopgio pela primeira vez das normas internacionais de relato financeiro IAS
27— Demonstragoes Financeiras consolidadas e separadas

As alteragdes ao IFRS 1 — Adopedo 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
preparagdo das suas contas individuais adoptem como custo contabilistico (deemed cost) dos seus
investimentos em subsididrias, empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo justo valor na
data da transicdo para os IFRS ou o valor de balango determinado com base no referencial
contabilistico anterior.

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgio desta alteragio.

IFRS 3 (revista) — Concentracdes de actividades empresariais e IAS 27 (alterada) - Demonstracoes
financeiras 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 adopgao antecipada permitida.

Os principais impactos das alteragdes a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de aquisigdes
parciais, em que os interesses sem controlo (antes denominados de interesses minoritarios) poderdo
ser mensurados ao justo valor (o que implica também o reconhecimento do goodwill atribuivel aos
interesses sem controlo) ou como parcela atribuivel aos interesses sem controlo do justo valor dos
capitais proprios adquiridos (tal como actualmente requerido); (ii) aos step acquisition em que as
novas regras obrigam, aquando do calculo do goodwill, a reavaliagiio, 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 aquisicio de uma
subsididria que passam a ser directamente imputados a resultados; (iv) aos precos contingentes cuja
alteragdo de estimativa ao longo do tempo passa a ser registada em resultados e nio 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 subsididria
passardo a ser atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses sem controlo
negativos) e que, aquando da alienagdo de uma subsidiaria, tendente a perda de controlo qualquer
interesse sem controlo retido é mensurado ao justo valor determinado na data da alienagio.

A Sociedade ndo espera quaisquer impactos decorrentes da adopgdo 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 mensuragio, com data efectiva de aplicagio
obrigatéria para exercicios com inicio a partir de 1 de Janeiro de 2013, sendo a sua adopcgio
antecipada permitida. Esta norma nio foi ainda adoptada pela Unidio Europeia.

Esta norma insere-se na primeira fase do projecto global do IASB de substitui¢io da IAS 39 e aborda
0s temas de classificagdo e mensuragdo de activos financeiros. Os principais aspectos considerados
580 0s seguintes:

- 0s activos financeiros podem ser classificados em duas categorias: ao custo amortizado ou a0 justo

valor. Esta decisdo sera efectuada no momento inicial de reconhecimento dos activos financeiros. A
sua classificagdo depende de como uma entidade apresenta no modelo de gestdo do negocio esses
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activos financeiros e as caracteristicas contratuais dos fluxos financeiros associados a cada activo
financeiro;

- apenas podem ser mensurados ao custo amortizado os instrumentos de divida cujos fluxos
financeiros contratados representam apenas capital e Juros, isto €, que contenham apenas
caracteristicas basicas de divida, e para os quais uma entidade no modelo de gestdo do negocio
apresenta esses activos financeiros com o objectivo de capturar apenas esses fluxos financeiros.
Todos o0s outros instrumentos de divida sdo reconhecidos ao justo valor; e

- 0s instrumentos de capital emitidos por terceiras entidades sdo reconhecidos ao justo valor com as
variages subsequentes registadas em resultados. Contudo, uma entidade podera irrevogavelmente
eleger instrumentos de capital para os quais as variagdes de Justo valor e as mais ou menos-valias
realizadas sdo reconhecidas em reservas de justo valor. Os ganhos e perdas ai reconhecidos nio
podem ser reciclados por resultados. Esta decisdo ¢ discricionaria ndo implicando que todos os
instrumentos de capital assim sejam tratados. Os dividendos recebidos sio reconhecidos em
resultados do exercicio.

A Sociedade estd 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 Concessdo de Servigos. A adopgio por parte da Unido Europeia foi em 25 de
Margo de 2009. Esta interpretagdo passa a ser de aplicagio obrigatoria para exercicios que se iniciem
em ou apos 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 interpretagiio nio se estima qualquer impacto ao
nivel da Sociedade.

IFRIC 17 - Distribui¢ées em espécie a accionistas

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro de
2008, a IFRIC 17 - Distribui¢des em espécie a accionistas, com data efectiva de aplicagdo obrigatoria
para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopgdo antecipada permitida.

Esta interpretagdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distribui¢des em espécie a
accionistas. Assim, estabelece que as distribuigdes em espécie devem ser registadas ao justo valor,
sendo a diferenca para o valor de balango dos activos distribuidos reconhecida em resultados aquando
da distribuigdo.

A Sociedade ndo espera que esta interpretagio tenha um impacto significativo nas suas
demonstrag¢des financeiras.

IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes

O International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC), emitiu em Novembro de
2008, a IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes, com data efectiva de aplicagdo obrigatdria
para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2009, sendo a sua adopegdo antecipada permitida.

Esta interpretagdo visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos celebrados mediante 0s 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.
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A Interpretacdo clarifica:

* as condigdes em que um activo se encontra no ambito desta interpretagdo;

* 0 reconhecimento do activo e a sua mensuragao inicial;

* a identificagdo dos servigos identificaveis (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 interpretacio tenha um impacto nas suas demonstragdes financeiras.
Annual Improvement Project

Em Maio de 2008, tal como anteriormente referido, o IASB publicou 0 Annual Improvement Project,
0 qual alterou certas normas que se encontravam em vigor. Contudo, a data de efectividade das
alteragdes varia consoante a norma em causa.

* Alteragio 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 alteracdo 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 subsidiaria tendente a perda de controlo.

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

Eventos subsequentes

Novos Fundos
A 26 de Fevereiro de 2009, foi constituido um novo Fundo de Titularizagdo de Crédito — “Fundo

Tagus Leasing” no montante de Euros 1.201.700.000, que ser gerido pela Navegator, S.G.F.T.C.,
S.A.

37



Assembleia Geral

Lista dos pontos da ordem de trabalhos da reunido da Assembleia Geral da Navegator —
SGFTC, S.A,, realizada nos termos do artigo 54° do Cédigo das Sociedades Comerciais no dia
31 de Margo de 2010, pelas 10h:

Um.  Deliberagao sobre o relatério de gestéo do Conselho de Administragdo, 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 administragéo e fiscalizagéo da sociedade;
Quatro (...)

Extracto da Acta da Assembleia Geral que aprovou o Relatério de Gestio do Conselho
de Administracdo e a proposta de aplicagao de resultados:

“Acta n.° 35

No dia 31 de Margo de 2009, pelas 10h, na sua sede social, sita em Lisboa, na Rua Castilho,
n.® 20, reuniu, nos termos do disposto no artigo 54.° do Cédigo das Sociedades Comerciais, a
Assembleia Geral da Navegator — SGFTC, S.A., sociedade com o capital social de
EUR?7.500.000.

(...)

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

De seguida, nao desejando nenhum dos presentes usar a palavra foram o relatério de gestéo
do Conselho de Administragéo e as contas e respectiva certificagao legal relativas ao exercicio
de 2009 aprovados pelo accionista Gnico.

Passando a analise do segundo ponto da ordem de trabalhos, foi lida pelo Senhor Presidente a
proposta de aplicagdo de resultados constante do relatério de gestdo do Conselho de
Administragéo, como se segue:

A Navegator apresentou em 2009 um resultado bruto de € 651.255 (€1.140.583 em 2008), a
que corresponde um imposto a pagar de € 172.601 (€306.963 em 2008), determinado de
acordo com a legislagédo aplicavel.

O resultado liquido foi assim de € 478.654,47 (€ 833.619,57 em 2008), o que, de acordo com
as disposi¢des legais e estatutarias, tera a seguinte aplicagéo:

Para Reserva Legal _ Eur 47.865,45
Para Reservas Livres Eur 0
Para Resultados Transitados Eur 789,02
Para Dividendos Eur  430.000,00
Total Eur  478.654,47

Posta a votagao, foi a proposta de aplicagao de resultados aprovada por unanimidade.

(..
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